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Resumen Ejecutivo

Exportacién de Vinos de Autor Chilenos a China

La Industria del vino en China ha crecido en torno al 35% (CAGR) en los ultimos afios, y se
espera que se mantenga el crecimiento por varios afios mas hasta alcanzar crecimientos de
mercados mas maduros como la industria del vino “Premium” en USA que creci6 12% (CAGR)
en los Ultimos 10 afios!. The Wine Booklet percibe este crecimiento como una oportunidad
dado el potencial de negocio que representa el mercado del vino importado en China.

Actualmente en China, existe una tendencia creciente de consumir vinos extranjeros, y el
consumidor chino se ha vuelto cada vez mas exigente en sus patrones de compra, siendo los
jovenes “millennials” los que estan impulsando esta nueva tendencia de consumir vinos

extranjeros y novedosos.

En este sentido, The Wine Booklet percibe una oportunidad de negocio producto de lo
siguiente: 1. potencial de crecimiento que posee la industria del vino en China (35%); 2.
atractivos margenes (7-15%); 3. posicionamiento de la marca pais Chile; y 4. productores de

vinos independientes chilenos no logran llegar por si solos al mercado del vino en China.

En relacion a los resultados econdmicos del proyecto, para poder llevar a cabo el
emprendimiento, se requiere de una inversion inicial de USD 300.000, los cuales seran
utilizados para compra de terreno y construccién de bodega, compra de vehiculos, equipos
computacionales, mobiliario y “Layout” (disefio), y para destinar un capital extra que sera
utilizado como estrategia de entrada al mercado del vino embotellado en China, previo a
comenzar a operar. El proyecto genera un VAN de USD 475.382 y una tasa interna de retorno
(TIR) de 29%, y su plazo de recuperacion o “Payback”es entre 5 a 6 afios. Ademas, se estima
un retorno sobre la inversion (ROI) de 79% en el afio 10.

Por ultimo, el proyecto se llevara a cabo por profesionales y ejecutivos muy competentes, y
con gran experiencia en la industria del vino tanto en Chile como en China, ofreciendo un

respaldo sumamente importante al inversionista.

1 State of the Wine Industry 2018, Silicon Valley Bank.



|. Oportunidad de Negocio

El Vino en China

China representa un mercado gigantesco para el comercio del vino y tiene un enorme potencial
de crecimiento, tanto a mediano como a largo plazo. Es el quinto mercado de vino méas grande
del mundo en términos de volumen, con un consumo aparente de 1.790 millones de litros en
2017 (3,5% mas que en 2016)?, y posee una cuota de mercado de 7,4% del consumo mundial

de vino, segun la Organizacion Internacional de la Vifia y el Vino (OIV) — ver Anexo 1 —.

En términos de valor, el mercado del vino en China generé ventas por sobre los USD 17,7
billones en 2017, representando una tasa de crecimiento de 16,1% con respecto al 2016, y
situando al pais asiético en la cuarta posicion de los mercados de vino mas valorados del
mundo, segun Vinexpo. Se estima que China para el 2021 se convierta en el segundo mercado
de vino mas valorado del mundo después de USA, sobrepasando a Francia y Reino Unido,
para alcanzar ventas en torno a los USD 23 billones, quedando solo detras de las ventas

generadas por USA, las cuales totalizarian los USD 45 billones.

En cuanto a la importacion de vino embotellado, China import6 cerca de 61 millones de cajas
en 2017, es decir, mas de 552 millones de litros (14,6% mas que en 2016), representando un
36% del total de vino embotellado consumido en el pais asiatico. El 64% de participacion
restante, pertenece a productores locales, los cuales dominan el mercado en cuanto al
volumen consumido. En términos de valor, la importacion de vino embotellado alcanzé los
USD 2,6 billones en 2017 (16,4% mas que en 2016). Se espera que para el 2021, la
importacion de vino embotellado llegue a las 108 millones de cajas o 975 millones de litros
segun el estudio internacional de vino y licores 2011-2021 de Vinexpo, proyectando un
aumento de 76,6% entre 2017 y 20213,

En cuanto al consumo de vino, principalmente importado, este se concentra en las mayores
ciudades y en las regiones costeras del Este de China, sobretodo en torno a Shanghdi, Pekin,
Canton o Shenzhen. En las ciudades emergentes de segundo y tercer nivel (TIER2 / TIER3),
la adquisicion y consumo de vino esta experimentando un fuerte crecimiento, con algunos

referentes como Chengdu, Hangzhou, Foshan, Nanjing o Xiamen (ICEX). Casi el 90% del vino

2“State of the Vitiviniculture World Market”, Abril de 2018, OIV.
3 https://www.vinexpo-newsroom.com/powerful-china-poised-drive-world-wine-growth/
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consumido en China es tinto, el 10% restante corresponde a vino blanco, rosé y espumosos
(Sophie Liu).

Por ultimo, la tendencia es clara, son los jovenes “millennial” 1os que estan impulsando el
consumo de vino en China, siendo cada vez mas exigentes a la hora de comprar un vino

importado, el cual es considerado como “Premium”y de mayor calidad que el vino local.

El Vino Chileno en China

Chile posee una cuota de patrticipacion del 13,5% del total de vino embotellado importado en
China, ocupando la tercera posicién en 2017, después de Francia (39,5%) y Australia (19,2%).
Actualmente, China es el mayor importador mundial de vino chileno, alcanzando un volumen
de 73,3 millones de litros importados durante el 2017 (29,2% mas que en 2016), representando
USD 251 millones (29,8% mas que en 2016) — ver Anexo 2 — Segun Sophie Liu, destacada
consultora y critica de vino en China, se espera que el volumen de importacion de vino chileno
en el gigante asiatico llegue a los 149,2 millones de litros a 2020, representando un crecimiento
de 159,8% con respecto al 2016, siendo Chile el pais con mayor proyeccion de crecimiento en

el mercado chino, seguido por Australia (121,3%) y Espaia (115,5%)* — ver Anexo 3 —.

Del total de vino chileno embotellado importado por China durante el 2017, el 6,4%
corresponde al rango de precio mas alto que se ubica sobre los USD 100 la caja de 12 botellas
cada una, representando ventas chilenas por sobre los USD 15,9 millones en valor importado
por China. Este segmento mas elevado, representa un nicho altamente atractivo, ya que su
tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR) fue de 35% entre 2013 y 2017, superando al
CAGR de las exportaciones totales de Chile hacia China (29%) para el mismo periodo
(ODEPA). Es decir que, los esfuerzos de venta debiesen concentrase en este nicho “Premium”,

en donde claramente se visualiza una oportunidad de negocio.

Vinos de Autor

Por su parte en Chile, existen multiples productores de vinos independientes de gran calidad
y vanguardistas, mas conocidos como “vinos de autor”. Estos pequefios productores de “vinos
de autor” no logran exportar sus creaciones unicas, basicamente por su limitada capacidad de

produccion, escaso conocimiento del mercado internacional (‘know-how”), a veces por

4 http://www.buy-wine.it/writable/public/userfiles/China%20Market(1).pdf
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barreras idioméaticas, y producto de otros temas de caracter comercial que imposibilitan la

internacionalizacion de estos vifateros independientes.

Los vinos que logran producir estos viflateros independientes son Unicos, exclusivos, de
calidad “Premium”y vanguardistas. Estos “vinos de autor” son elaborados por un endlogo, el
cual se preocupa personalmente de todo el proceso productivo, desde que se cultiva la vid
hasta que el vino sale a la venta. Durante todas las fases de la produccion, este enélogo va
formando la personalidad del vino mediante la aplicacion de sus conocimientos enoldgicos,

dando como resultado un vino Unico y muy personal.

La tendencia actual apunta al consumo de “vinos de autor”, porque son elegantes, escasos, y

lo mas importante, no son industrializados como vinos de grandes vifias corporativas.

Oportunidad de Negocio

The Wine Booklet percibe una oportunidad de negocio, producto del potencial de crecimiento
gue posee la industria del vino en China, especialmente para el vino importado, sumado a los
gustos cada vez mas exigentes del nuevo consumidor “millennial”, y a los vinos de autor de

los productores independientes chilenos que no logran llegar al mercado del vino en China.

Agrupar los vinos de estos productores independientes chilenos, para crear un portafolio de
“vinos de autor” que satisfaga las necesidades y capte el interés del consumidor joven en
China, genera una excelente oportunidad de negocio, al tratarse de un producto diferenciador

anico, llamativo y novedoso en el mercado del vino en China.

En términos simples, el negocio se encuentra en la elaboracion de un portafolio de “vinos de
autor” chileno, para luego exportarlo al mercado chino. Los vinos provienen de pequefios
productores locales independientes (proveedores), y son destinados a todos aquellos
importadores y distribuidores de vino “Premium” en China (clientes). The Wine Booklet
comprard los vinos en Chile (producto terminado), y los vendera en China, exportandolos a
precios competitivos dentro de un nicho especifico: >100 USD la caja exportada. El precio de

la caja de 12 botellas de 750 ml cada una se ha fijado en USD 180.



Tabla 2: Cuadro Resumen Oportunidad de Negocio.

Mercado del Vino en China Actual Variacion Proyeccion Variacion
(en USD MM) 2017 2017/2016 2021 2021/2017
Tamafio de Mercado

Importacion de Vino Embotellado

Importacion de Vino Chileno

Nicho Vino Chileno >100 USD / Caja
Fuente: Elaboracion propia.

Como conclusion, y en relacion a la Tabla 2, el mercado del vino en China presenta una gran
oportunidad de negocio producto de su tamafio y crecimiento. El consumo de vino importado
representa un tercio del mercado, es considerado como vino “Premium”, y es de mejor calidad
que el vino local. De acuerdo a los expertos de la industria, Chile es el pais con mayor
proyeccion de crecimiento en China, seguido por Australia y Espafia, y se estima que las
exportaciones de vino chileno a China >100 USD la caja, sea el nicho con mayor crecimiento
hacia 2021.

La occidentalizacion de la cultura China, junto al aumento del poder adquisitivo y la busqueda
de un nuevo estatus socioecondmico, ha llevado a que en China exista una tendencia creciente
de comprar vinos extranjeros, asociando este fendmeno al desarrollo de las clases medias, al
aumento de la renta per cépita, al proceso de urbanizacién, y a la sofisticacion en los patrones

de compra por parte del consumidor “millennial”.



ll. Analisis de la Industria, Competidores, Clientes

2.1. Industria

2.1.1. El Vino en China 2017

La industria del vino en China es el quinto mercado de vino mas grande del mundo en términos
de volumen, con una cuota de mercado de 7,4% del consumo mundial de vino, segun la

Organizacion Internacional de la Vifia y el Vino (OIV).

El tamafio de mercado del vino en China en términos de valor, representé USD 17,7 billones
en 2017, creciendo 16,1% con respecto al 2016, y situando al pais asiatico en la cuarta

posicién de los mercados de vino mas valorados del mundo, seguin Vinexpo.

La importacion de vino embotellado alcanzé los USD 2,6 billones durante 2017, creciendo
16,4% con respecto al afio anterior. Se importaron cerca de 61 millones de cajas que

representan mas de 552 millones de litros.

Gréfico 1: Vino Importado en China 2017 por Provincia o Ciudad.

