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“Estrategia de Diferenciacion en Mercado Peruano para una Tienda por Departamento”

El mercado de las tiendas por departamento en Chile se encuentra maduro, con bajas expectativas de
crecimiento y constante amenaza de entrada de operadores internacionales. Esto ha llevado a actores
chilenos a llevar sus operaciones al extranjero de modo de asegurar su crecimiento y permanencia en el
tiempo. Falabella y Ripley ya llevan 15 afios en este proceso. Paris en cambio, recién en el afio 2013 abrid
su primera tienda fuera del pais, especificamente en Perd.

Dada la amplia ventaja en términos de know-how en el extranjero que posee la competencia, Paris necesita
de una estrategia diferenciadora y dificil de imitar, que le permita ganar terreno en el corto plazo en los
mercados en los que decida operar. La forma mas efectiva de lograr esta diferenciacion es en la sala de
venta, a través de cambios en la exhibicion de los productos y del lay-out de las tiendas. El objetivo del
presente documento es realizar un andlisis de factibilidad de la implementacion de este cambio
estratégico.

En la primera parte del trabajo, se determiné que Peru es el pais idéneo para realizar estos cambios debido
a la afinidad cultural que presenta con Chile, a su estabilidad politico-econémica, al fuerte crecimiento que
presenta el retail en ese pais y sobre todo a que Paris-Per( aln tiene una estructura liviana que le da
mayor nivel de flexibilidad a la hora de realizar cualquier tipo de cambio.

El estudio de mercado muestra que los dos principales actores en el mercado peruano tienen una
capacidad instalada tal que hace dificil que puedan llevar a cabo cambios profundos en la estructura de sus
tiendas. Esto confirma la oportunidad que tiene Paris para diferenciarse en el punto de venta. Esta
diferenciacion tiene implicancias directas en el plan de marketing y de operaciones de la compafiia, ya que
las tiendas deberan realizar cambios en el mix de productos y lay-out que tienen en la actualidad.

Una vez determinado qué tipo de cambio que se debe realizar, se selecciond la division a la que se deben
aplicar estos cambios. Esta seleccion se realiz6 considerando cual es el area de negocios que en la
actualidad presenta mas oportunidades de crecimiento, que en comparacion con el mercado chileno tiene
menos participacion en las ventas y que tiene margenes que permitan disminuir el riesgo financiero. De
este analisis se concluye que la division Deco-Hogar debe ser la unidad en la que se apliquen los cambios
estratégicos.

Considerando que Deco-Hogar es la division escogida, se revisd en el mercado internacional experiencias
exitosas en el punto de venta de compafias que se dedican a la comercializacion de productos para el
hogar, principalmente se revisaron los modelos de exhibicion en sala de Pottery Barn, Create&Barrel e
IKEA. De esta observacion se desprende un modelo que se adapta a la realidad local y que permite una
venta y rentabilidad por metro cuadrado superior a la que existe en la actualidad.

Finalmente, la evaluacion econémica muestra que realizar este cambio de estrategia es muy conveniente,
con una VAN de USD$ 14 millones, descontado a WACC 11.03% y con una TIR de 23.63%.

ii



EXECUTIVE SUMMARY

In Chile, the market of department stores is mature. That is to say, it presents low growth
expectations and the entry of international operators is a continuous threat to the market. This
situation has encouraged Chilean actors to expand their operations abroad in order to guarantee
their growth and continuity in the future. Falabella and Ripley have been part of this process for
15 years, whereas Paris has just opened its first store abroad in Peru in 2013.

Due to the broad advantage that competitors have in terms of international know-how, Paris
needs a differentiation strategy; this strategy must be difficult to imitate in order to obtain a
sustainable competitive advantage that allows the company to gain ground and to obtain market
share in the short term, in the markets in which it decides to operate. The most effective way to
achieve this differentiation is directly on the showroom by changing the form in which products
are displayed and the store layout. The aim of this document is to make an analysis of the
viability of the implementation of this strategic change.

In the first part of this work, Peru was chosen as the most suitable country to implement those
changes due to the cultural similarity between this country and Chile, its political and economic
stability, the significant growth of retail industry in the country and, mainly, due to the fact that
Paris-Peru still has a simple structure that allows more flexibility to implement.

The market research shows that the main two actors in the Peruvian market have an installed
capacity that makes difficult to carry out deep changes in the structure of their stores. This
confirms the opportunity Paris has to differentiate in the showroom. In addition, it is important to
mention that this differentiation has direct implications in the marketing and operational plan of
the company since the stores will have to make changes in the product mix and in the current
layout of the stores.

Having determined the type of changes needed, the division in which these changes have to be
applied was identified. This selection was done taking into account the business area that
nowadays presents growth opportunities that, in comparison to the Chilean market, has less
participation in sales and margins that allowing supporting financial risks. From this analysis, it
can be conclude that the Deco-Hogar division is the most suitable unit to apply the changes in
strategy.

Considering Deco-Hogar as the selected division, successful showroom experiences of
companies that sell home products in the international market are examined. Mainly, the models
that are examined are the showrooms of Pottery Barn, Create&Barrel and IKEA. From this
observation, was proposed a model adapted to the local reality that allows higher sales and
profitability per square meter than the ones that exist today.

Finally, the economic assessment reveals that this change of strategy is convenient for Paris,
because NPV discounted at WACC 11.03% is near to USD$ 14 million, and IRR is 23.63%.
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1. INTRODUCCION

La globalizacién es un proceso que nos ha afectado a todos en distintos aspectos de nuestra vida.
Internet ha permitido “democratizar” la informacion, homogeneizar los gustos Y estar al corriente
casi al instante de lo que esta ocurriendo en distintas partes del mundo. En términos econdmicos,
la globalizacion ha permitido la liberacion del comercio y obtener financiamiento de distintas
fuentes lo que hace que las empresas traspasen fronteras y amplien sus operaciones en distintas
partes del mundo. Asi por ejemplo, empresas como Nike disefian sus productos en Estados
Unidos, los confeccionan en Indonesia y los almacenan en sus centros de distribucion alrededor
del globo.

Desde el punto de vista del consumidor, Internet permite que éste sea cada dia mas informado,
mas exigente y menos fiel con una marca determinada. El uso de las redes sociales puede destruir
la imagen de una empresa en cuestion de horas o movilizar a ciudades enteras para detener
proyectos que no estén acordes con las necesidades o valores de la sociedad.

En este contexto global es que se desempefia el retail en Chile. Esta industria ha crecido
fuertemente durante los Gltimos afios y hoy representa cerca de un 20% del PIB!, empleando
directamente a mas de cuatrocientas mil personas. Durante las décadas de los 80 y 90, la lucha
entre los distintos actores del mercado era por conseguir la mayor cantidad de metros cuadrados
posibles. Hoy, la lucha es por la diferenciacion, creando propuestas de valor que les permitan
capturar a los compradores y obtener el mayor porcentaje de su gasto.

En Chile las tres principales categorias en la Industria del retail son Supermercados, con un 51%
de participacion del mercado, Mejoramiento del Hogar, con un 31% y Tiendas por Departamento,
que representan un 18%?. El sector de Tiendas por Departamento, tiene una penetracion en Chile
de 64 metros cuadrados por cada 1,000 habitantes. Este valor es cercano al de paises
desarrollados como EE.UU.

Las ventas de las Tiendas por Departamento en Chile en el afio 2012 ascendieron a USD $7,825°
millones y un 74% del mercado se concentra en tres empresas: Falabella, 29%, Cencosud (Paris
y Johnson), 24% y Ripley, 21%. Las tres departamentales comercializan productos de Vestuario,
Deco-Hogar y Electronica. Ademas, se caracterizan por el desarrollo de las marcas propias, las
cuales generan alrededor de un 20% mas de margen que las marcas tradicionales. Por otra parte
las tres empresas han ampliado sus operaciones a distintos paises de la region. Falabella opera -
ademas de Chile- en Argentina, Peri y Colombia. Ripley opera en Per( y Colombia y Paris en
Per0. ElI mercado chileno aun sigue representando el mayor porcentaje de ingresos por venta.
Para Falabella, a septiembre del 2013, el mercado nacional representa un 51.6% de los ingresos®,

Yhttp://www.uai.cl/images/sitio/facultades_carreras/esc_negocios/cursos_seminarios/factores_de
exito_del_retail/folleto.pdf

“http://www.corpbancainversiones.cl/storage/CR_Inf Sectorial retail 0513.pdf
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Idem

* Resultados trimestrales Falabella, release de resultados 3Q 2013
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http://www.corpbancainversiones.cl/storage/CR_Inf_Sectorial_retail_0513.pdf

mientras que en el caso de Ripley el mercado chileno representa un 70,8%" . En el caso de Paris,
el mercado nacional representa mas del 90% de los ingresos.

Adicionalmente, dada la estabilidad politico-econdmica y lo desarrollada de la industria del retail,
el mercado chileno resulta atractivo para grandes actores internacionales que hasta ahora no
tenian presencia en el pais. Asi, especialistas en vestuario como GAP, Banana Republic, Forever
21 y H&M vya iniciaron sus operaciones en Chile. Asi también se espera el arribo de especialistas
en productos para el hogar como Crate&Barrel, Pottery Barn o IKEA.

Debido a la madurez alcanzada en el mercado nacional, la fuerte competencia instalada y la
amenaza de nuevos entrantes, las Tiendas por Departamento chilenas deben explorar nuevos
mercados internacionales para poder asegurar su permanencia y crecimiento en el tiempo y para
poder diversificar riesgo. Falabella y Ripley llevan la delantera en esta carrera y Paris debe
buscar una estrategia diferenciadora que le permita ganar terreno en los mercados en los que aun
no tienen una participacion importante.

En busca de una estrategia diferenciadora es que Paris decide dar un nuevo enfoque en la forma
de ver y vender los productos relacionados con el Hogar, este enfoque consiste mayormente en
cambiar el lay-out de las tiendas, de modo que éstas den una mejor experiencia de compra a los
clientes, los productos se exhiban de manera mas atractiva y sea mejor utilizado el espacio que
ocupa cada departamento. Con este nuevo enfoque espera aumentar las ventas y rentabilidad por
metro cuadrado, fidelizar a los clientes, ser un referente en el mercado en los que Paris opere y
desarrollar un modelo tal que pueda ser exportable a los paises en los que Paris decida instalarse.

Es necesario un plan de negocios para analizar la factibilidad de este proyecto, evaluar si es 0 no
conveniente y determinar cual es el mercado indicado para comenzar este cambio de estrategia.
De ser el mercado peruano el indicado, es necesario definir cual es el modelo de negocios méas
apropiado de acuerdo a las caracteristicas propias de ese pais. Un plan de negocios permite
evaluar e implementar con mayor probabilidad de éxito un proyecto, levantar capital y evitar la
pérdida de recursos.

El desarrollo del presente plan de negocios analiza el cambio de estrategia considerando el
modelo actual que tiene Paris en Chile y modelos exitosos que se han desarrollado en mercados
internacionales. Cabe sefialar que una parte importante de las decisiones y supuestos estan
basadas en opiniones y juicios de las personas involucradas en el proyecto, distintos actores de la
compafiia, de la industria y de consumidores.

® Resultados trimestrales Ripley, release de resultados 2Q 2013
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2. OBJETIVOS
OBJETIVO GENERAL

Formular una estrategia de diferenciacion para una tienda por departamento chilena en el
mercado peruano de modo de contribuir en su proceso de diferenciacién e internacionalizacién de
la misma.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Analizar el desempefio actual de Paris en Per( para asi determinar en que division debe

definirse los cambios de estrategia.

Formular una estrategia de diferenciacion en la division determinada.

Realizar un estudio de segmentacién de mercado.

Definir canales de comunicacion

Determinar las lineas de productos a cambiar que permitan optimizar la utilidad por metro

cuadrado operativo.

e Determinar los planes funcionales de un plan de negocios: marketing, operaciones, recursos
humanos y financieros.

e Evaluar economicamente la estrategia de diferenciacion propuesta.

3. ALCANCES

El cambio de estrategia de una empresa o0 de un area determinada una empresa es un proceso
complejo que requiere un andlisis acucioso de distintos factores que influyen en el éxito del
proyecto. En la presente tesis se analizaran aspectos generales del mercado peruano y no es parte
de su alcance el andlisis de detalles que puedan afectar la operacion. Las recomendaciones y
conclusiones finales de la presente apuntan a la factibilidad de la implementacion de la estrategia
disefiada para la division Deco-Hogar de acuerdo a las caracteristicas del consumidor peruano.

Es parte del alcance de este estudio determinar el atractivo del mercado peruano y el impacto de
los cambios en la estrategia de Deco-Hogar. Dado que el mayor interés de la compafia es
determinar en qué mercado es conveniente realizar un cambio de estrategia y a que tipo de
productos afectaria, es que el acento del presente analisis estara en estos puntos.

Finalmente, se hard un analisis aunque en menor profundidad de otros aspectos igualmente
importantes tales como: operaciones, logistica y recursos humanos. Esto, dado que Paris ya
comenzd sus operaciones en Perd, y debido a que forma parte de Cencosud, que cuenta con
equipos especializados que permitiran llevar a cabo el proyecto en caso de ser implementado.



4. MARCO TEORICO

El proceso de internacionalizacion o el cambio de estrategia en el extranjero es siempre un
proceso dificil, porque a pesar de la experiencia exitosa que pueda tener la empresa en el mercado
nacional, las caracteristicas propias de la idiosincrasia de cada pais hace que un modelo que es
exitoso en un lugar no necesariamente sea exitoso en otro. Por lo tanto, hay que ser capaz de
crear una estrategia flexible que se adapte a las necesidades de cada mercado.

Paris, al ser parte de un holding internacional y debido a la alta experiencia que posee en
términos de la creacion de marca y de productos, puede lograr sinergias, obtener rapidamente
conocimiento del mercado extranjero, lograr economias de escala, por ejemplo, al consolidar
importaciones o poder negociar en bloque, lo que es una fuente de ventaja en relacion a
competidores locales, sin embargo, actores como Falabella poseen la misma ventaja, por lo que
Paris necesita realizar un cambio profundo para lograr participaciones de mercados similares a las
que posee en Chile y lograr asi que los mercados internacionales sean relevantes para la
compafiia en términos de ingresos y de utilidades.

Para llegar a conclusiones adecuadas sobre las potencialidades de un nuevo mercado Yy el éxito o
no que pueda tener una estrategia en el mismo, es necesario un analisis mas macro y sistematico
de este nuevo mercado. Para esto es posible utilizar herramientas de andlisis estratégico. El
desarrollo de la presente tesis se sustenta en:

o Conceptos estudiados en el desarrollo tanto en el Global MBA de la Universidad de Chile
asi como en Thunderbird School of Global Management, particularmente temas
relacionados con las clases de Marketing, Finanzas, Plan de Negocios y Regional Business
Environment: Latin America (RBE), que permitiran dar soporte a distintas partes del
presente documento.

o El analisis del contexto general del mercado peruano se realizard a través del analisis de
variables macroeconoémicas, indices de atractivo de pais para hacer negocios, analisis
PESTEL, cinco fuerzas de Porter y FODA. La principal fuente de informacion para este
analisis proviene de datos del gobierno peruano y de bases de datos internacionales.

o Para el andlisis de la competencia y de la posicion actual de Paris se utilizé informacion
publica obtenida de la informacién trimestral que otorgan las sociedades andnimas a sus
accionistas, asi como los estados de resultados anuales.

o Investigacion de cadenas exitosas en retail a nivel mundial.

o Datos y supuestos entregados por ejecutivos de la compafiia y expertos de la industria, que
permiten entender las particularidades del negocio.



5. METODOLOGIA

La metodologia utilizada en el trabajo se basa en el marco teérico expresado en el punto anterior,
donde las principales actividades desarrolladas seran:

Anélisis de mercado

Como primer paso, se analizard cudl mercado es el indicado para la introduccion de cambios en la
division seleccionada, considerando datos como el tamafio del mercado, oportunidades de
crecimiento, afinidad cultural, inversion necesaria, etc. Este analisis se realizara en base a la
informacién disponible de la industria, obtenida de Euromonitor y EUL.

Analisis de competitividad

Una vez escogido el mercado, se realizara el analisis de competitividad utilizando el modelo de
las cinco fuerzas de Michael Porter y adicionalmente, se aplicara el modelo PESTEL para
determinar las caracteristicas del entorno en el que se mueve la compaiiia.

Plan de Marketing

Luego del analisis de la situacion actual del mercado se realizara un analisis de la situacion actual
de Paris, en términos de plan de marketing de su compafiia y se propondran los cambios
correspondientes, particularmente a nivel de productos y tiendas. En este punto, se aplicaran
técnicas orientadas a identificar las oportunidades de mercado considerando Consumidor,
Compaiiia, Canales y Competencia (4C), asi como el establecimiento de un plan de marketing a
través del Producto, Precio, Promociones y Plaza (4P).

Plan de Operaciones

El area de Operaciones debe ser capaz de sustentar los cambios que la compafiia desea llevar a
cabo y ser capaz de apoyar el crecimiento esperado. Por lo tanto, en este punto se describira la
operacion de la empresa y si ésta necesita variaciones para afrontar los cambios sefialados en el
plan de marketing de manera adecuada.

Plan de Finanzas

Se estableceran las necesidades economicas del negocio para poder llevar a cabo su cambio de
estrategia en el extranjero, basadndose principalmente en los analisis anteriores (marketing,
operaciones, recursos humanos, etc.). Se determinaran, la inversidn necesaria, costos,
estimaciones de venta, los flujos de caja, se evaluara el proyecto mediante el Valor Actual Neto
(VAN). Esta evaluacion se complementara con un analisis de sensibilidad para determinar cuales
son los factores que més influyen en la rentabilidad del proyecto.

6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA, PRODUCTOS Y SERVICIOS
6.1 LA EMPRESA

Paris es la cadena de multitiendas mas importante de la division Tiendas por Departamento del
Holding Cencosud. Con 50 afios de historia, Cencosud retailer multiformato cuenta con mas de
140,000 colaboradores y 6 unidades estratégicas de negocios (UEN): Supermercados, Tiendas
por Departamento, Mejoramiento del Hogar y Construccion, Shopping Center, Retail Financiero



y Costanera Center®, con presencia en Chile, Argentina, Per, Brasil, Colombia y con oficinas
comerciales en China, lo que convierte al holding en la compafiia de capitales latinoamericanos
mas diversificada del Cono Sur y con la mayor oferta en términos de metros cuadrados.

Al 31 de diciembre de 2012, Cencosud contaba con 952 tiendas, 29 centros comerciales,
3.600.000 metros cuadrados de superficie de ventas, 470.000 productos e ingresos por mas
USD$18,000 millones’. El afio 2012, ademés, Cencosud tuvo tres importantes hitos: Colocacién
en la bolsa de Nueva York, adquisicion de Carrefour Colombia y la emision de un bono por
USD$1,200 millones.

La UEN Tiendas por Departamento se cred en el afio 2005, afio en el cual Cencosud adquiere
Paris. En la actualidad pertenecen al formato tiendas por departamento: Paris Chile que cuenta
con 40 tiendas a lo largo del pais, ademéas del canal de venta no presencial que incluye fono
compras y www.paris.cl; Eurofashion, empresa creada hace 6 afios y especializada en vestuario,
que se dedica a la comercializacién tanto de marcas propias exclusivas como Umbrale, Foster,
JJO, asi como la franquicia de marcas extranjeras como TopShop, Topman y Legacy. Hoy cuenta
con un total de 10 marcas y 80 locales. También pertenece a este formato Johnson, cadena de
multitiendas adquirida a fines del afio 2011 y que cuenta con 38 tiendas. Finalmente, en el afio
2013 comienza la operacion de Paris Peru. En el afio 2012 este formato logra ingresos por mas
de USD$1,800 millones y un EBITDA ajustado de USD$190 millones.

En términos de ingresos, Paris es el segundo operador de Tiendas por Departamento en Chile.
Esta empresa fue fundada bajo el nombre de Muebleria Paris en el afio 1900. En 1950, al ampliar
el rubro del negocio cambia su nombre a Almacenes Paris. En 1970, abre la primera tarjeta de
crédito de una “casa comercial” en Chile, Tarjeta Paris. En 1996 se abre a la bolsa logrando un
aumento de capital de cerca de $35,000 millones. En el afio 2004 cambia el nombre de
Almacenes Paris a Paris y en el 2005 es adquirida por Cencosud.

Paris cuenta con dos gerencias de negocios: Vestuario, que representa un 50.5% de las ventas
totales y Hogar, con un 49.5% de las ventas.

6.2 LOS PRODUCTOS

La gerencia de vestuario cuenta con 4 divisiones, Hombres, Mujeres, Nifios y Accesorios. Estas
se dedican tanto a la venta de ropa como de zapatos, perfumeria y accesorios para la mujer. Las
marcas propias tanto para hombre como para mujeres y accesorios son las mismas y apuntan a
segmentos determinados. Por ejemplo, Opposite es la marca juvenil, Alaniz es para el segmento
adulto y sofisticado, Aussie es para el publico adolescente, etc.

La gerencia de Hogar a su vez se divide en 3 divisiones: Tecnologia, Electro-Hogar y Deco-
Hogar. Tanto Electro-Hogar como Tecnologia venden productos electronicos que van desde
audifonos hasta refrigeradores. Casi el 100% de los productos de esta categoria son de marcas no
propias y con margenes bajos, particularmente en el area de Imagen (LCD y Led). Esto, debido a

6httlo://www.cencosud.com/unidades-de-neqocio/
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la guerra de precios que se desatd hace un par de afios y que convierte a Chile en el pais con los
menores precios y margenes de todo Sudameérica.

Por su parte, la division Deco-Hogar esta dividida en 12 departamentos: Colchones, Muebles,
Blanco, Menaje de Mesa, Menaje de Cocina, Menaje Fino, Decoracion, Maleteria, Gourmet,
Cortinas, Alfombras y los estacionales Terrazas y Navidad (adornos de Navidad).

La division comercializa, por un lado, productos de proveedores nacionales e internaciones que
poseen marcas reconocidas en el mercado como Rosen, CIC, Canon, Jamie Oliver, Tfal, etc., y
por otro lado, ha logrado un desarrollo importante de las marcas propias, las cuales se
comercializan tanto en Chile como en Perd. Al igual que en vestuario, cada marca propia apunta
a un segmento de mercado distinto, estas marcas son: Stylo (segmento Econdmico), Sarah Miller
(segmento Clasico), Attimo (Juvenil) y Alaniz Home (segmento Sofisticado).

