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Resumen Ejecutivo:

Consignadeporte es una tienda de articulos deportivos usados, donde existe un cliente proveedor
que es el duefio original del articulo, quien tiene la necesidad de deshacerse de sus productos
usados y un cliente usuario, el que esta interesado en adquirir los bienes.

El cliente proveedor sefiala, mediante un contrato, el monto que desea recibir por su articulo y el
tiempo por el cual el bien se encontrara en la vitrina de Consignadeporte, una vez que se genera
la venta al tercero, recibe la totalidad del monto acordado. Por otro lado, el cliente usuario puede
adquirir los productos ya sea de forma presencial en la tienda o de forma online mediante el
catalogo disponible en el sitio web, uno de los beneficios con que cuenta esta persona es que
puede acceder a facilidades de pago mediante el sistema Transbank, por lo tanto el plan de
negocios propuesto es, en estricto rigor, un canal de distribucién de articulos deportivos usados

mediante la figura de una tienda en consignacion.

El andlisis se encuentra acotado al mundo ciclista, principalmente para articulos de media o alta
gama, sin embargo, esta la oportunidad de escalabilidad hacia otros deportes conforme vaya
variando la oferta y demanda de productos, ya sea running, natacion, trekking, entre otros.

Los analisis financieros realizados arrojan un VAN de 13.233.056 y TIR DE 20,8% con un
payback de 3 anos y dos meses, en un horizonte a 5 afos, por lo cual es un proyecto viable y
rentable.



1. Oportunidad de Negocio:

De acuerdo a la The Association of Resale Professionals, durante el ano 2015, hubo un
crecimiento de un 7% anual de tiendas de segunda mano en Estados Unidos, esta tendencia se
ha expandido a otros paises de Europa e incluso a otros continentes. Segun los resultados de la
investigacion de mercado realizada de forma local, Chile no se encuentra ajeno a este fenémeno,
debido a que los resultados arrojaron que un 89% de las personas consultadas estan dispuestos
a adquirir articulos de segunda mano. Los principales motivos sefalados resultaron ser precio
inferior, accesibilidad y disponibilidad, de lo que se deduce que hay un interés de consumir este
tipo de productos.

Por otro lado, la misma encuesta sefalé que un 42% de las personas consultadas, estan
interesadas en deshacerse de sus articulos usados a cambio de dinero, lo cual valida la
oportunidad de negocio, tanto del prisma del cliente usuario como del cliente proveedor.

Otra ventaja identificada es que al funcionar como una venta en consignacion no es necesario
contar con un gran nivel de capital inicial, puesto de la obligacién de pago de los articulos se

genera sélo al momento de la venta.

Se identific6 una oportunidad en productos deportivos de mediana y alta gama de marcas
conocidas del mundo ciclista, principalmente porque son reconocidos como articulos de valor
elevado, por lo que lo que se quiere explotar la accesibilidad que se provoca al adquirirlos ya
usados, con un precio inferior al de mercado y manteniendo la calidad de los mismos.

Segun el estudio realizado para la Sustentabilidad de la Universidad Andrés Bello, alrededor de
un 7% de los Santiaguinos, equivalente al 6% de los chilenos, utiliza la bicicleta para movilizarse.
Ya que no hay informacion estadistica de la comercializacion de bicicletas usadas, para estimar
el tamano de mercado se utiliz6 como referencia la informacion publicada por la Cadmara Nacional
Automotriz de Chile (CAVEM) con respecto a los vehiculos nuevos y usados vendidos durante el
periodo de Enero a Septiembre de 2015. En adicion a esto, con los datos de la Camara de
Comercio de Santiago y los datos de importacion de bicicletas de los ultimos 5 afos, las
estadisticas del INE por comuna y de las ventas de bicicletas en Mercado Libre, la estimacion
del tamano de mercado dio por resultado 99.524 articulos.

Para un mayor detalle de la determinacién del mercado se puede revisar la parte | del Plan de



Negocios.

2. Analisis de la Industria, Competidores y Clientes

La industria en que se encuentra inserta ConsignaDeporte corresponde al servicio de canal de
distribucion de articulos de deportes de segunda mano mediante la venta en consignacion,
inicialmente con articulos de media y alta gama de ciclismo con proyeccion a otros deportes.

Se realizd un andlisis Porter para hacer una evaluacion de la industria y de sus componentes,
dentro de los cuales destaca que existen oportunidades que se pueden aprovecharse, por
ejemplo en la fuerza de amenaza de nuevos participantes, es posible alcanzar economias de
escala en la medida de que se logre recolectar productos de diferentes proveedores,
considerando no solo a personas, sino que en tiendas donde se deban dar de bajas articulos por
desperfectos cosméticos menores u otros proveedores no habituales, como vendedores de
luces, entre otros. Esta ventaja ademas podria replicarse en la fuerza del poder de negociacion
de los proveedores, en la medida de que se establezca una estrategia enfocada a construir una
relacion a largo plazo.

Con respecto a la fuerza de negociacién de compradores, es necesario tener una publicidad
efectiva, principalmente en la etapa de penetracién del mercado. En cuando a los competidores,
la ventaja que ConsignaDeporte puede lograr esta asociada a ofrecer facilidades de pago.

Se concluye en que la industria es atractiva, en la medida de que puedan aprovecharse las
oportunidades planteadas y en que se pueda contar con el stock adecuado, la variedad apropiada

y con un buen nivel de servicio.
Competidores

Con respecto a los competidores se puede mencionar que sélo hay un competidor directo, ya
que vende bicicletas usadas en consignacion, si bien también resulta ser el mejor evaluado
dentro de la matriz de perfiles competitivos, ya sea por su servicio técnico como por servicio al
cliente, la venta de productos de segunda mano no es su principal foco, por lo que se enfoca sus
recursos en articulos nuevos. Resulta fundamental para ConsignaDeporte mantenerse
competitivo frente a ellos, el resto de los competidores presenta mayores diferencias en el

servicio ofrecido.



Clientes

Como se explicod con anterioridad, el modelo tiene dos clientes: el cliente proveedor, quien
suministra articulos a la tienda y el cliente usuario, quien es el que adquiere los productos. Se
establecié una segmentacion que senalé que ambos comparten tanto variables geogréaficas como
demograficas, sin embargo, se diferencian en que el primero es un deportista aficionada al
ciclismo, y el segundo es alguien que conoce la marca y que recién estd introduciéndose a este

mundo o que quiere mejorar sus actuales productos.

En la parte 1 del Plan de Negocios se puede encontrar mayor nivel de detalle con respecto a
estos analisis.

3. Descripcion de la empresa y propuesta de valor

Descripcion de la empresa

La empresa fue analizada bajo un analisis FODA, en el cual se destaca como principal Fortaleza
que no hay necesidad de pagar de pagar por adelantado por un stock de productos para vender,

porque se realiza mediante una venta en consignacion.

Por otro lado, la principal Oportunidad identificada es que se cuenta con un alto potencial de
crecimiento debido a que se pueden ofrecer productos relacionados a deportes complementarios,
existe una primera etapa de penetracion de mercado, luego el desarrollo de nuevos productos,
nuevos mercados y finalmente diversificacion, segun la matriz de Ansoff.

Propuesta de Valor

La propuesta de valor se traduce en una propuesta genérica, real y ampliada tanto para el cliente

usuario como proveedor.

La propuesta genérica es compartida, ya que corresponde al servicio de compraventa de
articulos deportivos usados de media o alta gama, ya en la propuesta real aparecen diferencias,
puesto que el cliente proveedor obtiene un beneficio econémico y emocional al vender sus
productos y el cliente usuario tiene el concepto de Marca favorita y de acceder a un modelo
Premium. Finalmente, en la propuesta ampliada se introducen los conceptos de confiabilidad,
seguridad, y transparencia para el cliente proveedor y de servicio de mantencion, variedad de
productos, facilidad de pago y garantias para el cliente usuario.



Hay una mayor explicacion de la empresa, sus estrategias y propuesta de valor en la Parte 1 del
Plan de Negocio.

4. Plan de Marketing

Se desarrollaron objetivos de marketing SMART para poder lograr la meta del plan de
negocios:

Construir una relacién mutua  |Recaudar 100 bicicletas para alimentar el steck en los primeros & meses
con cliente provesdor
Lograr un fuerte Pasicionar la marca mediante participacion en 20 eventos deportivos masivos en
reconccimiento de marca los primeros 6 meses, por gjemplo en la cicletada del primer martes se puaden
regalar luces o caramayolas con panfletos informativos; Ofrecer mantenciones
gratuitas para atraer a clientes potenciales

Patenciar promocion y Conseguir mil seguidorss en las cusentas de Twitter & Instagram en 6 meses
publicidad en |as redes
Aumentar el reconocimiento de| Obtener mil visitas de la pagina web en los primeros 6 meses: Hacer regalos
los clientes via |a pagina web |promocionales via Facebock si ingresan sus datos en la base de datos de I3
pagina

Crecer en el mercado actual  |WVender 60 bicicletas en |os primercs 5 meses para luego captar méas publico
Ser percibido como un servicio| Establecer fidelizacion de los clientes mediants el servicio de primera mantsncion
técnico de calidad de forma gratuita

Tabla 11: Objetivos de Marketing SMART

Elaboracion propia

En adicién a esto, se establecieron una serie de estrategias con el objetivo de poder captar la
atencion y mantener el brandawareness de ConsignaDeporte tanto para el cliente usuario y
proveedor, ya que esto constituye un punto critico del plan de negocios. Resulta crucial poder
conocer el comportamiento de ambos y de la posicién de los competidores para poder reaccionar

en consecuencia.

Se destacan la estrategia de comunicacion y ventas, que tiene por objetivo informar, persuadir,
y aumentar el brand awareness a la mayor cantidad de publico posible, es por esto que se
dispone una inversion permanente en el presupuesto de marketing que incluya publicidad,
promocion y campanas, reforzando lo anterior, el marketing digital resulta imprescindible, se
contara con un community manager a cargo de difundir los productos y servicios y a la vez captar

la atencion de ambos clientes.

Por otro lado, de acuerdo al modelo se estima que el precio de los articulos debiera ser de un
20%- 40% mas econdémico que el mismo producto nuevo, segun el acuerdo al que se llegue con

el cliente proveedor. Esto sumado a una buena atencion al cliente, seguridad en la transaccion y
5



transparencia constituyen nuestra estrategia de precio.

Para mayor informacion de las estrategias de Marketing, refiérase a la parte 1 del Plan de

negocios.

5. Plan de Operaciones

El Plan de Operaciones que se describe a continuacion hace referencia a los procesos claves de

la empresa asi como las principales actividades, los tiempos y recursos para comenzar con las

operaciones.

5.1. Estrategia, alcance y tamafo de las operaciones

La empresa cuenta con dos principales elementos para realizar sus operaciones, primero a

través de la pagina web, y el segundo es directamente en la tienda. En el siguiente subcapitulo

se describe el flujo de operaciones que se realiza en ambas vias.

A continuacién se encuentra detallado los aspectos de la tienda que son requeridos para

asegurar su correcto funcionamiento.

e Instalacion fisica, Anexo 6: Mapa de Local

O

Ubicacién: Emilio Vaisse 608, comuna de Nufioa, un local en arrienda de 96 m?
en primer piso con fécil acceso para circular en bicicleta y ademas contar con
estacionamiento para los vehiculos de los clientes.

Valor arriendo: $1.050.000 mensual

Distribucion: sala de exhibicion, taller de servicio, area de recepcién/
administracién y bodega

Caracteristicas generales: la tienda debe cumplir con los permisos municipales
necesarios para sus operaciones, asi como las instalaciones de los servicios
bésicos.

Horario de atencién: La tienda se encuentra en funcionamiento de Lunes a
Domingo, especialmente los dias Sdbado y Domingo estara abierta dado que la
mayoria de las personas que practican deporte realizan su salida durante los fines
de semanas. Los horarios de atencion quedan establecidos: Lunes - Viernes de

6



10.00 a 20.00hrs, Sabado - Domingo de 10.00 - 18.00hrs.

e Equipamiento

O

La tienda debe adecuarse con paneles de vidrio para permitir una vista generosa
de modo que ciclistas, transeuntes y automovilistas puedan ver sin problema los
productos que se exhiben al interior del local.

En el exterior se instalan racks para estacionar las bicicletas de los clientes.

En el interior se montan racks para tener algunas bicicletas a la vista del publico,
ademas de paneles especiales en las paredes para colocar los accesorios en
venta.