VINO IMPORTADO EN CHINA 2017 (PROVINCIA/CIUDAD)
USD 2,6 BILLONES
Sichuan Province 1% otros 3%
Liaoning Province 1% |
Jiangsu Province 3%—

Shandong Province 4%

Tianjin City 5%

Guangdong Province
Beijing City 36%
5%

Zhejiang Province
8%

Shanghai City
29%

Fuente: Administracion General de Aduanas de China.

El Gréfico 1 muestra que las provincias y ciudades chinas que importaron mas vino durante el
2017, son aquellas que se encuentran en la costa Este de China, entre ellas, Guangdong,

Shanghdi, Zhejiang, Fujian, Beijing, etc.



Del total de vino embotellado consumido en China, el 36% es importado, y el 64% restante
pertenece a productores locales que dominan el mercado en cuanto al volumen consumido.

Del total importado durante el 2017, USD 251 millones corresponde a vino chileno.

Grafico 2: Top 10 Importacion de Vino en China 2017 por Pais.
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Fuente: Administraciéon General de Aduanas de China.

El Grafico 2 muestra que Chile ocupa la tercera posicion a nivel mundial de aquellos paises
que proveen de vino a China, alcanzando una cuota de 13,5% de participacion del mercado

de vino embotellado importado en China.

2.1.2. Andlisis de la Industria de Porter

A continuacion se presenta el modelo de analisis de las cinco fuerzas de Porter que se utilizara
para analizar la industria del vino en China y los factores del microentorno. Las cinco fuerzas
de Porter presentes en la industria del vino en China, permitirdn analizar el poder de
negociacion, tanto de los compradores como de los proveedores, la amenaza de nuevos
competidores y productos sustitutos, y el nivel de competencia dentro de la industria, para
finalmente, determinar el atractivo de exportar vinos de productores chilenos independientes,

mas conocidos como vinos de autor, desde Chile al mercado chino.



[lustracion 1: Andlisis de la Industria de Porter en el Mercado del Vino en China.
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Fuente: Elaboracion propia.

La llustracién 1 muestra el analisis de la industria del vino en China bajo el modelo de las cinco
fuerzas de Porter. El poder de negociacion de los proveedores es bajo y el poder de
negociacion de los compradores es medio-alto. En cambio, la amenaza de nuevos
competidores y productos sustitutos en medio-bajo. Y por dltimo, la rivalidad competitiva es

bastante alta. A continuacion se exponen en detalle estas cinco fuerzas.

2.1.2.1. Ingreso de Nuevos Competidores

La amenaza de nuevos competidores entrantes para el mercado objetivo es medio-bajo,
debido a que las barreras de entrada son media-altas. Para poder acceder al mercado del vino
en China, es fundamental contar con algun socio estratégico consolidado en la industria, ya
sea un importador o distribuidor que conozca los canales de distribucion y la forma en que

opera el mercado del vino en el pais asiatico.

Ademas, existen barreras impositivas y arancelarias para aquellos paises que no poseen
acuerdos comerciales con China. También, tanto el idioma como la cultura China, actiian como

barrera de entrada si no sabemos tratar o negociar con el pais oriental.

Por ultimo, es fundamental poder ofrecer un producto diferenciador llamativo que pueda captar
el interés del consumidor chino, porque son los jovenes los que estan impulsando en China

esta nueva tendencia de consumir vinos “Premium” extranjeros de calidad, y porque este



consumidor es cada vez mas exigente en sus gustos y paladar. En este sentido, Chile como
pais productor de vino, se ha visto favorecido por la percepcion actual del consumidor chino
con respecto al vino chileno, ya que los percibe como vinos de calidad a precios competitivos®

—ver Anexos 4,5y 6 —.
Tabla 3: Barreras de Entrada.

No Atractiva Atractiva

Barreras de Entrada
Alto/Verdadero Bajo/Falso

Economias de escala

Cantidad de patentes en productos

Identidad de marca

Alto % de costos fijos

Necesidad de capital
Dificultad de acceso ala distribucion
Importancia de la curva de aprendizaje

Dificultad de acceso ainsumos necesarios

Reaccion esperada competidores

Barreras politicas gubernamentales

Proteccién y regulacion de laindustria
Total

Promedio

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla 3 muestra que las barreras de entrada al mercado del vino en la Republica Popular
China son media-altas. El 72% del total corresponde a barreras de entrada media-altas, y el

27% restante corresponde a barreras de entrada bajas.

Actualmente en Chile, existe el Consorcio Vinicola o Vifia CVC S.A., empresa compuesta por
pequefios propietarios vinicolas de Talca que actia como una plataforma comercial
exportadora, pero no existe ninguna empresa nacional como The Wine Booklet que trabaje
exclusivamente con pequefios vifiateros independientes de todo Chile, productores de vinos
“Premium” de la mas alta calidad que materializan sus obras en vinos de autor. Lo anterior,
porque simplemente los vifiateros independientes locales no son atractivos para los grandes
conglomerados comerciales como Vinos de Chile, dado que disponen de grandes e

internacionalmente renombradas vifias nacionales. Con esto, The Wine Booklet generaria

5 Imagen de Chile en China 2017, Gerencia de Planificacién Estratégica, Imagen de Chile.



barreras de entrada al ser los primeros en potenciar este nuevo concepto de vino boutique
“Premium” de autor, creando dificultad de acceso a los canales de distribucion, identidad de

marca y diferenciacién del producto, aprovechando la importancia de la curva de aprendizaje.
Tabla 4: Barreras de Salida.

No Atractiva Atractiva

Barreras de Salida
Alto/Verdadero Bajo/Falso

Especializacién de activos

Barreras emocionales

Restricciones gubernamentales o sociales

Valor de liquidacién de activos

Total
Promedio
Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla 4 muestra que las barreras de salida al mercado del vino en China son bajas. El 75%
del total corresponde a barreras de salida bajas, y el 25% restante corresponde a barreras de
salida medias.

2.1.2.2. Poder de Negociaciéon de los Compradores

Para The Wine Booklet, los compradores o clientes son todos aquellos importadores o
distribuidores de vino embotellado “Premium” en China. Existen multiples importadores y
distribuidores de vino en todo el pais asiatico, en donde los principales son grandes empresas

y conglomerados que poseen mucho poder adquisitivo y volumen de compra.

Segun la Administracion General de Aduanas de China, durante el 2016 se importé mas de
481 millones de litros de vino embotellado a un valor superior a los USD 2,1 billones, y la
compafia que importé mas vino en términos de volumen fue ASC Fine Wines, con 6 millones
de litros importados. En segundo lugar se encuentra Changyu, la principal vifia productora del
pais que, a la vez, también importa vino, con 5.4 millones de litros importados. Le siguen

Yangcheng Food y Wajiu.com, con 4.6 y 4.3 millones de litros importados, respectivamente.

A pesar que existen multiples compradores e importadores de vino en China, el poder de
negociacioén de ellos es medio-alto, porque son empresas consolidadas, de gran tamafio y con
una oferta extranjera de vino muy variada. Ademas, estan muy informados y poseen el

conocimiento o “know-how” con respecto a los canales de distribucion.
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2.1.2.3. Poder de Negociacion de los Proveedores

Para la Compafiia, los proveedores o vendedores son todos aquellos productores
independientes de vino chileno que cuentan con los mas altos estandares de calidad. Son
muchas las vifias chilenas independientes que producen a pequefia escala repartidas en todo
el pais, aunque concentrandose principalmente en la zona central. EI Anexo 7 muestra un
listado de vifias chilenas independientes que producen a menor escala, vinos de autor

“Premium” de la mas alta calidad.

A pesar que estos proveedores producen vinos de gran calidad, utilizando incluso alguno de
ellos, insumos o productos diferenciadores mas sanos y ecoldgicos para que la uva crezca
libre de toxinas y sea lo mas natural posible — vinos organicos® —, el poder de negociacion de
estos vifiateros proveedores es muy bajo, porgue no se encuentran organizados entre si, y
porque su produccién es muy limitada en términos de volumen, lo que para ellos se hace
indispensable poder vender de manera rapida su cosecha para poder generar capital de

trabajo, y asi poder seguir operando en el corto y mediano plazo.

2.1.2.4. Amenaza de Productos Sustitutos

Aunque se podria considerar a la cerveza y destilados en general como un sustituto del vino
por ser bebidas alcohdlicas, la fuerza de productos sustitutos es medio-baja dado que el
mercado del vino es asociado a un estilo de vida elevado para quienes gustan de la buena

mesa, no asi la cerveza o destilados.

La intensidad de esta fuerza esta determinada por la estrecha relacion entre la industria del
vino y otras industrias de bebidas alcohdlicas como la cerveza, whisky y otros licores. Si bien
los productos sustitutos se encuentran facilmente disponibles en China, en general, el vino se
relaciona con un estilo de vida Unico y con la alta cocina, por lo que el consumidor valora las

caracteristicas del vino y lo diferencia de otras bebidas alcohdlicas.

En China, el vino es simbolo de status, elegancia y buen gusto, y los chinos, especialmente
los “millennials”, estan consumiendo cada vez més vino importado chileno y del nuevo mundo

en general. Por lo anterior, el vino esta dirigido a cierto segmento joven y de clase alta, por ser

6 Los vinos organicos son productos mas sanos y ecolégicos, los cuales estan exentos de pesticidas,
fertilizantes y todo lo que pueda ser toxico al momento de tratar la uva. Por lo tanto, se utilizan
fertilizantes naturales, como el compost, guano y vegetales con materia organica.
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considerado como una de las bebidas mas finas, siendo este el que se privilegia a la hora de
acompafar una buena cena. Por lo mismo, se puede considerar que practicamente no hay
sustitutos para el vino, ya que su demanda cambia principalmente con el precio y la calidad,

pero practicamente no cambia por la influencia de productos sustitutos.

2.1.2.5. Rivalidad Competitiva

La intensidad de la rivalidad entre los competidores es bastante alta. La magnitud de esta
fuerza estd determinada principalmente por la concentracion y la agresividad de las vifias
chinas que lideran el mercado en China, en donde las cuatro principales productoras de ese
pais — Changyu, COFCO, Shangri-La y Tonghua — concentran el 56% del mercado segln un
estudio de MarketLine’.

El 44% restante, corresponde a vifias extranjeras que exportan sus vinos a las principales
ciudades de China. Durante el 2017, Francia lider6 los envios hacia el gigante asiatico con un
volumen exportado superior a los 217 millones de litros a un valor que alcanzé el USD 1 billén
de ddlares. Le siguen Australia con 105 millones de litros exportados a un valor de USD 682
millones de doélares, y Chile con una exportacion sobre los 74 millones de litros a un valor

cercano a los USD 267 millones de dodlares, segun la Aduana de China.

A nivel nacional, la Vifia Concha y Toro lidero las exportaciones de vino local a China durante
el 2017, alcanzando la primera posicion entre las viflas nacionales con un 10,6% de
participacion sobre el valor exportado de vino embotellado desde Chile hacia China,

alcanzando los USD 26,6 millones de délares, segin Wines of Chile.

Sin duda la competencia es ardua; sin embargo, el vino puede diferenciarse, por ejemplo, a
través de la calidad e imagen de la marca, por lo que es importante ofrecer una buena relaciéon
calidad-precio en los segmentos de precio que se competirda, y de este modo, diferenciar la

marca de la competencia y asi poder aminorar la magnitud de esta fuerza.