Para el desarrollo de marcas propias, la compafiia cuenta con un equipo de disefio que se encarga
de viajar a ciudades como Nueva York o Londres para conocer las tendencias de estas linea de
productos y luego crear disefios propios (incluye tanto el producto en si mismo como su
empaque), los que se envian a China para su confeccion.

Dependiendo de la naturaleza del departamento es cuan desarrollada esta la marca propia. Asi por
ejemplo, para el departamento Menaje de Mesa (cuchilleria, vajillas y cristaleria) la marca propia
representa mas de un 80% de la venta. En Blanco (ropa de cama y articulos de bafio), la marca
propia representa cerca de un 60% de la venta total y en otros departamentos, como Gourmet,
practicamente no hay marca propia. Ademas de los productos de linea, también hay una gama de
productos “In and Out” que corresponden a colecciones especificas para eventos determinados
que se realizan en el afio, por ejemplo, “East Asia” o “India”. Para estos eventos, se compran
productos en paises o regiones determinadas y se distribuyen bajo el paraguas de alguna de las
marcas propias. Lo mismo ocurre en el caso de vestuario. Asi, hay colecciones especiales para
cada cambio de temporada y para eventos institucionales como “Look Book” o “Love it”.

Para que un producto sea exitoso no sélo basta con la calidad o el disefio del mismo, sino que
depende en gran medida de la exhibicion en el punto de venta. Para esto, ademas del area
comercial, existe un equipo de visual merchandising y arquitectura, que se encargan del disefio
de los espacios y la implementacion de eventos en cada tienda de cada pais. Cada local cuenta
con espacios definidos para cada una de los departamentos y cada una de las marcas, los cuales se
adecuan de acuerdo a las necesidades de cada mercado.

6.3 ANALISIS FINANCIERO

Dado que Cencosud es una sociedad andénima que se transa en la bolsa, tanto sus estados
financieros anuales como sus resultados trimestrales son de conocimiento publico y se publican
anual o trimestralmente dependiendo del informe en cuestién.

La distribucién de ingresos por division en Cencosud es la siguiente:



FIGURA 1: INGRESOS POR DIVISION CENCOSUD 2013
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Los ingresos consolidados de Cencosud acumulados al 30 de septiembre del 2013 son de CLP$
7.279.663 MM lo que representa un 14.4% de crecimiento en relacion al mismo periodo del afio
2012. Este crecimiento se explica por la adquisicién de supermercados en Colombia y mayores

FUENTE: ELABORACION PROPIA A PARTIR DE RESULTADOS TERCER TRIMESTRE 2013

ingresos en las divisiones Mejoramiento del Hogar y Tiendas por Departamento.

Tanto a nivel de ingresos, asi como en margen bruto y resultado operacional, la division
Supermercados es la mas importante para Cencosud. Sin embargo, el peso especifico depende del

indicador que se esté midiendo.

FIGURA 2: INGRESOS POR DIVISION CENCOSUD 2013
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FUENTE: ELABORACION PROPIA A PARTIR DE RESULTADOS TERCER TRIMESTRE 2013




Adicionalmente, algunos de los riesgos que enfrenta Cencosud de cara al futuro son cambios en
las condiciones econdmicas, comerciales o politicas en algunos de los paises en los que operg;
cambios en el mercado de capitales que puedan afectar las politicas de inversion en Chile, Peru,
Colombia, Brasil, Argentina o cualquier otro pais de Latinoamérica; altos niveles de inflacion o
de deflacion; aumentos de costos; movimientos en el mercado cambiario; dificultades de
integracion de las nuevas operaciones; dificultades en la adquisicion de terrenos o restricciones
para apertura de tiendas en el extranjero, etc.

Los principales ratios financieros de Cencosud a septiembre del 2013 son los siguientes

TABLA 1: RATIOS FINACIEROS

Indicadores Financieros sep-13
Deuda Financiera Neta/EBITDA 3.66
Cobertura de Gastos Financieros 2.97
Deuda Financiera Neta/Patrimonio 0.63
Total Pasivos/Patrimonio 1.28
Activos Corrientes/Pasivos Corrientes 0.86

FUENTE: ELABORACION PROPIA APARTIR DE RESULTADOS TERCER TRIMESTRE 2013

Por otra parte la evolucion de estos indicadores en los Gltimos tres afios es la siguiente:

FIGURA 3: EVOLUCION INDICADORES FINANCIEROS
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FUENTE: ELABORACION PROPIA A PARTIR DE MEMORIA 2012 Y RESULTADOS TERCER TRIMESTRE



La cobertura de gastos financieros, es un ratio de solvencia que mide la capacidad de pagar los
cargos provenientes del financiamiento. Este ratio se ha visto fuertemente impactado por la
expansion que ha experimentado la compafiia en los ultimos afios. Ejemplos de esta expansion
son la adquisicion de Johnson en diciembre del 2011 y la compra de Carrefour Colombia en
octubre del 2012. Esta Gltima significé un crédito con JPMorgan Chase por USD$2.5 billones.
Esto ha implicado una fuerte disminucion en la solvencia de la compafiia que en 2010 estaba en
8.4x y que a septiembre de 2013 muestra su punto mas bajo con 2.97x.

La deuda financiera neta sobre el EBITDA es de 3.66x. EI mismo indicador en el afio 2010 era de
2.7x. Este cambio en el ratio implica una disminucién en la capacidad de pago de la empresa, que
si bien ha mejorado en comparacion con el afio 2012, aun sigue siendo preocupante. Al igual que
en el punto anterior, este resultado se explica por la incursion en el mercado colombiano y su
financiamiento a través de aumento de capital. Del mismo modo, este tipo de estructura afecta la
razon deuda financiera neta/patrimonio, la cual se mantuvo creciente hasta el afio 2012 y que a
septiembre de 2013 muestra niveles cercanos a los de 2011.

El ratio activo circulante (corriente)/sobre pasivo circulante llega a su nivel maximo en
septiembre de 2013 (0.86x). Este indicador de liquidez ha sido creciente en los ultimos 4 afios, lo
que indica que la compafiia ha mejorado su capacidad de hacer frente a sus compromisos de corto
plazo.

Cabe destacar ademas, que debido a los altos indices de endeudamiento que presenta la empresa,
el precio y la rentabilidad de la accion han disminuido de manera dramatica en los ultimos 12
meses, tanto en Chile como en la Bolsa de Nueva York. A noviembre del 2013, la accion
mostraba una rentabilidad anual de -21.79%, a nivel semestral de -25.59%. En noviembre, el
precio de la accién fue el mas bajo del afio llegando a $1.915% en la Bolsa de Santiago. La
situacion en NYSE no es mejor desde marzo del 2013 a noviembre: el precio de la accion ha
pasado de USD$19.76 a USD$ 10.74°,

De lo anterior, se desprende que la empresa debe comenzar a mostrar frutos de la fuerte inversion
realizada en los Gltimos afios, bajar el nivel de deuda y detener la expansion hacia nuevos
mercados hasta que se consolide en los mercados en los que ya tiene presencia.

Finalmente, se determina el costo de capital promedio ponderado de la empresa (WACC) o tasa
de descuento que debe utilizarse para descontar los flujos de fondos operativos. Se estima
combinando los datos del mercado peruano con los de Cencosud y el costo del patrimonio lo que
se estima mediante el método CAPM.*°

®http://www.bolsadesantiago.com/theme/resumeninstrumento.aspx?nemo=cencosud
%http://www.nyse.com/about/listed/Icddata. html?ticker=cnco&fq=D&ezd=1Q&index=4
YDesarrollo y detalles con respecto a los supuestos para realizar el calculo se encuentran
contenidos en el Anexo A.
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TABLA 2: WACC

Calculo WACC Valor
Re 16.34%
Deuda (D) 3,923,589
Patrimonio (E) 4,125,287
Rd 7.40%
T 30%
WACC 11.03%

FUENTE: ELABORACION PROPIA

Considerando s6lo la UEN Tiendas por Departamento, es posible ver que en el tercer trimestre
del afio 2013, esta division tuvo un ingreso de CLP$219.000 MM lo que representa un aumento
de un 7.7% en relacién al tercer trimestre del afio 2012. En el acumulado del afio, los ingresos de
esta division son cercanos a los CLP$655.000 MM, por lo que en el acumulado del afio el
crecimiento es cercano al 10%. Este crecimiento se explica por el comienzo de las operaciones en
Per( y por el desempefio obtenido en Chile. Paris Pert contribuyé con CLP$5.362 MM en el
tercer trimestre lo que refleja las ventas de tres tiendas en ese pais.

En términos de margen bruto, la division obtuvo en el tercer trimestre del 2013 un 24.7%, debido
a un mejor resultado de las operaciones en Chile y compensado por la operaciéon en Per(. En
Chile, la mejora se produjo por el aumento del margen bruto de Johnson de un 19.8% en el 2012
a un 23.3% en el 2013. Esto significa una ganancia bruta en el trimestre equivalente a
CLP$53.911 MM, y considerando el acumulado del afio en CLP$179.772 MM, lo que equivale a
un crecimiento de 10.8% en relacion al 2012.

El resultado operacional de Tiendas por Departamento en los primeros nueve meses del 2013 fue
de CLP$6.726 MM, lo que significa un crecimiento de un 192.9%. Sin embargo, esta division
mostré perdidas en el tercer trimestre del 2013, producto de la operacién en Perl. Asi, el
resultado operacional del trimestre fue de CLP$ (2.469) MM, de los cuales CLP$ (1.475) MM
corresponden a la operacién en Perd.

Finalmente, el EBITDA acumulado de Tiendas por Departamento es cercano a los CLP$25.000
MM lo que equivale a un crecimiento de un 15.9% en lo que va del afio. En el tercer trimestre
este indice alcanz6 CLP$3.704 MM, lo que es equivalente a una reduccion de un 13.6% frente al
mismo periodo del afio anterior. Esto se debe a la apertura de operaciones en Perd, las cuales
enfrentan la estructura de costos de la entrada al nuevo mercado peruano.

De acuerdo al andlisis anterior, se concluye que la divisién Tiendas por Departamento se
encuentra sana financieramente. La baja en los resultados del tercer trimestre del afio se debe a la
apertura en Per0, lo que se encuentra dentro de lo esperado cuando se abren operaciones en un
nuevo mercado. La meta de Paris Peru es alcanzar un EBITDA positivo un afio despues de la
apertura de la primera tienda. Paris espera cerrar el afio 2013 con USD$ 40 MM en venta,
USD$150 MM el 2014 y USD$250 MM el afio 2015, esto en el caso que se logre una expansion
de 10 tiendas para el afio 2014 y 13 para el afio 2015. Dado esto y considerando la mejora en la
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operacion de Johnson se espera un aumento continuo tanto de los ingresos como del margen
operacional y el EBITDA, producto del crecimiento en ventas en Per( y las economias de escala
y sinergias alcanzadas en Chile.

7. ANALISIS ESTRATEGICO

7.1 SELECCION DEL MERCADO OBJETIVO

A pesar de que Paris ya cuenta con operaciones en Peru, es necesario evaluar en que mercado es
factible realizar un cambio estratégicos que puedan ser exportados hacia otros paises, ya sea a
futuras expansiones y hacia el mercado chileno, o si seria mas aconsejable realizar estos cambios
en nlffVOS mercados como el colombiano, una vez que Paris comience sus operaciones en dicho
pais.

Dado que el proyecto se trata de un cambio de estrategia en una division determinada de Paris y
debido a la alta tasa de endeudamiento que posee la compafiia, el anélisis de mercado se acotara
solo a los paises de Latinoamérica en los que Cencosud posee supermercados. Esto, porque como
estrategia el Holding siempre abre un mercado con el formato Supermercados y luego comparte
sus ubicaciones con el resto de las unidades de negocios y porque parte de las recomendaciones
que se desprenden del andlisis financiero es que la empresa no entre en nuevos paises hasta que
consolide sus resultados en los paises donde ya tiene operaciones y disminuya su deuda. Por lo
mismo, el estudio se acota a 5 paises: Brasil, Argentina, Pert, Colombia y Chile.

Brasil es el pais niumero uno en términos del Global Retail Development Index (GRDI), seguido
por Chile que ocupa el lugar nimero 2 en el ranking. Pert ocupa el lugar 12 y Colombia el 18.
Esto se debe a que en general en estos 4 paises ha habido un fuerte crecimiento de la clase media,
inflacion controlada, crecimiento econdmico sostenido, estabilidad social y politica y aumento en
la confianza tanto de lo inversores como de los consumidores, lo que crea un ambiente favorable
para el desarrollo del retail.

Se espera que para el afio 2013, el crecimiento de la industria del retail en Brasil sea de un 11%,
gracias a la continua expansion de su industria, su crecimiento organico, las mejoras en
infraestructura, el aumento en la confianza de los consumidores, la disminucién en las tasas de
desempleo y el aumento al acceso al crédito.

Por su parte, el mercado en Chile se caracteriza por ser sofisticado y atractivo. El pais ha
mantenido sus tasas de crecimiento econdémico, posee una economia orientada a la exportacion,
baja inflacion y altos indices de consumo interno.

Per( ha emergido como un destino atractivo para el retail, con crecimiento en su economia y
aumento en la confianza de los consumidores. Ademas, ha aumentado los niveles de salario
minimo y al mismo tiempo en los ultimos afios ha habido un dramético aumento en términos de

En el caso hipotético de que comenzara a operar en Colombia en los proximos 5 afios producto
de la operacion con Carrefour Colombia
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acceso al crédito, junto con disminucion en los indices de desempleo. Los retailers se estan
imponiendo por sobre el comercio informal, particularmente en Lima.

Colombia ocupa el lugar 18 en el ranking, su mejor indice desde el afio 2002. Esto, porque en los
ultimos afios han mejorado las expectativas de crecimiento econdmico del pais, se ha reducido su
vulnerabilidad ante fuerzas externas, existe una inflacion moderada y se ha manejado un tipo de
cambio flotante, lo que genera un escenario futuro optimista para el pais.

Finalmente, Argentina no estd considerado dentro del ranking, debido a la complejidad que
implica hacer negocios en el pais y la poca estabilidad politica que posee, por lo que se descarta
como posible mercado.

Asi, el andlisis se acota a cuatro paises. Para estos paises se analizan cuatro aspectos para
determinar cudl es el lugar mas idoneo para establecer el cambio estratégico. Estos aspectos son:

o Expertise, que tiene que ver con la experiencia que posee Paris en el mercado en cuestion.

o Diferencias culturales, los rasgos culturales de cada pais nos permite comprender el
comportamiento de las personas. Hoy en dia, un gran desafio que enfrentan los ejecutivos
es como poder liderar equipos multiculturales. Dado que el proyecto de la presente tesis
sera liderado por ejecutivos chilenos para trabajar con equipos del pais seleccionado, es
necesario determinar la afinidad cultural que hay entre los chilenos y el resto de los paises
estudiados. Para este analisis se consideran las diferencias idiomaticas y los criterios de
Hofsdete.

o Variables Macroecondmicas, Estas consideran el PIB, el tamafio del mercado y la facilidad
para hacer negocios (EDB).

o Variables internas, que tienen que ver con el financiamiento o la inversion adicional en la que
se deberia incurrir para llevar a cabo el proyecto y el tiempo en el que se pueda llevar a
12
cabo.

12 Analisis detallado de cada uno de los aspectos Anexo B
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TABLA 3: ELECCION DE MERCADO OBJETIVO

Aspecto Variable Ponderacion Brasil | Chile | Peri | Colombia
Expertise Experiencia en el mercado 15% 0 10 10 0
Diferencias
Culturales Afinidad Cultural 10% 2,5 10 7,5 5
Idioma 10% 0 10 10 10
Variables PIB per cépita 10% 7,5 10 2,5
Macroeconémicas Tamafio de la poblacion 15% 10 2,5 5 75
EDB 15% 2,5 10 7,5
Variables Internas Financiamiento Adicional 25% 0 5 10
Promedio 288 | 763 | 7,88 3,88

FUENTE: ELABORACION PROPIA

Una vez analizadas todas las variables y por medio del promedio ponderado es posible
determinar en que pais le conviene a Paris comenzar con su nueva estrategia. El resultado da a
Perd como pais elegido.

7.2  ANALISIS PESTL

Ya definido el mercado peruano como mercado objetivo, es necesario hacer un analisis de las
caracteristicas macro del pais antes de entrar al detalle de la estrategia, esto permite conocer el
entorno de negocios en el que se desarrollara el proyecto. Para esto se debe realizar un analisis
politico, econdmico, social, tecnoldgico y legal, o andlisis PESTL, que permita identificar las
ventajas y desventajas que tendra la empresa en este nuevo mercado.

7.2.1 ANALISIS POLITICO-LEGAL

Hasta la década de 1980, Pert fue dirigido por militares, el pais enfrentaba problemas
econdmicos y violencia social liderada por Sendero Luminoso. A partir del gobierno de Alberto
Fujimori, en la década de los 90, se tomaron medidas para enfrentar la guerrilla y comenz6 una
era de fuerte crecimiento econdmico. En la actualidad, el presidente Ollanta Humala se ha
preocupado de mantener la estabilidad social y comenzar con politicas econdmicas liberales lo
que ha impulsado la economia peruana.

Uno de los principales objetivos del presidente Humala es disminuir la pobreza en Perl. De
acuerdo con el reporte de pobreza de la comision de economia de las Naciones Unidas para
América Latina y el Caribe, Pert es uno de los paises que mas ha logrado disminuir la pobreza,
pasando de un 54.7% a un 34.8% entre los afios 2001 y 2009. Una de las medidas que ha tomado
el presidente Humala para reducir la pobreza es crear un clima favorable para aumentar la
inversion extranjera, especialmente en el sector minero, el cual tiene comprometidas para la
siguiente década inversiones por sobre los USD$50 billones.
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En este mismo sentido, en agosto del 2011, Ollanta Humala llegd a un acuerdo con los
operadores mineros para cambiar la estructura de impuestos y royalties de la industria. Estas
medidas ayudaron a fortalecer la confianza de los inversionistas hacia Peru.

Perd ha optado por la apertura economica. En la actualidad, entre otros, tiene tratados de libre
comercio con Chile, Singapur, Canada, China, AELC, Corea y Panama; acuerdo de
complementacion econdmica con el Mercosur; acuerdo de promocion comercial con Estados
Unidos; acuerdos suscritos con la Unién Europea, etc.

De acuerdo con la Guia Internacional de Riesgo Pais, (International Country Risk Guide) Peru
presenta un bajo nivel de riesgo, tendencia que se espera continle para los préximos 5 afios. La
expectativa es que este indice se mantenga en dicho periodo entre un 55% y un 69%.

En términos de transparencia, el afio 2012 Pert ocupo el lugar 83 de 176 en el indice de
percepcion de la corrupcion, mientras que la percepcion del control de la corrupcién esté en el
percentil 50%. Estos indicadores son mejores que los obtenidos en el mismo estudio por Bolivia
y Ecuador, aunque todavia muy lejanos a los indices de Chile o Brasil*®. Con el fin de aumentar
la transparencia y disminuir los niveles de corrupcién, el gobierno peruano ha fortalecido su
marco legal creando leyes que promuevan la transparencia y responsabilidad publica. Las mas
relevantes son: la ley de transparencia y acceso a informacion puablica, ley de responsabilidad y
transparencia fiscal, y creacion del Consejo Superior de Adquisiciones y Contrataciones del
Estado (CONSUCODE)*.

7.2.2 ANALISIS ECONOMICO

Perl ha mostrado, en los Ultimos 5 afios, un crecimiento constante del PIB y baja inflacidn, lo que ha
permitido el crecimiento tanto del comercio interno como externo. En 2011, el crecimiento del pais fue
de un 6.9% y las expectativas de crecimiento entre el 2013 y 2016 son de alrededor de un 6%. Este
crecimiento es sustentado por el aumento del consumo privado, el atractivo para invertir en la industria
minera y el aumento de la las exportaciones de metal. Al afio 2012, el sector industrial representaba un
33.54% del PIB, el sector de servicios representaba un 60.9% y la agricultura un 5.56%.

Ademas del aumento del PIB, Perl muestra un aumento en el gasto en consumo per capita. La
demanda interna muestra un aumento de un 5.1% en el periodo comprendido entre enero y
septiembre de 2013. Este resultado est4 por sobre el crecimiento de la inversion privada que fue
de un 2.1%. En el tercer trimestre del 2013, el consumo interno al igual que el PIB aument6 en un
4.4%. Estos resultados se explican por el mejor desempefio de los sectores minero y pesquero™.

En 2012, la inflacion del pais fue de un 3% y de acuerdo a la EIU esta tendencia se mantendria
por los proximos 4 afos. El alto precio de los combustibles y de los alimentos continla
presentando un riesgo para la inflacion asi como la fuerte demanda interna.

3 http://www.transparency.org

Y http://www.osce.gob.pe/userfiles/archivos/asociacion_G8_peru.pdf

' http://peru21.pe/economia/consumo-familias-crece-51-tercer-trimestre-2159380
18 E1U: Economy Intelligence Unit
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La tasa de impuesto a la renta es de un 30% sobre las utilidades distribuidas y de un 27% sobre
las utilidades reinvertidas y el impuesto al valor agregado (IVA) es de un 18%.

En términos de comercio internacional, los mercados mas importantes para las exportaciones
peruanas son China, con un 18.3% de las exportaciones, Estados Unidos, con un 15.2% vy
Canad4, con un 11.4%. En el caso de las importaciones, los tres actores mas relevantes son
Estados Unidos, con un 24.5% de las importaciones, China con 13.7% y Brasil con un 6.7%. Peru
aumentd sus exportaciones de USD$50.85 billones en 2011 a USD$59.75 billones en 2012,
mientras que sus importaciones crecieron de USD$44.69 billones a USD$52.48 en el mismo
periodo de tiempo. En Peru el sistema tarifario para las importaciones es de entre un 17% a un
19%, el arancel promedio efectivo es de un 1.9% y las barreras no arancelarias al comercio han
desaparecido.

Finalmente, de acuerdo al indice EDB, Per( se encuentra en el lugar 42 de 183, lo que ha
permitido el constante crecimiento de la inversion extranjera. Asi en el primer semestre del 2013
la inversion extranjera directa en Perd aument6 en un 27%, convirtiéndolo en el tercer destino
para la inversion extranjera en América Latina y el Caribe'’.

7.2.3 ANALISIS SOCIAL

De acuerdo a estimaciones del Instituto Nacional de Estadisticas e Informatica (INEI), la
poblacion en Per( es de 30.475.166 habitantes de los cuales un 50.11% son hombres y 49.89%
Mujeres'®. El pais esta dividido en 25 regiones (departamentos). La ciudad més importante es
Lima, capital del pais, que concentra el poder politico y econémico. Otras ciudades importantes
son Arequipa, Chiclayo y el Cusco. ElI 29% de la poblacion vive el Lima y mas del 70% de la
poblacién vive en zonas urbanas™.