En el area de recepcion se ubica escritorio con computador, teléfono y maquina
transbank para facilitar el proceso de administracion.

En el area de taller donde se realiza restauracion y mantencion se equipa con

diversas herramientas.

e Tecnologia: Se debe contar con computador equipado con software que permite el

registro de productos y clientes ademas de la gestion de inventario, una conexién

adecuada de internet y wifi, y conexion a la red de transbank para facilitar forma de pago

con tarjetas bancarias.

5.2. Flujo de operaciones

A continuacion se presenta la descripcion visual de las actividades implicadas en un proceso

mostrando la relacién secuencial entre ellas, facilitando la comprension de cada actividad y su

relacién con los demas.

Procesos internos

La gestién de inventario serd manejado por un software con identificacién de productos mediante

el cédigo de barra que permite visualizar un historial de su origen, precio, mantencién y otros

detalles pertinentes.



Inicio
Recoleccion
de productos

Latienda  f--r-i-i-i-i-i- La bodega

¢ Venta Online?

Figura 1: Flujo de operaciones procesos internos
Elaboracion propia

Procesos externos

El proceso externo de manejo operacional determina la relacién secuencial de las actividades
principales en cuanto a la gestion de clientes, tanto el proveedor como el usuario.

Desea compral
Online?

Visita a la

pagina web ¢, Desea comprar?

Si

Pago Online Pago Online
con retiro en con despacho/ |
tienda

Co

JDesea vender?

Visita a la
tienda

Compraventa Ingreso datos Comunicacion
en tienda de clientes regular

Fin

No

Figura 2: Flujo de operaciones procesos externos

Elaboracion propia

En ambos procesos, es sumamente importante mantener un stock adecuado para asegurar un
constante flujo de productos, ademas de realizar la gestion apropiada tanto para atraer nuevos

clientes como para fidelizar los clientes existentes.



5.3. Plan de desarrollo e implementacion

El plan de desarrollo e implementacion del primer afo se detalla a continuacion a través de una

carta Gantt.

Arriendo de local y contratacion
Firma de confrato de arriendo
Contratacion de equipo gestor
Contratacidn de técnico y asistente
Habilitacion de la tienda
Contratacién de otros servicios e internet
Adaquisicion de equipamiento de taller
Compra de herramientas
Revision de equipamiento
Habilitacion del taller
Sistema de Informacion y Pago Transbank
Compra de computadores
Implementacion CRM
Contratacion de servicios Transbank
Habilitacion de computadores
Habilitacion de red Transbank
Aprovisionamiento de Articulos
Impresién de folletos
Aprovisionamiento de merchandising
Colaboracién con escuelas deportivas
Habilitacion de cuentas en redes sociales
Seguimiento y Evaluacién
Evaluacion de técnico y asistente
Entrega comision de venta
Evaluacion de Gerente y Community Mgr
Entrega bono Gerente
Entrega bono Community Manager
Encuesta de safisfaccidn de clientes
Evaluacion general

Tabla 1: Plan de desarrollo e implementacion - Carta GANTT

Elaboracion propia

El plan de desarrollo e implementacion del primer afio se detalla a continuacion a través de una

carta Gantt. El plan de desarrollo e implementacion abarca las actividades de distintas funciones

que asegura un cumplimiento a tiempo de cada tarea para garantizar la precisa implementacién

de la tienda como un todo.

5.4. Dotacion

La dotacion del personal de operaciones, en funcién de la demanda proyectada durante el primer

ano estara compuesta por los siguientes cargos:



1 Técnico especialista en bicicleta 6.5 6.5 9 9 7 7
1 Asistente 9 35 3.5 35 3.5

Tabla 2: Dotacién personal de operaciones

Elaboracion propia

Los horarios de atencién quedan establecidos: Lunes - Viernes de 10.00 a 20.00hrs, Sabado -
Domingo de 10.00 - 18.00hrs.

El técnico especialista en bicicleta es contratado como empleado de jornada completa con 45
horas laborales a la semana. Los dias Sabado y Domingo donde se espera una mayor cantidad
de clientes, se requiere de su asistencia a tiempo completo debido a que existe mayor posibilidad
tanto de venta como de recepcion de bicicletas que requieren servicio de mantencion. En dias
de la semana le corresponde dos dias de trabajo a media jornada y un dia de descanso.

Adicionalmente, se contrata un asistente como empleado part-time, que cumple funcién
operacional como administrativo de la tienda. Esta persona da soporte al técnico los fines de
semana, y en la semana se encarga por un dia completo de la tienda, y otros dos dias a media
jornada compartida con el técnico.

Con esta adaptacion de horario se espera lograr un nivel 6ptimo de atencidon a clientes, no
solamente por las consultas en la tienda o la pagina web, sino que también por la entrega

oportuna de las bicicletas en mantencién o reparacion.

Estimando un aumento de demanda en el servicio de mantencién, a partir de tercer afio de

funcionamiento se incorporara un segundo técnico al equipo.

6. Equipo del Proyecto

6.1. Equipo gestor

El equipo gestor esta compuesto por un Gerente que maneja gestion financiera, inventario y
ventas, y un Community Manager que se encarga de definir y ejecutar la estrategia de
relacionamiento con publico, con el fin de posicionar la empresa dentro del mercado y desarrollar
actividades para atraer clientes. Las caracteristicas, competencias, relevancias y los roles de

equipo gestor se describen en el subcapitulo a continuacién.
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6.2. Estructura organizacional

En la primera etapa cuando la empresa entra en funcionamiento, la estructura organizacional es
disefiada de una manera simple para hacerla crecer a medida que el nivel de operaciones lo

requiera.

Figura 3: Estructura Organizacional

Varias funciones se realizaran a través de un servicio contratado de terceros lo que deja que

estos costos no sean fijos, tales como asesoria legal, servicio de plataforma de TI, entre otros.

La estructura organizacional queda definida en el organigrama al que se incorporaran futuros
cargos de acuerdo al crecimiento de la empresa.

Gerente

El Gerente encabeza la direccién de la empresa asegurando el funcionamiento de distintas
labores dentro de ella.

Funciones:

e Interpersonales: responsable del trabajo de las personas a su cargo que implica liderazgo
directo en contratacién y formacion de aquellas personas.

e Decisorios: tomar decisiones estratégicas de acuerdo a los recursos y capacidades y
estar atento a los cambios que afectan a la empresa, asi debe poder realizar nuevas
formas de ejercer actividades claves

e Administrar las finanzas de la empresa asegurando un flujo de caja positivo para la
operacion de la tienda
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e Establecer objetivos de productividad y desemperio del personal, disefiar un sistema de
evaluacion que permite monitorear el desarrollo personal y otorgar el apropiado incentivo
de acuerdo al plan de compensacion.

Community Manager

El Community Manager es la persona clave de la empresa que gestiona la presencia de la marca

en redes sociales de manera eficiente.
Funciones:

e Disenary ejecutar campanas de publicidad y promocién a lograr reconocimiento de marca
dentro de la comunidad deportiva.

e Gestionar los recursos de marketing para ser utilizados en eventos deportivos, campanas
publicitarias, entre otros con el fin de atraer clientes.

e Establecer un relacionamiento con el publico a través de creacién de cuenta en redes
sociales y mantener una comunicacién efectiva a través de ellas.

e Monitorear la gestion del cliente dentro de la aplicacion CRM utilizada por la empresa y
determinar una manera eficaz de fidelizacién del cliente.

e Elaborar encuesta de satisfaccion del cliente con el fin de supervisar la calidad de servicio
a través de la retroalimentacién obtenida y utilizarla como elemento vital en la evaluacion

general.

Técnico

El Técnico de mantencion y armado de bicicleta es la persona fundamental en la operacién de la
tienda, ya que trata con clientes para dar orientacion en productos con especificaciones
complejas que debe saber llevar a los clientes a encontrar tanto el producto correcto, como la
solucién adecuada de sus problemas técnicos.

Funciones:

e Serla persona de la primera linea en la tienda que atiende a las consultas de los clientes,
asi debe manejar consultas realizadas por teléfono y formulario online.
e Proveer alternativas adecuadas de productos de acuerdo a requerimiento de cada cliente.

e Recepcionar productos en custodia y registrar en el sistema, entregar la informacién
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sobre los términos y condiciones.
e Revisar la condicion del producto entregado para un servicio de mantencion y determinar
los detalles que se requieren realizar y comunicarle al cliente.

Asistente

El Asistente cumple las funciones tanto operacionales como administrativas, que se requiere en

dar soporte a distintas labores en la tienda.
Funciones:

e Manejar consultas a través de llamadas, formulario online y en forma presencial en la
tienda.

e Realizar las mismas funciones de atencién al cliente que las de técnico especialista para
darle soporte y en algunos casos es el unico encargado cuando el técnico esta ausente.

e Supervisar el registro de inventario, mantener la condicion adecuada de productos tanto
en la sala de exhibicion como en la bodega.

e En algunos proyectos apoya a Community Manager dentro de las actividades

relacionadas con el relacionamiento al cliente.

En el Anexo 7: Descripcion de Equipo de Trabajo, se encuentra la descripcién de los cargos con
el perfil, requisitos y la jornada laboral que le corresponde a cada uno.

Otros

Para la implementacion de sistema de control inventario, base de datos de clientes y construccién
de pagina web, se contrata un analista de sistemas por el periodo de 3 meses, ademas de contar
con un soporte informatico part-time que realiza servicios de mantencién de toda la plataforma

tecnoldgica de la empresa.

Se considera muy relevante contar con una asesoria legal al inicio de funcionamiento, debido a
los aspectos legales que deben tener en los términos y condiciones principalmente con el cliente
proveedor, evitando y minimizando un posible conflicto de indole legal en el futuro. Para efecto
de contabilidad, se contrata un servicio de contabilidad de tercero que se encargara de los temas

de sueldo, pago de bonos y compensaciones, entre otros.
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6.3. Incentivos y compensaciones

En términos generales se otorga sueldo base acorde al mercado, bono semestral por
cumplimiento de objetivos y calidad de servicio de acuerdo al resultado de la encuesta de
satisfaccion del cliente.

e Gerente: sueldo base de $1.000.000 mensual, bono por cumplimiento anual equivalente
a 50% sueldo pagado a partir del ultimo mes del primer afo, criterio de cumplimiento se
basa en evaluacion de rendimiento y resultado de satisfaccién de cliente

e Community Manager: sueldo base de $500.000 mensual, bono por cumplimiento
semestral de $100.000, criterio de cumplimiento por el primer semestre se basa en la
cantidad exigida de bicicleta recaudada en los primeros 6 meses, criterio de proximos
semestres se establecera de acuerdo a la planificacion con Gerente

e Técnico: sueldo base de $400.000 mensual, comision de ventas de 1%, comision de
mantencion de 20%, se otorga mensualmente

e Asistente part-time: sueldo base de $300.000 mensual, comision de ventas de 1% se

otorga mensualmente

7. Plan Financiero

7.1 Tabla de Supuestos

El modelo financiero fue elaborado utilizando los siguientes supuestos:

5 afios

Pesos Chilenos

3%

$ 26,392.09
15%

10%

20%

30%

50%

Tabla 3: Tabla de Supuestos

Elaboracion propia
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7.2 Estimacion de Ingresos

En la proyecciéon de demanda de bicicleta se considera que no habra venta durante los primeros
dos meses mientras la tienda esté en proceso de ingresar al mercado y principalmente se
enfocara en la recaudaciéon de productos. En la Tabla 20 se encuentra la cantidad de bicicletas
requerida ser recolectada como objetivo principal e indicador de cumplimiento de Community
Manager.

Mes Semestre Afio
1 2 3 4 5 6 2 2 3 4 5
10 10 10 20 20 30 350 470 520 570 620

Tabla 4: Plan de Recaudacion de Stock de Bicicletas

Elaboracion propia

En cuanto a la mantencion, se realiza servicio gratuito para mantencién simple y mantencion
béasica, por otro lado se aplica un descuento de 50% en mantencién completa durante los
primeros tres meses. La demanda es proyectada con un aumento de 10% anual, con inflacion
anual de 3% aplicada a partir de segundo afno.