7 “Wine in China”, Octubre de 2016, MarketLine. Las cuatro principales vifias chinas son: Changyu,
COFCO, Shangri-La y Tonghua.
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2.1.3. Conclusioén del Analisis de Porter

A pesar que la rivalidad competitiva en la industria del vino en China es bastante alta e intensa,
producto de la enorme cantidad de vifias locales y extranjeras que estan presentes en el
mercado, la industria es altamente atractiva. La tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR)
de la industria se encuentra en torno al 35% para los ultimos 5 afios, y se espera que se
mantenga o al menos llegue al 12% para los proximos 10 afios. Ademas, la industria presenta

un margen neto en torno al 7-15%, tomando como referencia a la competencia — ver Anexo 8.
Los resultados obtenidos del analisis de la industria de Porter son los siguientes:

Barreras de Entrada: Medio-Alto
Barreras de Salida: Bajo

Poder Compradores: Medio-Alto
Poder Proveedores: Bajo
Amenaza Sustitutos: Medio-Bajo
Rivalidad Competitiva: Alto

2.2. Competidores

Para todos los efectos, The Wine Booklet ha definido su competencia como todas aquellas
vifias chilenas que exportan vino nacional a la Republica Popular China, lo anterior producto

de la marca pais y de la conducta de compra de un consumidor chino de vino extranjero.

La primera decision que toma un consumidor chino de vino extranjero es comprar de acuerdo
al pais o denominacion de origen del vino importado, luego, debe elegir dentro de una variedad
de botellas por color, cepa, calidad, precio, etc., todo dentro de un mismo pais de origen ya
elegido. Influenciar la primera eleccién que hace el consumido (pais de origen) es muy dificil
y casi fuera de alcance; sin embargo, la decisién que toma el consumidor luego de la primera,
es totalmente influenciable. Por lo mismo, la Compafia ha definido a su competencia como

aguellas vifias chilenas que exportan vino embotellado a China.
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2.2.1. Participacién de Mercado

A nivel nacional, las principales vifias chilenas exportadoras de vino a China — que The Wine
Booklet considera como competencia directa producto de la marca pais — son Vifia Cocha y
Toro, Vifia Santa Rita, Vifia Casablanca, Vifia Los Vascos, Casa Lapostolle y Miguel Torres,
las cuales son grandes empresas industrializadas con mucha experiencia en el rubro,
concentrando en las principales ciudades chinas cerca del 40% del total de valor exportado de
vino embotellado chileno a China durante el 2016, es decir, mas de USD 74 millones segun
Wines of Chile.

Tabla 5: Top 15 Vifias Chilenas por Participacion en Beijing, Chengdu, Guangzhou, 2016.

Posicién Vifia/Bodega %sopre va.lor exportgdo Valor
de vino chileno a China (MM USD)

Vifia Conchay Toro

Vifia Santa Rita

Vifia Casablanca

Vifia Los Vascos

Casa Lapostolle

Miguel Torres

CyT & Baron Philippe de Rothschild

Baron Philippe de Rothschild

Vifia Bisquertt

Consorcio Vinicola de Chile

Vistamar

Vifia Carmen

Montes

Santa Carolina

Casa Amada

Otros

Total 100,00%

Fuente: Wines of Chile y ODEPA con informacion del Servicio Nacional de Aduanas.

1
2
3
4
)
6
7
8
9

La Tabla 5 lista a las 15 principales vifias exportadoras nacionales de vino embotellado hacia
China durante el 2016. Estas 15 vifias nacionales representan cerca del 60% del valor
exportado de vino embotellado chileno hacia China, es decir, cerca de USD 116 millones
vendidos hacia el gigante asiatico, y dentro de este listado, las 6 principales vifias representan
cerca del 40% del valor exportado total de vino embotellado chileno hacia China, es decir, mas
de USD 74 millones.
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Entre las principales vifias chilenas, Concha y Toro lider6 las exportaciones de vino local a
China durante el 2016, alcanzando la primera posicion entre las vifias nacionales con un 13,2%
de participacion sobre el valor exportado de vino embotellado desde Chile hacia China,
alcanzando los USD 25,5 millones vendidos; en segundo lugar, se encuentra la Vifia Santa
Rita con una cuota de participacion del 8% y USD 15,5 millones exportados hacia el gigante
asiatico; en tercer lugar, aparece la Vifia Casablanca con una participacion de 4,8% y USD 9,3
millones exportados a China; en cuarta posicion, aparece Vifia Los Vascos con 4,5% de
participacién y USD 8,7 millones; y en quinto lugar, se encuentra Casa Lapostolle con una

cuota de participacion de 4% y mas de USD 7,7 millones vendidos a China&.

Durante el 2017, la Vifia Concha y Toro mantuvo su primer lugar en cuanto al porcentaje de
participacion sobre el valor exportado de vino embotellado chileno hacia China, con una cuota

de 10,6% sobre el total exportado de vino nacional a China.

A pesar que Concha y Toro disminuy6é su porcentaje de participacion sobre el valor total
exportado de vino embotellado chileno hacia China, pasando de un 13,2% durante 2016 a un
10,6% durante el 2017, la principal viiia chilena de igual forma aumento en valor su exportacion
de vino embotellado hacia China, pasando de USD 25,5 millones en 2016 a USD 26,6 millones

en 2017, representando un aumento de 4,3% respecto del afio anterior.

Esto nos demuestra que cada vez son mas las vifias nacionales que comienzan a exportar sus
vinos a China, haciendo disminuir la cuota de participacion por vifia local. También, nos
demuestra que China comienza a comprar en mayores cantidades y a mejores precios,
haciendo aumentar el volumen y valor importado del vino chileno en China. Durante el 2017,
China importé mas de 73 millones de litros de vino embotellado desde Chile a un valor de USD
251 millones, representando un aumento de 29,2% en volumen y 29,8% en valor con respecto
al afio 2016°.

2.2.2. Analisis de los Principales Competidores

A continuacion, se analizan los resultados y margenes de los principales competidores
definidos por The Wine Booklet, en términos de ventas totales 2017 y a nivel de la regién

asiatica, especificamente en China.

8 Wines of Chile.
9 ODEPA con informacién del Servicio Nacional de Aduanas.
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Tabla 6: Resultados 2017 de los Principales Competidores.

Resultados 2017 (Millones USD) Conchay Toro

Santa Rita

Los Vascos

Ingresos $1.047,2 $266,4 $334
Ganancia Bruta $376,9 $105,8 $15,8
Resultado Operacional $100,7 $27,7 $6,5
EBITDA $ 140,3 $ 36,8 $8,8

Ganancia Neta de la Controladora $80,6
Como porcentaje de los ingresos ConchayToro

Santa Rita

Los Vascos

Margen Bruto 36,0% 39,7% 47,4%
Margen Operacional 9,6% 10,4% 19,5%
Margen EBIDTA 13,4% 13,8% 26,2%
Margen Neto 7,7% 8,0% 14,8%

Fuente: Elaboracién propia con informacién de Memorias Anuales.

La Tabla 6 muestra los principales indicadores financieros de las vifias Concha y Toro, Santa
Rita y Los Vascos durante el 2017.

La Vifia Conchay Toro es la que obtuvo mayores ventas durante el 2017 (USD 1.047 millones),
pero no asi el mejor margen operacional entre las vifias chilenas exportadoras de vino a China,
sino que fue la Vifia Los Vascos, con un margen operacional o EBIT de 19,5% en comparacién
a los 9,6% de margen operacional de Concha y Toro. Incluso la Vifia Santa Rita obtuvo un

mejor EBIT que Conchay Toro con un 10,4% de margen operacional.

En cuanto al margen EBITDA, la Vifia Los Vascos se dispara con un margen EBITDA de 26,2%
en 2017, en comparacion a las vifias Concha y Toro y Santa Rita que obtuvieron un margen

EBITDA similar entre ellas de 13,4% y 13,8%, respectivamente.

Tabla 7: Ventas en China 2017 de los Principales Competidores.

Ventas 2017 Competidores : :
Conchay Toro Santa Rita Los Vascos Casablanca Lapostolle Miguel Torres

(en MM USD)
Ventas Totales

Ventas en Asia

% de las Ventas Totales

Ventas en China

% de las Ventas en Asia
Fuente: Elaboracién propia con informacién de Memorias Anuales.
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La Tabla 7 muestra las ventas 2017 de los principales competidores de The Wine Booklet en
la region asiatica, especificamente en China. Si analizamos las ventas 2017 en Asia, y
especificamente en China, la Vifia Concha y Toro vendié USD 124,8 millones en Asia, lo cual
corresponde al 12% de sus ventas totales, y en China, vendié USD 26,6 millones, lo cual
corresponde al 21% de las ventas en Asia. Con estos resultados, Concha y Toro es la vifia

chilena que mas vende tanto en Asia como en China.

A Concha y Toro le sigue la Vifla Santa Rita con USD 15,5 millones en ventas en China, lo
cual corresponde al 98% de sus ventas en Asia. Esto quiere decir, que para Santa Rita, China

es su principal y casi exclusivo mercado en Asia.

En cuanto a la Vifla Los Vascos, durante el 2017 vendieron USD 8,1 millones en China,
representando el 46% de las ventas totales en Asia, siendo China, el principal mercado para

Los Vascos, no solo de Asia, sino de todo el mundo.

Con respecto a las vifias Casablanca, Lapostolle y Miguel Torres, estas obtuvieron ventas
similares a Vifia Los Vascos durante el 2017 en términos de valor, exportando a China USD

9,3 millones, USD 7,7 millones, y USD 7,5 millones, respectivamente.

Tabla 8: Comparativo Precios de la Competencia.

TORRES

LOS Casa ° i
,ﬂa]‘og%z'tollc y;g

VASCOS

Comparativo Precios
de la Competencia
Reserve Cuvee

Precio | tad i The Wi M d
recio Importacor 3 € Wine arques ce Casa Real Nimbus i Cordillera
(en USD) Booklet Casa Concha Speciale Alexandre

Precio Botella (750 ml) $15 $18 $14 $20 $19 $19 $20

ConcrayToro | o s St | CASABLANCA

Precio Caja (12 Botellas) $180 $216 $ 168 $ 240 $228 $228 $ 240

Fuente: wine-searcher.com

La Tabla 8 muestra un comparativo de precios de la competencia desde el punto de vista del
importador en China. Como parte de la estrategia de precios, The Wine Booklet se encuentra
en la cota inferior en comparacion a sus competidores en China, fijando un precio de USD 15
la botella de 750 ml, y USD 180 la caja de 12 botellas cada una. Como referencia, el precio de
la botella en el “Retail”, es el doble que el precio importador, y el precio de la botella en el canal

HORECA, es el triple en comparacioén al precio importador — ver Anexo 9 —.

En términos generales, China es un mercado que esta en crecimiento, y por ende se ha
transformado en una prioridad para las principales vifias chilenas dado su potencial, en donde

durante el 2017, las 6 principales exportadoras al gigante asiatico vendieron casi USD 75
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millones en su conjunto, representando el 30% de los USD 251 millones exportados por todas

las vifias chilenas a China durante el 2017.