La clase media peruana se ha duplicado en los Gltimos 8 afios y representa en la actualidad un
58% de la poblacion urbana. EI aumento de la clase media se debe fundamentalmente a que ha
mejorado el acceso a la educacion, el crédito, la tecnologia y el sector inmobiliario. De acuerdo
con datos del Banco Central peruano el ingreso de la clase media esta entre USD$1,000 y
USD$3,000%. Existe consenso sobre el impacto positivo de la clase media sobre el crecimiento
econdmico, la equidad y la estabilidad politica. La evidencia empirica muestra que las clases
medias tienen mayor propension al ahorro, a la inversion y espiritu empresarial, sus habitos de
consumo pueden ser un motor para el crecimiento econémico y tienden a favorecer la estabilidad
y la adopcion de programas politicos mas incluyentes.

El indice de Desarrollo Humano (IDH) de Per( en 2012 fue de un 0.741 lo que representa una
mejora con respecto al afio 2011 donde el IDH fue de 0.738 y que ubica a Peru en el puesto 64

7 http:/iww.larepublica.pe/11-10-2013/la-inversion-extranjera-directa-hacia-peru-crecio-27-en-
el-primer-semestre

Bhttp://mww.inei.gob.pe/estadisticas/indice-tematico/poblacion-y-vivienda/

19 http://www.unfpa.org.pe/infosd/peruencifras.htm

2% Considerando el tipo de cambio 1 USD$= Soles$2,59
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entre 144 paises. Este indice se construye en base a indicadores de desarrollo en salud, ingresos y
educacion. En los dos primeros, Perd ha mostrado un crecimiento sostenido durante la dltima
década, sin embargo, el indice de educacién muestra estancamiento®’. El indice Gini que mide la
distribucién del ingreso es de 48.1% en el afio 2011, lo que muestra una mejora en relacion al afio
2010 (49.1) y se encuentra ademas en una situacién de mayor equidad que en Chile (52.1).2

7.2.4 ANALISIS TECNOLOGICO

Cerca de un 30% de la poblacién peruana no cuenta con energia eléctrica. En tanto, las
telecomunicaciones son controladas por TISA, subsidiaria de la empresa espafiola Telefonica.
Otros actores relevantes en este mercado son Compafiia Peruana de Teléfonos (CPT) y Entel. La
penetracion de los teléfonos moviles alcanza un 76%, lo que equivale a cerca de 23.000.000 de
celulares y la penetracion de los teléfonos inteligentes es de un 17%. En tanto, de acuerdo a cifras
entregadas por el INEI el 25.5% de los hogares peruanos tiene acceso a Internet, con un 44.1% de
penetracion en Lima y un 25.9% en el resto de las zonas urbanas. Considerando ademas que
33.5% de la poblacion posee un computador en su hogar y que esta tendencia continua al alza, es
posible anticipar un aumento en las ventas de este canal.

7.25 CONCLUSIONES ANALISIS PESTL

Tras la revision de los puntos anteriores, especialmente el aumento del PIB per cépita, la
estabilidad social, las mejoras en infraestructura y comunicaciones, es posible concluir que Perd
es un lugar atractivo para la inversion extranjera, convirtiéndolo en un destino muy atractivo
posibles expansiones.

Per(, a diferencia de otros paises de Sudamérica, posee un sistema tributario sencillo, un
mercado con pocas barreras a las importaciones y tratados de libre comercio con Asia. Esto es
especialmente atractivo para las tiendas por departamento ya que permite de mejor manera el
desarrollo de las marcas propias, que son claves para la obtencién de mayores margenes y
diferenciacion.

El consumidor promedio de las tiendas por departamento, proviene fundamentalmente de la clase
media y una parte importante de las utilidades de esta industria es producida por el retail
financiero, es decir, de las compras financiadas con las tarjetas de crédito de cada tienda. En este
sentido y debido al gran crecimiento de la clase media en Per( y el acceso al crédito que posee
ésta, hace de Peru un destino especialmente atractivo para Paris.

2! http:/www.datosmacro.com/idh/peru

22 http://datos.bancomundial.org/indicador/SI.POV.GINI

2Un indice de Gini de O representa una equidad perfecta, mientras que un indice de 100
representa una inequidad perfecta.
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7.3 ANALIS!S DE COMPETITIVIDAD: INDUSTRIA TIENDAS POR DEPARTAMENTO
EN PERU

7.3.1 MERCADO DEL RETAIL EN PERU

Debido a las positivas tendencias de crecimiento de la economia peruana, el aumento de la
poblacién y el aumento de la riqueza, la industria del retail en Perd mostr6 un crecimiento
promedio cercano al 7% durante el periodo comprendido entre 2006 y 2011. De acuerdo a la
Federacion Nacional de Retail el crecimiento de esta industria en el afio 2012 fue superior a 3%,
lo que significa ventas por mas de USD$42 billones en el mercado completo. Tanto el rubro de
supermercados como tiendas por departamento obtuvieron un crecimiento superior al 20%.

Este crecimiento se explica porque Per no tiene un mercado consolidado. Tradicionalmente, la
industria del retail en ese pais es altamente segmentada, ya que las ventas se realizan en
pequefias tiendas. Por otra parte, el nimero de metros cuadrados de tienda por cada 1.000
habitantes es de 8.9 en Per(, a diferencia de lo que ocurre en Chile, donde el numero es 64 por
cada 1.000%*. En el afio 2011, la demanda latente de Per( por tiendas por departamento era
superior a USD$1,500 MM.

El mercado peruano esta dominado por empresas chilenas. El lider del mercado es Saga Falabella
con 79 tiendas, 21 de las cuales son tiendas por departamento con una superficie 140.845 metros
cuadrados y con un crecimiento acumulado a septiembre del 2013 de un 9% en relacién al afio
2012 en el formato tiendas por departamento.?® Por su parte Ripley, durante el afio 2013, ha
tenido un crecimiento de un 8.9% en las ventas en Per(. Esta empresa cuenta con 22 tiendas y
156.842 metros cuadros®®. En ambos casos, la estrategia que se ha usado es seguir con el mismo
modelo que en Chile, esto es en términos de comercializacion de productos y arquitectura de las
tiendas, han logrado el desarrollo de marcas propias, junto con la venta de productos de marcas
relevantes en el mercado peruano.

Un factor que explica el éxito que han tenido las departamentales chilenas en el mercado peruano
son los servicios financieros, ya que las cadenas de multitiendas cuentan con sus propias tarjetas
de crédito y bancos. El desarrollo de este negocio ha crecido de manera exponencial. Asi, en
1996 el nimero de tarjetas de crédito que existia en el mercado era de 210.000 mientras que en
2009 las tarjetas de crédito excedian los 6.000.000. Y se espera que al 2016 el 80% de los
hogares peruanos tenga al menos una tarjeta de crédito. En el negocio crediticio, Falabella es
también el lider del mercado.

El aumento del numero de tarjetas de crédito, el crecimiento del mercado y la poca competencia
crea una industria retail peruana muy atractiva para la entrada de nuevos actores. Esto al mismo
tiempo implica un desafio debido a que en un mediano plazo, probablemente, la competencia sera
mas fuerte.

24 Estudio realizado por la gerencia de Desarrollo de Paris

% http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenid
oDescargable/pressRelease/2013/Release_3Q2013.pdf
®http://www.ripleychile.com/inversionistas/wpcontent/uploads/2013/11/Press-3Q2013-R-
Corp.pdf
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7.3.2 AMENAZA DE SUSTITUTOS

Si bien el mercado de las tiendas por departamento esta en pleno crecimiento en Perd, aun no ha
alcanzado la cobertura que tiene en paises como Chile. La gente en lugares distintos de Lima aun
no esta familiarizada con el formato o el concepto de centros comerciales.

En términos de cobertura, medido como nimero de locales, a febrero de 2012 supermercados e
hipermercados tienen un mejor posicionamiento.

FIGURA 4: NUMERO DE TIENDAS EN PERU
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FUENTE: ENCUESTA MENSUAL DE GRANDES ALMACENES E HIPERMERCADOS MINORISTA.

De acuerdo a la figura, Supermercados Peruanos (Plaza Vea) es el retailer que cuenta con un
mayor nimero de locales, seguido por Supermercados Metro de propiedad de Cencosud y Tottus
de propiedad de Falabella. En total, tenemos que en el pais existen 241 tiendas de las cuales un
76% son supermercados o hipermercados.

En términos de consumo, casi un 39% de las ventas del sector corresponden a alimentos y

bebidas, un 21% a productos del hogar como muebles o electrodomésticos y casi un 18% a
productos textiles.
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FIGURA 5: DISTRIBUCION DE VENTAS POR LINEA DE PRODUCTO

Alimentos, frutas y Art. Ferreteriayprod.
verduras 7 Prod. Textiles de vidrio
30,2 y calzado 0,4
17,9

Aparatos, art.y
equipos de uso
doméstico
16,6

Libreria

1,0 Otros productos

133

Art. Farmacéuticos,
cosméticos y tocador
7,7

Repuestos y accesorios
automoviles
1,6

FUENTE: ENCUESTA MENSUAL DE GRANDES ALMACENES E HIPERMERCADOS MINORISTAS

Debido a que en las tiendas por departamento se venden productos para el hogar, muebles y
textiles, es posible concluir que el 39% de las ventas totales de la industria se podrian realizar en
sus locales, sin embargo, las ventas de este formato estan por debajo de ese numero por lo que es
posible deducir que hay una fuga importante de potenciales clientes a supermercados o
hipermercados. Particularmente, si consideramos los productos que se venden en el area Deco-
Hogar, podemos ver que en supermercados es posible encontrar productos de menaje, blanco y
decoracion en el segmento econémico, por lo que es posible decir que para estas lineas, los
supermercados son sustitutos perfectos.

Otro posible sustituto son las tiendas de Mejoramiento del Hogar, que hoy cuenta con 4 actores
en Per(: Sodimac, Maestro Peru, Cassinelli y Promart. Este formato vendié cerca de USD$ 1,000
MM vy se espera que en 2013 el crecimiento sea de un 18% lo que equivale a ventas por
USD$1,300 MM. Este crecimiento se explica en parte por el crecimiento en el sector de la
construccion pero también se explica por el dinamismo de la linea de decoracion, que incluye
muebles, menaje, blanco, etc., dada la mejora en el poder adquisitivo de la poblacién.

Finalmente, es dificil pensar en la llegada de especialistas del extranjero debido a la madurez del
mercado.

7.3.3 COMPETENCIA

En la actualidad, ademas de Paris, en Per( solo existen 3 tiendas por departamento: Saga
Falabella, Ripley y la cadena Oechsle que es parte del grupo peruano Interbank.
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Saga Falabella es el lider del mercado, con ventas acumuladas a septiembre del 2013 por USD$
662 MM. En 1995, Falabella se fusion6 con Saga (Sociedad Andina de Grandes Almacenes)
empresa con presencia en PerU desde 1955. Fue ademas, la primera tienda en expandir sus
operaciones més alla de Lima. Asi, en el afio 2001 comienza la expansion al interior del pais,
abriendo ubicaciones en Arequipa, Cajamarca, Ica, Trujillo, Chiclayo y Piura.

Al igual que en su operacion en Chile, Falabella cuenta con su propia tarjeta de crédito, CMR.
Esta es la tarjeta con mayor nimero de colocaciones de Peru, logrando que mas de un 40% de las
transacciones de los distintos formatos que maneja la compariia sean a través de este medio de
pago?’. Falabella cuenta ademas con una tienda virtual www.falabella.com.pe y con servicios de
viajes y seguros. A su vez, Falabella tiene alianzas con marcas internacionales como Benetton y
MNG. Saga Falabella es multiformato, es decir, ademas de tienda por departamento posee tiendas
de mejoramiento del hogar y supermercados y en la actualidad cuenta con 22 locales de
Mejoramiento del Hogar (Sodimac) y 36 locales de supermercados (Tottus). Esto le permite por
un lado, tener economias de escala y por otro, tener un mayor poder de negociacién con los
proveedores locales ya que las negociaciones de productos para el hogar, asi como las lineas
textiles se hacen para la compafiia completa por lo puede obtener mejores condiciones que su
competencia en términos de mayores margenes o en términos de plazo promedio de pago.
Ademas, para las compras de productos de marcas propias las negociaciones en Oriente se hacen
a nivel corporativo, es decir, se negocia la compra para todas las tiendas del holding en
Latinoamérica, lo que nuevamente hace que el volumen de compra sea atractivo y pueda obtener
mejores condiciones que competidores mas pequefios. Adicionalmente, Saga Falabella también
cuenta con un Banco Falabella, que al igual que en Chile tiene tarjeta Visa Falabella, lo que le
permite a los clientes ampliar sus posibilidades de compra.

Considerando los primeros nueve meses del afio 2013, el mercado peruano representa casi un
20% de los ingresos de Falabella, lo que convierte a este mercado en el mas importante después
de Chile. Analizando solo el negocio de las tiendas por departamento Per( tiene una participacion
del 21.5% de las ventas, superado solo por Chile. Por otra parte, Falabella sigue con su plan de
expansion para el mercado peruano tanto en la apertura de nuevas tiendas al interior del pais con
en la apertura de nuevos formatos como Homy.

Ripley es el segundo actor del mercado con ventas por sobre USD$ 460 MM y con un
crecimiento en lo que va del afio de un 8.9%. Esta cadena inicia sus operaciones en Per en 1997
en la ciudad de Lima. En el afio 2007 inaugura su primera tienda fuera de Lima, en la ciudad de
Trujillo. En la actualidad, Ripley cuenta con 22 tiendas a lo largo del pais en lugares como Lima,
Trujillo, Ica, Piura, Callao y Chiclayo, ademas de una tienda virtual www.ripley.com.pe. Cuenta
con su propia tarjeta de crédito, Tarjeta Ripley, y con Banco Ripley. El plan de expansién de
Ripley contempla la apertura de ocho nuevas tiendas para el afio 2014, con una inversion cercana
a los USD$30 MM ? . Para el caso de los productos importados Ripley también realiza
negociaciones corporativas.

2’ Resultados Falabella Tercer trimestre 2013
28 http://america-retail.com/industria-y-mercado/ripley-abrira-ocho-tiendas-durante-el-2014-en-
peru
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La cadena de tiendas Oechsle funciona en el mercado desde el afio 2009 y es el tercer actor del
mercado y el Unico de capitales peruanos. Hoy cuenta con 12 tiendas ubicadas en Lima, Piura,
Huancayo, Trujillo, Ica, Arequipa, Huanuco y Juliaca, ademas de su tienda virtual
http://www.oechsle.com.pe. Esta cadena posee tarjeta de crédito propia y posee un plan de
expansion tanto en Pert como para otros mercados de Ameérica Latina.

Los productos ofrecidos por estos tres actores comercializan tanto productos de vestuario como
de hogar. Saga Falabella y Ripley se han caracterizado por su fuerte desarrollo de marca propia,
tanto en vestuario como en productos para el hogar. Por ejemplo, la marca Basement,
perteneciente a Falabella, esta fuertemente posicionada en el mercado peruano.

En términos de tienda, la estructura de las tiendas en PerQ es similar al que poseen las tiendas en
Chile en cuanto a visual y lay-out.

Tanto Saga Falabella y Ripley son considerados “retail A”, esto es tanto por su volumen de venta,
cobertura, penetracion y pablico objetivo. Ambas marcas se encuentran en el “top of mind” de
los consumidores peruanos, quienes consideran como propias las ambas marcas. En cuanto al
mercado objetivo, Saga Falabella apunta al segmento medio-alto, sin embargo, dada la alta
penetracion de su tarjeta sus clientes en Perd, al igual que en Chile, son transversales. Oechsle,
por su parte, es considerado “retail B” debido a la menor participacion en ventas y la menor
penetracion en el mercado.

Las inversiones que deben hacer los capitales extranjeros para instalarse en Per( son fuertes,
debido a la inversion en infraestructura y a los costos propios de la operacion. Esto hace que
cualquier proyecto de esta naturaleza sea un proyecto de largo plazo, lo que hace que las barreras
de salida sean altas.

7.3.4 BARRERAS DE ENTRADA

La principal barrera de entrada tiene que ver con la inversion inicial, ya que el ingreso de un
nuevo actor en el mercado implica una fuerte inversién en infraestructura, tecnologia,
arquitectura y capital de trabajo. Considerando que una parte importante de los productos de este
formato corresponde a productos importados, hay inventarios inmovilizados durante meses, con
baja rotacion y con un saldo de cuentas por pagar negativa, ya que los productos importados se
pagan al momento de embarque, es decir, en promedio 120 dias antes de la venta de éste, lo que
afecta de manera negativa los flujos de caja y por ende el capital de trabajo.

En este mismo sentido hay una alta demanda por las ubicaciones en Peru, lo que ha influido en la
falta de terrenos disponibles y en un aumento de precios de los mismos. Saga Falabella y Ripley
son propietarios del grupo Plaza, que cuenta con centros comerciales con operaciones en Chile y
en Perd. Cencosud por su parte, cuenta con centros comerciales propios. De acuerdo al modelo
chileno, se establece por contrato que un centro comercial no puede tener mas de tres o cuatro
tiendas anclas, es decir, un centro comercial no puede tener mas de tres multitiendas. Si este
mismo modelo se aplica en Peru las barreras de entrada se hacen mas fuertes.
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Un alto porcentaje de ventas se realizan a través del pago con crédito y cada uno de los actores
posee tarjeta propia, por lo que un nuevo actor deberia tener ademas la capacidad de generar su
sistema de crédito para poder asegurar el éxito en la industria.

Por ultimo, para que el ingreso de cualquier empresa en un nuevo mercado internacional sea
exitoso, es necesario tener conocimiento de los habitos de consumo, gustos y preferencias del
consumidor. Los principales actores del mercado tienen afios de experiencia tanto en Perd como
en el resto de Latinoamérica.

7.3.5 PODER DE LOS COMPRADORES

Para las tiendas por departamento en cualquiera de sus divisiones, los compradores son el cliente
final que compran de manera individual, salvo excepciones®. Las tiendas, ademés de los
productos fisicos, también proporcionan servicios financieros a los clientes. Ambos productos,
tangibles y no tangibles, tienen precios y politicas establecidas y reguladas y los consumidores al
no estar agrupados tienen bajo poder de negociacion.

A pesar del escaso poder de negociacion que poseen los compradores, es importante recordar que
en la actualidad -debido a la alta informacion disponible- el crecimiento econémico y la gran
cantidad de oferta disponible en el mercado formal e informal, el cliente es cada vez menos fiel a
una marca y su decision de compra estd dada por factores como el precio, la calidad o la atencion.
En este sentido, las departamentales deben procurar no descuidar a sus consumidores y tener
precios competitivos, para asi obtener la mayor cantidad de ingresos posibles.

7.3.6 PODER DE LOS PROVEEDORES

El poder de negociaciéon de los proveedores dependera de la naturaleza de los mismos. Es asi
como podemos dividir los proveedores en tres grupos:

o Proveedores de Oriente. La mayor parte de la marca propia se desarrolla en paises de
oriente como China, Indonesia o Bangladesh. En general los proveedores que prestan el
servicio de confeccion a los retailers chilenos y por ende a los peruanos tienen como
clientes a grandes retailers del mundo como H&M, Macy’s, John Lewis, etc. Considerando
el tamafio del mercado peruano en relacién al mercado norteamericano, brasilefio o asiatico,
las ventas por parte de los proveedores a estos mercados son proporcionalmente pequefias y
por lo tanto poco atractivas, por lo que el poder de negociacion para este tipo de
proveedores es alta. Tal como se menciond antes, el escenario cambia cuando se realizan
compras consolidadas para toda una region o para un holding. Asi por ejemplo, tanto
Falabella como Cencosud al consolidar compras de productos para todos sus formatos en
todos los paises en los que operan, logran un volumen importante, lo que los convierte en
clientes mas atractivos y disminuye el poder de negociacion de los proveedores.

2 Las excepciones son las “Venta Empresa” que son ventas que se realizan a otras empresas,
generalmente en festividades como Navidad o dia de la madre, sin embargo, estas no son el foco
de las departamentales.
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o Proveedores de marcas no propias. En esta categoria entran las marcas nacionales e
internacionales que se venden en las departamentales, por ejemplo, las marcas de articulos
electrénicos, como Sony, LG o Samsung. Debido a las caracteristicas del mercado del retail
en Per(, la mayor parte de la venta de estos productos se hace en las tiendas por
departamento. Estas marcas solo poseen tiendas propias en Lima, por lo tanto, la
comercializacion de sus productos en el interior del pais depende exclusivamente de las
departamentales. En este sentido el poder de negociacion de este tipo de proveedores es
baja. No obstante, la imagen de marca que poseen estos actores es muy fuerte, ya que los
consumidores de bienes durables® prefieren comprar marcas establecidas. Por este motivo,
las departamentales necesitan la presencia de estas marcas para poder satisfacer las
necesidades de sus clientes y no perder participacion de mercado. Considerando este punto
el poder de negociacion de los proveedores sube.

o Pequefios proveedores locales de marcas propias. Peru es productor de algodon por lo que
parte de las marcas propias de productos textiles se confeccionan en Per( y sirven para
abastecer tanto el mercado local como mercados extranjeros como el chileno. Si bien, estos
proveedores podrian vender sus productos en pequefias tiendas, el volumen de venta que
representan las departamentales es muy alto en relacion a las ventas totales, por lo que el
poder negociacion de estos proveedores es bajo.

7.3.7 CONCLUSIONES ANALISIS DE FUERZAS COMPETITIVAS DE PORTER

FIGURA 6: RESUMEN DE FUERZAS DE PORTER

Amenaza de
Nuevos
competidores

Poder de Rivalidad entre neg‘;‘;‘;‘:;;’g de
Negociacin de empresas los
los . i

provesdores exitentes consumidores

Amenaza de
sustitutos

FUENTE: ELABORACION PROPIA

*0Considerando bienes durables los productos de Linea Blanca como refrigeradores, cocinas y
lavadoras que tienen un periodo de uso aproximado de 10 afios.
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Considerando lo poco desarrollado que aun esta el mercado, la baja amenaza de los nuevos
entrantes, el bajo poder de negociacion de los consumidores, el mediano poder de negociacion de
los proveedores y la amenaza de los sustitutos, el atractivo de este mercado es alto.