Mes Afio
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 2 3 4 5
Bicicleta 0 0 10 10 20 20 30 40 50 70 80 90 462 508 559 615
Mantencion Simple 5 10 15 15 15 15 15 20 20 20 25 25 220 242 266 293
Mantencién Basica 3 5 8 8 8 8 8 10 10 10 13 13 110 121 133 146
Mantencion Completa 3 5 8 8 8 8 8 10 10 10 13 13 110 121 133 146

Tabla 5: Proyeccién de Demanda

Elaboracion propia

De acuerdo a la estimacion de precio promedio de bicicleta mostrada en jError! No se encuentra
el origen de la referencia., y la tarifa de mantencion en jError! No se encuentra el origen de

la referencia., a continuacion se encuentra dichos valores con sus respectivos conceptos.
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Bicicleta $ 1,350,989
Mantencién Simple $ 10,000
Mantencion Basica $ 20,000
Mantencién Completa  § 30,000

Tabla 6: Valores de Bicicleta y Mantenciones

Elaboracion propia

De tal manera que la estimacion de ingresos durante los 5 anos de evaluacion queda de la

siguiente forma.

Comisién Venta 85,112,307 96,432,244 109,257,732 123,789,011 140,252,949
Mantencion Simple 1,700,000 2,266,000 2,567,378 2,908,839 3,295,715
Mantencion Basica 1,700,000 2,266,000 2,567,378 2,908,839 3,295,715
Mantencién Completa 2,775,000 3,399,000 3,851,067 4,363,259 4,943,572

Tabla 7: Estimacion de Ingresos

Elaboracion propia

Respecto a la forma de pago, se estima que 20% de las ventas se realiza con tarjeta de débito,
30% con tarjeta de crédito en 3 cuotas, y por ultimo, 50% con tarjeta de crédito en cuotas
normales.

7.3 Estimacion de Costos

En concordancia a plan de marketing, sistema de incentivo y compensacion, y plan de
operaciones descrito en los capitulos anteriores, se define a continuacion los costos del proyecto.
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Personal
Gerente
Community Manager
Técnico
Asistente
Contratos
Arriendo de Local
Analista de Sistemas
Soporte Informatico
Servicio Hosting
Transbank
Servicio Tarjeta de Crédito
Servicio Tarjeta de Débito
Insumos
Desengrasante: 3 unidades
Lubricante de 1 litro: 1 unidad
Parches: 20 unidades
Camaras: 30 unidades
Marketing
Promotora
Folletos
Pdginas webs especializadas
Avisos en buscadores
Auspicio en eventos depaortivos
Merchandising
Gastos Generales
Gastos varios
Asesaria Legal
Inscripcion dominio
Contador
Servicios basicos
Telefonia y banda ancha
Servicio de aseo
(Gastos comunes

1,000,000
500,000
400,000
300,000

1,050,000
600,000
300,000

7,402
1UF

51,639
19,528
25,200
60,000

60,000
40,000
500,000
25,000
1,000,000
400,000

25,000
400,000
9,950
200,000
30,000
36,990
200,000
100,000

Bono anual de 500.000

Bono semestral de 100.000

1% comision de venta, 20% comision de mantencidn
1% comision de venta

Local de 96 m?*

Duracion de contrato: 3 meses
Contrato mensual

Haosting y Certificado SSL GoDaddy
Arriendo POS Mensual

Comision 2,95% por transaccion
Comisidn 1,49% por transaccion

Finish Line Limpiador Cadenas + Desengrasante 4 oz + Teflon 2 oz
Rockshox Lubricant Rear Shock Air Can Maxima 15W 50

Zefal Kit Tire Repair Leakfix

Céamara de respuesto con valvula

Servicio en eventos deportivos
Impresion de folletos semestral
Pdgina web de ciclismo y otro deporte
Google, Yahoo o Bing

Participacién en eventos deportivos
Merchandising con logo de la tienda

Caja chica

Establecimiento de términos y condiciones
Inscripcion www._consignadeporte. cl
Servicio contabilidad

Aguay luz

Servicios VTR

Limpieza en tienda y taller

Pago de gastos comunes

Tabla 8: Estimacién de Costos

En cuanto a los gastos de marketing, se requiere un reforzamiento mayor debido a las actividades

que se relacionan con difundir la marca a la comunidad de deportista con el objetivo de atraer

clientes tanto como futuros proveedores como los usuarios.
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7.4 Plan de Inversiones

A continuacién se encuentra las inversiones, en cuanto a los equipamientos de la tienda y las

herramientas o0 maquina en el taller.

Plan de Marketing 440,000

Promotora 360,000
Folletos 80,000
Publicidad 7,775,000
Paginas web especializadas 2,500,000
Avisos en buscadores 275,000
Auspicio en eventos deportivos 5,000,000
Promocién 800,000
Merchandising 800,000
Total 9,015,000

Tabla 9: Estimacion de gastos de Marketing

Elaboracion propia

Tienda
Computadores
Impresora
Muebles
Soporte suelo
Remodelacion

Taller
Cyclo Modular Clamp
Kit reparacién bicicleta
Soporte muralla
Soporte suelo
Bombin

W =W

[n]
]

10
30

o o o o

o o O o o

250,000
50,000
70,000

8,167

136,560
45,990
4478
8,167
17,813

$ 750,000 Gerente, Community Manager y Recepcidon
$ 50,000 Impresora de la recepcion

$ 210,000 Escritorios y sillas

$ 163,340 Soporte de bicicletas en sala de exhibicion
$ 1,000,000 Pintado, instalacion de focos, letreros, etc

$ 136,560 Maquina para taller de servicio

$ 45990 Herramienta para taller de servicio
$ 44780 Soporte de bicicletas en taller

$ 245,010 Soporte de bicicletas en taller

$ 17,813 Bombin con piston de acero 62cm

Tabla 10: Inversiones

Elaboracion propia

Se plantea una inversion total de $2.663.493 requerida para la puesta en marcha de la empresa.

En Anexo 12: Inversiones se demuestra el detalle de plan de inversiones del equipamiento de la

tienda y las herramientas del taller.
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7.5 Proyecciones de Estados de Resultados

En la siguiente tabla se muestra la proyeccion de estados de resultados a 5 afos de evaluacion.

En el Anexo 13: Estados de Resultados Mensuales, se encuentra los detalles durante los
primeros 12 meses.

ESTADO DE RESULTADOS PERIODOS ANUALES
CLP 1 2 3 4 5
________ Ingresos
Ingresos por ventas 85,112 307 96,432 244 109,257,732: 123,789,011 140,252 949
Ingresos por mantencién 6,175,000 7,931,000 8,985 823 10,180,937 11,535,002
Total ingresos por ventas 91,287,307. 104,363,244 118,243,555 133,969948 151,787,951
Costo de ventas
Sueldos -14 588 625 -23,634 839 -29.810,406 -32 055,829 -34 560,415
Comision Transbank -15,567,129 -17,624 806 -19,935,306 -22 552 094 -25 515 877
Total Costo de ventas -30,155,754 -41,259 645 -49.745 711 -54,607,923 -60,076,293
Margen de Contribucion 61,131,553 63,103,599 68,497,844 79,362,025 91,711,659
Gastos de Administracion y ventas
Sueldos -21,895 076 -19,262 314 -19,745 285 -20,241 826 -20,752 619
Contratos -19,888 827 -16,777,492 -17,280,817 -17,799 241 -18,333,218
Insumos -1,876,404 -1,932 696 -1,990,677 -2,050,397 -2,111,909
Marketing -9 015,000 -9 285 450 -9 564,014 -9 850,934 -10,146,462
Gastos Generales -7,838,830 -7,082 695 -7,302 870 -7,530,673 -7,766,470
Total Gastos de Administracion y ventas -60,514,137 -54,340,647 -55.883,662 -57,473,071 -59,110,679
EBITDA 617,416 8,762,952 12,614,182 21,888 954 32,600,980
% slingresos 0.01 0.08 o 01 0.21
Depreciacion -969 523 -969 523 -1,715,703 -991 257 -746,180
EBIT -352.108 7,793,429 10,898 478 20,897,698 31,854,800
3 sfingresos 0.00 0.07 0.09 016 0.21
Oftros ingresos 0 0 0 0 0
Gastos financieros 0 0 0 0 0
Resultado antes de impuesto -352,108 7,793,429 10,898,478 20,897,698 31,854,800
Impuesto a la renta- provision 88,027 -1,948 357 -2.724 620 -5 224 424 -7.963 700
UTILIDAD NETA -264,081 5,845,072 8,173,859 15,673,273 23,891,100
% dlingresos 0.00 0.06 0.07 012 06

Tabla 11: Estados de Resultados
Elaboracion propia
Tal como se menciona en puntos anteriores, a partir del segundo ano se estima un crecimiento
de un 10% anual, a su vez, los ingresos se dividen en las comisiones por ventas del 15% mas
los ingresos por mantenciones de bicicletas. Se incorporan los gastos financieros producto de la
estimacion de intereses asociados al crédito que se necesita para ir cubriendo los faltantes
generados por el desfase del flujo de caja.
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7.6 Proyecciones de Flujo de Caja

La siguiente tabla muestra la proyeccién de flujo de caja a 5 afos de evaluacion.

FLUJO DE CAJA PERIODOS ANUALES

CLP 0 1 2 3 4 5 _
Utilidad después de impuestos 0 264,081  5,845072 8,173,859 15,673,273 23,891,100
Depreciacién 0 969,523 969,523 1,715,703 991,257 746,180
Inversiones Activo Fijo -2,663,493 0 -2,238,540 -490,153 0 0
Inversion Capital de Trabajo -39,283,935 0 0 0 0 39,283,935
Valor liquidacion de los activos 0 0 0 0 0 732,918
FLUJO DE CAJA NETO -41,947 428 705,442 4,576,054 9,390.409| 16,664,530 64,654,133

Tabla 12: Flujo de caja

Elaboracion propia

El Anexo 14: Flujo de Caja demuestra el flujo de caja mensuales durante el primer afio de

funcionamiento.

7.7 Tasa de Descuento

Para el célculo de tasa de descuento se utiliza los siguientes datos:

Rf Tasa libre de riesgo 374% Qefnco Central - Tasa.de Interés -“Bonos
licitados en pesos Chilenos a 5 afos
Sensibilidad de activo respecto a la Damodaran - Unlevered beta corrected
B " 0.76
volatilidad del mercado for cash
PRM  Premio por Riesgo 6.55% Damodaran - Risk Premium for Chile
PPL Premio por liquidez 3.00% Universidad de Chile

Tabla 13: Calculo de Tasa de Descuento

Elaboracion propia

La tasa libre de riesgo (R ) se obtiene de Banco Central en los datos de bonos y pagares licitados

en pesos Chilenos a 5 afnos en Febrero de 2017, demostrado en Anexo 8: Tasa Libre de Riesgo

Banco Central
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En cuanto a la B, se obtiene de los datos de la pagina de Damodaran', Anexo 9: Beta,
considerando el modelo de negocio que se centra en el mundo de deporte, se toma como
referencia la industria de recreacién que esta mas relacionada a los deportes.

Se considera el premio por riesgo (PRM) para Chile obtenido de Damodaran?, finalmente, el

premio por liquidez que se utiliza es de 3%.

La tasa de descuento T,; se calcula de la siguiente forma:
Ts = Ry + B (PRM) + PPL

Como resultado de la ecuacién se obtiene una tasa de descuento de 11,72%.

7.8 VAN, TIR, Payback

De acuerdo a los resultados del andlisis financiero, se puede observar la rentabilidad y viabilidad
del proyecto, debido a que el calculo arroja un VAN > 0 y TIR > T,;. En cuanto al periodo de
recuperacion, se obtiene un periodo de 3 anos y 2 meses, lo cual es un plazo inferior a la duracion

de evaluacion financiera.

$ 13,233,056
20.8%
3.16

Tabla 14: VAN, TIR y Payback

Elaboracion propia

7.9 Valor de Liquidacion de los Activos

La inversion considerada en este proyecto es de activos fijos que son depreciables y corresponde
a un valor residual cero, debido a que posterior de su vida Util ya no sera posible utilizarlos en

otro proyecto.

En este caso, la vida util de los activos pertenecen a area de venta y oficinas es de 3 anos,

1 http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/Betas.html
2 http:/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.htm|
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mientras los activos del taller de servicio tienen vida Util de 2 anos.

Luego del término del afno cinco, se determina que la empresa se cerrara y se hara devolucion
de capital de trabajo a los inversionistas. Por tanto en el afio 5 no se realizara inversion de los

activos, de acuerdo a lo demostrado en el Anexo 12: Inversiones.

7.10 Balance Proyectado

En la siguiente tabla se muestra balance proyectado para los 5 afios.

En cuanto a los activos cabe destacar que no hay inventarios registrados, ya que los productos
de tercero se encuentran en consignacion, a pesar de no registrarlos en el balance de igual
manera se controlan. Una vez que se realiza la venta se genera la obligacion de pago con el
proveedor, la cual se realiza en el mismo mes, por lo tanto, tampoco se registran cuentas por
pagar bajo este concepto.