2.3. Clientes

2.3.1. Importadores y Distribuidores en China

Los clientes de The Wine Booklet son todos aquellos importadores y distribuidores de vino
embotellado “Premium” en las principales ciudades y provincias de China, ya que el modelo
de negocio de la Compafiia se gesta a través de las ventas B2B. En este sentido, se ha
identificado a multiples importadores y distribuidores de vino en el gigante asiatico, en donde
los principales son grandes empresas y conglomerados que poseen mucho poder adquisitivo

y volumen de compra.

Tabla 9: Top 10 Importadores de Vino en China por Volumen, 2016.

% sobre volumen # Cajas importadas
importado en China (12 botellas x 750 ml)
ASC Fine Wines 1,2% 666.667
Changyu 1,1% 600.000
Yangcheng Food 1,0% 511.111
Wajiu.com 0,9% 477.778
Yangzhou Perfect 0,7% 377.778
Panati 0,6% 333.333
Tenwow Group 0,6% 311.111
Summergate Fine Wines & Spirits 0,5% 288.889
Jinyu 0,5% 277.778
Torres China 0,5% 266.667
Otros 49.422.972
Total 100,00% 53.534.083
Fuente: Administracion General de Aduanas de China.

Posicion Importador / Distribuidor

[EE
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La Tabla 9 muestra los top 10 importadores de vino embotellado en China por volumen durante
el 2016. De estos top 10, ASC Fine Wines ocupa la primera posicion, con una cuota de
participacion del 1,2% del total importado, representando mas de 666 mil cajas de vino
embotellado importado durante el 2016. Muy de cerca se encuentra Changyu en la segunda
posicion, la cual es la principal vifia productora del pais que, a la vez, también importa vino,
con una cuota del 1,1% del total importado en China, y 600 mil cajas importadas. Le siguen
Yangcheng Food en la tercera posicion, con una cuota del 1% y 511 mil cajas importadas, y
Wajiu.com en la cuarta posicion, con una cuota de participacion del 0,9% y 477 mil cajas

importadas de vino embotellado.
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Se puede observar que los top 10 importadores de vino embotellado en China, no alcanzan a
representar si quiera el 8% del total importado, lo cual nos demuestra que existen multiples

compradores e importadores de vino en el pais asiatico.

Ademdas de los principales importadores de vino por volumen, también existen otras
companfias que se dedican a la importacion de vinos Unicos y exclusivos, como Kerry Wines,
que atiende a una amplia gama de clientes, desde individuos con alto poder adquisitivo que
buscan productos exéticos, hasta hoteles de lujo, restaurantes y empresas, y Jointek Wines,
que cuenta con una red de distribucion a lo largo de todo China, incluyendo Hong Kong y

Macau, con mas de 160 tiendas a largo de todo el pais.

Tanto Kerry Wines como Jointek Wines tienen un enorme potencial para convertirse en clientes
de The Wine Booklet, asi como también, ASC, COFCO y Summergate, esta Ultima, porque

se ha convertido en uno de los principales distribuidores de vinos en China.

Grafico 3: Top 10 Importadores de Vino en China 2016 por Volumen.

TOP 10 IMPORTADORES DE VINO EN CHINA 2016
(MILLONES DE LITROS)

Torres China; 2,4
ASC Fine Wines; 6

Jinyu; 2,5

Summergate; 2,6

Tenwow Group; 2,8 Changyu; 5,4

Panati; 3

Yangcheng Food; 4,6
Yangzhou Perfect; 3,4

Fuente: Administraciéon General de Aduanas de China.

El Gréafico 3 muestra que ASC Fine Wines import6 6 millones de litros durante el 2016, seguido
por Changyu con 5,4 millones de litros importados, Yangcheng Food con 4,6 millones de litros,

y Wajiu.com con 4,3 millones de litros.
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El Gobierno chino, también tiene su propia empresa importadora de vino: COFCO Wine &
Wine, la cual aparece en el lugar numero 19 de la lista de importadores de vino embotellado
con 1,8 millones de litros importados durante el 2016; sin embargo, COFCO utiliza una
compafiia logistica denominada C&D para importar su vino, por lo que no se le esta
considerando a COFCO lo importado a traves de C&D. Se estima que esta empresa del Estado
importa una cantidad similar a ASC Fine Wines que aparece en el primer lugar de la lista, es

decir, 6 millones de litros?°.

2.3.2. Principales Ciudades Importadoras

Shanghai fue la ciudad que importé mas vino embotellado durante el 2017, con un volumen
sobre los 150 millones de litros importados, evaluados en mas de USD 735 millones, y con
una cuota de participacion de 27,2% sobre el total de vino importado. Le sigue la provincia de
Guangdong en segundo lugar, con un total de vino importado de 141 millones de litros,
evaluados en mas de USD 909 millones, y con una cuota de participacion de 25,6% sobre el

total.

Tabla 10: Top 10 Ciudades y Provincias Importadoras de Vino en China 2017, por

Volumen.

Posicion Region Volumen (Litros)  Participacion %

=

Shanghai City 150.327.900
Guangdong Province 141.558.400 25,6%
Zhejiang Province 55.327.700 10,0%
Fujian Province 52.546.400 9,5%
Shandong Province 34.502.700 6,3%
Tianjin City 32.450.500 5,9%
Beijing City 30.959.800 5,6%
Jiangsu Province 25.348.700 4,6%
Liaoning Province 5.131.600 0,9%
Sichuan Province 4.889.800 0,9%
Otros 19.107.030

Total 552.150.530

© 00 N o oL WD

=
o

=)

100,00%

Fuente: Administraciéon General de Aduanas de China.

10 The Drinks Business: “China’s top 10 wine importers by volume”.
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La Tabla 10 muestra el top 10 de las ciudades y provincias chinas que mas importaron vino
embotellado en términos de volumen durante el 2017.

En cuanto al valor, los papeles se invierten, y es la provincia de Guangdong la que aparece en
el primer lugar de la lista con USD 909 millones de vino embotellado importado durante 2017,
a un precio promedio de USD 6,43 por litro. Shanghai aparece en la segunda posicién con

USD 735 millones importados, a un precio promedio de USD 4,89 por litro.

Tabla 11: Top 10 Ciudades y Provincias Importadoras de Vino en China 2017, por Valor.

Precio/Litro

(USD)
Guangdong Province $909.853.086 $6,43
Shanghai City $ 735.502.743 $4,89
Zhejiang Province $189.110.773 $3,42
Fujian Province $136.303.778 $2,59
Beijing City $ 136.111.400 $4,40
Tianjin City $ 124.658.606 $3,84
Shandong Province $111.634.254 $3,24
Jiangsu Province $79.743.077 $3,15
Liaoning Province $ 34.938.245 $6,81
Sichuan Province $20.136.615 $4,12
Otros $76.679.739
Total $ 2.554.672.316

Posicién Regidn Valor (USD)

=
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=
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Fuente: Administracion General de Aduanas de China.

La Tabla 11 muestra el top 10 de las ciudades y provincias chinas que importaron mas vino
embotellado en términos de valor durante el 2017.

Por dltimo, y en relacién a la ubicacion de estas ciudades chinas que histéricamente han

importan una mayor cantidad de vino, casi todas se encuentran en la costa Este de China.
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lll. Descripcion de la Empresay Propuesta de Valor

3.1. Descripcion de la Empresa

The Wine Booklet (TWB) es una empresa exportadora de vinos chilenos independientes, mas

conocidos como vinos de autor.
Su Visién es dar a conocer al mundo el portafolio de vinos de autor mas exclusivo de Chile.

Y su Misién es elaborar un portafolio de vinos de autor chileno, Gnico y exclusivo, que marque

las tendencias del vino del nuevo mundo.
Los Objetivos de la Compafiia son 3:

1. Posicionar a The Wine Booklet y a su portafolio de vinos de autor, en el mercado de los
vinos “Premium”en China.
Crear una compafia rentable y sustentable en el largo plazo.

3. Desarrollar relaciones comerciales de largo plazo con la cadena de valor de la Compafiia

(proveedores y clientes).
The Wine Booklet lograra sus objetivos mediante la siguiente Estrategia:

1. Construir un portafolio de vinos que cumpla con las siguientes caracteristicas: vinos de
autor con historia, de produccién anual limitada, exclusiva, y no industrializados.

2. Operar con una estructura de costos flexibles, que permita minimizar costos fijos, para asi
poder adaptarse y navegar bajo distintos escenarios econémicos.

3. Desarrollar relaciones comerciales estratégicas de largo plazo, tanto con los productores
de vinos de autor chilenos (proveedores), como también con los importadores y

distribuidores de vino embotellado “Premium”en China (clientes).

Son 5 los Valores o pilares que gobernaran a The Wine Booklet, y que servirdn como eje

central para su crecimiento y conduccion:

Pasion por el arte del vino.
Excelencia y maxima calidad.
Exclusividad y vanguardismo.

Transparencia, confianza y honestidad.

o > 0w nhE

Lealtad y fidelizacion.
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3.1.1. Descripcion del Negocio

The Wine Booklet es una empresa que exporta un portafolio de vinos de autor al mercado
chino. Los vinos provienen de pequeiios productores locales independientes, y son destinados

a todos aquellos importadores y distribuidores de vino “Premium”en China.

llustracion 2: Descripcion del Negocio.

Proveedor Nosotros Cliente
(Productor) (Exportador) (Importador) Industria Atractiva

Crecimiento CAGR: 35%
Margen Neto: 7-15%
7 The Wine
ZUIES Booklet

L‘Sl MMERGATE

Competencia
Exportadores de vino
chileno embotelladoa
China, en nicho >100
USD / Caja

Productoresde Importadores de

vinos de autor en ’ vino Premium en
Chile China

Fuente: Elaboracion propia.

La llustracion 2 describe el negocio de la Companiia. En términos simples, The Wine Booklet
se encarga de comprar el producto terminado (vinos) a productores de vinos de autor en Chile,
los cuales actian como proveedores de la Compafiia; para luego, armar un portafolio de vinos
de autor, y venderlo (exportarlo) a todos aquellos importadores y distribuidores de vino

“Premium”en China, siendo estos Ultimos, los clientes de la Compafiia.

3.1.2. Mercado Objetivo

El mercado objetivo de The Wine Booklet son todos aquellos importadores y distribuidores
de vino embotellado “Premium” que se encuentran en las principales ciudades de China, en
donde existe un mayor poder adquisitivo, y un mayor consumo de vino. Estos importadores y

distribuidores son los clientes de la Compafiia.

Los importadores y distribuidores se encargan de hacer llegar el producto al canal HORECA,
en donde se encuentran los mas importantes hoteles, restaurantes y cafés especializados de

Shanghdi, Beijing, Guangdong, Zhejiang y Fujian.

Por ultimo, el consumidor final adquiere, a través del canal HORECA, los vinos de autor de la
Compaiiia. Este consumidor final, por lo general es un adulto joven tipo “millennial” de clase

media-alta con poder adquisitivo, y con una fuerte tendencia a la cultura occidental.
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3.1.3. Analisis FODA

A continuacién se presentan los factores internos y externos, tanto positivos como negativos
de The Wine Booklet, es decir, las fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas de la

Empresa.

[lustracion 3: Andlisis FODA.