Si bien la inversion necesaria para ingresar en este mercado es alta, Cencosud en general y Paris
en particular cuentan con capacidad instalada, lo que le brinda la oportunidad de ofrecer sus
productos y servicios de manera mas facil. Dentro del plan de inversiones de Paris estd la
expansion a Per, que contempla la apertura de mas de 20 tiendas en los proximos dos afios. Esta
expansion estd considerada dentro del Capex de la compaiiia, por lo que no seria una nueva
fuente de deuda.

Si bien la competencia es fuerte entre los actuales competidores, las posibilidades de crecimiento
de las mismas son altas considerando el mercado latente que existe para el segmento de tiendas
por departamento.

7.4 ANALISIS FODA

El presente anélisis FODA se realizara en base a las caracteristicas de Paris y de la division Deco,
en comparacion con las caracteristicas del mercado peruano descritas en los andlisis de macro-
entorno desarrollados anteriormente.

741 FORTALEZAS

o Sinergias y Economias de Escala: Paris, al pertenecer a Cencosud, tiene acceso a sinergias
y economias de escala. Si bien Paris no tiene experiencia en el extranjero, el resto de las
UEN tiene afios de conocimiento en términos de abrir nuevos mercados. Particularmente en
Perd, hay experiencias exitosas con las cadenas de supermercados Metro y Wong. Por otro
lado, puede hacer negociaciones a gran escala consolidando compras de ambas operaciones
o del holding completo, lo que le permitiria mejores costos o mejores condiciones de pago,
lo que a su vez influye directamente en el margen o en el capital de trabajo.

o Ubicaciones: Al igual que en el punto anterior, por pertenecer a Cencosud, Paris tiene
acceso privilegiado en cualquier lugar donde el holding tenga un centro comercial o un
supermercado. Esta es una ventaja no menor considerando que una parte importante del
éxito de una tienda esta dada por su ubicacion y teniendo en cuenta ademas que los terrenos
disponibles es Peru son cada dia mas escasos.

o Capacidad de innovacion: Dadas las pocas tiendas operativas que posee Paris en Pert y que
el plan de expansion contempla nuevas aperturas de manera gradual, tiene mas flexibilidad
a la hora de innovar y probar nuevos formatos de tienda, ya que no tiene que incurrir en
altos costos de remodelacion o de disefio de tienda.

o Know-How: Paris cuenta con mas de 100 afios en el mercado chileno y en particular, el
area de Deco-Hogar cuenta con una serie de profesionales expertos en el tema de desarrollo
de productos y creacion de marca, que viajan constantemente alrededor del mundo
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buscando nuevas tendencias y buscando productos que en términos de precio y calidad
satisfagan las necesidades de sus clientes.

7.4.2 OPORTUNIDADES

o Expectativas de crecimiento: Las tasas de crecimiento del pais se han mantenido ya por casi
una decada dentro de las tres mas altas de la region y su economia en términos
macroecondmicos se ha consolidado con una inflacion promedio inferior al 3%, apertura al
comercio exterior y una politica fiscal responsable. Dado esto, se espera que Peri mantenga
las tasas de crecimiento que ha mostrado. Como se consigné en el anélisis anterior, una
parte del crecimiento se explica por el crecimiento de la clase media y el acceso de ésta al
crédito. Paris tiene su propia tarjeta, ademas de un banco, lo que eventualmente le permitira
capturar parte de ese mercado.

o Baja penetracion del formato tiendas por departamento: De acuerdo a estudios realizados
por la gerencia de desarrollo de Paris a Diciembre de 2010, la relacion de “metros
cuadrados de sala de venta, por cada 1,000 habitantes” era de 64 para Chile, mientras que
para Peru era de solo 8.9. Esto da una tremenda oportunidad de crecimiento considerando
ademas que la poblacién peruana es casi el doble que la chilena.

o Afinidad cultural: De acuerdo con a las 5 dimensiones de Hofstede, hay muy pocas
diferencias entre Per( y Chile. Ademas, en ambos paises se habla el mismo idioma, lo cual
hace la comunicacion mas facil. Si bien, se podria pensar que puede haber cierta resistencia
hacia los chilenos debido a los conflictos maritimos, el éxito que han tenido otras empresas
y el mismo Cencosud en Peru, asi como el comercio fluido que existe en las ciudades
fronterizas disipan las dudas. Por otro lado, el tratado de libre comercio entre Per y Chile
favorecen la inversion chilena en el vecino pais.

7.4.3 DEBILIDADES

o Falta de experiencia en management de grupos multiculturales: Per( es el primer mercado
internacional en el que Paris abre operaciones y nunca se han formado grupos
internacionales de trabajo. Si bien hay similitudes entre ambos paises, también hay factores
culturales que pueden producir conflictos. Parte de la estrategia se genera en Chile pero la
implementacién se debe realizar en Pert, donde el equipo es completamente procedente de
ese pais. En este sentido, se pueden producir problemas de comunicacion y finalmente es
posible que no se logre plasmar el proyecto como fue concebido.

o Retraso en la entrada al mercado peruano: Saga Falabella y Ripley llevan mas de 15 afios
en Per0, son los lideres del mercado y tienen un fuerte reconocimiento de marca. También
tienen las mejores locaciones disponibles. Esto dificulta el proceso de penetracion de la
marca y obliga a fuertes inversiones en marketing. Por otra parte, para ambas compaiiias el
mercado peruano es el mas importante después del chileno por lo que es probable que
cualquier campania realizada por Paris sea enfrentada con alguna campafia mas agresiva
para defender la participacion de mercado de cada uno, esto obliga a Paris a elegir una
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estrategia de diferenciacion que no sea fécil y rapida de imitar y también obliga a la
compafiia a ser cuidadosa particularmente con el precio de los productos, para evitar caer
en una guerra de precios como ocurre en Chile con Electronica, negocio que reporta cada
vez margenes mas bajos.

o Falta de experiencia internacional: Este es el primer mercado fuera de Chile en el que Paris
abre operaciones y la integracion de los procesos y de la implementacién de la tecnologia
necesaria para llevar a cabo la operacion ha sido mas lenta® de lo esperado. Aun no se han
podido establecer estandares de operacién con los que cuenta Paris Chile. Sin embargo, se
espera que en la medida que se adquiera experiencia en el mercado esta debilidad se
transforme en fortaleza.

744 AMENAZAS

o Dependencia de comodities: La economia peruana depende fuertemente de la mineria, por
lo tanto el crecimiento econdmico depende de que el precio de los metales se mantenga el
alza.

o Fuerte dependencia de los mercados de China y Estados Unidos: Gran parte del comercio
internacional que realiza Per( es con China y con Estados Unidos, si eventualmente la
economia China cayera en recesion afectaria de inmediato a Perl, provocando una
desaceleracion de su economia.

o Entrada de grandes retailers mundiales: Tal como se concluye en el anélisis PESTL y dado
el bajo desarrollo que tiene el mercado peruano y los altos indices de crecimiento, el
mercado peruano es muy atractivo, lo que puede provocar el ingreso de grandes
departamentales como Macy’s o John Lewis.

7.45 CONCLUSIONES ANALISIS FODA

En términos generales, el analisis FODA permite concluir que el mercado peruano es muy
atractivo para Paris. A pesar de las debilidades que presenta la compafiia que se basan
principalmente en la falta de experiencia en el campo internacional, éstas se pueden convertir en
fortalezas en la medida que avance el tiempo.

Por otro lado, las fortalezas que posee -fundamentalmente el respaldo de Cencosud- le brindan la
posibilidad de convertirse rapidamente en un actor relevante en el mercado.

En términos generales, el pais se muestra estable y con altas expectativas de crecimiento y muy
bajas diferencias culturales lo que lo hace el lugar mas atractivo de la region para invertir. Las
posibles amenazas a las que se enfrenta la empresa también las enfrenta todo el mercado y contar
con el respaldo de Cencosud le da a Paris la posibilidad de salir airoso de cualquier crisis.

31 Entrevista con ejecutivos de la compafifa
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Es importante destacar que dado que Paris ya posee operaciones en Perd, por lo tanto el analisis
preliminar sirve para reafirmar lo atractivo del mercado peruano y reforzar la idea de expansion
en los préximos dos afos.

Ahora bien, en términos de esta tesis, una conclusion que podemos sacar de este anélisis es la
importancia de una estrategia diferenciadora y dificil de imitar en el corto plazo. Como se sefiala,
el mercado peruano tanto para Falabella como para Ripley representa una fuente importante de
ingresos tanto en el negocio en si mismo como en el negocio financiero y ambas empresas
cuentan con recursos suficientes para defender su participacion.

La diferenciacion a través de producto resulta dificil, ya que el tema de producto es el que esta
mas trabajado en cada una de las cadenas, todas tienen acceso a la misma informacion, mismos
proveedores y viajan a las mismas ferias, por lo que cualquier desarrollo de producto es rapido de
imitar. En esta misma linea, la diferencia se puede realizar a través de marcas exclusivas, pues las
tres departamentales cuentan con una cartera exclusiva de marcas reconocidas en el extranjero
como MNG, Desigual, Elle, TopShop o Brooks Brothers. Sin embargo, estas marcas tienen
margenes muchos mas bajos que las marcas propias, por lo que la operacion no se sostendria solo
con marcas no propias y las tiendas perderian su identidad.

Considerando lo anterior, la mayor diferenciacion se puede dar en el punto de venta, es decir, en
las tiendas mismas. Paris, en este sentido, posee la ventaja de tener pocas tiendas abiertas y mas
del 80% de las futuras tiendas esta aun en proyecto, por lo que cualquier cambio en la
infraestructura de las tiendas tales como mobiliario, paredes o ubicaciones de productos
determinados tienen costo cero 0 muy bajo costo. Falabella y Ripley en cambio, poseen un gran
numero de tiendas abiertas y el costo de remodelacion de éstas es altisimo, ya que ademas del
costo mismo de la remodelacion hay que considerar el costo de tener cerrado el piso de una
tienda o una tienda completa, lo que se estima en aproximadamente un 50% la caida en ventas en
la venta del area que se esta remodelando, por lo que si algn competidor que ya tiene capacidad
instalada en Peru quisiera hacer algun tipo de cambio estructural deberia hacerlo en forma
paulatina, este proceso tomaria al menos un par de afios, tiempo en que Paris podria alcanzar un
posicionamiento importante. Por lo tanto el analisis sugiere que el cambio de estrategia para Paris
debe estar ligado con cambios en la arquitectura y visual de las tiendas.

7.5 ANALISIS ESTRATEGIA PARIS PERU

Si bien Paris ya cuenta con tiendas en funcionamiento en Per(, éstas aln no tienen un volumen de
venta relevante, por lo que el andlisis estratégico permite revisar si la estrategia de entrada que
escogio la tienda es la mas conveniente o no para el mercado peruano. En caso de no serlo, dado
el tamafio de la operacion, es posible realizar un cambio en la estrategia sin incurrir en gastos
significativos. La estrategia de entrada escogida por Cencosud es la modalidad Greenfield.

Hay diferentes tipos de estrategias de entrada para ingresar en un mercado internacional y la

eleccion de una estrategia determinada se basa en el monto de la inversidn requerida, nivel de
control que se espera tener sobre la operacion y el riesgo asociado a la estrategia elegida.
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Las principales formas de entrar en un mercado internacional son adquisicion, franquicias,
alianzas estratégicas e inversion directa o Greenfield.

TABLA 4: ESTRATEGIAS DE ENTRADA

ESTRATEGIA CARACTERISTICA VENTAJAS DESVENTAJAS
L Permite partir con una red experimentada| Cheques  culmrales v dificultades  de
Adquisicion Compra de empresa local . L
de conocimientos de mercado coordinacién.
La compaiiia cede a un
concesionario las técnicas para Falta de flexibilidad v la perdida de control,
Franquicia administrar, organizar, elaborar v|Control sobre el marketing, acceso ripido |lo que puede llevar en el largo plazo a dafiar]
administrar ciertos servicios en|a mercados y bajos costos. la imagen de la marca en el caso de que el
un territorio  determinado a franquiciador realice una mala gestidn.

cambio de una remuneracion.

Consiste en la colaboracidn entre | Permite compartir riesges v costos v|Riesgo de transmitir el conocimiento, perder

Alianza estratégica T s . L
! & des firmas aumentar ¢l poder de negociacion flexibilidad y dificultad en la coordinacidn

Implica que la compafila se
instale en el mercade local,
Inversitn directa |adquiriende v desarrollando las
competencias  necesarias  para
operar de manera exitosa

Control méximo sobre el marketing v un |alto  nivel de inversion en  términes
mayor retorno sobre la inversién econdmicos vy de recurses humanos

FUENTE: ELABORACION PROPIA

De estas estrategias, no es posible realizar adquisicion, porque los principales actores en Per( son
Falabella y Ripley, empresas que son competidores directos con Paris Chile. En tanto y de
acuerdo al analisis financiero, la recomendacién para Cencosud es consolidarse en los mercados
existentes en lugar de seguir expandiéndose, por lo que se hace inviable la opcidn de adquisicién
de los locales de Oechsle, al menos en el corto plazo.

Para implementar joint venture o alianza estratégica es necesario contar con socios estratégicos y
al igual que en el punto anterior, se descarta la alianza con Ripley y Falabella, al ser competidores
directos de Paris en Chile. Por su parte Oechsle, quiere expandir sus operaciones fuera de las
fronteras peruanas, por lo que eventualmente seria competidor directo de Paris en algin mercado
en los que se encuentra participando actualmente o en algin mercado en el que participara en el
futuro. Al hacer un joint venture con esta firma, Paris estaria transmitiendo una parte importante
de sus conocimientos y experiencia, 1o que representaria una desventaja para otros mercados, por
lo que esta estrategia también se elimina.

Por otro lado, la politica de Cencosud es fortalecer su marca y ser un referente en todos los
mercados en los que opera en términos de servicio y calidad, debido a esto se descarta la
posibilidad de franquicias, debido al alto riesgo del dafiar su imagen.

Cencosud a través de sus otras unidades de negocios tiene presencia en Peru, lo que implica entre
otras cosas conocimiento del mercado y capacidad para obtener sinergias y economias de escala.
También tiene acceso a ubicaciones privilegiadas sobretodo considerando que es cada vez mas dificil
el acceso a terrenos, particularmente en Lima y bajo costo de arriendo en los centros comerciales
pertenecientes al holding. Por otro lado, Paris necesita diferenciarse en el mercado peruano, Ripleyy
Falabella han sido exitosas con el modelo inversion directa y considerando la baja factibilidad de las
otras estrategias, queda de manifiesto que la alternativa méas viable para el ingreso en Peru es por
medio de Greenfield, lo que concuerda con la estrategia ya elegida por la compafiia. Si bien esta es la
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estrategia mas costosa en términos econdmicos, Paris cuenta con el respaldo financiero que le brinda
Cencosud de modo de poder enfrentar la inversion inicial requerida.

8. ANALISIS DE MERCADO
El andlisis de mercado se realizd a través de informacion disponible en base de datos como
Datamonitor, articulos de prensa especializada en retail como América Retail, entrevistas con ejecutivos

de distintas empresas del retail, asi como ejecutivos de Paris. De este analisis es posible obtener el plan
de marketing, operaciones y recursos humanos necesario para llevar a cabo el proyecto.

8.1 COMPETIDORES

Tal como se menciona en secciones anteriores el mercado peruano de tiendas por departamento
cuenta con 3 actores, Saga Falabella, Ripley y Oechsle.

La evolucion de venta y de utilidades de las empresas chilenas en los Gltimos 3 afios es la siguiente:

FIGURA 7: EVOLUCION SAGA FALABELLA

Venta en MM s/, Utilidades en MM s/.
1.848 148
2010 =2041 W201Z 2010 ®2011 w2012

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE INFORMACION PERU-RETAIL

FIGURA 8: EVOLUCION RIPLEY

Venta en MM s/. Utilidades en MM s/.
1.3689 154
1.598 172
2000 0 2011 m2012 20010 0 2011 W2012

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE INFORMACION PERU-RETAIL
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En resumen, la posicion actual de los tres actores es la siguiente:

TABLA 5: MERCADO TIENDAS POR DEPTO PERU

Participacion m2 NO Tarjeta
de Mercado disponibles | Tiendas Cobertura** de
* Crédito
Saga
Falabella 52% 140.845 21 9| CMR
Ripley 43% 156.842 22 9 | Ripley
Oechsle 5% 70.000 12 8 | Onh!

* A diciembre 2012
** Cobertura expresada en numero de ciudades en las que se encuentra

presente
FUENTE: ELABORACION PROPIA

Falabella se ha posicionado fuertemente en el mercado peruano, especialmente a través de su
marca propia. En los departamentos de Deco-Hogar como menaje o blanco, casi el 80% de las
ventas es a través de la marca propia. Las tres marcas mas importantes en esta division son Mica,
gue apunta a un segmento juvenil, Roberta Allen segmento mas clasico y Basement Home que
apunta a un segmento mas sofisticado. Producto de la gran penetracién que tiene en el mercado
peruano la tarjeta CMR Falabella, una parte importante de las promociones que hace la
multitienda en esta division, especialmente en los productos de gran volumen y precio promedio
alto como camas y muebles, van asociadas a promociones especiales con la tarjeta. Del total de
metros cuadrados disponibles, entre un 10% - 15% estan designados a esta categoria.

Ripley por su parte también ha desarrollado marcas que apuntan a los mismos segmentos, NTO
segmento juvenil, Cacharel segmento clasico y Marquis Home para el segmento contemporaneo.
Cerca del 15% de la superficie disponibles esta dedicada a la division Deco. En la actualidad
Ripley cuenta con 22 tiendas y cuenta con un plan de expansién de unos USD$130 MM entre
2013-2015 lo que significa la apertura de 15 nuevas tiendas y tres centros comerciales®.

Ambas cadenas, ademas de contar las ventas en sus tiendas fisicas, realizan venta de sus
productos a través de sus tiendas virtuales.

8.2 CLIENTES

Las tiendas por departamento apuntan al cliente final, por lo tanto tienen una estrategia Business
to Consumer o B2C. En general, los productos y servicios que ofrecen las departamentales van
dirigidos al cliente medio, es decir, no cuentan con productos exclusivos o de lujo que puedan ser
demandados por los segmentos méas altos en términos socioecondémicos. Y debido a las
restricciones de crédito, por el riesgo asociado, tampoco estan dirigidos a los segmentos mas
bajos. Sin embargo, es necesario un analisis mas acabado para determinar las caracteristicas del

%2http://www.peru-retail.com/noticias/radiografia-a-las-tiendas-por-departamento-en-el-peru.html
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cliente que compra productos para el hogar en una tienda por departamento. Esto se logra a través
del método STP, es decir, segmentacion, targeting y posicionamiento.

Segmentacion

Segmentar el mercado implica identificar y preparar perfiles de grupo bien definidos de
compradores que podrian preferir o requerir distintos productos. Los segmentos de mercado se
pueden identificar examinando las diferencias demogréficas, sicograficas y de comportamiento
de los consumidores.

Si bien las tiendas por departamento venden productos para una amplia gama etaria producto de la
diversidad de su oferta, el publico que mayoritariamente consume los productos de Deco son
adultos y dentro de este grupo la decisién de compra la toman las mujeres®. Por lo que el siguiente
andlisis esta acotado a una definicion socioecondmica, mas que por rango de edad o por sexo.

Considerando la naturaleza del negocio, se utilizara la definicion de grupo socioeconémico
realizada por la Asociacion Peruana de Empresas de Investigacion de Mercado. Segln esta
entidad, las variables que permiten definir el grupo socioecondmico al que pertenece un
individuo tienen que ver con el nivel de ingresos, el nivel educacional, tipo de vivienda que
habita, grado de hacinamiento del hogar y equipamiento del hogar.

Esta segmentacion socioeconémica da como resultado seis grupos: AB, C, C1,C2, Dy E. Si se
considera solo Peru urbano, que es donde Paris tiene o tendra sus tiendas, el total de la poblacion
es equivalente a casi 23 millones de habitantes, de los cuales un 46.5% pertenecen a los grupos
A, By C. De estos, mas del 30% de la poblacion corresponden al grupo C.

FIGURA 9: DISTRIBUCION DE PERSONAS POR NSE

N° PERSONAS 22°845,328*
NSE Estrato Porcentaje

1 Al 0.6

2. A 25
NSEA = .
B1 4.2

NSE B 12.5 —465% B 12.5
B2 8.3
C1 18.9

C 31.5
c2 12.6

D D 33.3 33.3

E E 20.2 20.2

FUENTE: http://www.apeim.com.pe

3Estudio realizado por la unidad de inteligencia de negocios de Paris
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La distribucién promedio de ingresos y gastos mensuales medidos en soles para estos grupos es la
siguiente:

TABLA 6: PROMEDIO DE GASTO POR SEGMENTO

p . NSE NSE NSE NSE NSE NSE
CATEGORIA(Gasto promedio) Total AB C c1 Co D E

Alimento 548 803 639 674 590 467 357
Vestido y Calzado 86 162 97 106 84 65 47
Alquiler de vivienda* 152 318 176 193 153 109 63
Muebles y Enseres 83 234 77 86 64 48 39
Salud 118 251 136 150 116 81 50
Transporte y Comunicaciones 152 430 163 183 134 81 47
Esparcimiento y diversion 167 460 193 222 151 84 49
Otros bienes 87 169 97 106 86 64 47
Promedio Gral. de gasto familiar 2288 | 4436 | 2615| 2.834| 2.305| 1.696| 1.177
mensual

mﬁg;o Gral. de ingreso familiar 2855 | 6.123 | 3263 | 2.885| 2.885 | 1.983 | 1.252

*Incluye alquiler, electricidad, combustible y conservacion de vivienda
** Tabla medida en soles donde 1USD$ = 2.7 S/.

FUENTE: ELAVORACION PROPIA EN BASE A DATOS DE APEIM

El gasto promedio en muebles y enseres relacionados con el hogar es de S/.83 y en términos
absolutos el mayor gasto en esta categoria lo realizan los segmentos A y C. Al analizar el gasto en
muebles y enseres como porcentaje del gasto total, es posible apreciar que a excepcion del grupo A,
para el resto de los grupos el gasto en esta categoria representa un 3% del gasto total. Lo interesante
es que al observar el gasto como porcentaje del ingreso promedio los segmentos A, C y E son los
que tienen un mayor porcentaje de gasto en relacion al ingreso en productos para el hogar.