BALANCE PERIODOS ANUALES
CLP 1 2 3 4 5
Efectivo y Efectivo Equivalente 5,601,436 25 337 639 18,945 353 19,149 428 18,910,729
Cuentas por cobrar (clientes) 35,388 214 21,813,045 24 714 180 28.001,166 31,725,321
GOPM 0
Activo Fijo 1,693 970 2 962 987 1,737 437 746,180 0
Impuesto por recuperar 88,027 0 0 0 0
TOTAL ACTIVOS 42,771,647 50,113,671 45,396,969 47,896,774 50,636,050
Cuentas Por Pagar (Costos) 1,035,728 672,350 672,350 672,350 672,350
Impuesto a la renta 0 1,860,330 2,724 620 5,224 424 7,963,700
Capital 42 000,000 42 000,000 42 000,000 42 000,000 42 000,000
Resultado acumulado -264 081 5,580,991 0 0 0
TOTAL PASIVOS ¥ PATRIMONIO 42,771,647 50,113,671 45,396,969 47,896,774 50,636,050

Tabla 15: Balance

Elaboracion propia

El Anexo 15: Balance Mensuales demuestra el balance mensuales durante el primer afo de

funcionamiento.
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7.11 Capital de Trabajo

El Capital de Trabajo se determind de acuerdo al método de Capital de Trabajo por Déficit
Acumulado Méaximo, que consiste en estimar los flujos de ingresos y egresos, mensuales y
acumulados. El Capital de Trabajo correspondera al mayor déficit acumulado para cada periodo,
se demuestra en Anexo 16: Capital de Trabajo Mensuales.

El proyecto genera déficit en el primer afo, a partir del segundo afo en adelante se observa que
se generan los flujos necesarios para autofinanciar el proyecto.

FLUJO DE CAJA DETALLADO PERIODOS ANUALES
CLp 0 1 2 3 4 5
Ingresos
Ingresos por mantenciones 5912 500 6,916 952 8816 042 9 988 576 11,317 056
Ingresos por ventas de bicicletas 532 289 666: 657 470,843. 725653 528: 822 165447 931 513 451
Pagos a proveedor por venta bicicletas -482 303,073 -546 449 382: 6519127 149: -701 471 060: -794 766 711
Costos
Pagos por costos del proyecto -86,183 842 -05 963 670; -105629374: -112080,994; -119 186,971
Impuesto a la renta -1,860,330 -2.724 620 -5,224 424
Gastos- Preoperativos -3,450,322
Flujo de caja operativo -3,450,322 -30,284 749 21,974,744 7,852,716 15,877,349 23,652,401
Inversiones
Activos Fijos -2 663,493 0 -2.238,540 -490,153 0 0
Flujo asociado a Inversiones -2,663,493 0 -2,238,540 -490,153 0 0
Dividendos -13,754 850 -15,673,273 -23,891,100
Aporte de Capital 42 000,000
Flujo Asociado a Financiamiento 42,000,000 0 0 -13,754,850 -15,673,273 -23,891,100
Flujo Neto 35,886,185 -30,284,749 19,736,203 -6,392,287 204,076 -238,699

7.12 Financiamiento

Tabla 16: Capital de Trabajo

Elaboracion propia

Para la implementacion y puesta en marcha del proyecto, se requiere realizar inversiones en

activo fijo, gastos pre-operativos y financiar el capital de trabajo, por lo que se determin6 un

requerimiento de capital que realizaran los socios del proyecto, por un monto de $42.000.000.
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FLUJO CAJA ACCIONISTA PERIODOS ANUALES
CLP 0 1 2 3 4 5
Aporte de Capital -42 000,000 0 0 0 0 0
Retiro de Capital 42 000,000
Dividendos 0 0 0 13,754,850 15,673,273 23,891,100
Deuda neta 0 0 0 0 0 0
Flujo Neto -42,000,000 0 0 13,754,850 15,673,273 65,891,100

Tabla 17: Financiamiento

Elaboracion propia

A partir del segundo afno se obtienen utilidades distribuibles para los socios, sin embargo, a contar
del tercer afno se generan los excedentes de caja necesarios para repartir dividendos. En la Tabla
33 se demuestra el Flujo de Caja del Accionista, el cual considera el Aporte de Capital y los
dividendos recibidos. A efectos de evaluacién del proyecto, se considera como supuesto que se
retira el capital aportado al final del proyecto (afio 5).

7.13 Ratios Financieros

'RATIOS FINANCIEROS PERIODOS ANUALES

CLP 1 2 3 4 5
EBITDA / Ventas 0.68% 8.40% 10.67% 16.34% 21.48%
EBIT / Ventas -0.39% 7.47% 9.22% 15.60% 20.99%
Margen Utilidad / Ventas -0.29% 5.60% 6.91% 11.70% 15.74%

Tabla 18: Ratios Financieros

Elaboracion propia

Tabla 34 demuestra una tendencia creciente de los ratios financieros acorde al incremento de
las ventas. En este caso, el crecimiento de las ventas se puede financiar sin realizar cambios en

la estructura de financiamiento existente, no requiere emisién de nuevo capital o endeudamiento.

7.14 Analisis de Sensibilidad

El analisis de sensibilidad procura ver los resultados de proyecto bajo los supuestos de variacion
de alguna de las variables que podrian determinar un cambio de decisién en caso de que el
proyecto resulta no ser rentable ni viable.
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Escenario

Concepto Escenario Normal Optimista

Afio 1 5 91,287,307 $ 108,309,768

Afic2 | § 104,363,244 $ 113,129,811

Ingresos |Afio 3 $ 118,243,555 § 117,340,599
Afio 4 $ 133,969,948 $ 121,786,357

Afioc5 |$ 151,787,951 § 126,488,584

Afio 1 $ 617416 § 14,623,497

Afo2 |$ 8,762,952 g 15,976,084

EBITDA |[Afio 3 $ 12,614,182 § 11,871,229
Afio 4 $ 21,888,954 s 11,864,295

Afio5 | $ 32,600,980 3 11,784,661

VAN $ 13,233,056 | $ 14,409,215

TR 20.8% 24.2%

Tabla 19: Andlisis de Sensibilidad - Escenario Optimista

Elaboracion propia

Concepto Escenario Normal | Escenario Pesimista
Afo1 |$  (30,155,754) $ (36,186,905)

Afio2 |$  (41,259,645) $ (49,511,573)

Costos |Afio3 |§  (49,745711) $ (59,694,854)
Afo4 |§  (54,607,923) $ (65,529,507)

Afo5 |§  (60,076,293) $ (72,091,551)

Afio1 |$ 617,416 $ (5,413,735)

Afo2 |§ 8,762,952 § 511,023
EBITDA |Afio3 |$ 12,614,182 $ 2,665,039
Afiod | $ 21,888,954 $ 10,967,370

Afio5 |$ 32,600,980 $ 20,585,722

VAN $ 13,233,056 | $ (10,444,128)
TIR 20.8% 7.4%

Tabla 20: Analisis de Sensibilidad — Escenario Pesimista

Elaboracion propia




Tabla 35 y Tabla 36 demuestran dos escenarios para el efecto de analisis de sensibilidad, donde
en el primer escenario se realiza un aumento de la proyeccion de demanda de las bicicletas en
un 20%. Los resultados demuestran que el VAN sigue siendo positivo y la TIR continua ser mayor
que la tasa de descuento debido al cambio positivo luego que se efectué el aumento en el

volumen de ventas.

En el segundo escenario, se aplicé un incremento en un 20% de costos, esta vez los resultados
reflejan un VAN negativo y TIR menor que la tasa de descuento, lo que comprueba que con un
alza de costos de 20%, el proyecto deja de ser rentable y viable.

Conclusion de Analisis Financiero

En el analisis financiero del negocio se proyectd un plazo de evaluacion de 5 afos, mostrando el
resultado de VAN de $13.233.056 y TIR de 20.8% con un periodo de recuperacion de 3 afos y
2 meses. La evaluacién econémica de este proyecto demostré estados financieros y ratios que
permiten la realizacién de ello, dado que los resultados indican que el proyecto es viable y
rentable.

8. Riesgos Criticos

Con el objetivo de pronosticar y prever los riesgos que pueden ocurrir desde el ambito interno y
externo, a continuacién se detalla la descripcidn de los riesgos identificados y su respectivo plan
de mitigacion.

Falta de stock y surtido de productos que se ofrece puede obstaculizar ventas y Establecer una planificacion de campafias y ejecutarlas de manera efectiva

hace que los clientes desconsideran la tienda y buscan otra opcién sobretodo en los primeros meses de funcionamiento de la tienda y formar relacién
a largo plazo con los clientes

Carencia de conocimiento técnico en mantencion y armado de bicicleta y falta de  |Establecer un perfil correcto y realizar un riguroso proceso de seleccion de
habilidad en atencién de clientes y ventas pueden debilitar la fuerza personal y personal, adicionalmente planificar un desarrollo de personal por ejemplo a

finalmente el rendimiento de ello aumentar habilidades de comunicacion y optimizar la atencién al cliente

No contar con plataforma IT apropiada para mantener sistema de control de stock, |Contratar a un analista de sistemas para implementacion de sistema inventario y
mantencion de pagina web y bases de datos de clientes, causa a peérdida de CRM en los primeros meses y luego contar con soporte informatico part time de
informacién valiosa y desorden operacional manera remota por cualquier problema que puede ocurrir y actualizacion de los

El descuento que aplican las tiendas de bicicletas a los productos del afio anterior |Reforzar las campafias de marketing sobretodo en primavera para aumentar brand
en la época de verane, buscan liquidar productes en inventaric y lanzar productes |awareness del publico general y generar lazos con la comunidad deportista

del afio

Incertidumbre por periodo alargado de contaminacion del aire que desincentiva Realizar una constante revision y estimacién de venta para asegurar una

deporte en aire libre y estacionalidad de la demanda proporcién adecuada en el stock de producto, por ejemplo no concurrir a gastos
promocionales durante invierno pero si reforzar actividades para aumentar stock
en primavera

Posible conflicto con clientes por garantia, condiciones de custodia de productos, |Contar con asesoria legal y complir con los términos y condiciones que se

entre otros estipulan para mantener confiabilidad y seguridad de los clientes

Tabla 21: Plan de Mitigacion de Riesgos Internos y Externos

Elaboracion propia
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Como conclusién, los posibles escenarios que pueden afectar al funcionamiento de la tienda
principalmente estan relacionados a las actividades de marketing, proporcion de stock y surtido
de productos, y posible conflicto por los temas legales. Adicionalmente se considera la
importancia de expertise de técnico de mantencién y armado de bicicleta, debido a que la tienda
comercializa bicicleta de media y alta gama con clientes exigentes e informados, debe tener un
buen manejo de asesoramiento para proporcionar alternativas de productos de acuerdo a la
necesidad de clientes.

9. Propuesta Inversionista

Como se describe en el subcapitulo 7.12 Financiamiento, se utilizaria financiamiento de recursos
propios de los socios que cubrira los requerimientos de capital. De acuerdo a su propuesta de
valor, ConsignaDeporte tiene la posibilidad de posicionarse en el mercado, procura establecer
relaciones de confianza con los clientes. Bajo esta perspectiva, busca ser reconocido como

empresa que entrega servicio confiable y seguro a sus clientes.

Ademas, de acuerdo a los resultados financieros proyectados, se piensa en el crecimiento en
largo plazo, lo cual ofrece atractividad a las futuras inversionistas.

10. Conclusiones

El proyecto se basa en un canal de distribucion para aquellas personas que quieran deshacerse
de sus articulos deportivos en buen estado y para aquellos que se estén iniciando en un deporte
0 que quieran mejorar sus implementos actuales. Si bien de acuerdo al andlisis realizado, no hay
grandes barreras de entrada, y los proveedores tienen un poder medio, existe una tendencia que
se ha ido manteniendo en los Ultimos afos respecto de tener una vida sana, cada vez hay mas
personas haciendo deporte, ya sea ciclismo, running, yoga, entre otros, por lo que hay una
oportunidad ahi, que puede ser materializada en la redistribucién de implementos deportivos,
inicialmente centrada en el mundo ciclista, para una vez que se logre probar el modelo de negocio

se pueda replicar a otros deportes.