Positivos
Fortalezas Debilidades

Negativos

- Asesor externo con experiencia en el mercado Chino - Integracion vertical de productores de vino
- Barreras de Salida bajas - Volatilidad del tipo de cambio USD/CLP

- Baja estructura de costos fijos - Falsificacion de marcas comerciales

Factores
Internos

- Endlogo/Sommelier con experiencia en el nicho en Chile - Posicionamiento paises del tercer mundo en segmento Premium

- Actual poder de negociacidon y market share de vifias chilenas con

- Red de contactos de productores de vino independiente .
presencia global

Oportunidades Amenazas

- Nicho de vinos independientes poco desarrollado - Falta de conocimiento de la cultura China

- Imagen pais de Chile y su posicionamiento en el mundo del vino - Altos costos para abrir y posicionar las marcas en China

- TLC China-China (arancel cero), y crecimiento de la demanda por

. . R - Acceso a red de distribuidores en China
vinos chilenos en China

Factores
Externos

- La produccidn y calidad del vino depende del productor
- Oportunidad de escalamiento a otras ciudades y paises de la region |, P u.c fony call v P produ

independiente
- Guerra comercial entre China y EE.UU. genera grandes

. . _ - Grandes volumenes (pedidos) imposibles de satisfacer
oportunidades para las exportaciones chilenas en el corto plazo

Fuente: Elaboracion propia.

La llustracion 3 muestra el analisis FODA de la Compafiia, en donde se destaca al asesor
externo con experiencia en el mercado del vino en China, y al “sommelier” con experiencia en
vinos de autor en Chile, como grandes fortalezas que posee la Compafiia. Ademas, se
destaca la imagen que tiene Chile en el mundo del vino, el TLC Chile-China, y la guerra

comercial entre China y EE.UU, como grandes oportunidades para la Empresa.

Por su parte, también se destaca la volatilidad del tipo de cambio, la abundante falsificacion
de marcas en China, y la presencia de vifias chilenas mundialmente reconocidas con presencia
en China, como aspectos negativos o debilidades que posee la Empresa. Por ultimo, se
destaca la dificultad de posicionar una marca en China, y grandes volumenes (pedidos por
parte del cliente) imposibles de satisfacer, como grandes amenazas que tendra que enfrentar

la Compaiiia.
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3.1.4. Estrategia Competitiva y Diferenciacion

Como estrategia competitiva, The Wine Booklet utiliza una estrategia de diferenciacion,

teniendo como obijetivo estratégico, el segmento de mercado.

En otras palabras, la Compafiia compite utilizando una estrategia de “segmentacion enfocada
en la diferenciacion”, es decir, concentra todos sus esfuerzos de venta en el segmento de
mercado o nicho superior a USD 100 la caja de 12 botellas de 750 ml cada una, y se basa, a
la vez, en la diferenciacion de producto que brinda el comercializar vinos de autor, el cual es

un producto exclusivo y Unico para el mercado del vino en China.

Son los vinos de autor, los que le brindan a The Wine Booklet la diferenciacién necesaria para
lograr una ventaja competitiva frente a su competencia, ya que representan un producto

anico y exclusivo, en el mercado del vino en China.

llustracion 4: Estrategias Competitivas de Porter.

=}

2 58 LIDERAZGO
oo Q
¢ QE EN COSTES
© o
b
1%
Q
o
i o] 2
2 8 '§ SEGMENTACION SEGMENTACION
-8 @ o ENFOCADA A ENFOCADA A

§° s DIFERENCIACION LIDERAZGO EN COSTES

" T

Exclusividad percibida Posicionamiento de
bajo coste

Ventaja competitiva

Fuente: economipedia.com

La llustracion 4 muestra la estrategia competitiva que utiliza la Compafiia para competir,

diferenciarse y lograr una ventaja competitiva frente a sus competidores.

Ademas de la diferenciacion que brindan los vinos de autor en el mercado del vino en China,
The Wine Booklet también utiliza sus competencias centrales para potenciar su ventaja

competitiva. Las competencias centrales de la Compafiia son las siguientes:
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Profesionales competentes y especialistas en el area, desde la seleccién de los vinos
y mercado objetivo — “sommelier”y Asesor Experto Mercado Chino —, hasta la negociacion
con socios estratégicos y comercializacion del portafolio de vinos — equipo ejecutivo-gestor
y equipo comercial de habla chino mandarin —.

Estructura de costos flexibles basada en una administracion eficiente de los recursos,
lo cual se traduce en traspasar el riesgo de gestion de inventario, tanto a los productores
locales, como a los distribuidores en China.

Renovacién constante de la oferta, manteniendo un portafolio de vinos actualizado con
los mejores vinos de autor del mercado, y estando en la vanguardia para con las nuevas
tendencias de la industria.

Modelo de negocio basado en la creaci6on conjunta de valor con los proveedores y

clientes, y con foco en las relaciones comerciales de largo plazo.

3.1.5. Estrategia de Entrada y Penetracion Inicial del Mercado

Uno de los factores criticos de éxito del proyecto, es poder penetrar el mercado del vino
importado en China, donde se han identificado barreras de entradas, tales como culturales
(idioma), comerciales (precio) y de producto (calidad). En relacion con lo anterior, The Wine
Booklet ha elaborado un plan de entrada y penetracién de mercado, que se debera llevar a
cabo durante el primer afio de ejercicio, e incluso, previo a comenzar con la operaciéon misma
del negocio, en donde el principal objetivo es dar a conocer el portafolio de vinos de autor, dar
a conocer a la Compaifiia, y asi poder dar inicio a las primeras negociaciones y relaciones

comerciales con los potenciales clientes en China.

Esta estrategia de entrada y penetracion inicial, se financiara con parte de la inversién inicial
requerida para llevar a cabo el proyecto, en donde se ha estimado un presupuesto de USD

30.000 para tales efectos, y pretende financiar las siguientes actividades:

Visitar potenciales clientes en China. Se destinaran USD 15.000 para visitar a
potenciales clientes en China (Importadores y Distribuidores), con el fin de sostener
reuniones de negocios con aquellos clientes que muestren interés en conocer el portafolio
de vinos de autor de la Compafiia. Es de suma importancia coordinar y planificar estas
reuniones en forma anticipada desde Chile, previo al viaje a China. En relaciéon con este
punto, y en linea con la estrategia y el plan de marketing de la Compafiia, durante estas

reuniones se debera dar a conocer el concepto de “vinos de autor chilenos”, la exclusividad
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gue significa contar con un portafolio de estas caracteristicas, los precios competitivos que
maneja The Wine Booklet en relacion a vinos chilenos de similar calidad, transmitir que a
la Compafiia le interesa desarrollar una relaciéon comercial de largo plazo, y que a través
de esta empresa, podran tener acceso a las ultimas tendencias del vino del nuevo mundo,
y en particular, del vino chileno.

Identificar el canal HORECA. Aprovechando la instancia del viaje a China, sera muy
importante poder identificar el canal HORECA donde los productos seran comercializados
y llegaran al consumidor final. Este es un punto relevante, ya que parte del plan de
marketing de la Compainia, es entender como funciona el canal de venta (HORECA) en
China, y comprender el comportamiento del consumidor final, ya que son estos los que
generan la demanda. En este sentido, lograr desarrollar una relacion estratégica con el
canal HORECA, es fundamental para estimular la demanda y el consumo de los vinos de
la Compafia. Como parte de la relacion estratégica, The Wine Booklet ofrecera catas de
vino y degustaciones, y entregara un “booklet” en donde se detallaran los vinos de autor
que componen el portafolio, la historia que existe “por detras” de cada creacion, potenciales
maridajes, y cualquier otro atributo del vino que pueda captar el interés y fidelizar al
consumidor final.

Participar en ferias de vinos “Premium” en China. Se destinardn USD 10.000 para
participar en ferias internacionales de vinos “Premium” en alguna de las principales
ciudades y regiones de China. Por medio de la participacion en estas ferias, The Wine
Booklet podra dar a conocer y posicionar el concepto de “vinos de autor chilenos”,
desarrollar y ampliar la red de contactos, identificar en detalle a los competidores chilenos
en China, desarrollar un analisis al detalle de los precios de la competencia y, en general,
adquirir el “know how” de la industria del vino en el gigante asiatico.

Ofrecer el portafolio de vinos a precios rebajados. Se destinaran USD 5.000 por
concepto de rebajas especiales a las primeras ventas de la Compafiia, descuentos por
volumen, regalos corporativos, entre otros. La idea es captar clientes importadores y
distribuidores mediante ofertas atractivas que les hagan considerar incorporar dentro de
sus portafolios de vinos, los productos de The Wine Booklet, y no solo por ser productos

de calidad, sino también por tener precios competitivos.

Una vez operando, The Wine Booklet utilizara la exportacion como medio de entrada al

mercado del vino en China. Desde el punto de vista de la exportacion, la Compaiiia tendra un

27



rol activo, gestionando el envio de los productos a través de un operador logistico, y

manteniendo la relacién comercial directa con el cliente e importador en China.

Adicionalmente, y como parte de la estrategia de entrada, la Compafia desarrollara alianzas
estratégicas con los clientes e importadores de vino embotellado en China, generando lazos
de confianza, donde la cooperacién comercial sea vista como un objetivo comldn y como una

mision de largo plazo, compartiendo tanto riesgos como beneficios.

Por ultimo, y para que esta estrategia sea sostenible en el tiempo, se coordinaran reuniones
comerciales con clientes y con potenciales clientes de distintas regiones de interés, entablando
relaciones “face-to-face”.

3.2. Modelo de Negocio

The Wine Booklet utiliza el modelo de negocio “canvas” para describir la propuesta de valor,
segmento de clientes, canales de distribucion, relacion con el cliente, fuentes de ingresos,

recursos, actividades y socios claves, y estructura de costos.

llustracion 5: Modelo de Negocio Canvas - The Wine Booklet.

Modelo de Negocio Canvas - The Wine Booklet

: o Relacié Si t
Socios Clave Actividades Clave fo Propuesta de Valor < acn?n egm.en 9
o con Clientes de Clientes

e aa

Vinos exclusivos, no industrializados. Importadores y Distribuidores de vino

Nuestros clientes podran adquirir, y a su N . embotellado Premium en China.

N N N 3 Relaciones comerciales de largo plazo. 3

Productores de vinos de autor en Chile. . N N vez ofrecer al mercado en China, vinos . . Presente en aquellas ciudades donde
N N - Optimizar sistema de bodegaje N 3 ~, Creacién conjunta de valor, desde un )

Trabajaremos de manera conjunta y L . exclusivos, de baja produccién, y “hechos N y N B existe un mayor desarrollo, poder
| - Minimizar costos logisticos , punto de vista financiero, de imagen y L N
coordinada con nuestros productores en N amano”. adquisitivo, y consumo de vino per
N L - Networking de marca. L
Chile, de modo de generar asociaciones capita.

o - Servicio postventa ) )
que optimicen el uso de los recursos y Vinos con personalidad y cardcter.

reduzcan costos. Nuestra seleccion de vinos se caracteriza Nicho de mercado. Nuestro segmento
Recursos Clave por identificar vinos con personalidad, Canales de objetivo serd aquel que provee de vinos
Importadores y distribuidores de vino LI ue representan el “terroir” de donde Distribucién superiores y exclusivos, que se
embotellado Premium en China. proviene la uva.
Buscaremos concretar alianzas P d Jocal Chil ) rtad Distribuid
. - - Proveedores locales en Chile. . . : . mportadores y Distribuidores en

estratégicas con el cliente, de modo de N N N Vinos de calidad a precios competitivos. p Y o

B N - Socios comerciales en China. . . China. Llegando a los principales
generar relaciones comerciales de largo Nuestros vinos son creados con los mas .