TABLA 7: GASTO POR CATEGORIA COMO % DEL GASTO TOTAL

NSE | NSE | NSE | NSE | NSE | NSE
CATEGORIA Total | AB C C1 C2 D E

Alimento 24% | 18% | 24% | 24% | 26% | 28% | 30%
Vestido y Calzado 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Alquiler de vivienda 7% 7% 7% 7% 7% 6% 5%
Muebles y Enseres 4% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Salud 5% 6% 5% 5% 5% 5% 4%
Transporte y Comunicaciones 7% | 10% 6% 6% 6% 5% 4%
Esparcimiento y diversion 7% | 10% 7% 8% 7% 5% 4%
Otros bienes 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Promedio Gral. de gasto familiar
mensual 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS DE APEIM
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TABLA 8: GASTO POR CATEGORIA COMO % DEL INGRESO TOTAL

NSE | NSE | NSE | NSE | NSE | NSE
CATEGORIA Total | AB C Cl C2 D E

Alimento 19% | 13% | 20% | 23% | 20% | 24% | 29%
Vestido y Calzado 3% 3% 3% 4% 3% 3% 4%
Alquiler de vivienda 5% 5% 5% 7% 5% 5% 5%
Muebles y Enseres 3% 4% 2% 3% 2% 2% 3%
Salud 4% 4% 4% 5% 4% 4% 4%
Transporte y Comunicaciones 5% 7% 5% 6% 5% 4% 4%
Esparcimiento y diversion 6% 8% 6% 8% 5% 4% 4%
Otros bienes 3% 3% 3% 4% 3% 3% 4%
Promedio Gral. de gasto familiar
mensual 80% | 72% | 80% | 98% | 80% | 86% | 94%
Promedio Gral. de ingreso familiar
mensual 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS DE APEIM

Targeting

A la luz de la informacion anterior, el segmento al que debe apuntar Paris es al segmento medio
alto (ABC*"), ya que es este el que destina un mayor parte de sus ingresos a comprar productos
para el hogar y vestuario. Si bien, este es el segmento al que debe apuntar la tienda en general, se
debe adecuar a las particularidades de cada uno de los lugares en los que se encuentra. Asi el mix
de productos ird cambiando de acuerdo a las caracteristicas socioecondmicas de la ciudad en la
que se instale la tienda. Esto porque a pesar de tener un segmento objetivo claro, debido a la
naturaleza del negocio las tiendas por departamento tienen un publico transversal.

Considerando el segmento al cual Paris debe apuntar es necesario tener claridad acerca de los
patrones de conducta de dicho segmento. Diferentes estudios de mercado muestran que los
habitos de los consumidores peruanos han cambiado en los Gltimos 10 afios, particularmente en
los sectores B y C donde los centros comerciales han tomado cada vez mayor relevancia en el
quehacer diario, sin importar el sexo. Estos segmentos consideran a los centros comerciales como
lugares estimulantes donde pueden satisfacer sus necesidades de consumo, entretenimiento o
donde pueden acudir simplemente por placer. Estos sectores se han vuelto méas exigentes en
cuanto a la calidad de los productos y las marcas de éstos. Las demandas del consumidor han
variado en los ultimos afios, sus gustos y preferencias han sido influidos por la nueva oferta y la
cercania de ésta. Este nuevo consumidor conoce perfectamente la dindmica existente en el centro
comercial, sabe que en él pueden encontrar miles de marcas, disfrutar de servicios y productos en
un ambiente agradable y comodo.

De acuerdo con el diario econdmico Gestion, la compra de los productos estd ligada
mayoritariamente a un analisis racional (costo-beneficio) pero también van ligada con la emocion
del cliente. Sin embargo, el consumidor peruano es un consumidor que toma las decisiones de

3% Considerando todos los subgrupos del grupo C, es decir, C, C1y C2
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manera autonoma sin dejarse influenciar demasiado por la publicidad, y que prefiere empresas que
demuestren una participacion activa y responsable en temas sociales como la sustentabilidad. Se
trata de un consumidor mas informado y por lo tanto es mas exigente y menos leal con las marcas.

El aumento de los ingresos trae consigo un aumento en el interés de los peruanos por temas
relacionado con la decoracion y el disefio y hoy la clase media destina parte de sus ingresos
solamente a la decoracion de sus viviendas. Los productos que buscan ya no solo son productos
basicos de bajo precio, sino que estos segmentos buscan productos con mayor nivel de
sofisticacion. Debido a esto nacen iniciativas como la feria de decoracion y arquitectura Expo-
Deco, que se realizo por primera vez en el afio 2013, en Lima. Ademas de esta iniciativa, en Lima
se han realizado otras exposiciones referentes a la Decoracion del hogar como Casa Cor, que es el
evento de arquitectura, disefio y decoracién mas grande de Latinoamérica.

En resumen, el perfil del consumidor al que se enfrenta Paris es un consumidor con mayor nivel
educacional y de ingresos lo que le permite destinar parte de sus ingresos a satisfacer necesidades
relacionadas con la entretencion o el mejoramiento de la vivienda, tiene ademas mayor acceso a
la informacion, gustos mas sofisticados y cada dia con mas “cultura de mall”.

Posicionamiento

En Chile, Paris se diferencia por su servicio y esta caracteristica es parte de la vision de la
compafiia. Del mismo modo la visién del area Deco es ser el mejor Deco Hogar en los mercados
en los que compite, entregando la mejor experiencia de compra y productos de calidad y disefio a
precios convenientes, logrando que en cada hogar donde Paris se encuentre haya un producto de
la division.

Este mismo posicionamiento es el que debe tener la division en Peru, o sea, ser reconocida como

la division que atiende a segmentos altos y con calidad de servicio. Esto ademas concuerda con la
estrategia de diferenciacion sugerida a lo largo de esta tesis.

8.3 CANALES
Debido a la naturaleza del negocio, el canal de distribucion que ocupan las departamentales es la
tienda. Es importante al mismo tiempo el desarrollo del canal virtual para la comercializacion de

los productos. En Chile, este canal representa una parte importante de las ventas de Hogar y en
Perd las tres cadenas de multitiendas tienen desarrollado este canal.

9. DESCRIPCION DE LA ESTRATEGIA

9.1 ELECCION DE GERENCIA A INTERVENIR

Los productos de vestuario tienen margenes entre 10 a 15 puntos superiores a los de Hogar. Esta
gerencia también es la puerta de entrada de los consumidores en las tiendas, representan moda e
imagen para el consumidor, los eventos de vestuario aumentan el flujo de las tiendas en

35



aproximadamente un 25%. Sin embargo, el precio promedio de los productos de vestuario es bajo
y en esta categoria de productos, la penetracion de la tarjeta de crédito no supera el 35% vy el
recargo generado por las compras con tarjetas en vestuario corresponden a un 15% del total de
ingresos generados por la tarjeta. La gerencia hogar tiene un ticket promedio 4 veces superior al
de vestuario y la penetracion de la tarjeta en estas categorias es superior al 60% en promedio,
Ilegando a cerca del 75% en el caso de algunos departamentos. En el caso del recargo generado
en la venta de estos productos, es superior al 50% de los ingresos generados por la tarjeta.
Considerando que el negocio del retail financiero es una fuente importante de utilidades para las
tiendas por departamento, tiene mucha relevancia darle foco a las areas que permiten el desarrollo
y consolidacion de la tarjeta de crédito.

La gerencia de Hogar tiene una serie de negociaciones con proveedores de marcas locales de
modo de garantizar margenes para cierto tipo de productos, cobros por rapel y cobros por
eventos. Ademas, una parte importante de las ventas de los productos para el Hogar se realiza por
medio de promotores de las marcas, por lo tanto no se utiliza fuerza de venta de la compafiia, lo
que disminuye el costo de la operacion.

Por estos motivos Saga Falabella y Ripley tienen una composicion entre Hogar y Vestuario
similar en Chile y Per, la que es cercana al 50%> de participacion de cada una de las gerencias
de negocios. En Paris Perl la composicion de las ventas es distinta. Para la compafiia, las ventas
de hogar representan un 35% del total de ingresos, mientras que en Chile es de un 49.5%.

Considerando la composicion de la venta de las tres compafiias tanto en Peri como en Chile,
Paris deberia a apostar a aumentar las ventas en la categoria Hogar y asi llevarlas a niveles
cercanos del estdndar del mercado peruano, para asi poder desarrollar el negocio del retail
financiero. Esto es importante, por un lado, por ingresos adicionales asociados con crédito y por
otro lado porque el desarrollo del retail financiero permite beneficios adicionales como el
aumento de la lealtad de los clientes, recordacion de marca y también porque en los Gltimos afios
en Per0 la clase media ha aumentado las compras gracias al acceso al crédito.

En conclusidn, la gerencia a intervenir es la gerencia de Hogar.

9.2 ELECCION DE ESTRATEGIA Y DIVISION A INTERVENIR
Existen tres posibles estrategias posibilidades: liderazgo en costos, enfoque y diferenciacion.

o Liderazgo en costo: esta estrategia implica una reduccion al minimo de los costos con el fin
de fijar precios mas bajos que los competidores y conseguir asi mayor participacion de
mercado. Esta estrategia no esta de acuerdo con las actuales necesidades del negocio, ya
que es dificil en este punto reducir los costos de la operacion, porque aun no se logra una
curva de aprendizaje suficiente como para optimizar procesos. La Unica forma de fijar
precios mas bajos, es por medio de sacrificar margen, pero esta estrategia es peligrosa
considerando que gran parte de los productos que se venden en el area hogar son productos
de electronica, es decir, comodities que tienen un margen bajo. Si alguno de los actores baja

% porcentaje obtenido en entrevistas realizadas a ejecutivos de la industria
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el precio, podria implicar una guerra de precios como la que ocurrié en Chile, donde el
margen Yy los precios de estos productos son los mas bajos de Sudamerica.

o Enfoque o estrategia de nicho: con esta estrategia el negocio se concentra en uno o mas
segmentos muy reducidos del mercado. La empresa llega a conocer profundamente su
segmento objetivo. Estas tienden a comercializar un tipo de producto en particular. Las
tiendas por departamento apuntan a la mayor cobertura de venta posible, con un mix amplio
de productos, sin ser especialistas en ninguno y ofreciendo formas de pago atractiva, por lo
que se descarta esta estrategia.

o Diferenciacion: El negocio se concentra en lograr un desempefio superior en un area de
beneficio al cliente que puede ser mejor servicio, mejores productos, mejor calidad o
liderazgo en estilo. Esta estrategia ademas concuerda con el objetivo de Paris ser la tienda
namero uno en todos los mercados donde compite, a través de la mejor experiencia de
servicio, el mejor lugar para trabajar y el mejor desempefio. Por otra parte, como queda
manifiesto en las conclusiones del analisis FODA, es que Paris necesita una estrategia
diferenciadora y dificil de imitar de modo de poder posicionarse con fuerza en el mercado
peruano y alcanzar participaciones de mercado similares a las que tiene en Chile. Dado
todo esto, la estrategia escogida es la diferenciacion.

Sabiendo que la estrategia es la diferenciacion, hay que definir una divisién para aplicarla. De
acuerdo a estudios realizados por el &rea de inteligencia de negocios de la compafiia, su principal
cliente son mujeres que en general llegan a la tienda por vestuario o por productos para el hogar,
fundamentalmente productos de decoracion. Los hombres compran tecnologia y electrénica pero
la frecuencia con la que visitan las tiendas es baja y generalmente, antes de comprar realizan
comparacion de precios entre los distintos actores del mercado. Los productos considerados como
bienes durables (refrigeradores, cocinas o lavadoras) son productos de destino, por lo tanto su
presencia es necesaria pero no son productos que llamen la atencion del cliente. Los productos
electronicos tienen en promedio 20 o 25 puntos menos de margen que los productos de Deco v al
ser comodities, dan muy pocas posibilidades de diferenciarse de la competencia. Por estos
motivos, el area escogida para diferenciarse es el area Deco Hogar.

Para lograr la diferenciacidn es necesario atacar las distintas partes del proceso, que van desde la
creacion de producto hasta la comercializacion del mismo.
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FIGURA 10: CREACION DE VALOR DE PRODUCTO
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FUENTE: ELABORACION PROPIA

En lo que dice relacion con el producto, es necesario contar con el mix de producto adecuado,
esto es una combinacién entre productos basicos y productos méas de tendencia. Los primeros
permiten generar volimenes de venta y los segundos contribuyen con mas margen y permiten
generar recambio y sensacion de novedad, lo que da la imagen de innovacion y vanguardia,
ademas de mayores margenes.

En complemento con el producto, es necesario hacer un trabajo adecuado en el punto de venta. El
éxito o fracaso de un producto depende de la implementacion y exhibicion de éste en tienda. Para
esto, hay que contar con muebles adecuados que soporten y permitan una correcta exhibicion,
con zonas establecidas para la circulacién del publico y con material P.O.P apropiado que
permita identificar las caracteristicas de cada uno de los departamentos.

Finalmente, es necesario que el cliente llegue a la tienda. Para esto, es necesario contar con los
canales de comunicacién adecuados y con cobertura suficiente de modo de llegar al mercado
objetivo. Estos tres puntos seran analizados en mayor profundidad en el plan de marketing.

En la actualidad de estos 3 pilares, el Gnico que le puede permitir a Paris diferenciacion esta en el
punto de venta. El equipo de Per( es un equipo con experiencia en el mercado local y se apoya
fuertemente en el equipo de Chile, por lo que el tema de los productos ya esta resuelto, al menos
en los temas mas relevantes.

En términos de promocion, las ideas innovadoras pueden ser rapidamente imitadas por la
competencia. Finalmente el punto de venta, es el que hoy permite mas posibilidades de variacién
y es donde, tanto Paris como sus competidores, tienen grandes diferencias con los referentes
extranjeros, quienes han logrado mejorar tanto la rentabilidad por metro cuadrado como la forma
de exponer los productos.
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10. PLAN DE MARKETING

10.1 PRODUCTO

10.1.1 CLASIFICACION DE PRODUCTOS

Paris, en la actualidad, clasifica sus productos en 4 categorias lo que facilita particularmente el
manejo de los precios, mérgenes y distribucion de los productos.

FIGURA 11: CLASIFICACION DE PRODUCTOS
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FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS COMPANIA

Origen Marca Perfil

Las dos primeras categorias, origen y marca, definen el margen de un producto. Los productos
importados y los de marca propia deben tener un margen mayor que los productos nacionales.
Para el caso del mercado Peruano en los productos de la categoria Deco-Hogar, la mayor parte
corresponden a productos importados aunque el porcentaje y la importancia de los mismos varia
de acuerdo a cada departamento. Lo mismo ocurre en el caso de la clasificacion por marcas.

El ciclo de vida de los productos permite realizar una curva de precios y de descuentos, los
productos estacionales, es decir, que son de verano o de invierno no deben llegar sin stock al fin
de la temporada correspondiente, por lo que se debe realizar liquidacién de estos productos en los
ultimos meses de la temporada, ya que el costo de almacenarlos un semestre es mayor que la
pérdida de margen que significa la liquidacion. En general los productos de Deco-Hogar, a
excepcion de las terrazas y los adornos de navidad, son productos de continuidad, es decir, se
pueden vender durante todo el afio y no tienen un periodo marcado de liquidacion como lo que
ocurre con productos de vestuario.

La sociedad peruana en la actualidad ademas del aumento en la clase media, ha experimentado un
aumento en lo hogares monoparentales, con consumidores jovenes que viven en espacios
reducidos y que buscan precios convenientes. EI consumidor de productos de hogar peruano, aun
no llega a altos niveles de sofisticacion y el precio sigue siendo un factor importante a la hora de
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elegir un producto. Sin embargo, en algunas categorias como decoracion, el disefio puede llegar a
ser tanto o mas importante que el precio. En este sentido, hay que buscar un equilibrio entre
productos basicos y de moda, en departamentos como Blanco o como Menaje de Cocina, el
porcentaje de productos basicos debera ser mayor que el de productos de moda, mientras que en
departamentos como decoracion o menaje de mesa, el mix debe ser al revés. Para el caso de
muebles y terrazas, se deben adecuar a la realidad del mercado y contar con un mix que incluya
productos acorde a los espacios con los que cuentan en los hogares.

La clasificacion de productos bésicos y moda, permite hacer una mejor distribucién de los
productos. En este sentido, cabe sefialar que hay una matriz de productos béasicos a nivel de marca-
departamento, que corresponden a la columna vertebral del negocio y que deben estar presentes en
todas las tiendas. Sin embargo, dependiendo de las particularidades de cada tienda el mix varia. Por
ejemplo, las tiendas ubicadas en sectores de menores ingresos, tendran un mix mas acotado con
productos mas basicos y de menor precio. En cambio, las tiendas ubicadas en lugares con acceso a
mayores ingresos y con consumidores mas sofisticados tendrd un mix mas amplio con menor
presencia de productos basicos y precio promedio mas alto y mas presencia de marcas no propias.

10.1.2 MIX DE PRODUCTOS

Cada departamento de la division maneja miles de SKU. No es alcance de esta tesis definir el mix
de productos a nivel de SKU, sino que solo hablar en términos generales a nivel de departamento.

De entrevista con ejecutivos se desprende que el mix de productos para la division Deco Hogar
gue maneja Ripley y Falabella similar al chileno, pero con una mayor participacion de la marca
propia de lo que se maneja en Chile. Esta misma tendencia se puede apreciar en Paris.

En la actualidad la particion de ventas para cada departamento es la siguiente:

TABLA 9: MIX DE PRODUCTOS

Part % Ctb

Part %Ventas Ranking Vta. Bruto Ranking Mg

Chile Per( Chile | Pert | Chile | Perd | Chile | Perl

Muebles 28% | 42% 2 1| 27% | 45% 1 1
Blanco 18% | 22% 3 2| 23% | 25% 2 2
Colchones 32% | 20% 1 3| 22% 7% 3 5
Mesa 5% 7% 5 4 6% 8% 5 3
Cocina 6% 5% 4 5 7% 8% 4 4
Decoracion 4% 4% 7 6 6% 5% 6 6
Alfombras 3% 1% 8 7 4% 2% 8 7
Menaje Fino 1% 0% 9 8 1% 1% 9 8
Malateria 4% 0% 6 9 5% 0% 7 9

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS COMPANIA
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Es importante considerar que si bien, los departamentos de muebles y colchones tienen en Perl
un 60% de participacion en ventas y mas de un 50% de participacion en la contribucion bruta de
la division es necesario mantener un mix amplio, es decir, manteniendo el resto de los
departamentos por 2 motivos:

o Logistica: Es dificil crecer en los departamentos que tienen mayor complejidad logistica ya
que el crecimiento en estos departamentos implica ademés un aumento de costo. Esto
ocurre en especial en el caso de muebles. El almacenamiento de muebles requiere muchos
metros cuadrados disponibles con espacios especiales lo que siempre limita la cantidad de
productos que se pueden manejar. Aumentar la importacién de estos productos
necesariamente implica aumentar los metros cuadrados de bodega. Por otra parte, los
muebles requieren despacho a domicilio, si bien la tienda realiza un cobro estandar por este
concepto, el costo de transporte es mayor que el precio cobrado a los clientes, lo que un
aumento en las ventas también aumentaria el costo en transporte, lo que no ocurre en los
otros departamentos.

o Imagen: las categorias como Menaje, Decoracion y Blanco permiten mostrar moda y
refrescar la imagen de la tienda y en definitiva hacer atractiva la tienda para el publico.

10.1.3 DECO PARIS PERU EN LA ACTUALIDAD

En la actualidad, Paris Per0 tiene fuerte presencia de productos basicos en todas las tiendas, pero
con poca profundidad y pocos productos de moda en las tiendas con perfil mas alto.

En términos de packaging, el disefio del empaque de los productos esta més orientado a
cuestiones estéticas, esperando dar valor agregado a los clientes, que a la optimizacion y
rentabilidad de los espacios. Asi, es posible observar que en productos de Blanco o Menajes los
espacios destinados a la exhibicidn de estos productos estan subutilizados ya que los empaques
no se realizan de acuerdo a las dimensiones de los muebles y éstos no tienen medidas estandar en
todas las tiendas.

En términos de la circulacion en la tienda, en la actualidad la definicion que existe es ir desde “un
punto caliente” a un “punto frio”, es decir, si hay algiin evento, los clientes entran al piso directo al
evento y generalmente la salida del piso esta al lado del departamento de muebles. El pasillo de
circulacion esta al inicio del piso, por lo que en general las personas no llegan al final de la tienda
que es donde frecuentemente se encuentran los productos basicos y que son productos destino. Al
no encontrar los productos el cliente queda con la sensacién de escasez de productos y la tasa de
conversion, medida como la razon entre clientes que entran a la tienda y numero de boletas, es baja.

Otra caracteristica de las tiendas en la actualidad, es que son tiendas planas con muy poca
sefializacion de los departamentos o de los productos. Esto también afecta la tasa de conversion,
fundamentalmente porque si el cliente que va a comprar un producto especifico y no lo encuentra
se va, se dafia la imagen de la compaiiia.

En términos de lay-out, en la actualidad no hay espacios previamente definidos para eventos.
Cada vez que se realiza uno se debe liquidar mercaderia para generar los espacios en tienda. Se
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estima que esta liquidacion significa una pérdida de entre 2 a 5 puntos de margen por tienda. Por
otro lado, los departamentos que no estan asociados al evento tienden a postergarse por lo que
decrecen en los dias del evento, a pesar que el resultado es positivo para la division completa el
resultado no es favorable para todos los departamentos.

Algo similar ocurre con los departamentos estacionales. Cuando entran las terrazas es por lo
general a costa de los muebles, lo que hace que la venta de terrazas crezca pero la de muebles se
mantenga o disminuya.

Uno de los grandes problemas que enfrenta la division es la reposicion de los productos a la sala.
En general el 3piso de Deco no cuenta con bodegas para almacenar los productos y las bodegas en
la expedicion®® de la tienda, considerando el tamafio de los productos, es dificil moverlos de un
extremo a otro de la tienda. Cuando se producen quiebres de stock de productos determinados
generalmente son los vendedores quienes deben ir a buscar los productos a las bodegas.

10.1.4 CAMBIOS ESTRATEGICOS

Considerando que el mercado objetivo de Deco-Paris Peru es el segmento medio alto y espera
diferenciarse, la tienda debe tener las condiciones que permitan dar un servicio de calidad al
cliente, rentabilizar la venta por metro cuadrado y ofrecer el mix de productos adecuados. El
objetivo de esta tesis es buscar una estrategia diferenciadora que permita a la division
posicionarse en el mercado peruano, considerando que los principales competidores tienen la
misma estrategia de tiendas que tienen en Chile, por lo que una manera de diferenciarse es a
través de la gestion en tienda.