Con respecto al lado financiero, el proyecto corresponde a un start up, por lo tanto, durante el
primer ano los ratios no son favorables, sin embargo, los flujos logran recuperarse a partir del
segundo afo y ser rentable.
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Es importante senalar ademas que a pesar de que se reciben los ingresos por la venta de los
productos de forma parcializada no hay riesgo de incobrabilidad, por lo tanto es una inversion
con un riesgo bastante bajo para el inversionista desde ese punto de vista. El punto critico es
conseguir el abastecimiento de productos y la venta de los mismos, es un riesgo que es conocido
y por tanto se trabaja de forma continua en su mitigacion, por ejemplo una de las actividades
claves para lograr esto es conseguir un marketing efectivo, junto con dar un servicio de calidad
a los clientes, para poder promover la fidelizacion y una futura recomendacién. Es por tanto,
fundamental para el modelo de negocio contar con un capital humano potente, comprometido
con la compania, con las competencias necesarias de tipo general y especifico.

Los indicadores financieros que nuestran durante los 5 anos de evaluacién, el VAN de
$13.233.056 y TIR de 20.8% con un periodo de recuperacion de 3 afos y 2 meses. De acuerdo
a la evaluacién, el proyecto es considerado un proyecto viable y rentable.
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Anexos

Anexo 1: Analisis de las cinco fuerzas de Porter

AMENAZA DE NUEVOS PARTICIPANTES

MEDIA

PODER DE NEGOGIAGION DE PROVEEDORES RIVALIDAD ENTRE COMPETIDORES PODER DE NEGOCIACION DE COMPRADORES

MEDIO BAJA BAJO

AMENAZA DE PRODUCTOS SUSTITUTOS

ALTA

BAJA

Amenaza de Nuevos Participantes

e Se considera que la amenaza es alta, ya que cualquier persona puede ofrecer sus
productos usados, en este caso bicicletas por internet sin necesidad de usar el servicio
de la empresa, principalmente porque no se necesita un gran requerimiento de capital
para vender una bicicleta

e Dado el crecimiento de la industria, existe la posibilidad de desarrollar una base de
clientela sélida que regresa con frecuencia.

e A su vez, la diferenciacién del producto es baja, a pesar de estar enfocados al segmento
de bicicletas de gama media-alta, el servicio que se presta es de canal de distribucién, no
se le da un valor agregado a los productos.

Poder de Negociacion de Proveedores

e Los proveedores juegan un rol vital, se requiere un esfuerzo constante para poder
atraerlos y asi poder mantener un stock suficiente en la tienda
e Sin embargo, se ofrece una serie de beneficios que no se encuentran en otros modelos

de negocio, especialmente para sus proveedores que evidencia la particularidad de la
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relacién entre ambas partes, lo que a su vez se traduce en seguridad y comodidad.
El poder de negociacion de los proveedores en esta industria se considera medio,

principalmente por su atomizacion.

Amenaza de Productos Sustitutos

De acuerdo a las caracteristicas de productos ofrecidos, se observa que los usuarios
poseen el perfil de amantes de ciclismo que conocen las especificaciones técnicas del
producto o los principiantes que buscan producto confiable y seguro, se aprecia baja
atractividad de parte de los productos sustitutos que provienen de otros deportes, puesto
que estos usuarios estaran menos dispuestos a cambiarse a otro deporte por precio o
popularidad.

Ademés considerando que el foco actual es el ciclismo con futura expansién a otros
deportes, eventualmente reducira la fuerza de amenaza de este origen.

Con esto se observa que la amenaza de productos sustitutos es baja.

Poder de Negociacion de Compradores

Desde el punto de vista de comprador, el precio ofrecido es inferior al precio mercado con
una calidad garantizada, complementado por otros atributos de servicios que se ofrece
hace que el costo de cambio es considerado alto para ellos.

Como uno de sus aspectos distintivos, se encuentra disponible un servicio de mantencién
gratuita que busca fidelizar a los clientes.

Los clientes a su vez son atomizados, lo que disminuye su poder de negociacion.

El mundo ciclista a su vez tiene implicitos una serie de beneficios, ya que las bicicletas
no solo se utilizan como una actividad recreativa, sino que ademas se ha potenciado su
uso como medio de transporte rapido y econémico, por lo que resulta atractivo para ellos.
Dado lo anterior, se evalta un bajo poder de negociacion de los compradores.

Intensidad de Rivalidad entre Competidores

Se consideran como los competidores indirectos aquellas paginas web que se utilizan
para publicar anuncios o las tiendas de productos de ciclismo de segunda mano. Sin
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embargo, no se observa un nivel de servicio equitativo que pueda tener un efecto
significativo en el funcionamiento de la industria. Principalmente porque no hay una
uniformidad un stock fijo de productos para poder hacer la comparacion, mas bien
corresponden a ofertas puntuales, pero masivas a su vez, por lo que las barreras de salida
también son bajas

e El segmento de clientes a cual apunta esta industria es concentrado a los aficionados de
ciclismo que se distingue de los clientes de tiendas retail, hecho que evita entrar en una
guerra de precios.

e Laintensidad de rivalidad observada en la industria es baja.

Los Complementadores

e Debido a que el negocio se basa en la comercializacion de productos de segunda mano,
existen muchos otros articulos vendidos por otras empresas que son complementarios a
los productos de la tienda.

e Por lo tanto la complementariedad es alta.
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Anexo 2: Modelo de CANVAS

SOCIOS CLAVE
Los socios estratégicos consisten
en el arrendador de la tienda, los
organizadores de eventos de
ciclismo, el proveedor de
plataforma informatica para el sitio
web/inventario/datos de clientes, y
el asesor legal

ACTIVIDADES CLAVE
Las actividades clave tienen que
ver con el proceso de generar
demanda asi como la recoleccion
de bicicletas usadas, la atencion
que se dispone para recepcionar
los productos, la actualizacion de la
pagina web como una vitrina virtual
de los productos, la promocién y
comunicacion en las redes
sociales, el servicio técnico y
ventas.

RECURSOS CLAVE

Los recursos clave consisten en el
stock de productos, la tienda, el
taller de servicio, una plataforma de
TI, un experto en bicicletas que
administre la tienda, chequee el
estado de los productos y de
recomendacion a los clientes
potenciales, un community
manager que se encarga de
generar demanda y promover la
tienda, y un buen flujo de efectivo.

PROPUESTAS DE VALOR
La oferta distintiva para cliente
usuario es proveer bicicleta usada
de media y alta gama a un precio
inferior a los nuevos productos,
opcionalmente con facilidad de
pago. Ademas cuenta con una
tienda espaciosa y tienda virtual
que permite mayor visibilidad a los
eventuales compradores. Por otro
lado, al cliente proveedor se ofrece
un servicio de venta a bajo costo
con mayor seguridad. Procura dar
servicio de calidad y conflanza que
permite una relacién a largo plazo
con ambos clientes.

RELACIONES CON CLIENTES
La empresa mantiene relacion con
sus clientes, tanto usuario como
proveedor, con el fin de atraer
nuevos clientes y retenerlos. Se
crea una comunidad de la tienda
en las redes sociales para
aumentar el reconocimiento de la
marca y hacerles sentir
identificados con la tienda. Se
realiza una encuesta online
trimestral para conocer la
preferencia de productos y su
comportamiento.

Los canales de comunicacidn que
se utiliza para atraer a los clientes
son las redes sociales como
Facebook, Twitter e Instagram,
publicidad en las radios y a fravés
de la pagina web. Los canales de
distribucion de la tienda funcionan
de manera directa en la tienda, en
caso que el cliente requiera
despacho el costo de éste sera
cargado a la cuenta del cliente.

ESTRUCTURA DE COSTES FUENTES DE INGRESOS

Los costos que corresponden a este modelo de negocio son costo de bicicleta pagado a cliente-proveedor,
arriendo de la tienda, gastos de servicios de la tienda, costo de mantencion de la tienda, implementos
asociados con la mantencion de las bicicletas, costo de servicio de pagina web vy despacho, sueldos de los
empleados, seguros involucrados, ademas de costo de un asesor legal inicial para efectos de la redaccion
del contrato y otros potenciales servicios legales.

que serian el valor acordado que se

Los fuentes de ingresos provienen de margen entre el precio de venta

sumado a ese costo seria costo operacionales de la tienda.

SEGMENTO DE CLIENTE
Los clientes principalmente se trata
de personas con el rango de edad
entre 15 - 59 afos que residen en
Las Condes, Vitacura, Providencia,
Lo Barnechea, La Reina, Nufioa,
Pefialolén y Santiago. El perfil de
ambos tipos de clientes es
personas que activamente
practican ciclismo como deporte,
entretencion o medio de transporte.
El cliente proveedor tiene la
preferencia de evitar contacto
directo con personas ajenas y no
tiene necesidad de recibir dinero
de manera urgente por la venta de
su bicicleta. Por ofro lado, el cliente
usuario cuenta con conocimiento
de producto y marca que requiere,
busca una via confiable donde se
siente seguro en comprar una
bicicleta de segunda mano

pagara al cliente-proveedor
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Anexo 3: Descripcion de Propuesta de Valor

Descripcion

Propuesta Sermvicio
Genérica Compraventa

Actividad comercial en funcion de intermediario entre vendedor y comprador

Un duefio de una bicicleta con la descripcion detallada anteriormente, tiende ser una
persona aficionada al ciclismo gue entiende las especificaciones técnicas de su

Se trata de ser cliente de una comunidad con alta proyeccién de crecimiento, dado
que el negocio promueve una relacion cercana con sus clientes y espera seguir
creciendo en otros ambitos de deportes, asi se espera establecer una relacion a
largo plazo.

El acuerdo de la custodia de los productos estd claramente estipulado en los
términos y condiciones y el cliente proveedor puede retirar sus productos de la venta
en cualguier momento si lo desea.

El negocio le provee una via segura al cliente proveedor que requiere de un servicio
de venta, esto se debe a que evita gastar tiempo o dinero en reunirse con sus
potenciales compradores, que ademas exponerse ante personas ajenas que implica
Propuesta un riesgo de robo o fraude.

Ampliada El negocio cuenta con una plataforma de tecnologia que permite registro de
productos y clientes, particularmente para el cliente proveedor se asignara una cuenta
_ |que le otorga acceso a revisar el estado de sus productos en venta, lo mismo cuando
Transparencia | o| oroqycto se venda le llegara una notificacion automatica asi estara enterado todo el
tiempo. Una vez se concluye la venta, la tienda realiza la transferencia de dinero a su
cuenta bancaria por el monto acordado previamente.

Confiabilidad

Cliente
Proveedor

Seguridad

34



Descripcion

P_[Uﬂl;lli.‘bta _ SEMEI0 Actividad comercial en funcion de intermediario entre vendedor y comprador
Genérica Compraventa
Los productos que se comercializan en la tienda pertenecen a las marcas preferidas
por los ciclistas. A diferencia de los clientes que buscan bicicletas en multitiendas u
ofras tiendas, estos clientes son mas atraidos por las marcas conocidas. Aungue son
productos de segunda mano, pero son garantizados en cuanto a su calidad y
seguridad. Si bien el stock de productos no depende directamente de la tienda, por el
hecho de orientarse a bicicletas de gama media- alta ya se encuentra asociada a
ciertas marcas.
Independiente de las marcas, existen clientes que buscan por ciertos modelos
dependiendo del tipo de uso de la bicicleta. Los que practican distintos deportes
pueden buscar de categoria carretera, BMX, cross country, downhill, triatlén, fat bike
para la nieve o el barro y de pista.
Con el fin de fidelizar a los clientes, cada compra se vincula a un servicio de
mantencion (limpieza, lubricacion y ajuste de bicicleta) que se puede realizar dentro
de los primeros tres meses desde la fecha de compra. Considerando que el costo de
mantencion de este tipo de bicicletas no es menor, este beneficio podria ser una
buena forma de mantener relacion a largo plazo con los clientes.
Inicialmente la tienda trabaja con los productos de ciclismo, principalmente bicicletas
de segunda mano, pero también dispondra de otros productos que requieren los
Variedad de |ciclistas para practicar este deporie. Se proyecta a expandirse a otros depories
Productos |relacionados, tales como la triatlon, la natacion, camping, esqui y montafiismo. Cabe

Sernvicio de
Cliente Mantencion
Usuario

Propuesta destacar que algunos articulos de estos deportes son de alto costo, lo que entregara
Ampliada una buena oportunidad a los clientes que desean adquirirlos a mejor precio.
Facilidad de A diferencia de las paginas web que ofrecen el mismo servicio de compraventa, la

tienda cuenta con la facilidad de pago que se conecta a las redes bancarias y

Pago facilitaria forma de pago méas segura con opcion de pago con tarjeta de crédito.