- Recurso Humano. . . ) restaurantes, hoteles y cafés
plazo. altos estandares de calidad, siendo los . o
especializados de Shanghadi, Beijing,

costos de produccion, relativamente .
bajos. Guangdong, Zhejiang, entre otras.

)
Estructura de Costos Fuentes de Ingresos "'

Estructura “low cost”, en donde se pretende minimizar, tanto los costos fijos como semifijos.
Costos asociados a la compra de los vinos, bodegaje, fletes y seguros.

- Identificar los mejores vinos de autor
- Coordinar la disponibilidad y entrega

encuentran en un rango de precio por

Canal HORECA a través de los sobre los USD 100 Ia caja.

Millennial. Nuestro consumidor final es
aquel adulto joven de clase media/alta
catalogado como “millennial”, con una
fuerte tendencia a la cultura occidental.

- Capital de trabajo.

Nuestras fuentes de ingreso seran aquellas provenientes de la venta y exportacién de nuestros
vinos de autor a importadores y distribui de vino Premium en China.

Estructura de costos flexibles basada en una administracién eficiente de sus recursos.
Traspasar el riesgo de gestion de inventario, tanto a los productores como a los distribuidores.

Fuente: Elaboracion propia.

La llustracion 5 muestra el detalle del modelo de negocio “canvas”que utiliza la Compafia.
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3.2.1. Propuesta de Valor

La idea central de la propuesta de valor, es poner a disposicion de los clientes, un portafolio
chileno de vinos independientes, mas conocido como vinos de autor, en donde las principales

caracteristicas de los vinos son:

» Vinos exclusivos, no industrializados. Los clientes podran adquirir, y a su vez ofrecer al
mercado en China, vinos exclusivos, de baja produccion, y “hechos a mano”; en otras
palabras, podran adquirir vinos no industrializados que representan una experiencia unica.

~» Vinos con personalidad y caréacter. La seleccion de vinos se caracteriza por identificar
vinos con personalidad, que representan el “terroir” de donde proviene la uva, y en donde
su autor (endlogo), estd 100% comprometido e involucrado de manera personal, en el
disefio y supervision de todos los procesos que se extienden desde el cultivo de la vid
hasta la obtencion del producto terminado.

» Vinos de calidad a precios competitivos. Los vinos son creados con los mas altos
estandares de calidad, y estan potenciados por las bondades y condiciones inigualables
gue ofrece la tierra, sumado a los costos de producciéon que son relativamente bajos. El

resultado: vinos de gran calidad, a precios competitivos.

llustracion 6: Propuesta de Valor de The Wine Booklet.

The Wine
Booklet
CLIENTE NECESIDAD
Importadores y La exclusividad de
distribuidores de vino PROPUESTA DE VALOR nuestros vinos satisface

embotellado Premium los paladares mas
en China The Wine Booklet exigentes (Millennials)
Vinos exclusivos, no industrializados
Vinos con personalidad y caracter
Vinos de calidad a precios competitivos

PRECIO

Competitivo: USD 180 la

caja de 12 botellas de
750 ml cada una

Fuente: Elaboracion propia.
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En la llustracion 6 se puede apreciar que, ademas de las principales caracteristicas de la
propuesta de valor, esta también contiene 3 pilares fundamentales: cliente objetivo, necesidad

que resuelve, y precio del producto. Se describen a continuacioén:

1. Cliente. Los clientes son todos aquellos importadores y distribuidores de vino embotellado
“Premium” y exclusivos en China, con presencia en aquellas ciudades de mayor poder
adquisitivo, y en donde existe un mayor consumo de vino per capita; ciudades que son
foco de desarrollo de negocios y turismo, es decir, Beijing, Shanghai, Guangzhou,
Shenzhen, entre otras. El segmento objetivo sera aquel nicho que provee de vinos que se
encuentran en un rango de precio superior a los USD 100 la caja (12 botellas de 750 ml);
que utiliza el canal “On-Trade” (canal HORECA) para distribuir sus vinos; y cuyo
consumidor final, se define como aquellos adultos jovenes de clase media-alta catalogados
como “millennials”, que tienen una fuerte tendencia a la cultura occidental y gustan de vinos
exclusivos.

2. Necesidad. Dar acceso a los clientes, a un portafolio de vinos de autor chileno, exclusivo,
de gran calidad, y a precios competitivos; dandoles la posibilidad de diferenciarse del resto
de los distribuidores de vinos “Premium” en China; y permitiéndole al consumidor final,
adquirir un vino con caracter e historia, que le entregue una experiencia Unica, y lo acerque
a las nuevas tendencias y cultura en torno al vino chileno, satisfaciendo hasta los paladares
mas exigentes (“millennials”).

3. Precio. El precio del portafolio de vinos serd competitivo, y estara valorizado en cajas de
9 litros que contienen 12 botellas de 750 ml cada una (mix de vinos de autor). La caja se
comercializarda en USD 180, y el precio ira aumentando anualmente en 1%, debido a que
los costos estan en CLP. La determinacion del precio de venta toma como supuesto, el
precio promedio de una caja similar exportada que se encuentra en el rango de precio

superior a los USD 100 la caja.

3.2.2. Segmento de Clientes

The Wine Booklet ha definido su segmento de clientes como todos aquellos importadores y
distribuidores de vino embotellado “Premium” en China, con presencia en aquellas ciudades
donde existe un mayor desarrollo, poder adquisitivo, y consumo de vino per cépita (para una

mayor referencia, ver seccion “2.3.2. Principales Ciudades Importadoras”).
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Ademas, el segmento objetivo serd aquel que provee de vinos superiores y exclusivos, que se
encuentran en un rango de precio por sobre los USD 100 la caja (nicho de mercado), y que
utiliza el canal “On-Trade”, para distribuir los vinos a hoteles, restaurantes y cafés
especializados (canal HORECA).

Por altimo, el consumidor final es aquel adulto joven de clase media-alta catalogado como

“millennial”’, con una fuerte tendencia a la cultura occidental.

En este sentido, The Wine Booklet no llegara directamente al consumidor final, y tampoco
desarrollara relaciones comerciales directas con el canal HORECA, sino que concentrara sus
esfuerzos de venta en el importador y distribuidor de vino embotellado “Premium” en China,

ejecutando transacciones comerciales B2B.

3.2.3. Canal de Distribucion

The Wine Booklet utilizara a importadores y distribuidores de vino embotellado “Premium”en
China, para que estos se encarguen de distribuir el portafolio de vinos de autor a través del
canal HORECA, llegando a los principales restaurantes, hoteles y cafés especializados de las
mas grandes e importantes ciudades y provincias en China, tales como Shanghai, Beijing,

Guangdong, Zhejiang, entre otras.

Tabla 12: Canal de Distribucidén en China; Participacién por Volumen, 2015.

Canal Participacion %

On-Trade (HORECA)
Cash, Carries & Warehouse Clubs

eRetailers

Food & Drinks specialists
Other

Total

Fuente: MarketLine.

La Tabla 12 muestra que en China, la distribucion de vino embotellado se lleva a cabo,
principalmente, a través del canal HORECA, el cual representa una participacion de 51% del

volumen total distribuido con respecto a otros canales disponibles'®.

11 “Wine in China”, Octubre 2016, MarketLine.
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3.2.4. Relacion con el Cliente

The Wine Booklet buscara desarrollar relaciones comerciales de largo plazo con sus clientes,
siendo muy importante la creacion conjunta de valor, desde un punto de vista financiero, de
imagen y de marca. En este sentido, la Compafiia se compromete a una constante busqueda
y renovacion de su portafolio de vinos de autor, para ofrecer la Gltima tendencia del vino chileno
en el mercado Chino, como también, posicionar aquellas marcas con mayor demanda, y rotar

aguellas con bajos niveles de venta.

3.2.5. Fuentes de Ingresos

Las fuentes de ingreso seran aquellas provenientes de la venta y exportacién de los vinos de

autor a importadores y distribuidores de vino embotellado “Premium”en China.

3.2.6. Recursos Claves

Para The Wine Booklet, es indispensable contar con los siguientes recursos claves:

Proveedores Locales. Es fundamental poder contar con aquellos productores de vinos de
autor nacionales, que cuentan con los estandares de calidad que la Compafia busca para
incorporar en su portafolio, vinos que ofrezcan una propuesta distinta, Unica y novedosa
de cara al cliente. También, la Compafiia cree que es de suma importancia poder identificar
aguellos productores que se encuentran en una etapa prematura de darse a conocer en el
mercado internacional, para asi ser los primeros en exportar y llevar estas nuevas
tendencias al mercado del vino en China.

Socios Comerciales en China. Es clave para el negocio, poder contar con uno o varios
socios comerciales en China, ya sean importadores o distribuidores de vino embotellado
“Premium”, que apoyen la iniciativa y crean en el emprendimiento de la Compaifiia.
Recurso Humano. Para The Wine Booklet, el capital humano representa un recurso vital
para hacer crecer al negocio y ganar en el mercado. En este sentido, la Compafiia contara
con un consultor de vino que pueda asesorar y recomendar a los mejores productores,
endlogos y vinos de autor, para armar, completar y renovar, el portafolio de vinos. También,
The Wine Booklet contara con un asesor experto del mercado del vino en China, que
ayude a buscar y concretar alianzas con socios estratégicos en China. Por ultimo, la
Compaiiia incorporara a su equipo de staff a vendedores que se puedan comunicar tanto

en inglés como en chino mandarin para generar confianza y cercania con el cliente.
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Capital de Trabajo. Es clave para el negocio contar con los recursos econémicos
necesarios para poder operar y cubrir las necesidades de la empresa en el corto plazo, y
de manera sustentable en el largo plazo. En este sentido, tanto las necesidades de
financiamiento como el flujo de caja son claves para generar los recursos que permitan

operar, reponer activos, pagar deudas y distribuir utilidades.

3.2.7. Actividades Claves

Para The Wine Booklet, las actividades claves son las siguientes:

Identificar los mejores vinos de autor para generar el portafolio, y asi poder elaborar el
“Booklet”.

Coordinar, tanto con los productores, la disponibilidad y cantidad de los vinos a producir
para satisfacer la demanda, como también, coordinar con los clientes (importadores y
distribuidores de vino embotellado “Premium”en China), la entrega de los productos.
Optimizar el sistema de bodegaje para tener la menor cantidad de stock posible, y
proyectar la demanda para no incurrir en costos adicionales.

Minimizar los costos logisticos de exportacién, y determinar el o los “‘Incoterms” a ser
utilizados para comercializar el portafolio de vinos.

Desarrollar redes de contacto (“networking”) en la industria del vino embotellado, tanto
en China como en Chile, para promover la marca The Wine Booklet, y para posicionar el
portafolio de vinos de autor, como el mas exclusivo de Chile.

Entregar un servicio de postventa y atencion al cliente.

3.2.8. Socios Claves

Para poder ejecutar el modelo de negocios y potenciar la propuesta de valor, es fundamental

contar con los siguientes socios claves o estratégicos:

Productores de Vinos de Autor en Chile. La Compaiiia trabajara de manera conjunta y
coordinada con los productores en Chile, de modo de generar asociaciones que optimicen
el uso de los recursos y reduzcan costos.