Un ejemplo de lo anterior es la cadena de tiendas norteamericana Bloomingdales, que posee un
amplio surtido de productos y alto valor agregado. Las tiendas que tienen esta estrategia deben
poner mucho énfasis en el disefio de la tienda, calidad de los productos, el servicio y la imagen.
La division Deco esta compuesta por diversos departamentos y la variedad de productos ofrecida
es muy amplia, desde una toalla de visita a un juego de comedor, pasando por adornos de
navidad, decoracion para el hogar, ollas, sabanas, etc. Es decir, la caracteristica de este negocio es
ofrecer un amplio mix de productos. Por otro lado, para poder diferenciarse, los productos
ofrecidos tienen valor agradado que va desde el disefio del producto, el empaque, hasta la
presentacion en la sala de ventas. En términos graficos la situacion de Paris es la siguiente:

% Trastienda donde se reciben los camiones con productos.
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FIGURA 12: MAPA DE POSICIONAMIENTO DECO PARIS
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FUENTE: ELABORACION PROPIA

Surtido y obtencién de productos

El surtido de los productos debe coincidir con las expectativas de compra del mercado, una
decision importante aca tiene que ver con la amplitud y profundidad de los productos. Como se
revisd en puntos anteriores, el mercado del Deco en Peru es un mercado emergente, el pablico
objetivo busca productos bésicos, pero también se siente atraido por productos con disefio. Asi, el
surtido de productos deberia ser en productos basicos, mix angosto y profundo y en el caso de los
productos de moda el mix deberia ser angosto y poco profundo. La combinacién de moda y
productos basicos debera variar de acuerdo al entorno de cada tienda. Para esto, es fundamental
tener las tiendas agrupadas en clister que permitan identificar el tipo de cliente que visita el local,
de modo de hacer eficiente la distribucion de productos.

Circulacion y sefializacion de la tienda

Luego de la observacion realizada a distintos retailers del mundo y de consultas con expertos
internacionales en disefio de tienda las principales modificaciones en este sentido son:

o Cambiar el pasillo de circulacion de la tienda. En lugar que de que éste se encuentre al
inicio del piso deberia estar al medio, asi el cliente se ve obligado a ver tanto los productos
de moda como los basicos, dando una idea de mayor mix en la tienda y de constante
renovacion de productos.

o Potenciar la venta cruzada. Esta es una practica que utilizan tiendas como John Lewis o
Pottery Barn y consiste en tener departamentos relacionados juntos. Por ejemplo, deberia
estar el departamento de Colchones junto con el departamento Blanco (sabanas,
cubrecamas, almohadas, etc.), los comedores junto con los departamentos de menaje
(vajilleria, cuchilleria, cristaleria) y los living junto con las alfombras y la decoracion. Esto
permite crear ambientaciones completas, dar al cliente la posibilidad de comprar conceptos
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mas que productos. Se estima que la venta de un segundo producto sube el ticket promedio
de las boletas cerca de un 30%°'.

o Cambio en la sefalizacion de las tiendas. En la actualidad las sefializaciones son de marcas
y no de productos, cuando una marca deja de pertenecer al mix de una tienda genera una
serie de costos por el cambio de la grafica o simplemente ésta no retira, creando confusion
y decepcion en los clientes cuando no encuentran productos de la marca que se anuncia. Al
centrar las sefializaciones en los productos y no en las marcas, estimula el autoservicio del
cliente y disminuye los costos en la mantencion de la grafica.

Lay-out de estacionales

El cambio de circulacion que se menciona en el punto anterior, también ayuda en este punto. Los
departamentos estacionales, asi como los productos de eventos deben estar siempre al comienzo
del piso de decoracion con el pasillo de circulacion al centro. Esto permite dar la impresion de
renovacion y lo mas importante es que permite optimizar el rendimiento de los eventos, ya que se
evita la liquidacion innecesaria de productos y hace que la venta obtenida producto de un evento
sea completamente adicional a la venta de la division, ya que ningun departamento se posterga.

Exhibicién en sala

Ya que la ubicacion de las bodegas no se puede cambiar, pues el cambio implicaria una
intervencion importante en la tienda. Hay que aumentar la cubicacion en sala de los productos,
para eso hay que cambiar la exhibicion y ocupar los espacios disponibles de modo de optimizar
los espacios. Los mayores cambios en la exhibicidn de productos se deben producir en:

o Menajes: en general los muebles que se utilizan en esta categoria no son superiores a metro
y medio y no hay una definicion clara de conceptos. Crate&Barrel o Ikea, son ejemplos a
seguir en cuanto a las exhibiciones en esta categoria, ya que utilizan estanterias que ocupan
toda la pared dejando como eje central los productos de granel (basicos) y agrupando los
productos por conceptos®. Al utilizar este tipo de exhibicion se estima que la cubicacién de
productos en sala aumenta en aproximadamente un 15%, ademas de mejorar la calidad de
servicio ya que los vendedores dedican tiempo en atender a los clientes y no en reponer
mercaderia.

o Muebles: en el caso de este departamento, dado el tamafio de los productos en las tiendas,
s6lo hay productos de exhibicidn y no de entrega inmediata. La clave aca es mantener un
catalogo con productos vigentes ya que es poco efectivo exhibir todos los productos de esta
linea en una tienda. ElI mantener un catadlogo permite tener acceso al mix completo sin
sacrificar metros cuadrados de tienda. Ademas es importante crear ambientes con otros
productos de la tienda de modo de crear conceptos y potenciar la venta cruzada, esto es
similar a lo que hace Ikea.

37 Estudios internos de la compafifa
%8 Fotos de referencia anexo C
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o Blanco: al igual que Crate&Barrel en menaje, Pottery Barn logra optimizar los espacios de
esta categoria por medio de la utilizacion de traseras y armando conceptos con
departamentos asociados como colchones. Los resultados de aumentar la cubicacion en este
departamento son los mismos que los de menaje, pero considerando que los volimenes de
venta de Blanco, el impacto en las mejoras de este departamento son mayores.

Los cambios sefialados, permiten mejorar la exhibicién de productos en tienda, mejorar la calidad
de atencidn, optimizar el espacio disponible en sala, lo que repercute en diferenciacion y mayor
venta para cada una de las lineas, por lo que se espera el aumento de la participacion de Hogar
dentro de la compafiia, hasta llevarlos a niveles similares a los que posee en Chile.

Si bien Falabella, ha llevado a cabo algunas de estas mejoras particularmente en el departamento
de menaje, es dificil pensar que en el corto plazo pueda hacer una transformacion completa
debido a que posee una capacidad instalada alta y los cambios en los espacios de la tienda
implican costos altos. En cambio para Paris, estos cambios son relativamente faciles de
implementar en las tiendas que ya estan operativas ya que no requieren grandes inversiones en
mobiliarios. Para las tiendas que aun no abren el costo adicional de implementar estas
modificaciones es practicamente cero.

10.2 PRECIO

En la actualidad, el precio se establece dependiendo de la naturaleza del producto. En general se
usard una estructura de precios mixta en la que se define margen dentro de una banda y de
acuerdo a eso se establece un precio competitivo. Mientras mas basico sea un producto, mas bajo
es el margen y el precio se fija de acuerdo a las condiciones de mercado. Por ejemplo, un juego
de sabanas blancas de dos plazas y de 180 hilos es un producto basico que se encuentra en
cualquier retail y que tiene una banda de precios determinada, por lo tanto estar sobre esa banda
de precios probablemente repercuta en una baja venta del producto. Por el contrario, un producto
de alto valor agregado permite fijar el margen y el precio es una consecuencia del margen que se
desea obtener. Esto ocurre por ejemplo con los productos de decoracion o los de menaje de mesa.

En resumen, el margen inicial de los productos o IMU*, varia de acuerdo a la naturaleza de cada
producto de acuerdo a la banda que se presenta a continuacion

TABLA 10: MARGENES POR TIPO DE PRODUCTO

Tipo Marca Tipo Producto | IMU %

Marca Propia Bésico 35% - 45%
No Bésico 45% - 65%

Marca No Propia | Todos 20% - 35%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS COMPARNIA

%9 IMU: Initial Markup
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Cabe destacar que de este modo solo se fija el precio inicial de un producto o precio normal. Si
bien, el precio normal de un producto es el mismo siempre, existe un sistema que permite
establecer distintos precios de acuerdo a diferentes parametros. Estos nuevos precios se conocen
como precio oferta y varian durante el ciclo de vida de un producto. Los factores que permiten
determinar el precio de oferta de un producto son:

o Estacionalidad: Los productos estacionales deben terminar sin stock al final de su ciclo
dado que el costo de almacenamiento de estos productos es muy alto. Las categorias de
productos que se consideran estacionales son adornos de navidad, terrazas, calienta camas y
toallas de playa. Para este tipo de productos hay sistemas de precio de oferta establecido,
asi en la mitad del ciclo los productos se venden en la modalidad 2x1 y en el ultimo tercio
del ciclo se venden con 70% u 80% de descuento.

o Tipo de Evento: Existen dos tipos de eventos que son moda y precios. Cuando los
productos corresponden a compras espaciales para algun evento de moda, en general tienen
un IMU maés alto que el resto al tener mayor valor agregado, pero también tienen un ciclo
de vida mas corto por lo que tiene descuentos mas fuertes. Lo usual es que los eventos de
moda duren tres semanas y que los productos se vendan a precio normal, después de ese
tiempo los productos tienen descuentos cercanos al 50%. Para el caso de los eventos de
precios, que duran en promedio 2 semanas, los productos se venden con descuentos que van
de un 20% a un 40%, para el caso de las marcas propias. En el caso de las marcas no
propias, en general hay acuerdos comerciales establecidos con los proveedores por lo que
ellos financian cerca de la mitad del descuento

o Rotacion: Se define como producto lento, un producto que tiene mas de 70 dias de rotacion y
cuyo ultimo ingreso se realizdé hace mas de 60 dias. Un producto lento también tiene politicas
de descuento que parte con un 20% y que varia de acuerdo a la elasticidad del producto.

o Obsolescencia: Se define un producto obsoleto o mercaderia antigua (MA) si han
transcurrido més de 6 meses desde el Gltimo ingreso del producto a la cadena. Los
productos que tienen una antigiiedad entre 6 y 9 meses se castigan en promedio con un 60%
de descuento, los que tienen una antigiiedad entre 9 y 12 meses tienen un castigo cercano al
70% y los productos con mas de 12 meses tienen castigos superiores al 80%.

o Locales: la realidad de cada tienda, en términos de clima, publico objetivo, nivel de
ingresos, competencia, etc., es distinta y un producto que a nivel cadena tiene buenos
indicadores. Puede que en una tienda en particular no sea exitoso y viceversa. Por lo tanto,
el precio de un producto, especialmente si es un producto de moda, puede variar de un local
a otro.

o Uso de tarjeta: Como medidas de promocion de la tarjeta de crédito se realizan eventos
asociados a la tarjeta de crédito, en las que se ponen precios de ofertas especiales asociados
a las compras con la tarjeta.

40 Medido como stock sobre la venta
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La diferenciacion es una forma de incrementar la disposicion a pagar de un cliente, por lo tanto se
espera que con los cambios en los productos que se sefialan en el apartado anterior se logre una
mayor captura de valor, a pesar de mantener el mismo sistema de precios de oferta. Esto ocurre
por los siguientes motivos:

o En la actualidad la exhibicion presenta dos problemas, por un lado hay mucho stock
inmovilizado en las bodegas de las tiendas lo que empeora los indices de rotacion y por otro
lado es dificil ubicar en las tiendas los productos lentos y los obsoletos. EI cambio en la
exhibicion de los productos permite mejorar la rotacién de los productos en tienda y al
mismo tiempo permite tener mayor visibilidad sobre los productos con problemas. Por lo
tanto, es mas facil identificar los productos lentos y MA antes de que alcancen tasas de
descuentos demasiado elevadas.

o Promociones cruzadas, al incentivar las ventas cruzadas se aumenta el nimero de productos
por boleta emitida y también se mejora el ticket promedio, esto porque en general cuando
se realizan promociones cruzadas entre departamentos, el descuento total aplicado es mejor
que el descuento que se da a cada uno de los productos.

o Mejora en el mix, al tener las tiendas agrupadas en cluster, es posible hacer una mejor
distribucion de productos lo que permite tener una distribucion mas exacta y asi evitar los
cambios de precios locales que se realizan en la actualidad.

En conclusion, se espera que con las modificaciones propuestas se vendan una mayor cantidad de
productos a precio normal y los descuentos se utilicen mayormente en eventos institucionales
determinados, se estima el aumento de mg en 2%.

10.3 PLAZA

La locacion de las tiendas es clave para el éxito del negocio. En la actualidad Paris tiene 6
tiendas abiertas, todas ubicadas en centros comerciales de localidades urbanas. Las tiendas son:
Cerro Colorado, Plaza Norte, Cajamarca, Ica, Lambramani y Mega Plaza. De acuerdo con el plan
de expansion, el numero de tiendas se triplicaria en dos afios y las ubicaciones estan previamente
definidas y analizadas por la gerencia de desarrollo de la compafiia, por lo que no es alcance de
esta tesis entrar en el detalle de la ubicacion de las proximas tiendas. Sin embargo, es importante
destacar algunas caracteristicas de las plazas que existen actualmente, de modo de entender mejor
al pablico que estas convocan.

Per0 se divide en 25 departamentos, el 80% de la poblacién se concentra en 12 departamentos y
en promedio el indice de urbanidad es superior al 70%.

47



TABLA 11: DISTRIBUCION DE LA POBLACION POR DEPARTAMENTO

Poblacién | Poblacién % Pobl. % Poblacion
Departamento cr Pobl.
total Urbana T Urbana
otal

Lima 8,445,211 8,275,823 31% 98%
Piura 1,676,315 1,243,841 6% 74%
La Libertad 1,617,050 1,218,922 6% 75%
Cajamarca 1,387,809 | 453,977 5% 33%
Puno 1,268,441 629,891 5% 50%
Junin 1,225,474 | 825,263 4% 67%
Cusco 1,171,403 644,684 4% 55%
Arequipa 1,152,303 | 1,044,392 4% 91%
Lambayeque 1,112,868 885,234 4% 80%
Ancash 1,063,459 682,954 4% 64%
Loreto 891,732 583,391 3% 65%
Prov, Const, del Callao 876,877 876,877 3% 100%
Huanuco 762,223 323,935 3% 42%
San Martin 728,808 472,755 3% 65%
Ica 711,932 635,987 3% 89%
Ayacucho 612,489 355,384 2% 58%
Huancavelica 454,797 144,022 2% 32%
Ucayali 432,159 325,347 2% 75%
Apurimac 404,190 185,671 1% 46%
Amazonas 375,993 166,003 1% 44%
Tacna 288,781 263,641 1% 91%
Pasco 280,449 173,593 1% 62%
Tumbes 200,306 181,696 1% 91%
Moquegua 161,533 136,696 1% 85%
Madre de Dios 109,555 80,309 0% 73%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS DE INEI
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La distribucién de acuerdo al NSE para cada departamento es el siguiente:

TABLA 12: DISTRIBUCION DE NSE POR DEPARTAMENTO

Departamento Total AB C D E
Lima 100% 23.7% 38.4% 30.3% 7.6%
Piura 100% 7.2% 23.9% 37.6% 31.3%
La Libertad 100% 11.5% 24.1% 36.5% 27.9%
Cajamarca 100% 9.6% 19.6% 38.2% 32.6%
Puno 100% 6.3% 17.2% 39.5% 37.0%
Junin 100% 6.8% 20.5% 39.9% 32.8%
Cusco 100% 9.8% 20.6% 26.8% 42.8%
Arequipa 100% 17.0% 34.2% 38.2% 10.6%
Lambayeque 100% 9.2% 27.2% 37.2% 26.4%
Ancash 100% 9.2% 33.6% 35.0% 22.2%
Loreto 100% 7.2% 22.3% 29.5% 41.0%
Prov. Const. del
Callao 86% 1.3% 15.3% 40.5% 29.3%
Huénuco 100% 14.1% 23.6% 34.5% 27.8%
San Martin 100% 6.2% 19.6% 34.0% 40.0%
Ica 100% 8.8% 32.9% 42.4% 15.9%
Ayacucho 100% 4.1% 19.4% 25.8% 50.7%
Huancavelica 100% 4.5% 14.5% 32.6% 48.4%
Ucayali 100% 5.5% 14.5% 40.2% 39.8%
Apurimac 100% 6.7% 18.3% 20.1% 54.9%
Amazonas 100% 4.7% 20.2% 34.7% 40.4%
Tacna 100% 14.9% 35.5% 40.9% 8.7%
Pasco 100% 3.9% 23.8% 36.9% 35.4%
Tumbes 100% 5.1% 25.4% 41.2% 28.3%
Moquegua 100% 23.1% 32.7% 31.5% 12.7%
Madre de Dios 100% 6.6% 21.6% 36.8% 35.0%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS DE APEIM

Considerando tanto la poblacion con la distribucion socioecondémica de cada departamento y la
ubicacion de la competencia se puede determinar qué regiones podrian ser atractivas para
apertura de alguna tienda Paris. Las tiendas con las que actualmente la compafiia opera en Per( se
encuentran en los departamentos de Arequipa, Cajamarca, Ica y Lima, dando cobertura a cerca de
un 43% de la poblacion peruana con un promedio de 89% de poblacion urbana y tienen en
promedio sobre un 40% de la poblacion en el NSE AB-C.

Arequipa
Arequipa es una de los departamentos mas importantes de Per( y se ubica en el sur del pais. Este
departamento esta dividido en ocho provincias. Tiene una poblacion superior al millon de

habitantes, los cuales se concentran en la provincia de Arequipa y a su vez la provincia de
Arequipa esta divida en 29 distritos.
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De acuerdo al INEI, el PIB per-capita de la provincia de Arequipa es USD$ 7,311 siendo el
segundo maés alto de Perd. El indice de desempleo es de 5.9% y los metros cuadrados destinados
a locales comerciales es superior al 10%. Mas de un 50% de la poblacion de esta provincia
pertenece al segmento AB-C

En Arequipa, Falabella cuenta con 4 locales: Saga Falabella Arequipa, Boutigue MNG vy
Boutique Benetton, ubicadas en el centro comercial Real Plaza y Saga Falabella Porongoche que
se encuentra en Mall Aventura Plaza. Mientras que Paris posee dos tiendas, una ubicada en el
centro comercial Parque Lambramani y otra en Cerro Colorado.

El cliente de esta provincia tiene mayor poder adquisitivo y mas sofisticacion. Debido a esto las
tiendas tienen productos de ticket promedio mé&s alto y si bien las marcas propias son
importantes, en esta ubicacion toma importancia la presencia de marcas reconocidas en el
mercado y con mayor grado de sofisticacion, como Jamie Oliver o Tefal.

Cajamarca

Cajamarca es un departamento ubicado en el norte de Per(. Este departamento esta dividido en 13
provincias, tiene una poblacion cercana al millon y medio de habitantes los cuales se concentran en
la provincia de Cajamarca, que es la ciudad méas importante de la Sierra Norte de Perd.

La principal actividad econémica de Cajamarca es la mineria, especialmente oro y cobre. Las dos
minas mas importantes son Yanacocha y La Cima, ambas pertenecientes a capitales extranjeros.
Producto de la actividad minera, la poblacién se ha cuadriplicado en los ultimos 4 afios.

En esta ubicacion, Saga Falabella tiene un formato mas pequefio llamado Saga Falabella express
ubicado en El Quinde Shopping Plaza, mismo centro comercial donde opera Paris.

En esta provincia mas del 70% de la poblacidn pertenece al segmento D-E. La estrategia para esta
ubicacién es mas cantidad de productos basicos de marca propia con precio promedio bajo.

Ica
Ica se encuentra en la parte sur-central del pais, posee cinco provincias, siendo la provincia de Ica
la mas importante. La agricultura es la principal actividad econdémica de esta regién, aunque

también es importante la mineria, especialmente de Hierro.

En esta region, solo Falabella y Paris tienen presencia. Saga Falabella participa con el formato
exprés al igual que en Cajamarca.

Lima
Lima es el departamento mas importante de Per(. En él se encuentra la capital del pais, tiene mas

de ocho millones de habitantes lo que representa un 31% de la poblacion total del pais. Este
departamento esta dividido en 10 provincias, siendo Lima la provincia mas importante.
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El PIB per-cépita de Lima es de USD$ 8,165 siendo el mas alto del pais y mas de un 60% de la
poblacién pertenece al segmento AB-C.

La distribucién por niveles socioeconémicos en Lima metropolitano es la siguiente:

TABLA 13: DISTRIBUCION DE NSE LIMA METROPOLITANO

ITotal 100 52 185 384 303 76
IZona 1 (Puente Piedra, Comas, Carabayllo) 100 08 94 429 383 86
IZona 2 (Independencia, Los Olivos, San Martin de Porras) 100 25 246 445 244 40
Zona 3 (San Juan de Lurigancho) 100 12 147 38.0 377 83
IZona 4 (Cercado, Rimac, Brefia, La Victoria) 100 15 154 448 35 69
i{;:gl; ({;;\te, Chaclacayo, Lurigancho, Santa Anita, San Luis, El 100 21 141 278 278 83
[Zona 6 (Jesds Maria, Lince, Pueblo Libre, Magdalena, San Miguel) 100 148 438 269 125 20
IZona 7 (Miraflores, San Isidro, San Borja, Surco, La Molina) 100 354 359 212 59 16
IZona 8 (Surquillo, Barranco, Chorrillos, San Juan de Miraflores) 100 24 182 36.2 350 82
Zona 9 (Villa El Salvador, Villa Maria del Triunfo, Lurin, Pachacamac) 100 00 6.7 390 421 122
\Zfz:?a ;ﬁl a(lgjallao, Bellavista, La Perla, La Punta, Carmen de la Legua, 100 13 153 405 293 136
Otros 100 50 100 70.1 100 50

FUENTE: APEIM

Falabella cuenta con ocho Saga Falabella en Lima, Ripley con 10 tiendas y Paris con dos. Las
tiendas de Paris se ubican en Mall Mega Plaza ubicado en el sector de Independencia (zona 2) y
en el Mall Plaza Norte ubicado también en el sector de Independencia. En ambos centros
comerciales se encuentran también Saga Falabella y Ripley.

En esta zona cerca del 70% corresponde al segmento AB-C y solo un 4% al sector E. Lo que
indica que el cliente de esta provincia tiene mayor poder adquisitivo y mas sofisticacion. Debido
a esto, las tiendas tienen productos de ticket promedio mas alto y si bien las marcas propias son
importantes, en esta ubicacién toma importancia la presencia de marcas reconocidas en el
mercado y con mayor grado de sofisticacion.