Se piensa que la seguridad y calidad de los productos son fundamentales para el
negocio, cada compra de producto esta atada a garantia con el periodo de garantia y
Garantias  |condiciones estipulado en la pdliza. Esta garantia principalmente determina que en
caso de requerir cambio de repuesto, el cliente sélo tendra que cancelar el costo de
éste sin ser cobrado por la mano de obra de la reparacion.
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Anexo 4: Cadena de Valor

Infraestructura de la empresa
* Pdgina web como representacion virtual de la tienda
+ Tienda fisica con sala de exhibicidn, taller de servicio y bodega

+ Plataforma de IT para registrar los productos y cumplir la funcién de CRM

Gestidon de Recursos Humanos

+ Evaluacion de desempefio regular y comunicacién del feedback
+ Plan de remuneracian e incentivo acorde al mercado y objetivos

* Conocimiento general de todos los empleados sobre bicicleta y deportes relacionados

Desarrollo tecnoldgico
* Investigacidn permanente de la tecnologia en bicicleta

Actividades de apoyo

Abastecimiento

+ Un taller equipado de forma adecuada para efectuar un dptimo servicio técnico

Logistica interna
+ Sistema de control
de stack

Operaciones Logistica Externa
+ Comunicacion * Recoleccion de
automatica por email |productos para
para mantener mantener un stock
informado a los adecuado

clientes

* Mantencion de
productos en stack

Actividades principales

Marketing y Ventas
+ Actividades
lideradas por
community manager
para promacionar la
tienda

+ Exhibicion de
productos de forma
atractiva en la tienda

Servicio Post-venta
* Un servicio de
mantencion gratuita
durante los primeros
3 meses

36



Anexo 5: Encuestas

Las encuestas fueron realizadas a través de internet y la recoleccién de informacién directamente
del publico en los sectores comerciales. Durante este proceso se logro reunir respuestas de 127
participantes de ambas vias.

PREGUNTA 1: ;Qué edad tienes?

18 - 25 afios 15 11.8%

26 - 35 afios 43 33.9%
36 - 45 afios 43 33.9%
46 - 55 afios 17 13.4%
56 afios 0 mas 9 7.1%
Femenino 71 55.9%
Masculino 56 44 1%
Duefio(a) de casa 17 13.4%
Estudiante educacion media/preuniversitario 4 3.1%
Estudiante educacion superior 12 9.4%
Profesional dependiente 84 66.1%
Profesional independiente 10 7.9%
PREGUNTA 4: ;Cual es el rango de ingreso familiar mensual de su
hogar?
$350.000 - $750.000 13 10.2%
$750.001 - $1.250.000 23 18.1%
$1.250.001 - $2.000.000 31 24.4%
$2.000.001 - $3.000.000 32 25.2%
$3.000.001 - $4.000.000 15 11.8%
$4.000.000 o mas 13 10.2%
Vivo solo/sola 11 8.7%
2 36 28.3%
3 37 29.1%
4 31 24.4%
5 9 7.1%
6 3 2.4%
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PREGUNTA 6: ;En qué comuna vive?

Aysén 1 0.8%
Colina 1 0.8%
Concepcion 1 0.8%
Conchali 2 1.6%
Estacion Central 2 1.6%
Huechuraba 1 0.8%
Iquique 1 0.8%
La Cisterna 1 0.8%
La Florida 8 6.3%
La Reina 2 1.6%
La Serena 1 0.8%
Las Condes 8 6.3%
Macul 8 6.3%
Maipu 7 5.5%
Nufioa 17 13.4%
Pefaflor 1 0.8%
Pefalolén 4 3.1%
Providencia 20 15.7%
Puente Alto 6 4.7%
Quilpué 1 0.8%
Recoleta 6 4.7%
Renca 1 0.8%
San Bernardo 1 0.8%
San Joaquin 4 3.1%
San Miguel 1 0.8%
Santiago 17 13.4%
Talagante 1 0.8%
Tiltil 1 0.8%
Vifia del Mar 1 0.8%
Vitacura 1 0.8%




PREGUNTA 7: Dentro de sus opciones de compra, ;consideraria

adquirir productos en una tienda de segunda mano?

Si, depende del precio de producto 23 18.1%
Si, depende del tipo de producto 83 65.4%
Si, depende de la accesibilidad de producto 7 5.5%
Si, en caso de que el producto no esta disponible en

ofras tiendas 7 5.5%
No, no compraria productos de segunda mano 7 5.5%

PREGUNTA 8: De los siguientes articulos, ;cuales compraria de una

tienda de seqgunda mano? (seleccione 3 alternativas)

Decoracién (cuadro, antiguedad, accesorios, etc) 70 21.9%
Electrénico y Tecnologia (tv, computador, celular, etc) 27 8.5%
Infantil (silla de auto, coche, cuna, juguetes, etc) 31 9.7%
Linea blanca (refrigerador, lavadora, cocina, etc) 11 3.4%
Maleteria (maleta, bolso, mochila, cartera, etc) 35 11.0%
Menaje (loza, olla, vasos, copas, etc) 17 5.3%
Moda y calzado (vestuario, zapatos, relojes, etc) 41 12.9%
Muebles (comedor, living, escritorio, cémoda, etc) 48 15.0%
Outdoor (bicicleta, maquinas fithess, carpa, etc) 36 11.3%

PREGUNTA 9: ;Cual es el rango de precio justo para considerar el
comprar un producto de segunda mano de buena calidad?

30 - 45% de su valor de mercado 2 1.6%
45 - 60% de su valor de mercado 59 46.5%
60 - 75% de su valor de mercado 50 39.4%
75 - 90% de su valor de mercado 10 7.9%
En caso de un producto de coleccion o reliquia, estaria

diseuesto a Eaaar mas Hue el Erecio de mercado 6 4.7%
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PREGUNTA 10: Respecto a los articulos de coleccion, ;qué tipo de

articulo le gustaria adquirir? (seleccione 2 alternativas)

Articulos militares 1 0.7%
Filatelia 3 21%
Joyas 25 17.7%
Mapas 1 0.7%
Numismatica 1 0.7%
Obras de arte 28 19.9%
Relojes 30 21.3%
No estoy interesado en articulos de coleccién 52 36.9%

PREGUNTA 11: ;Alguna vez ha tenido alguna interaccion con las
paginas como mercadolibre o yapo? (seleccione 2 alternativas)

Si, he comprado productos usados por internet 57 36.3%.
Si, he vendido producto por internet 43 27.4%
Si, he buscado productos pero nunca he comprado 31 19.7%

Nunca he utilizado esas paginas web 26 16.6%
PREGUNTA 12: ;Considera tener algunos de estos articulos en

desuso y en buena condicion? (seleccione 3 alternativas)

Bicicleta, maquinas fitness, carpa, etc 30 9.8%
Comedor, living, escritorio, comoda, etc 29 9.5%
Cuadro, antiguedad, accesorios, etc 23 7.5%
Loza, olla, vasos, copas, etc 20 6.5%
Maleta, bolso, cartera, etc 55 18.0%
Refrigerador, lavadora, cocina, microonda, ete 13 4.2%
Silla de auto, coche, cuna, juguetes, etc 40 13.1%
Television, computador, celular, camara, etc 48 15.7%

Vestuario, zaeatos, reIoies, etc 48 15.7%

PREGUNTA 13: ; Qué normalmente hace con sus articulos en
desuso?
Los boto por el espacio reducido de mi hogar 4 31%
Los dejo guardado por si acaso 16 12.6%

Se los regalo a quienes los necesiten 54 42.5%
Me gustaria deshacerme de ellos en cambio de dinero 53 41.7%
PREGUNTA 14: Si se les ofrece el servicio para vender sus articulos
en desuso, ; qué esperaria Usted de aquello servicio?
(seleccione 2 alternativas)

El facil tramite de dejar el producto y recibir el dinero

cuando se venda 65 28.4%
Obtener algo de dinero en cambio de mi producto 101 44.1%
Que vengan a buscar el producto a mi casa u oficina 35 15.3%
Recibir el dinero por transferencia bancaria 26 11.4%
Ubicacién de la tienda 2 0.9%
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Anexo 6: Mapa de Local

1as'C
'Ma‘.aqm a.f.z

Ubicacion: Emilio Vaisse 608, Nufioa

--- Ruta ciclovias
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Anexo 7: Descripcion de Equipo de Trabajo

Profesional con alta vecacion a atencion al cliente,
cuenta con la capacidad y el discernimiento para
trabajar con personas con el dominio para aplicar un
liderazgo eficaz, posee la competencia para guiar a
personas a su cargo por medio de motivacion por
desarrollo hacia el cumplimiento de los objetivos
impuestos por la empresa.

Ingeniero Comercial o Civil Industrial con
experiencia en liderar un equipo de
personas de distintas areas, con interés
personal al ambito de deporte.

Su horario de trabajo cumple las 45
horas laborales que se distribuye en los
dias de funcionamiento de la tienda y se
acomoda a los requerimientos
particulares que se pueden presentar en
periodo de alta demanda.

Profesional con habilidades sociales y técnicas que
permite llevar a la empresa a posicionarse en el
mercado que se encuentra injerto, maneja estrategias
de marketing, publicidad y comunicacion de la empresa
con conocimientos acabados en el uso eficiente y
efectivo de las redes sociales, se enfoque tanto en los
clientes usuarios como en la captacién de clientes
proveedores.

Periodista, profesional de area de
comunicacién audiovisual o relaciones
publicas, con interés personal al ambito
de deporte.

Es contratado como empleado de
jornada completa aunque dedicaria la
mayoria de su jornada laboral fuera del
recinto, coordina sus actividades con el
gerente para proyectos especificos.

Persona con alta corientacion al cliente, comunicacion
efectiva y habilidad persuasiva, indudablemente debe
poseer conocimiento y experiencia en mantencion y
reparacion de bicicleta y es imprescindible que sea
ademas un practicante de ciclismo.

Persona con conocimiento y experiencia
comprobada en el servicio de
mantencion y reparacion de bicicleta.

Es contratado como empleado de
jornada completa con 45 horas laboral a
la semana con asistencia a tiempo
completo los dias Sabado y Domingo,
dos dias de trabajo a media jornada y un
dia de descanso en dias de la semana.

Persona dinamica en la realizacién de sus funciones,
maneja labores administrativas como registro en la
plataforma de Tl que utiliza la empresa, con alta
vocacion a servicio al cliente.

Persona con titulo técnico profesional
con interés personal al ciclismo o deporte
en general.

Es contratado como personal de media
jornada con trabajo de jornada completa
un dia de la semana, de media jornada
en dos dias de la semana y los fines de
semana.
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Anexo 8: Tasa Libre de Riesgo Banco Central

Contactenos Preguntas Frecuentes | Webservices

BASE DE DATOS ESTADISTICOS

BANCO CENTRAL DE CHILE

lada | Metodologias | Indicadores Diarios | Setde Graficos | BDE Movil | | Buscar
internet

fadlidad permanente

1 Lineas de crédito de liquidez en §

Tasas de Interés
] Expectativas tasa de politica

monetaria FECHA[ 2016 ] FRECUENCIA Mensual | GALCULO| Serie original v 5.% @ E?: |/I ﬁ i‘,:
B

Jeraciones de mercado abierto
] Pagarés licitados por el BCCh "
£ En $ (PDBC) ~ Tasas de interés mercado secundario , bonos , en pesos (porcentaje) *

7] Reajustables en UF (PRBC y
PRC)

Abr2016 May2016 Jun2016 Jul2016 Ago2016 Sep.2016 Oct2016 Nov.2016 Dic2016 Ene2017 Feb2017

2] Reajustables en US$ (PRD)
1 Bonos licitados por el BCCh ] | Bonos en pesos a 1 afio 3,80 3,71 3,75 3,67 3,63 3,63 3,55 3,67 3,49 3,28 3,25
I En $ (BCP y/o BTP) -
S R [J | Bonos en pesos a 2 afios (BCP,BTP) 382 3,83 387 377 365 3,64 354 372 352 3,32 3,31
I En US$ (BCD) [J | Bonos en pesos a 5 afios (BCP,BTP) 413 418 4,16 407 308 304 384 413 393 377 374
E E justable por TC (BCX
2 [En ez fapay IC(ES) []  Bonos en pesos a 10 afios (BCPBTP) 439 450 455 4,41 429 422 420 448 4,37 417 415
1sas de interés mercado secundario
] Bonos y pagarés licitados en el < >
1