Importadores y Distribuidores de Vino Embotellado “Premium” en China. La
Compafiia buscara concretar alianzas estratégicas con el cliente, de modo de generar

relaciones comerciales de largo plazo.
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3.2.9. Estructura de Costos

The Wine Booklet posee una estructura de costos “low cost”, en donde pretende minimizar,
tanto los costos fijos como semifijos, ya que los costos asociados a la compra de los vinos de
autor, como también los costos asociados por concepto de bodegaje, fletes, y seguros, juegan

un papel fundamental en los resultados y rentabilidad de la Empresa.

Por dltimo, la Compafiia mantendra una estructura de costos flexibles basada en una
administracion eficiente de sus recursos, lo cual se traduce en traspasar el riesgo de gestion
de inventario, tanto a los productores como a los distribuidores.

3.3. Estrategia de Crecimiento o Escalamiento. Vision Global

Como parte de su estrategia de crecimiento, The Wine Booklet concentrara sus esfuerzos en
posicionar a la Compafiia en las principales ciudades de China, ya que existe un tremendo
potencial de crecimiento en el corto y mediano plazo, para el segmento de mercado en donde
la Empresa tendra su presencia.

En el primer afio de ejercicio, The Wine Booklet pretende obtener el 1,5% de participacion
sobre el total de vino chileno embotellado que se exporta a China para el segmento cuyo precio
es superior a los USD 100 la caja de 12 botellas cada una; para luego de manera progresiva
durante los préximos 10 afios, llegar al 3% de participacion. Esto, considerando vender solo
en aquellas ciudades chinas mas desarrolladas, como Shanghai, Beijing y Guangdong. Dicho
lo anterior, las posibilidades de crecer en China son amplias, ya que existen muchas ciudades
al interior del pais con gran potencial de crecimiento. Por lo tanto, la estrategia de crecimiento
de la Compaiiia estara anclada al potencial aumento de la demanda por el vino chileno en

China para los préximos afios en el segmento mayor a USD 100 la caja.
En cuanto a alternativas de escalamiento, se visualizan las siguientes:

Estrategia de crecimiento en la regién asiatica, como por ejemplo, en India, Singapur,
Hong Kong, Malasia, etc., apalancado con la red de contactos que se pueda ir
desarrollando en China.

Aumentar el mix de productos con otras cepas, variedades y vinos de autor.
Paralelamente, penetrar mercados maduros como USA y UK, a través de transacciones
“spot”, que no necesariamente signifiquen desarrollar relaciones comerciales de largo

plazo, con lo cual se podria minimizar costos de viajes y desarrollo de marcas.
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3.4. RSE y Sustentabilidad

La responsabilidad social empresarial (RSE) de The Wine Booklet no solo se basa en el
cumplimiento de las leyes y las normas, sino que también en una contribucion activa y

voluntaria al mejoramiento social, econdmico y medioambiental.

Para la Compafia, tanto la RSE como la Sustentabilidad, son considerados pilares
estratégicos fundamentales dentro de la cadena de valor, ya que en el largo plazo jugaran un

rol diferenciador con respecto a la competencia.

The Wine Booklet ha definido su RSE y Sustentabilidad como una vision de negocio que
incorpora, hace convergir y busca, el equilibrio y el respeto por los valores éticos, medio

ambiente, sustentabilidad econémica, y compromiso social.

llustracion 7: Responsabilidad Social Empresarial — The Wine Booklet.

* Desarrollo de marca alineado a RSE y Sustentabilidad
(empresa)

* Proceso productivo del vino (fomentar eficiencia energética
a proveedores)

* Cumplimiento de las leyes

* Desarrollo de imagen pais (empresa) (proveedores)

* Identificacién de sinergias en cadena de valor que i * Utilizacién de agua y cuidado del suelo (proveedores)
ayudan al desarrollo de la comunidad Social MEFIIO * Conciencia ecolédgica (proveedores)

Ambiente Ry

* Cuidado del medio ambiente y recursos naturales

* Respeto por nuevas culturas

. J
4 3

* Estandares de gestion para proveedores (fomentar Econémico * Desarr.o.\lo ce codl:go ce et\c.a v valores.(er.n‘presa)

certificaciones) * Trazabilidad del origen del vino y descripcién del proceso
roductivo (proveedores
* Uso responsable de recursos econémicos (empresa) . Eerfil de car(pos desarro)”o de carrera
+ Desarrollo de Gobierno Corporativo (accionistas) i gosy )
- . ; * La imagen vale mas que una venta (clientes)
* Cumplimiento en materia de impuestos (empresa) .
* Marketing responsable (empresa)

. J

The Wine Booklet ha definido su RSE y

i~ e . The Wine Booklet ha desarrollado indicadores (KPI) The Wine Booklet tomara planes de accidn, cuando
Sustentabilidad como una vision de negocio que ) / o S
. . I dentro de su cadena de valor, que sirven para medir a alguin integrante de su cadena de valor no esté alineado
incorpora, hace convergir y busca, el equilibrio y el . ‘ . . .
| ‘ L di bi los proveedores, clientes y empresa, en materia de RSE con los valores y compromiso social, ambiental y/o
respeto por los valores éticos, medio ambiente, y Sustentabilidad. econémico de la empresa.

sustentabilidad econémica, y compromiso.

Fuente: Elaboracion propia.

La llustracion 7 muestra el modelo de responsabilidad social empresarial que utiliza la
Compafia, el cual se base en cuatro pilares fundamentales: Social, Econdmico,
Medioambiente y Etica, y refleja el plan de trabajo a largo plazo que consistente en Definir,
Medir y Gestionar, tanto a los proveedores como a los clientes de la Compafiia, para elaborar
planes de accion correctivos cuando algun integrante de la cadena de valor no esté alineado

con los valores y compromiso de la Empresa.
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V. Plan de Marketing

4.1. Objetivos de Marketing

Los objetivos del plan de marketing se centraran, principalmente, en el desarrollo de las

siguientes actividades claves:

1.

Aperturay penetracién del mercado del vino embotellado en China.

Desarrollar relaciones de negocio con distribuidores e importadores cuyo principal canal
de distribucién hacia el consumidor final sea el HORECA.

Foco en las principales urbes de China, tales como Shanghai, Beijing, Guangzhou,
Shenzhen y Fujian (costa Este de China).

Posicionamiento y reconocimiento de marca “The Wine Booklet”.

Posicionar a The Wine Booklet en China, como aquella empresa que posee el portafolio
de vinos de autor mas exclusivo de Chile y Latinoamérica.

Reconocer a The Wine Booklet, como una empresa que presta un servicio de excelencia
en toda su cadena de valor.

Aumentar participacién de mercado, ventas y rentabilidad.

Crecer anualmente, a una tasa superior en comparacion a la competencia, en el segmento
0 nicho objetivo.

Aumentar el volumen de ventas por medio del aumento del portafolio de vinos, proveedores

y clientes.

4.2. Estrategia de Segmentacion

En el mercado del vino en China, existen dos segmentos claramente definidos:

1. Aquel segmento que consume vino local; y

2. Aquel segmento que consume vino importado.

La razén de dicha diferenciacion, se encuentra en el precio y calidad, ya que el precio y calidad

de los vinos embotellados importados, son claramente superiores a los locales.

En relacion a lo anterior, el principal segmento de la Compafiia sera aquel que consume vino

embotellado importado en China; sin embargo, como este segmento es muy amplio, la
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Empresa ha definido su estrategia de segmentacion, como una estrategia de nicho, en donde
el consumidor final es aquel adulto joven tipo “millennial”, de clase media-alta, y con una fuerte

tendencia a la cultura occidental.

The Wine Booklet concentrara sus esfuerzos de venta en dicho segmento que esta dispuesto
a pagar mas por un producto diferenciador y Unico, el cual valora los atributos inigualables que
brinda un vino de autor, y mas aun si proviene de un productor de vino del nuevo mundo como

lo es Chile.

Tabla 13: Exportacion 2017 de Vino Embotellado Chileno a China por Rango de Precios.

Exportacion de vino embotellado Valor Participacion Volumen Volumen Participacion

por rangos de precios

Mayor a USD 100 por caja $15.951 6,4% 70 631 0,9%
Entre USD 60y USD 99,9 por caja $20.717 8,3% 260 2.340 3,2%
Entre USD 40y USD 59,9 por caja $34.085 13,6% 687 6.183 8,4%
Entre USD 30y USD 39,9 por caja $51.391 20,5% 1.390 12.512 17,1%
Entre USD 20y USD 29,9 por caja $89.263 35,6% 3.600 32.403 44,2%
Menor a USD 20 por caja $39.402

Total Exportado a China

(Miles USD)

(%)

(Miles Cajas) (Miles Litros)

(%)

$250.809

Fuente: Elaboracién propia con informacién de ODEPA.

La Tabla 13 refleja el segmento o nicho objetivo de la Compafia, el cual se encuentra en un
rango de precio mayor a USD 100 la caja. Este segmento esta valorizado en USD 15,9

millones, y su tamafio equivale a 70 mil cajas (631 mil litros).

Como ya se ha mencionado anteriormente, los clientes de la Compafia son aquellos
importadores y distribuidores de vino embotellado “Premium”en China, cuyo foco es distribuir
los vinos en las principales ciudades del gigante asiatico, en donde existe un mayor poder

adquisitivo, tendencia a la cultura occidental, y gusto por el vino importado.

Dentro de estos importadores y distribuidores, existe un pequefio grupo que busca
diferenciarse de su competencia, ofreciendo vinos exclusivos que rescatan la Gltima tendencia
en torno a la cultura del vino. En este sentido, el rol de The Wine Booklet es proveer de los
mas exclusivos vinos de autor chilenos a estos importadores y distribuidores, para que se

puedan diferenciar y, a la vez, satisfacer las necesidades del consumidor final.
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4.3. Estrategia de Producto

La estrategia de producto que utiliza The Wine Booklet es la diferenciacion de producto:

vinos de autor.

El producto principal de la Compafiia es su portafolio de vinos, el cual esta compuesto por una
variedad Unica de vinos de productores independientes, de autor chileno, no industrializados,

lo cual los hace exclusivos.
Esta exclusividad viene dada por los siguientes atributos:

Calidad “Premium”. Entendiendo por calidad “Premium”, vinos que tengan algun grado
de reconocimiento local, ya sea en revistas especializadas de vino, prensa, redes sociales,
blogs de “sommelier”, y catas de vino en general.

Carécter e historia. Al ser vinos no industrializados, cada endlogo tiene la libertad de
brindarle una personalidad Unica y distintiva a su creacion, lo cual también incluye la
seleccion del valle de origen, ‘terroir”y, finalmente, la cepa.

Baja produccion. La produccion a baja escala, viene dada por la busqueda de la
excelencia por parte del productor. En términos generales, los productores de vinos de
autor, no necesariamente son duefios de una vifia o tierra, por lo tanto, su foco esta en
identificar y arrendar los mejores cuarteles que poseen las vifias locales, para luego
producir sus vinos a baja escala.

Vanguardistas. Por lo general, estos productores de vinos de autor trabajan con cepas de
vino tinto no tradicionales, lo cual va en linea con las nuevas tendencias en torno al mundo

del vino.

4.4. Estrategia de Precio

Como parte de su estrategia de precio, The Wine Booklet ha fijado un precio competitivo

para ingresar a competir al mercado del vino en China: USD 180 la caja exportada.