El Mall Mega Plaza Norte se ha convertido en un lugar emblematico de Independencia y en la
actualidad operan alli méas de 140 tiendas. La demanda existente en este establecimiento es cada
vez mayor. Las ventas han superado todas las expectativas y van en crecimiento, lo que permite
concluir que no habia un gran consumo debido a la ausencia de oferta. Esto puede suceder en
otras plazas de Perd, particularmente en provincias donde la demanda potencial por este tipo de
formatos puede ser alta.
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10.4 PROMOCION

La comunicacién con los clientes debe ser de manera directa y lo més clara posible. Dado que
Paris-Peru esta partiendo sus operaciones esta en una etapa de penetracion, es decir, aun se debe
dar a conocer como marca. Para eso necesario ocupar publicidad tanto a nivel local como a nivel
nacional.

La penetracion de la television por cable en Per( es de 53.2%, con un 69% de penetracion en
Lima y un 42% en provincias. Considerando que este servicio es contratado por los segmentos
medio y alto, que es el segmento objetivo de la tienda, Paris deberia utilizar este medio al igual
que lo hace Saga Falabella y Ripley.

Ademas de fortalecer la imagen de marca a nivel nacional, Paris debe en paralelo anunciar la
apertura de sus nuevas tiendas y lanzar los cambios de Deco las tiendas. Para esto debe realizar
una estrategia mas local, y se recomienda el uso de radio, prensa y material publicitario en la via
publica. La radio es el medio de comunicacién mas masivo en Perd. En Lima existe un promedio
de 3.5* aparatos por hogar mientras que el promedio nacional es de 2.7. Adicionalmente, se
sugiere la presencia en los programas de mayor sintonia por medio de concursos, por ejemplo,
que permitan acercar mas la marca al cliente. En cuanto a la prensa escrita deberia utilizarse en
dos formas, primero para anunciar las inauguraciones y por otra parte las promociones o
lanzamientos especiales, esto utilizando los periddicos regionales, tal como ocurre en Chile.

Cencosud tiene sistema de fidelizacion que consiste en la acumulacion de puntos. Cada vez que
un cliente realiza una compra en cualquier negocio del holding ingresa a una base de datos que
permite determinar frecuencia de compra, ticket promedio de compra, clasificacion
socioecondémica, etc. Considerando que Cencosud cuenta con supermercados en todo Peru,
cuenta con informacién valiosa de su cartera de clientes y sus habitos de consumo, por lo que
antes de cada apertura seria conveniente realizar ventas cerradas a clientes Premium. Esto se
puede usar tanto en las aperturas, como en el lanzamiento de Deco.

Luego de tres meses de puesta en marcha, el fanpage de Paris Per( en Facebook tiene mas de 80
mil seguidores, versus los casi 2 millones que tienen las paginas de Saga Falabella y Ripley. Esto
demuestra el potencial de las redes sociales como canal de comunicacion y se presenta como una
herramienta con alta penetracién y bajo costo que permite informar de todas las novedades en la
tienda y hacer promociones especiales como el “dia del fan”, campafia que consiste en
descuentos en categorias especiales de la tienda a todos los miembros del fan page de la tienda.
Dado que se quiere impulsar el area Deco, los descuentos y las promociones deberian estar
enfocados en esta area.

Una herramienta que ha resultado exitosa en Chile y que se puede implementar en Per( son las
promociones asociadas con la tarjeta de crédito. Esto resulta especialmente atractivo para los
departamentos de muebles y colchones, ya que las promociones generalmente corresponden a un
porcentaje de descuento o0 a un numero de cuotas sin intereses. Esto repercute en un aumento de
la venta y al mismo tiempo en un aumento en la penetracién de la tarjeta.

41 Gestion, Diario de Economia y Negocios, www.gestion.pe
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En la medida que Paris abra mas tiendas en Per(, se podran hacer campafias institucionales que
permitan robustecer la imagen de Deco en Peru. Se podrian replicar las campafias que hay en Chile,
los catélogos Deco-Paris que muestran moda y los 4 dias Hogar, que es un evento de precio.

10.5 PROYECCION DE VENTAS

La proyeccion de ventas se hizo de acuerdo a las ventas que espera la compafiia en los préximos
afios y al crecimiento en la participacion de Deco en las ventas que se espera una vez
implementados los cambios descritos en los puntos anteriores. Se tuvieron en cuenta las
siguientes consideraciones:

o El plan de expansion de Per( contempla la apertura de 10 tiendas en 2014 y 13 o 14 tiendas
el 2015. Las ventas totales esperadas son USD$40 millones 2013, USD$150 millones 2014
y USD$250 millones 2015.

o En la actualidad, el peso de Hogar Peru es cerca del 35% de la venta total, mientras que en
Chile es cercano al 50%. Se espera que con los cambios de estrategia sugeridos al cabo de 5
afios el peso de Hogar en Peru sea similar al que tiene en Chile, a partir del afio 6 el peso de
esa gerencia de negocios se mantiene estable.

o Se estima en 4% el aumento de participacion de la division Deco en las ventas de Hogar al
final del afio 5, a partir del afio 6 la participacion se mantiene constante.

o Las ventas se calculan de acuerdo a la curva de venta que posee la division en Chile, donde
la distribucion de ventas es aproximadamente la misma entre enero y diciembre, donde
cada mes representa aproximadamente un 7.9% de la venta total del afio y el mes de
diciembre representa casi un 13.5% de la venta del afio producto de la navidad.

o De acuerdo a la experiencia en Chile, las tiendas hasta 5 afios después de la apertura
muestran fuertes tasas de crecimiento y a partir del afio 6, los crecimientos se estabilizan
siendo estos cercanos a la inflacién. EI primer afio el crecimiento es cercano al 16% el
primer afio y durante los proximos afos es cercano al 13%.

o La proyeccion del tamafio de las tiendas es cercano a 7.000 M2 y entre el 20% a un 25%
del espacio total de las tiendas es dedicado a la division Deco-Hogar. La venta por metro
cuadrado de esta division es mayor que la del resto de la compafiia debido a la presencia de
departamentos como muebles, colchones y alfombras que son de ticket promedio alto.

Las ventas por metro cuadrado son una medida estandar utilizada en la industria y hace
comparable el rendimiento por tienda independiente de su ubicacion. En el tercer trimestre del
2013 en Per0 tanto para Saga Falabella como para Ripley estan entre un 12% al 16% menos que
en Chile.
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TABLA 14: VENTA POR METRO CUADRADO

Venta por
m2 disponibles m2* Diferencial
Falabella Ch|I,e 267.680 1.989 16%
Per 140.845 1.668
Ripley Chl|,e 258.212 1.168 129
Per( 156.842 1.026

FUENTE: ELABORACION PROPIA, EN BASE A RESULTADOS DEL TERCER TRIMESTRE 2013

Para los efectos de ventas por metro cuadrado, se utilizara a Falabella como benchmark y se
espera que los primeros 2 afios de operacion Paris Per( logre un diferencial en ventas por metro
cuadrado no superior a un 16% en comparacion con Chile. Luego de este periodo y debido a los
cambios en la sala de venta, se espera que la venta por metro cuadrado en el area Deco sea
mayor, debido a la mayor cubicacion y por lo tanto el diferencial tendera a ser menor.

10.6 OPERACIONES

Desde el punto de vista operacional hay dos actores relevantes en la estructura de tiendas por
departamento, logistica y operaciones de tienda.

Logistica, para el caso de Deco-Hogar, tiene dos aspectos relevantes: abastecimiento de
productos a tienda y despacho a domicilio. Ambas tareas son esenciales para el éxito de venta.

En el caso del abastecimiento a tienda, el centro de distribucién (CD) debe coordinar la entrada
de productos nacionales e importados. Para el caso de los productos importados el CD se
coordina con el area comercial de modo de priorizar la recepcion de contenedores procedentes de
diferentes partes del mundo, para luego procesarlos y almacenarlos. Una vez que estan
almacenados se produce la carga o0 empuje de productos a tienda. Esta labor esta a cargo del area
de planificacién comercial y lo usual es que la primera carga o carga inicial de un producto sea
entre un 30% a 50% de la compra total y que el resto de los productos se reponen en tienda de
acuerdo a la venta y considerando una cobertura de entre 30 a 60 dias de venta dependiendo de la
naturaleza del producto. Esto ocurre para todos los departamentos, menos para el caso de
muebles, terrazas y colchones, ya que por el tamafio de estos productos, las tiendas solo manejan
una muestra y no hay stock para entrega inmediata del producto.

Para el caso de los proveedores nacionales, el CD no debe almacenar productos salvo negocios
especiales que impliquen tomar posicion de stock para obtener mejores margenes o para asegurar
stock de algun producto que presente escasez en el mercado. Asi el area comercial compra
productos nacionales de manera “pre-distribuida”, es decir, que previo acuerdo con los
proveedores, los productos entran al CD y no se almacenan, sino que se envian directo a las
tiendas (Cross-Docking).
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FIGURA 13: ABASTECIMIENTO A TIENDA

FUENTE: ELABORACION PROPIA

El despacho a domicilio es vital para el éxito de los productos de muebles, colchones y terrazas.
En este punto el CD debe coordinar con el cliente el envio del producto desde el centro de
distribucion hasta el lugar indicado por el cliente.

En ambas partes del proceso, tanto en el almacenamiento como en el envio de productos a tienda
0 a clientes, es imprescindible contar con el embalaje apropiado de los productos para evitar
mermas o dafios de los mismos.

El centro de distribucion debe ubicarse en Lima, ya que es ahi donde se espera tener el mayor
namero de tiendas y por ende el mayor numero de clientes. Para las tiendas que estan en Lima,
deben haber camiones de abastecimiento diario, en tanto que para las tiendas ubicadas en
provincia deben haber uno o dos camiones por semana, dependiendo de la distancia de la tienda
con el CD y el tamafio de la tienda. Los productos que van a las tiendas de Lima, independiente
de su procedencia (Cross-Dock o empuje) deben llegar en 48 horas a tienda y para las tiendas que
estan fuera de Lima el tiempo de llegada a tienda no debe ser superior a 5 dias, esto dependiendo
de la accesibilidad de la tienda y la frecuencia de camiones que tenga.

Por otro lado, es importante contar con sistemas que permitan el correcto funcionamiento y
comunicacion entre las distintas partes de la cadena. Es vital poder contar con sistemas que
permitan hacer distribuciones eficientes de los productos y ademas permitan parar o apurar los
empujes a tiendas dependiendo de las necesidades de cada local. Se estima que el costo de la
logistica para el area Deco debe ser similar a la que hay en Chile, que es equivalente
aproximadamente a 6.25% del ingreso®.

*2 Entrevista con ejecutivos de la empresa
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Otra parte importante de la operacion es la que dice relacion con la tienda en si. La operacion esta
dividida en 2 partes, expedicion y tienda. El area de expedicion es la encargada de recibir los
productos procedentes desde el CD, coordina la llegada de camiones con mercaderia, los prioriza
y se encarga del almacenamiento de los productos en las bodegas. En el caso de Deco, esto ocurre
para todos los departamentos menos para muebles y colchones que no tienen stock en tienda.

La venta de productos esté a cargo de personas dedicadas a la atencion a clientes, la reposicion de
mercaderia desde las bodegas de las tiendas y empaque de productos. En la navidad y debido al
fuerte aumento de la venta, esta estructura cambia y hay grupos de personas designadas para
realizar cada una de estas labores, el empaque de productos y reposicion de éstos se encarga a
personal externo mientras que la venta esté a cargo de personal interno.

Otro ente importante en el funcionamiento de la tienda es el personal de Visual Merchandising,
quienes tienen por mision la exhibicién de los productos en la sala de venta. Costo de la
operacion en tienda se estima en un 9.25% de los ingresos.

El resto de las operaciones funcionan de manera coordinada entre las oficinas centrales en Lima y
el area corporativa que se encuentra en Santiago.

10.7 RECURSOS HUMANOS

La estructura del area comercial ya esta definida por Paris Perd, por lo que no se profundizara
mayormente sobre la estructura en esta seccion. En la actualidad el organigrama del area Deco-
Paris esta definida de la siguiente manera

FIGURA 14: ORGANIGRAMA DECO-PARIS

Gerente Division
Deco

Analista de
Importaciones

Product

Manager Jefe de disefio

Category
Manager

FUENTE: ELABORACION PROPIA
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A continuacion se presenta una descripcion de cargos criticos para esta area de negocios.
Gerente de Division

Este cargo reporta directamente al Gerente General de Perl y lo hace de manera matricial al
gerente de negocios de tiendas por departamento, que es parte de la estructura que se encuentra
en Chile.

Los requerimientos de este cargo son ser un profesional relacionado con negocios, con un
postgrado en el area (MBA, Magister en Finanzas o Magister en Marketing) y experiencia
comprobada minima de 5 afios en compras de tienda por departamento en el mercado peruano.
Deseable experiencia en manejo de equipos multidisciplinarios. No existe requerimiento de
nacionalidad.

Product Manager

Este cargo reporta directamente al gerente de division y tiene como objetivo principal realizar las
compras de cada producto relacionado con su departamento, las negociaciones tanto con
proveedores nacionales como extranjeros, la definicion de precios por productos y la definicion
de mix por tienda. Debe existir un product manager por cada departamento de la division.

Los requerimientos de este cargo son ser profesional relacionado con negocios, con titulo de
pregrado o licenciatura, manejo avanzado de inglés, experiencia en retail de 2 afios.

Jefe de Disefio

Este cargo reporta al gerente de division y tiene como objetivo principal encargarse de los viajes
de tendencia y el disefio de productos de marcas propias. Existe un jefe de disefio para toda la
division.

Los requerimientos de este cargo son ser disefiador con experiencia comprobada en retail y
manejo de ingles avanzado.

Category Manager

Este cargo reporta al product manager y tiene como principal tarea realizar la reposicion de
productos nacionales. En general un category manager trabaja para 2 0 mas departamentos

Los requerimientos de este cargo son ser profesional ligado con el &rea de negocios, sin
experiencia previa.

Analista de Importaciones

Es el encargado de cursar las compras en el extranjero que negocia el product manager, este
cargo reporta directamente al gerente de division y existe un analista por division.
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Los requerimientos de este cargo es ser profesional del &rea de comercio internacional, no es
necesaria experiencia previa.

En términos de remuneraciones todos los cargos deben tener un tener un sistema variable, es
decir, un salario mensual fijo mas incentivos o premios semestrales que dependen del
cumplimiento de objetivos. Estos incentivos son en numero de sueldos y dependen del cargo.
Debido a que Paris esta comenzado sus operaciones en Per( los objetivos a medir para términos
de bonos son volumen de venta, contribucion y participacion de mercado.

TABLA 15: REMUNERACIONES POR CARGO

Remuneracion Premios

Cargo Mensual* Semestrales**
Gerente de Division $6,000 -$7,000 3
Jefe de disefio $4,000 - $5,000 3
Product Manager $3,500- $4,500 3
Category Manager $2,000-$2,500 2
Analista de

importaciones $1,500-52,000 2

* Medido en USD$.
** Medido como niimero de sueldos.

FUENTE: ELABORACION PROPIA

Desde el punto de la tienda, la estructura es la siguiente:

FIGURA 15: ORGANIGRAMA TIENDAS PARIS

Gerente

Tienda

]
|
Gerente de Jefe de
Ventas Visual

Jefe de .

FUENTE: ELABORACION PROPIA
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Dado que las tiendas tienen contacto directo con el publico es necesario que la fuerza de venta y
los distintos actores involucrados en el funcionamiento de la tienda sean peruanos. Para el caso
de la primera y segunda linea, deben poseer experiencia en tiendas por departamento, ya sea en
venta o en visual.

El sistema de remuneraciones debe ser en un alto porcentaje variable y dependiente de los
resultados de venta de la tienda. En particular la remuneracion de los vendedores debe estar
sujeto al cumplimiento de las metas de cada departamento en particular y de la division en
general, de modo de potenciar la venta cruzada.

Para tiendas aproximadas de 7,000 metros cuadrados, la compafiia utiliza un equivalente a 200
personas y en promedio un 10% de los colaboradores participa en la division Deco.

10.8 ANALISIS FINANCIERO

10.8.1 SUPUESTOS

El presente analisis financiero tiene un horizonte de 10 afios, ya que de acuerdo a la experiencia
de la compafia el Chile, luego de esa horizonte de tiempo la operacion de una tienda muestra
crecimientos parejos. De todos modos, la apertura de cualquier tienda y el desarrollo de
cualquiera de sus lineas de negocios es un proyecto de largo plazo, debido a la envergadura de la
inversion requerida para la puesta en marcha.

La tasa de descuento que se utiliza para este andlisis es el WACC que se calculé en apartados
anteriores de este documento y que fue estimado en 11.03%. Esta se considera como medida
optima ya que cominmente es aceptada por los inversionistas.

Para el célculo de los ingresos por venta se considera que se cumple a cabalidad el plan de
expansion de Paris para los proximos 2 afios en Per(, es decir, con ventas en 2014 por USD$150
MM vy el afio 2015 por USD$250 MM. Para el afio 2016, se estima un crecimiento del 20%, que
es el crecimiento que en la actualidad presentan las tiendas por departamento. Para los afios 4 y 5
se esperan crecimientos del 16% y 13% y a partir del afio 6 el crecimiento se estima parejo en un
10%. Para la proyeccion de las ventas de Hogar se parte con una participacion en ventas de un
35%, que es lo que tienen en la actualidad en Per0, para llegar al cabo de 5 afios a un 49.5% de
participacion, que es similar a la que tiene en Chile®.

De acuerdo a los resultados entregados por Saga Falabella, tienda que se usara de benchmark por
ser el lider del mercado, el margen que maneja el negocio de tiendas por departamento en Peru es
en promedio un 1,7% mayor que lo que se maneja en Chile, producto del mayor peso relativo en
la venta de la marca propia. Por lo que si al margen de tiendas por departamento Cencosud (Paris
més Johnson)** se le aplica la misma diferencia por lo que el margen proyectado para el negocio

*Anexo D
* Debido a la confidencialidad de la informacién no se usaran los margenes del area Deco sino
que se usara el promedio de la compaiiia.
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que se utilizara para los primeros 5 afios, posteriormente y producto de la madurez del modelo, de
la disminucion de los descuentos y de la mayor rentabilidad por metro cuadrado se espera que el
margen bruto aumente en total en 1%. De lo anterior se desprende que el margen inicial para

Paris es el siguiente: )
TABLA 16: CALCULO DE MARGENES

Tienda Mg % Dif
i 0,
Falabella Chl!e 29.1% 17%
Falabella Peru 30.8%
Paris Chile 27.5%
0,
Paris Peru 29.2% L%

FUENTE: ELABORACION PROPIA

Los gastos se estiman como un porcentaje de los ingresos, para efectos del célculo el valor es de
22.5% sobre los ingresos, que es el ndmero declarado por Cencosud para tiendas por
departamento en los resultados acumulados del afio 2013. En términos generales los gastos y de
acuerdo con lo revisado en apartados anteriores los gastos se desglosan de la siguiente manera®:

TABLA 17: DESGLOSE GAV

Item % Ingreso

Logistica 6,25%
Operacién en tienda 9,25%
ggzttcr);de Administracion 5.00%
Otros Gastos 2,00%
Total 22,50%

FUENTE: ELABORACION PROPIA

La tasa impositiva de PerQ es de un 30%. Ademas, en Per( se permite depreciar hasta el 20% del
valor de un activo por afio. Por lo tanto se ocuparéa este valor como tasa de depreciacion.

El proyecto no involucra inversion adicional a la que esta considerada para la apertura de tienda.
A diciembre del 2013, Paris cuenta con seis tiendas operativas con una inversion aproximada de
USD$30 MM. Se estima que la inversion en la apertura de las préximas 23 tiendas tiene un costo
aproximado de USD$110 MM, por lo que inversion total es de aproximadamente USD$140 MM.
El supuesto se basa en que Paris no realiza inversion inmobiliaria debido a que por lo general los
terrenos en los que alza sus tiendas pertenecen al holding Cencosud o a otra sociedad, pero no
directamente a Paris. De acuerdo a cifras entregas por la empresa, la divisién Deco requiere un
10% de la inversion total:

* Gasto medido como % del ingreso, en base a datos proporcionados por la compafiia
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TABLA 18: CALCULO INVERSION NECESARIA

2013 2014 2015 Total
Inversion Total 30,000,000 | 50,000,000 60,000,000 | 140,000,000
Participacion Deco 10.0% 10.0% 10.0% 10.0%
Inv de Deco 3,000,000 5,000,000 6,000,000 14,000,000

FUENTE: ELABORACION PROPIA

El capital de trabajo es estimado en USD$ 120 por metro cuadrado, de acuerdo a lo declarado por
la compafiia. En este punto, se considera las tiendas de un tamafio estandar de 7,000 m2
considerando que un 10% de la inversion corresponde a Deco Hogar tenemos que:

TABLA 19: CALCULO INVERSION EN CAPITAL DE TRABAJO

2013 2014 2015 Total
Tiendas 6 10 13 29
Total m2 42,000 70,000 91,000 203,000
m2 Deco 4,200 7,000 9,100 20,300
Inversion en Capital de
Trabajo 420,000 700,000 910,000 2,030,000

FUENTE: ELABORACION PROPIA

El resultado de los célculos anteriores se resume en la siguiente tabla:

TABLA 20: RESULTADOS DE LA EVALUACION

Variable Valor
WACC 11,03%
VAN 14.261.511
TIR 23,63%
Break Even Afo 3

FUENTE: ELABORACION PROPIA

Es posible apreciar que el proyecto es sustentable ya que tiene VAN positivo y su TIR es mayor
que el WACC de la compafiia. Mientras que el Break Even o generacion de flujos positivos es a
partir del afio tres.