1 Swap promedio de camara




Anexo 9: Beta

Industry Name * | Number of firms | = | Beta ~ | D/E Ratio v |Taxrate | * |Unlevered beta | ¥ | Cash/Firm value | v | Unlevered beta corrected for cash | ¥ | Hilo Risk | * | Standard deviation of equity | v | Standard deviation| v
Recreation 66 0.92 31.12% 13.21% 0.73 4.54% 0.76 0.5233 46.01% 28.71%
Reinsurance 3 0.75 32.38% 19.33% 0.59 8.30% 0.65 0.2514 21.23% 79.92%
Restaurant/Dining 86 0.77 35.01% 16.47% 0.59 2.36% 0.61 0.4123 39.10% 21.59%
Retail (Automotive) 25 0.91 59.89% 22.58% 0.62 1.12% 0.63 0.4333 28.30% 36.36%
Retail (Building Supply) 6 1.30 21.86% 20.11% 1.11 1.66% 1.12 0.2621 39.62% 23.30%
Retail (Distributors) 88 1.10 56.95% 16.95% 0.75 2.19% 0.77 0.5018 40.48% 38.55%
Retail (General) 19 1.05 39.57% 22.22% 0.80 2.73% 0.82 0.2805 40.00% 6.58%
Retail (Grocery and Food) 14 0.69 66.85% 24.11% 0.46 1.25% 0.46 0.3599 35.13% 17.61%
Retail (Online) 57 1.23 9.63% 8.46% 1.13 3.79% 1.17 0.5212 48.86% 51.38%
Retail (Special Lines) 108 1.02 52.13% 21.29% 0.73 4.29% 0.76 0.4108 42.19% 21.86%
Rubber& Tires 4 1.35 72.35% 10.09% 0.82 8.09% 0.89 0.4555 63.88% 46.21%
Semiconductor 80 1.20 14.09% 7.71% 1.06 4.78% 1.11 0.4717 42.08% 33.61%
Semiconductor Equip 45 1.10 16.35% 11.13% 0.96 12.69% 1.10 0.4324 38.24% 50.41%
Shipbuilding & Marine 11 1.20 48.41% 7.30% 0.83 2.83% 0.85 0.5953 73.54% 24.62%
Shoe 10 0.85 10.26% 14.47% 0.78 5.59% 0.83 0.3007 37.21% 26.27%
Software (Entertainment) 13 0.98 14.74% 1.04% 0.86 11.29% 0.96 0.6124 48.14% 119.34%
Software (Internet) 297 1.13 4.27% 3.49% 1.09 2.64% 1.12 0.6293 55.85% 46.53%
Software (System & Applicatig 236 1.13 21.50% 5.67% 0.94 5.33% 0.99 0.5614 47.40% 17.04%
Steel 38 1.60 47.93% 7.94% 1.11 7.04% 1.19 0.5972 54.19% 65.41%
Telecom (Wireless) 17 1.12 114.58% 9.11% 0.55 5.92% 0.58 0.6530 37.67% 42.23%
Telecom. Equipment 107 0.99 24.55% 6.11% 0.80 6.86% 0.86 0.4893 49.24% 17.73%
Telecom. Services 67 1.04 65.89% 13.36% 0.66 1.78% 0.68 0.4531 47.21% 37.74%
Tobacco 22 1.28 17.18% 8.84% 1.11 2.38% 1.13 0.6350 61.73% 16.67%
Transportation 17 1.01 31.98% 17.46% 0.80 3.51% 0.83 0.3969 32.72% 24.08%
Transportation (Railroads) 7 0.79 27.94% 22.17% 0.65 1.82% 0.66 0.2829 27.05% 28.20%
Trucking 30 1.21 90.80% 26.74% 0.72 4.25% 0.76 0.4577 42.01% 33.32%
Litilitw (General) 18 0.38 f(8.37% 25.62% 0.25 N.65% n.25 n.1515 19.322% f.860%
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Anexo 10: Modalidad de cuotas de Transbank

Transbank abona las ventas segun el producto contratado, una de las principales fortalezas de
esta forma de pago es que el riesgo de la incobrabilidad se reduce a cero, ya que es Transbank
quien realiza los pagos, independiente de que el duefo de la tarjera pague o0 no a su banco en
particular

Transhank asegura el pago de tus ventas

Cuota contado - Débito abonandolas a las 24 horas.

El cliente tiene el descuento en las 24 horas

La primera cuota se descuenta en el siguiente estado
de cuenta, la segunda al mes siguiente y la tercera al
subsiguiente

Abona en 48 horas la primera cuota, a 30 dias

3 Cuotas sin interes la segunda y a 60 dias la tercera cuota

Transbank te abona las ventas en cuotas
Cuotas normales Normales sumadas a las Ventas Normales a
las 48 horas. Transbank te asegura su pago.

La primera cuota en su siguiente estado de cuenta.
Las siguientes en los estados mensuales y sucesivos.
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Anexo 11: Ingresos

Para la elaboracién de los flujos de la compafia, es importante identificar 3 hitos:

1. Venta de la bicicleta al cliente usuario
El cliente usuario adquiere el producto a través de la compania, a él se le emite una
liquidacion en venta en consignacion que le transfiere la propiedad del bien adquirido.
El precio que él va a pagar esta constituido por:
» Comision por venta del articulo 15%
+ Comision asociada a Transbank, para el caso de las ventas con tarjeta débito, el
recargo que se realiza es de un 1,49% del precio total, en el caso de las ventas con
tarjeta de crédito, el recargo es de un 2,95% del precio total, por lo tanto varia
dependiendo de la modalidad de pago.
2. Pago de la bicicleta al cliente proveedor
Independiente de la modalidad de pago del cliente usuario, el pago al cliente proveedor
se realiza en el mismo momento en que se genera la venta. El cliente proveedor recibe
el monto acordado inicialmente y ademas una factura asociada a la comisién que cobra
la tienda por el servicio de venta en consignacion.
3. Pago de Transbank
Aca es relevante sefalar que se estima que un 20% de las ventas seran realizadas al
contado o via tarjeta débito, por otro lado, el 80% restante seria bajo la modalidad de
tarjeta de Crédito.

En la venta con tarjeta de crédito, si el cliente escoge la opcion de 3 cuotas precio
contado, los flujos recibidos por la compania seran parcelados en esas tres cuotas. Sin
embargo, si las cuotas escogidas por el cliente son con interés, el flujo por la venta se
recibe de forma integra dentro de 48 horas, a su vez, cabe destacar que Transbank al
momento de hacer depdsitos, descuenta su comision de forma automatica. Se estima
que un 30% lo hara con tres cuotas sin interés y el 50% de los clientes escogeran la
opcion de pagar con tarjeta de crédito en cuotas normales.

Otro punto importante es que esta modalidad de pago anula el riesgo de la incobrabilidad.
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CALCULO DE INGRESOS

CONCEPTO 1 2 3 4 5 ] 7 ] 2 10 11 12
Tasa crecimiento anual
Q Bicicletas estimado 0 0 10 10 20 20 30 40 50 70 80 90
Costo promedio 1,350,989 1,350,989 1,350,989 1,350,989 1,350,989 1,350,989 1,350,989 1,350,989 1,350,989 1,350,989
Comisién de venta 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Comisién por ventas 15% 0 0 2,026,484 2,026,484 4,052,967 4,052,967 6,079,451 8,105,934 10,132,418 14,185,385 16,211,868 18,238,352
Costo directo Bicicleta 0 0 13,509,890 13,509,890 27,019,780 27,019,780 40,529,670 54,039,560 67,549,450 94,569,230 108,079,120 121,589,010
Mantenciones 37,500 75,000 112,500 525,000 525,000 525,000 525,000 700,000 700,000 700,000 875,000 875,000
Ventas - comisiones Transbank 37,500 75,000 13,622,390 14,034,890 27,544,780 27,544,780 41,054,670 54,739,560 68,249,450 95,269,230 | 108,954,120 = 122,464,010
Comision tarjeta Débito 112 224 40,595 41,824 82,083 82,083 122,343 163,124 203,383 283,902 324,683 364,943
Comision tarjeta Crédito 885 1,770 321,488 331,223 650,057 650,057 968,890 1,291,854 1,610,687 2,248,354 2,571,317 2,890,151
TOTAL 0 0 13,509,890 13,509,890 27,019,780 27,019,780 40,529,670 54,039,560 67,549,450 94,569,230 108,079,120 121,589,010
CALCULO DE INGRESOS  PERIODOS ANUALES
CONCEPTO 1 2 3 4 5
Tasa crecimiento anual 10% 10% 10% 10% 10%
Q Bicicletas estimado 420 462 508 559 615
Costo promedio 1,350,989 1,391,519 1,433,264 1,476,262 1,520,550
Comisién de venta 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Comisién por ventas 15% 85,112,307 96,432,244 109,257,732 | 123,789,011 140,252,949
Costo directo Bicicleta 567,415,380 642,881,626 728,384,882 825,260,071 935,018,660
Mantenciones 6,175,000 7,931,000 8,985,823 10,180,937 11,535,002
Ventas - comisiones Transbank 573,590,380 650,812,626 737,370,705 835,441,008 946,554,663
Comisién tarjeta Débito 1,709,299 1,939,422 2,197,365 2,489,614 2,820,733
Comisién tarjeta Crédito 13,536,733 15,359,178 17,401,949 19,716,408 22,338,690
TOTAL 567,415,380 642,881,626 728,384,882 825,260,071 935,019,660
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Anexo 12: Inversiones

INVERSIONES ANUALES 0 2 3
Tienda 2,173,340 2,238,540 0 0
Computadores 750,000 772,500
Impresora 50,000 51,500
Muebles 210,000 216,300
Remodelacién 1,000,000 1,030,000
Soporte suelo para 20 bicicletas 163,340 168,240
Taller 490,153 0 490,153 0
Cyclo Modular Clamp 136,560 136,560
Kit reparacion bicicleta 45,990 45,990
Soporte muralla para colgar bicicletas 44,780 44,780
Soporte suelo para 30 bicicletas 245,010 245,010
Bombin 17,813 17,813
Total 2,663,493 2,238,540 490,153 0
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Anexo 13: Estados de Resultados Mensuales

ESTADO DE RESULTADOS

CLP 0 1 2 3 4 5 [ 7 8 ] 0 1 2
Ingresos
Ingresos por ventas 0 0 2,026,484 2,026,484 4,052,967 4,052 967 6,079,451 8,105,934 10,132,418: 14,185,385 16,211,868: 18,238,352
Ingresos por mantencion 37,500 75,000 112 500 525 000 525,000 525 000 525000 700,000 700,000 700,000 875,000 875 000
Total ingresos por ventas 37,500 75,000 2,138,984 2,551,484 4,577,967 4,577,967 6,604,451 8805934 10,832,418 14,885,385 17,086,868 19,113,352
Costo de ventas
Sueldos 0 0 -1014530: -1014530; -1149368: -1149368 -1282110 -1444087 -1576428: -1836,466; -1995046: -2 125790
Comision Transbank 0 -27,389 -28,452 -388,607 -399,638 -158,797 -7158,864 -1,118,024, -1.481835 -1840,995; -2559248 -2023060; -3,282220
Total Costo de ventas -27,389 -28.4562:  -1,.403,138°  -1,414,168. -1908,165: -1908232 .-2400134 -2925922: .3.417,423 -4,395714 -4919.006: -5408011
Margen de Contribucién 10,111 46,548 735,846 1,137,315 2,669,802 2,669,735 4,204,317 5,880,012 7,414,995 10,489,670, 12,167,862 13,705,341
Gastos de Administracion y ventas
Sueldos -615,372. -3 768,627, -2 365868 -1516943; -1516,943: -1516943: -1603,703: -1516943; -1516943 -1516,943; -1516,943° -1516,943: -2 021,331
Contratos -2,100,000: -3,757,402  -1957,402. -1957.402, -1357402: -1357,402; -1357402 1357402 -1357,402: -1357402. -1357402: -1357402; -1357402
Insumos 0 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367 -156,367
Marketing 0 -500,000; -1,585,000 -1585000; -1525000 -25,000 -25,000 -25,000 -65,000 -425,000 -85,000: -1585000; -1585000
Gastos Generales -7134,950 1,326,940 -591,990 -591,990 -591,990 -581,990 -591,990 -591,990 -591,990 -591,990 -591,990 -591,990 -591,990
Total Gastos de Administracion y ventas -9,609.337  -6,6566,627 -5807,703: -5147,703. -3,647,703. -3,734 463 -3.647,703 -3.687,703 -4047,703: -3,707,703. -5,207,703. -5,712.091
EBITDA -9,499.226.  -6,610,079  -5,071,857:. 4,010,387 -977,901 -1,064,727 556,614 2,192,309 3,367,292 6,781,968 6,960,159 7,993,250
3 slingresos -253.31 8813 2371 -157 021 023 008 025 0a 046 0.41 042
Depreciacion -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794 -80,794
EBIT -9,680,019  -6,690,872  -5152,650. -4,091,181: -1,068,694  -1,145,521 475,820 2,111,615 3,286,498 6,701,174 6,879,366 7,912,457
3 slingresos -255.47 -83.21 -2.41 -160 023 025 007 024 030 045 0.40 0.41
Qtros ingresos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Gastos financieros 0 0
Resultado antes de impuesto -9.580,019  -6.690,872 -5152.650: -4.001,181: -1,058,694  -1145521 475,820 2,111,515 3,286,498 6,701,174 6,879,366 7,912 457
Impuesto a la renta- provision 0 2,395,005 1,672,718 1,288,163 1,022,795 264,674 286,380 -118,955 -527,879 -821,625¢  -1675294; -1,719,841 -1,978,114
UTILIDAD NETA 0 -7,185,014  -5,018,154  -3,864,488: -3,068,386 -794,021 -859,141 356,865 1,683,637 2,464,874 5,025,881 5,169,624 5,934,343
% slingresos 19160 6691 181 -120 017 01 005 o 0.2 0.3 030 0.3
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Anexo 14: Flujo de Caja Mensuales