10.8.2 FLUJO DE CAJA

La siguiente tabla muestra los flujos de caja del proyecto en un horizonte de 10 afios.
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TABLA 21: FLUJO DE CAJA

Adw Afin 1 Afio 2 Afie 3 Afio 4 Afio 5 Afio & Afie 7 Afs § Afs ¥ Ao 10 Afion

Vi USDE S.085.000 | 15.812.10% | 23823719 | M5L787 | 46573313 | SL2300644 | 56353708 | 61 989079 | GB.187.9587 | 75006786 | 32507464
Cro USDE 5724180 | 11194973 | 16.857.193 | 24179463 | 32073905 | 35, 75893 | 30334 850 | 43.268377 | 47.395215 | 52.354.736 | 57590210
Mg Brulo LIG0EI0 | 4617036 | 6556516 | R47LAIT | 13.599.407 | 15471654 | IT.0IEHI0 | 1R.T20.702 | 2L39L.772 | 12.652.04% | 24.917.254
M Brute % 29,20% 29,20% 29.20% 29.20% 29.20% 3020% 30.20% 3020% 3020% 3020% 30,20%
GANV 1.E19.125 | 3.557.725 | 5360337 | 7.684.152 | 10 ATRA95 | 11.526.805 | 12679584 | 13.047.543 | 15.342.297 | 16476527 | 18.564.179
EBITDA 541695 | 1059411 | L5Y61H9 | LIEHITO [ B120411 | 3844.760 | 4339236 | 4773159 | 5180475 | 5TT55IT | 6353075
EBITDA % 6,70 6,70 6,70 6,71Ma 6,71Ma 771G 7,7Ma 770 770 770 7.7
Diepr TAROD | 44R0000 | 21200000 | 31200000 [ 3120000 [ 6440000 | 264000

Ltibidad 1138305 | 3420589 | -6 523811 | -5.EILEI0 | 4999588 | -2.445.240 GW236 [ 4773159 [ 5150475 | 5775532 [ 6333005
lirpeeites - - - - - 2771 | 14310498 [ 13750142 | 1TIZAST [ 1Bs522
Lt Neta 541695 | 1059411 | 1.5U6189 | ZIHRITO | 3120417 | 3844.760 | 4129465 | 3341211 | 3675331 | 4.0MIB66 | 4447152
Iy U 3000000 | 5000000 | 6,000,060

CodeT LODS.000 | 16ROOOD | ZIHA000 | Z1R4.000 [ Z1B4.000 | ZIB4.000 | ZIR4.000 | Z1B4.000 | Z1B4.000 | Z1B4.000 | 2184000 | 2.184.000
I CT 420,000 TR0 10000

Total Inv 3420000 | STUO00 | 6.510.000 = = = = = = = = =
FCF 3420000 | 5158305 | -SHS0EEY | LSUAIN9 | LIERITO [ BI20417 | 3844760 | 4129465 | 3341211 | 36T533T | 4MIBES | 4447051
VIFCF) | -3420000 | -.645866 | 0745903 [ LI66174 | 1505660 | 1EB49.311 | ZI05.613 | 19H5.233 | L446.709 | 1433288 | 15581291 | 40L315.6597

FUENTE: ELABORACION PROPIA

10.8.3 ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Para determinar la solidez del modelo se realizara un analisis de sensibilidad, considerando
siguientes variables:

as

e Numero de tiendas.
e Participacion en ventas Hogar.
e Participacién en sala de Deco-Hogar.

Evaluacion numero de tiendas
Al variar el nimero de tiendas, varia también la inversién necesaria pero también cambian los
ingresos por ventas. El andlisis original se realizé con un total de 29 tiendas, que corresponde al

plan de inversiones en Per( que tiene la multitienda. Los resultados son los siguientes:

TABLA 22: EVALUACION NUMERO DE LOCALES

NT VAN
35 | 20,054,036
29 | 11,400,841
25 | 10,450,648
20 | 5,540,334

15 | 645,986

14 | -320,686

10 | -4,248,362
6| -8,176,037

FUENTE: ELABORACION PROPIA
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FIGURA 16: RESULTADOS DE LA EVALUACION
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Se observa que la estructura no soportaria contar con menos de 15 tiendas, ya que el VAN del
proyecto seria negativo con cualquier valor menor que éste. En la misma linea, a mayor nimero
de tiendas abiertas mejor el VAN, sin embargo, en la actualidad las 29 tiendas que se proyectan
tener estan en terrenos pertenecientes al Holding. Con mas de 29 tiendas es posible que haya que

FUENTE: ELABORACION PROPIA

incurrir en costo adicionales por concepto de arriendo 0 por compra de nuevos terrenos.

Evaluacion participacién en ventas de Hogar

Se determind que la gerencia de Hogar al final del afio 5 debia tener una participacién en ventas
del 49.5% del total de la compafiia. Al variar la participacion de la gerencia varian los ingresos

por venta, bajan los gastos de administracion y ventas, pero se mantiene la inversion.

TABLA 23: EVALUACION PARTICIPACION GERENCIA DE HOGAR

Participacion% VAN
51,0% 15.051.008
49,5% 11.400.841
35,0% 6.547.224
22,9% -
20,0% -1.537.396
15,0% -4.232.270

FUENTE: ELABORACION PROPIA
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FIGURA 17: RESULTADOS DE LA EVALUACION
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Se observa que la participacién minima que puede tener la gerencia de Hogar es 23%, bajo este
valor la VAN del proyecto es cero o negativa. Por otra parte, mayor participacion de Hogar
mejora la VAN, sin embargo, hay costos asociados al aumento de la participacion de Hogar sobre
un 50%. EI mayor costo tiene que ver con que el publico que mayoritariamente entra a la tienda
es el publico femenino y entra principalmente atraido por la moda. Probablemente, al aumentar la

FUENTE: ELABORACION PROPIA

participacion de Hogar disminuiria la venta total de la compafiia.

Evaluacion participacién en sala de Deco-Hogar

En la actualidad se considera que Deco ocupa el 10% de la superficie disponible en la sala de
venta, incluyendo las bodegas. Al variar la participacion en la superficie, varia la inversion

necesaria para llevar a cabo el proyecto y varian los ingresos.

TABLA 24: EVALUACION PARTICIPACION EN SALA DE DECO

Participacion % VAN
25,0% -6.252.436
20,0% 142.760
15,0% 6.537.955
10,0% 11.400.841

5,0% 128.910
4,0% -170.600

FUENTE: ELABORACION PROPIA
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FIGURA 18: RESULTADOS DE LA EVALUACION
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FUENTE: ELABORACION PROPIA

Se observa que la participacion de Deco en la superficie de venta debe estar entre un 5% y un
20%, fuera de estos rangos el VAN del proyecto es negativo. Sobre la participacion en sala es
superior un 20% el aumento en venta no alcanza a compensar el costo del aumento de inversion.

Por otro lado con menos de un 5% de participacion en sala implica una caida en ventas superior a
la caida en la inversion.
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11. CONCLUSIONES

Debido a que el mercado de las tiendas por departamento estd maduro en Chile, las
departamentales deben buscar nuevos mercados donde establecer operaciones. La apertura en
nuevos mercados es una condicidon necesaria pero no suficiente para asegurar crecimiento. La
expansion debe ir de la mano con estrategias que permitan llegar a la mayor cantidad de publico
objetivo posible, de manera sustentable en el tiempo y con una propuesta que permita capturar el
mayor valor posible. En el caso de Paris, ya que es el ultimo actor en llegar a Peru, es necesario
que utilice una estrategia diferenciadora, en aquellas lineas de negocios en las que tiene
capacidad de innovacion o margen suficiente como para poder aceptar riesgos, como la division
Deco Hogar.

Perl es un pais que pasa por un largo periodo de estabilidad econdmica, con una clase media
cada dia més fuerte, con mas acceso al crédito y a la educacion y con una industria del retail que
muestra crecimiento superiores a los del resto de Latinoamérica, por lo que entrega grandes
posibilidades de crecimiento e innovacion.

Dentro de las fortalezas que presenta la division esté la experiencia en la creacion de marcas y de
productos, la calidad de servicio y la experiencia en mercados locales. El ser parte de Paris y de
Cencosud le da acceso a otra serie de ventajas como ubicaciones privilegiadas en centros
comerciales, economias de escala, conocimiento de mercados en Latinoamérica Yy respaldo
econdmico. Las debilidades actuales tienen que ver con la falta de conocimiento del mercado de
las tiendas por departamento en Perd, pero con el paso del tiempo esta debilidad ira
desapareciendo.

Los cambios en la sala de venta sugeridos en este plan de negocios pueden servir como base para
la diferenciacion total y definitiva de Deco-Hogar en todos los mercados en los que tenga
presencia Paris, de modo de mitigar la ventaja que tienen sus competidores chilenos en mercados
extranjeros y ser un referente en cada uno de los mercados en los que participe.

En el &mbito financiero se concluye que el proyecto es rentable ya que el VAN es positivo, cerca
de USD$ 4MM vy la TIR de 15.78% es mayor que la tasa de descuento de Cencosud que es de
11.03%.

Los principales factores de riesgo que podrian afectar a este proyecto son los cambios en la
situacion macroecondémica del pais, las diferencias culturales y la falta de conocimiento en
términos de trabajar como una empresa trasnacional. Sin embargo, estos factores pueden ser
manejados por la compafiia, por lo que representan un riesgo menor.
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12. RECOMEDACIONES

Tal como se sefiala al inicio de este trabajo, el origen del presente plan de negocios es analizar
qué tipo de cambios le permitiran a la compafiia tener una ventaja competitiva y en que division
de la empresa es factible realizar estos cambios y cual es el mercado mas propicio para la
implementacion.

Determinado el mercado y analizadas todas las variables, se establecen una serie de medidas en
términos de cambios en tienda y en productos que permitirian llevar a cabo la diferenciacion de la
division y de la tienda en el mercado peruano.

Para asegurar el éxito del proceso es necesario en primer lugar contar con un equipo que esté
dispuesto a llevar a cabo el cambio y que logre la cohesion y la comunicacidn necesaria. Para
esto, los ejecutivos a cargo de la divisién tanto en Chile como en Per( deben tener en
consideracién que a pesar de las similitudes que caracterizan ambas naciones también hay
diferencias culturales profundas que hay que manejar para asegurar el éxito de la division.

Debido a estas mismas diferencias hacen que sea necesario tener conocimiento del mercado local,
un producto o concepto que es exitoso en un mercado no necesariamente lo sera en otro. Asi
particularmente los equipos de disefio deben estar atentos a las realidades y los gustos de cada
mercado, el area comercial debe ser capaz de reaccionar rapidamente en el caso que un producto
no tenga el nivel de ventas esperado y el equipo de tienda debe concentrarse en mejorar la
operacion aumentando la rentabilidad por metro cuadro y la conversién en ventas.

Gran parte de los cambios sugeridos provienen de la observacion de mercados extranjeros. Es
posible que el grado de sofisticacion de estos mercados sea demasiado alto para el mercado
peruano, por lo que se sugiere a los ejecutivos, una vez implementados los cambios en las tiendas
que estan operando, medir si los resultados en términos de venta y margenes son los esperados.
De no ser asi, revisar el plan de modo de realizar los cambios necesarios para adecuarlos a la
realidad presentada por Peru y en caso de ser exitosa, implementar el modelo en las tiendas mas
importantes de Chile y llevarlo a cualquier mercado en el que Paris decida establecer
operaciones. En la medida en que se adquiera mayor conocimiento del mercado y el modelo se
aplique a mas tiendas, éste se podra ir calibrando mejor de modo de obtener mejores resultados.
Uno de los problemas de la estrategia de diferenciacion es que puede ser imitada, por lo que es
relevante ser los primeros en aplicarla y difundirla.

Finalmente, ante la necesidad de expandir las operaciones es recomendable que Paris explore

nuevos formatos y nuevos mercados en los que pueda participar de modo de asegurar su
crecimiento y permanencia en el tiempo.
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14. ANEXOS
ANEXO A: CALCULO WACC

Para calcular el costo de capital promedio WACC de CENCOSUD utilizamos la siguiente
expresion:
E D
WACC =, (V—L> +1r; (1 T)(VL)
Para determinar 7, . utilizamos el modelo CAPM:
Te =715+ B * (rm — Tf) + Riesgo Pais

Deudas (D)

En base a los resultados acumulados a septiembre del 2013, excluyendo las provisiones y otros
pasivos no financieros, ya que no representan deudas financieras. El valor total de deuda es
CLP$3.923.589 MM.

FIGURA 19: PASIVOS CENCOSUD

Pasivos corrientes:

Otros pasivos financieros corrientes 415.171
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 1.590.709
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corriente 811
Otras provisiones, corriente 24.568
Pasivos por impuestos corrientes, corrientes 51.783
Provisiones Corrientes por beneficios a los empleados 102.986
Otros pasivos no financieros corrientes 39.043
Total de obligaciones agrupadas en Activos mantenidos para la venta 663.831
Total Pasivos Corrientes 2.888.903
Pasivos no corrientes:

Otros pasivos financieros no corrientes 1.907.893
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar no corriente 9.005
Otras provisiones no corrientes 109.398
Pasivo por impuestos diferidos 452.520
Pasivos por impuestos corrientes, no corriente 0
Otros pasivos no financieros no corrientes 68.851

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES

FUENTE: RESULTADOS CENCOSUD TERCER TRIMESTRE 2013
Patrimonio (E)

En base a los resultados acumulados a septiembre del 2013. El valor del Patrimonio es
CLP$4.125.287

FIGURA 20: PATRIMONIO CENCOSUD

Patrimonio:

Capital Emitido 2.321.381 1.551.812 769.569 49,6%
Primas de Emisidn 1.925.054 1.866.746 58.309 3,1%
Otras reservas 526.633 477.341 49.292 10,3%
Ganancias (pérdidas) acumuladas -649.018  -484.364 -164.653  34,0%

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 4.124.051 3.411.534 712.517 20,9%

Participaciones no controladoras 1.236 678 558 82,4%

FUENTE: RESULTADOS CENCOSUD TERCER TRIMESTRE 2013

70



Beta

Para el célculo de este pardmetro, la primera alternativa es buscar comparfiias similares que
coticen en bolsa y en base a ello estimar un Beta promedio. Sin embargo, debido a que estamos
pensando en un proceso de internacionalizacion, se decide utilizar una base mas amplia. Es asi
como en base a los datos de Damodaran para paises emergentes, en la categoria “Retail” se
encuentra lo siguiente:

TABLA 25: BETAS DE LA INDUSTRIA

Industry Name Number of firms Beta D/E Ratio | Tax rate | Unlevered beta
Retail (Automotive) 55 0.89 70.62% 14.96% 0.56
Retail (Building

Supply) 13 0.67 28.39% | 18.27% 0.54
Retail (Distributors) 413 0.94 53.54% | 15.72% 0.65
Retail (General) 142 0.89 17.59% | 21.19% 0.79
Retail (Grocery and

Food) 50 0.82 12.42% | 18.75% 0.75
Retail (Internet) 9 1.85 59.01% 5.56% 1.19
Retail (Special Lines) 139 1.15 13.21% 18.80% 1.04

FUENTE: Damodaran “Levered and Unlevered Betas by Industry

Para efectos del calculo se utiliza el Beta desapalancado como referencia del mercado Retail
(general) en paises en vias de desarrollo, como el peruano.
Con esta informacién, podemos calcular el Beta apalancado de Cencosud, considerando una tasa

impositiva de 30% en Peru.

D
P = (1 +E(1 —1))pu

Entonces. L = 1.3260

Tasa libre de riesgo (rf)

Dado que se trata de una inversion en Per( se considera como la tasa libre de riesgo, el
rendimiento de los bonos del Estado peruano para un periodo de 9 afios, asi la tasa libre de riesgo
es de 5.5% *°.

Tasa de Mercado (rm)

Dado que los capitalistas de Cencosud podrian invertir en otros mercados internacionales, se
utiliza un indice accionario Norteamericano como estimacion de la tasa de mercado. El indice
elegido es el S&P500 Retail Index. Este indice es uno de los mas importantes de EEUU vy se le
considera el mas representativo de la situacion actual de mercado. La rentabilidad escogida es el
indice de rentabilidad de 5 afios promedio, es decir, 11.6%.

*® http://es.investing.com/rates-bonds/peru-government-bonds
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Riesgo Pais

Es el riesgo de una inversion debido sélo a factores especificos de un determinado pais. es el
riesgo promedio de las inversiones en un pais especifico. En nuestro caso, para el célculo
consideraremos la diferencia entre la TIR del bono peruano y el tesoro de EEUU a 10 afios. De
esta forma, considerando la tasa libre de riesgo en Peru es:

Riesgo Pais = Riesgo Per( — Riesgo Estados Unidos = 5.5% - 2.746% = 2.754%
Calculo de re

T =15+ Be * (h —17) + RP

re = 0.1634= 16.34%

Tasa de la Deuda
El costo de la deuda es de 7.4%.

Finalmente:

WACC =, (5) +1,(1=T) (9)

L L
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ANEXO B: SELECCION DE MERCADO OBJETIVO
Se analiza en qué paises Paris posee operaciones de modo de determinar el nivel de conocimiento

del mercado, a esta variable se le asign6 un puntaje de 10 si es que Paris se encuentra en mercado
y 0 si es que no se encuentra.

TABLA 26: PRESENCIA DE PARIS

Brasil Chile Perd Colombia
Presencia No Si Si No
Puntaje 0 10 10 10

FUENTE: ELABORACION PROPIA

La afinidad cultural se mide de acuerdo a las 5 dimensiones de Hofstede, estas son distancia del
poder (PDI), individualismo versus colectivismo (IDV), masculinidad versus femineidad (MAS)
y evasion de la incertidumbre (UAI)*". Asi utilizando Chile como base un puntaje de 10 el pais
que tiene mas afinidad y el puntaje disminuye en la medida en que aumentan las diferencias
culturales.

TABLA 27: AFINIDAD CULTURAL

indice Chile Brasil Per Colombia
PDI 63 69 64 67
IDV 23 38 16 13
MAS 28 49 42 64
UAI 86 76 87 80
Promedio 50 58 52 56
Diferencia - 8 2 6
Puntaje 10,0 2,5 7,5 5,0

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A LOS RESULTADOS OBTENIDOS EN LA WEB DE HOFSTEDE

La diferencia idiomatica tiene una ponderacion de un 10% Yy otorga 10 puntos cuando el idioma
del pais es cuestion es 0 'y 10 para el caso de que sea espafiol.

TABLA 28: DIFERENCIAS IDIOMATICAS

Brasil Chile Per( Colombia
Idioma Portugués | Espafiol Espafiol Espafiol
Puntaje 0 10 10 10

FUENTE: ELABORACION PROPIA

*" http://geert-hofstede.com/dimensions.html
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PIB per cépita, es la razon entre el Producto Interno Bruto (PIB) y la poblacion de un pais. Este
indice sirve para comparar el nivel de riqueza entre los paises. Los datos con respecto al PIB per
capita esta expresado en dolares y se utiliza la informacion entregada el afio 2012 por el Fondo
Monetario Internacional (FMI). El pais con mayor PIB per cépita obtiene 10 puntos y en la
medida en que se disminuye en el ranking el puntaje disminuye en 2,5 puntos.

TABLA 29: PIB PERCAPITA

indice Chile Brasil Per( Colombia

PIB Per capita 15.133 11.470 9.275 9.304
Ranking 1 2 4 3
Puntaje 10,0 7,5 2,5 5,0

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS EIU FORECAST, ENERO 2012

El tamafio del mercado depende del numero de habitantes que tenga un pais. Asi, se elabor6é un
ranking de acuerdo a la poblacion de cada pais donde obtiene un 10 el pais con mayor habitante
en millones y el puntaje disminuye en la medida que se avance en el ranking. Los datos fueron
obtenidos desde la pagina del Banco Mundial.

TABLA 30: POBLACION POR PAIS

indice Chile Brasil Per Colombia

Poblacion 17 199 30 48
Ranking 4 1 3 2
Puntaje 2,5 10,0 5,0 7,5

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS DEL BANCO MUNDIAL

El ranking Ease of Doing Business (EDB), del Banco Mundial, se calcula como el promedio
simple entre las 10 variables que se incluyen en el indice, estas variables son la facilidad para
iniciar un negocio, los permisos de construccion, acceso a electricidad, registro de propiedad,
acceso a crédito, proteccion de inversiones, pago de impuestos, comercio internacional,
cumplimiento de contratos y resolucion de insolvencia. Se asigna puntaje de acuerdo a la
posicién del pais en el ranking.
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TABLA 31: EDB

Brasil Chile Peru Colombia

Ease of Doing Business Rank A 116 34 42 43
Filtered Rank 22 21 2 3
Starting a Business 20 7 8 14
Dealing with Construction Permits 25 27 23 8
Getting Electricity 2 16 19 22
Registering Property 11 18 1 4
Getting Credit 19 20 4

Protecting Investors 13 11 2 1
Paying Taxes 26 14 6 12
Trading Across Borders 27 21 6 20
Enforcing Contracts 19 26 15 25
Resolving Insolvency 21 31 17 2
Puntaje 2,5 10 7.5 5

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DATOS DEL BANCO MUNDIAL

Finalmente, una variable relevante es la inversion adicional en la que habria que incurrir para
llevar a cabo este proyecto. En el caso de Colombia, no hay plazo definido para el ingreso de
Tiendas por Departamentos aunque ya hay un estudio de prefactibilidad; para Brasil no hay
ningun tipo de estudio realizado, por lo tanto estos dos paises no se consideran en el analisis. En
el caso de Chile, para llevar a cabo el proyecto habria que remodelar las 40 tiendas en las que se
trabaja Deco-Hogar, lo cual no esta contemplado en el Capex (Capital Expenditures) de la
compafiia y lo que implicaria un mayor endeudamiento. En el caso de Peru sélo habria que
modificar 6 tiendas y todas las préximas aperturas que contemplan mas de 20 tiendas en los
préximos 2 afios que estan contempladas dentro del Capex y un cambio en la puesta en escena o
cambio en la distribucion del Lay Out no implicaria ningan tipo de inversion adicional.
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ANEXO C: EXHIBICION DE PRODUCTOS DE MENAJE

FIGURA 21: EXHIBICION DE PRODUCTOS
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ANEXO D: ESTIMACIONES FINANCIERAS

TABLA 32: PROYECCION DE VENTAS EN USD$

2014 2015 2016 2017 2018
Total Compafiia 150.000.000 250.000.000 300.000.000 348.000.000 393.240.000
Gerencia Hogar 52.500.000 96.562.500 126.750.000 159.645.000 194.653.800
Participacion Hogar 35,0% 38,6% 42,3% 45,9% 49,5%
Venta de Deco 8.085.000 15.812.109 21.991.125 29.254.946 37.568.183
Crecimiento Deco 96% 39% 33% 28%
Participacion de Deco 15,4% 16,4% 17,4% 18,3% 19,30%
FUENTE: ELABORACION PROPIA
TABLA 33: PROYECCION DE DEPRECIACION
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Inv
operativa | 8.400.000 | 14.000.000 | 18.200.000

Depl 1.680.000 1.680.000 | 1.680.000 | 1.680.000 | 1.680.000

Dep2 2.800.000 | 2.800.000 | 2.800.000 | 2.800.000 | 2.800.000

Dep3 3.640.000 | 3.640.000 | 3.640.000 | 3.640.000 | 3.640.000

Total Dep 1.680.000 4.480.000 | 8.120.000 | 8.120.000 | 8.120.000 | 6.440.000 | 3.640.000

FUENTE: ELABORACION PROPIA
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