FLUJO DE CAJA

CLF

] 1 E] 3 4 5 6 7 ] F] 0 1l 2
Utilidad después de impuestos 0. -7,185014. -5018154 -3 864488 -3 068,386 -794,021 -859,141 356,865 1,583 637 2,464 874 5,025,881 5,159,524 5,934,343
Depreciacion 0 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794 80,794
Inversiones Activo Fijo -2 663,493 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversion Capital de Trabajo -39,283,935 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Valor liguidacion de los activos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

FLUJO DE CAJA NETO -41,947,428  -7,104,221_  -4,937,361  -3,783,694  -2,987,592 -713,227 -778,347 437,669 1,664,430 2,545,667 5,106,674 5,240,318 6,015,136
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PAGOS DE USUARIOS

CLP 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Mantenciones
Contado 7,500 15,000 22,500 105,000 105,000 105,000 105,000 140,000 140,000 140,000 175,000 175,000
Cuotas normales 18,750 37,500 56,250 262,500 262,500 262,500 262,500 350,000 350,000 350,000 437,500 437,500
Cuota 1 Tarjeta 3,750 7,500 11,250 52,500 52,500 52,500 52,500 70,000 70,000 70,000 87,500 87,500
Cuota 2 Tarjeta 3,750 7,500 11,250 52,500 52,500 52,500 52,500 70,000 70,000 70,000 87,500
Cuota 3 Tarjeta 3,750 7,500 11,250 52,500 52,500 52,500 52,500 70,000 70,000 70,000
Flujo anual desfasado
TOTAL MANTENCIONES 30,000 63,750 101,250 438,750 483,750 525,000 525,000 665,000 682,500 700,000 840,000 857,500
Productos
Contado 0 0 2,701,978 2,701,978 5,403,956 5,403,956 8,105,934 10,807,912 13,509,890 18,913,846 21,615,824 24,317,802
Cuotas normales 0 0 6,754,945 6,754,945 13,509,890 13,509,890 20,264,835 27,019,780 33,774,725 47,284,615 54,039,560 0,794,505
Cuota 1 Tarjeta 0 0 1,350,989 1,350,989 2,701,978 2,701,978 4,052,967 5,403,956 6,754,945 9,456,923 10,807,912 12,158,901
Cuota 2 Tarjeta 1,350,989 1,350,989 2,701,978 2,701,978 4,052,967 5,403,956 6,754,945 9,456,923 10,807,912
Cuota 3 Tarjeta 1,350,989 1,350,989 2,701,978 2,701,978 4,052,967 5,403,956 6,754,945 9,456,923
Flujo anual desfasado
TOTAL VENTA PRODUCTOS 0 0 10,807,912 12,158,901 24,317,802 25,668,791 37,827,692 49,986,593 63,496,483 87,814,285 102,675,164 117,536,043
Total 30,000 63,750/ 10,909,162 12,597,651 24,801,552 26,193,791 38,352,602 50,651,593 64,178,983 88,514,285 103,515,164, 118,393,543
CUENTA POR COBRAR 3,750 11,250 1,369,739 2,765,728 4,157,967 5,508,956 6,859,945 9,579,423 12,298,901 16,351,868 20,422,335 35,388,214
Comisiones descontadas por Transbh 1] ] 2,026,484 2,026,484 4,052,967 4,052,967 6,079,451 8,105,934 10,132,418 14,185,385 16,211,868 18,238,352
Flujo recibido neto 30,000 63,750 8,882,679 10,571,168 20,748,585 22,140,824 32,273,242 42,545,659 54,046,566 74,328,901 87,303,296 100,155,192
PAGOS A PROVEEDORES
Contado 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Ventas totales 0 0 13,509,890 13,509,890 27,019,780 27,019,780 40,529,670 54,039,560 67,549,450 94,569,230 ; 108,079,120 | 121,589,010
Comisién de venta 0 0 -2,026,484 -2,026,484 -4,052,967 -4,052,967 -6,079,451 -8,105,934 = -10,132,418 ' -14,185,385 . -16211,868 | -18238352
Pago neto a proveedor 0 0 11,483,407 11,483,407 22,966,313 22,966,813 34,450,220 45,933,626 57,417,033 80,383,846 91,867,252 103,350,659
Cuenta por Cobrar Comisiones 7,500 11,250 11,250 86,250 41,250 0 0 35,000 17,500 0 35,000 17,500
Cuenta por Cobrar Venta Bicicletas 2,701,978 1,350,989 2,701,978 1,350,989 2,701,978 4,052,967 4,052,967 6,754,945 5,403,956 4,052,967
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PAGOS DE USUARIOS PERIODOS ANUALES
CLP 1 2 3 4 5 FLUJO DESFASADO

Mantenciones

Contado 1,235,000 1,586,200 1,797,165 2,036,187 2,307,000

Cuotas normales 3,087,500 3,965,500 4492 912 5,090,469 5,767,501

Cuota 1 Tarjeta 617,500 793,100 898,582 1,018,094 1,153,500

Cuota 2 Tarjeta 530,000 242336 274,567 311,084 352,458

Cuota 3 Tarjeta 442 500 67,316 76,269 86,412 97,905

Flujo anual desfasado 262,500 1,276,548 1,446,329 1,638,691 1,856,637
TOTAL MANTENCIONES 5,912,500 6,916,952 8,816,042 9,988,576 11,317,056 1,856,637
Productos

Contado 113,483,076 : 128,576,325 | 145676976 @ 165,052,014 187,003,932

Cuotas normales 283,707,600 : 321,440,813 | 364,192,441 @ 412,630,036 467,509,830

Cuota 1 Tarjeta 56,741,538 64,288,163 72,838,488 82,526,007 93,501,966

Cuota 2 Tarjeta 44,582,637 58,930,816 66,768,614 75,648,840 85,710,136

Cuota 3 Tarjeta 33,774,725 49,109,013 55,640,512 63,040,700 71,425,113

Flujo anual desfasado 35,125,714 20,536,496 23,267,850 26,362,474 29,868,684
TOTAL VENTA PRODUCTOS 532,289,666 657,470,843 725,653,528 822,165,447 931,513,451 29,868,684
Total 538,202,166 664,387,795 734,469,570 832,154,023 942,830,508 31,725,321
CUENTA POR COBRAR 35,388,214 21,813,045 24,714,180 28,001,166 31,725,321 0
Comisiones descontadas por Transbank 18,238,352 96,432,244 109,257,732 123,789,011 140,252,949 1]
Flujo recibido neto 519,963,815 567,955,551 625,211,838 708,365,012 802,577,559 31,725,321
PAGOS A PROVEEDORES PERIODOS ANUALES

Contado 1 2 3 4 5

Ventas totales 567,415,380 642,881,626 728,384,882 825,260,071 935,019,660

Comisién de venta -85,112,307 -96,432,244 -109,257,732 -123,789,011 -140,252,949

Pago neto a proveedor 432,303,073 546,449,382 619,127,149 701,471,060 794,766,711
Cuenta por Cobrar Comisiones 262,500 1,014,043 169,781 192,362 217,946
Cuenta por Cobrar Venta Bicicletas 35,125,714 -14,589,218 2,731,354 3,094,624 3,506,209
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Anexo 15: Balance Mensuales

BALANCE
CLP 0 1 H 3 4 5 5 7 ] 3 0 1l 12
Efectivo y Efectivo Equivalente 35886185 30,730,268 24111406 16338786: 10891 159 7,180,028 4 770211 2,628 944 745 750 52 572 99 589 1,633,256 5,601,436
Cuentas por cobrar (clientes) 7,500 18,750 2731978 4169 217 6,912 445 8263434 10965412: 15053379 19123 846: 25878791; 31317747 35388214
GOPM 3,450,322
Activo Fijo 2,663,493 2,582,699 2,501,908 2421112 2,340,319 2,259 525 2,178,731 2,097,938 2,017,144 1,936,351 1,855,557 1,774,763 1,693,970
Impuesto por recuperar 0 2,395 005 4 067,723 5,355,885 5,378,681 6,643,354 6,929 735 6,810,779 6,282 901 5,461,276 3,785,982 2,066,141 88,027
TOTAL ACTIVOS 42,000,000 35,715472. 30,699,785, 26,847,762: 23,779,376, 22,995,352 22142111; 22503,073. 24,099,174 26,574,045 31,619,919 36,791,907 42,771,647
Cuentas Por Pagar (Costos) 900,486 902,954 915,418 915,418 925415 931,315 935412 947 876 957,873 977,866 990,331 1,035,728
Impuesto a la renta
Capital 42,000,000 42,000,000 42,000,000 42 000,000 42,000,000: 42000000 42000,000: 42000000 42,000,000 42,000,000 42000,000: 42000000 42,000,000
Resultado acumulado -7,185,014; -12, 203,169 -16,067,656; -19,136,042: -19,930,083. -20,789,204: -20,432,338; -18,848,702: -16,383,828, -11,357,947. -6,198,423 -264,081
TOTAL PASIVOS ¥ PATRIMONIO 42,000,000 35,715472! 30,699,785 26,847,762 23,779,376: 22,995,352] 22,142,111: 22,503,073 24,099,174 26,574,045 31,619,919 36,791,907 42,771,647
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Anexo 16: Capital de Trabajo Mensuales

FLUJO DE CAJA DETALLADO

CLP

Ingresos
Ingresos por mantenciones 30,000 63,750 101,250 438,750 483,750 525,000 525,000 665,000 682,500 700,000 840,000 857,500
Ingresos por ventas de bicicletas 0 0: 10,807,912, 12158901: 24317802 25668,791: 37827692 490986593: 63496 483: 87,814,285 102675164: 117,536,043
Pagos a proveedor por venta bicicletas 0 0: -11.483 407 -11,483407: -22 966813 -22 966,813: -34 450220: -45 933 626: -57 417 033: -80,383,846: -91 867 252: -103,350,659
Costos
Pagos por costos del proyecto -5,185,917 5,682 611 -7,198,376 5,561,871 -5,545 871 -5,636,794:  6043,740: 6,601,161 -7,455 129 -3,083,423 -10,114,245! -11,074,704
Impuesto a la renta
Gastos- Preoperativos -3,450,322
Flujo de caja operativo -3,450,322: 5155917 6,618,861 -7,7172,621 -5.447.626.  -3.711,132 -2.409.816: -2 141,267 -1,883.194 -693.,178 47,016 1,533,667 3,968,180
Inversiones
Activos Fijos -2,663 493
Flujo asociado a Inversiones -2,663.493 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos h
Aporte de Capital 42 000,000
Flujo Asociado a Financiamiento 42.000,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujo Neto 35,886,185;: -5,155,917 -6,618,861 -7,772,621 -5,447,626. -3,711,132 -2,409,816;.  -2,141,267 -1,883,194 -693,178 47,016 1,533,667 3,968,180
Déficit Acumulado Maximo -3,450,322  -8,606,239 -15,225101 -22,997,721 -28,445348 -32,156,479 -34,566,296 -36,707,563 -38,590,757 -39,283,935 -39,236,918 -37,703,2561 -33,735,071
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