Para definir el precio en el segmento objetivo, se determiné el precio promedio de exportacién
de vino embotellado de Chile hacia China para cada uno de los ultimos 4 afios, en el rango de
precio sobre los USD 100 la caja exportada, siendo el precio promedio entre 2014 y 2017,
USD 219 la caja.
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Desde un punto de vista de estrategia de precios, la Compafiia pretende ingresar al mercado
del vino embotellado en China con un precio competitivo inferior que el promedio de los ultimos

4 afos, para penetrar y ganar participacion de mercado en el corto plazo.

Tabla 14: Comparativo Precio de Exportacién Chile a China en Rango >100 USD la Caja.

Segmento (Nicho): Precio Caja
Mayor a USD 100 por Caja (USD)
2017
2016

2015
2014
Promedio Ultimos 4 Afios

The Wine Booklet
Fuente: Elaboracién propia con informacién de ODEPA.

Como se observa en la Tabla 14, el precio promedio de los ultimos 4 afios es USD 219 la caja
exportada desde Chile a China en el segmento mayor a USD 100 la caja; sin embargo, The

Wine Booklet utiliza un precio inferior al promedio y lo fija en USD 180 la caja exportada.

Ademas, la Compariia toma como referencia el precio de exportacién de sus competidores,
los cuales fluctian entre USD 168 y USD 240 la caja exportada (para un mayor detalle, ver

“Tabla 8: Comparativo Precios de la Competencia”).

4.5. Estrategia de Distribucion

The Wine Booklet utilizara una estrategia de distribucion selectiva, llegando a los mas
importantes hoteles, restaurantes y cafés especializados de Shanghai, Beijing, Guangdong,

Zhejiang y Fujian.

Ya que la Compafiia es una empresa que opera de negocio a negocio (B2B) y no directamente
con el consumidor final (B2C), seran los importadores y distribuidores locales en China los
encargados de hacer llegar el portafolio de vinos de autor al canal HORECA vy, por ende, al

consumidor final.

Desde un punto de vista geogréfico, a la Compafiia le interesa que sus clientes distribuyan los
vinos en las ciudades que tengan un mayor consumo per capita de vino, mayor poder

adquisitivo, y que en términos generales, se encuentren en la costa Este de China.
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Por ultimo, y adicionalmente al canal de distribucion tradicional, a The Wine Booklet también
le interesa tener presencia en el canal de distribucién “e-commerce”, pero de forma indirecta,

a través de algun cliente importador o distribuidor en China.

4.6. Estrategia de Comunicacion y Ventas

La estrategia de comunicacion y ventas de The Wine Booklet se basa en 3 estrategias
promocionales: Marketing Directo con los importadores y distribuidores, foco en el

consumidor final, y redes sociales.

1. Marketing Directo. Esta estrategia pretende desarrollar la marca, ganar clientes y
fomentar la fidelidad de los mismos, entablando el didlogo directo con el importador y
distribuidor en China. Dentro de las actividades de esta estrategia se encuentran,
participacion en ferias internacionales de vinos en China, gestionar visitas y reuniones de
negocios para presentar el portafolio de vinos, participar en camaras de comercio Chile-
China con el apoyo de Wines of Chile o algun otro socio estratégico en China, entre otras.

2. Foco en el Consumidor Final. Esta estrategia pretende atraer al consumidor final,
generando la necesidad de consumir el portafolio de vinos de autor en los distintos canales.
En este sentido, es el consumidor final quien genera la demanda y, por ende, la rotacion
de los vinos, y no los importadores o distribuidores. Dentro de las actividades de esta
estrategia se encuentra, la publicidad a través de alguna agencia de medios especializada
en China, que ayude con la difusion del producto en los siguientes medios de
comunicacion:

Revistas especializadas de vinos.

Publicidad en medios de transporte publico.

Promocién del “Booklet” mediante uso de promotoras y degustaciones en canal
HORECA.

Stands promocionales en ferias y catas de vino.

3. Medios Digitales y Redes Sociales. Esta estrategia pretende darle visibilidad a la
empresa, y posicionar, tanto a la marca “The Wine Booklet” en la mente del cliente, como
al portafolio de vinos de autor en la mente del consumidor final. Dentro de las actividades
de esta estrategia se encuentran, la elaboracion y disefio de la pagina web de la Compafiia,
la cual contendra la historia de la empresa, fundadores, mision, vision, contacto, y el

compromiso que tiene la Empresa con la sustentabilidad y el medio ambiente, ademas de
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poder encontrar el portafolio de vinos por autor, valle, cepas, maridaje e historia de sus
productores. También, esta estrategia contempla las relaciones con la comunidad a través
de noticias, uso de Facebook, Instagram, Twitter y LinkedIn, y redes sociales en China

como WeChat, Baidu, Didi, Taobao, entre otras.

4.7. Estimacion de l|la Demanda y Proyecciones de

Crecimiento Anual

4.7.1. Estimacion de la Demanday Proyecciones

Para estimar la demanda y proyecciones de crecimiento anual, se utiliz6 informacion histérica
de los dltimos 5 afios (2013-2017) en cuanto a las ventas de vino embotellado chileno en China
para el rango de precio mayor a USD 100 la caja exportada. Ademas, se utilizé informacion
histérica de los ultimos 10 afios (2007-2017) en cuanto a la tasa de crecimiento que ha
experimentado el mercado del vino “Premium” en USA, siendo considerado USA como un

mercado maduro.

La informacién histérica de las exportaciones chilenas de vino embotellado a China en los
dltimos 5 afos, se utilizé para determinar la tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR), la
cual fue de 34,5% (CAGR histdrico), y se tomo6 como supuesto este CAGR para determinar la
demanda del afio 1 (2018).

La informacién histérica de la tasa de crecimiento anual que ha experimentado la industria del
vino “Premium” en USA durante los ultimos 10 afios, se utilizé para calcular un CAGR, el cual
resulté en 11,5% (CAGR proyectado), y asi emular el comportamiento que pudiese tener la
industria del vino en China en el segmento superior a USD 100 la caja, y proyectar la demanda
para los siguientes afios (2019-2028).

Se utilizo el crecimiento de la industria del vino “Premium”en USA, porque este es considerado
un mercado maduro, tomando como supuesto el comportamiento similar que pudiese

experimentar la industria del vino en China en los préximos 10 afios.

La decision de utilizar este supuesto para proyectar la demanda de vino chileno en China en
los préximos afios, tiene un propdsito conservador y realista, ya que la industria del vino en
China debiese tender a comportarse como un mercado maduro en 10 afios mas, creciendo a

tasas entre 5-12% (tasas en mercados maduros), y no a tasas de 35% (tasa actual en China).

41



Tabla 15: Estimacién de la Demanda y Proyeccién de Crecimiento Anual.

USD FOB ('000) ZEE VR O TR () CAGR Historico 2013-2017 =34,5%
Exportacion Total de Chile de Vino Embotellado 1.362.555 1.422.249 1.443.376 1.427.482 1.520.237 _ o
>100 USD la Caja 73340 76700 96300 90200  96.700 g gAG,R P royfac'ijadclz/IZOlS d2028 =11,5%
% sobre total exportado 5,4% 5,4% 6,7% 6,3% 6,4% articipacion de Mercado

o A
Exportaciénes chilenas a China de Vino Embotellado  90.467 _110.577 163192 193.182 _250.809 > 1,5%(Afio1)
|>100 USD Ia Caja 4869 5963 10.888 12207 15.954 > 3,0% (Afio 11)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Estimacién Demanda / Tamafio Mercado (USD '000) (1] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ventas Proyectadas 2018 (>100 USD la Caja) 21.464
Tasa de Crecimiento Proyectada 2018 35%
Ventas Proyectadas 2019-2028 (>100 USD la Caja) 26.250 31180 36.111  40.920 45.509 49.807 53.768 57.370 60.606 63.484
Tasa de Crecimiento USA Vinos Premium ultimos 10 afios 22% 19% 16% 13% 11% 9% 8% 7% 6% 5%

Ventas Proyectadas 2018-2028 (>100 USD la Caja) 21.464 36.111  40.920 45.509 49.807 53.768 57.370 60.606 63.484
Tasa de Crecimiento 35% 22% 19% 16% 13% 11% 9% 8% 7% 6% 5%

Estimacion Ventas The Wine Booklet (USD '000)
Participacion de Mercado Proyectada (%) 2,1% 2,3% 2,4% 2,6% 2,7% 2,9% 3,0%

|Ventas Proyectadas (>100 USD la Caja) 859 1.024 1195 1371 1549 1727 1.905
Tasa de Crecimiento 35% 30% 25% 22% 19% 17% 15% 13% 12% 10%

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla 15 muestra la estimacion de la demanda de vino embotellado chileno en China para
el rango de precio superior a USD 100 la caja exportada, y las proyecciones de crecimiento
anual para los préximos 10 afios. Por ultimo, se puede apreciar la participacion de mercado

que pretende conseguir la Compafiia a medida que transcurren los afos.

The Wine Booklet proyecta una demanda total que va desde USD 21,4 millones hasta los
USD 63,4 millones en un periodo de 10 afios, para el rango de precio superior a USD 100 la

caja exportada, con una tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR) proyectada de 11,5%.

De esta demanda total, la Compafia pretende obtener el 1,5% de participacién e ir
aumentando paulatinamente hasta conseguir el 3% en un periodo de 10 afios, lo cual significa
comenzar con ventas que superan los USD 300 mil hasta llegar a ventas cercanas a los USD

2 millones en 10 afos.

4.7.2. Participacién de Mercado

Para determinar la participacion de mercado, se elabor6 un arbol de desarrollo de la cuota de
mercado'? partiendo de una relacién causa-efecto. Cada paso de este “arbol de desarrollo”

indica cdmo afecta la respuesta del cliente a la cuota de mercado de la Empresa. Por lo tanto,

12 “Marketing Estratégico”, 4ta edicion, Roger J. Best, Pearson Education.
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este indice de cuota de mercado inicial y potencial al afio 10, es el resultado de la interaccién

de las acciones de marketing descritas en el capitulo “IV. Plan de Marketing”.

Para el inicio del proyecto, se ha estimado una participacién de mercado del 1,5% y una

participacion de mercado potencial al final del proyecto de un 3%.

Los principales atributos sobre los cuales la Empresa debe enfocar su esfuerzo de marketing,

lo cual ayudara a llegar al indice de participacion de mercado potencial, son:

Estrategia de comunicacion, dando a conocer a la Empresa y a sus productos.
Estrategia de productos, destacando los factores diferenciadores de los vinos de autor
para que estos sean valorados por el cliente.

Estrategia de precios, siendo consistente a lo largo del proyecto.

Estrategia de lugar, siendo relevante posicionar los productos en la mente de los clientes
y consumidores, mediante la disponibilidad y facil acceso hacia los vinos.

Estrategia de servicio, monitoreando que la experiencia de servicio al cliente sea

favorable.

llustracién 8: Arbol de Desarrollo de la Cuota de Mercado.

Arbol de Desarrollo de la Cuota de Mercado

Estrategia Estrategia Estrategia Estrategia Estrategia Indice Esfuerzo de
ey : o ) Estado futuro
comunicacién productos precios lugar servicio cuota mercado marketing
: ! * ; v
' i i ! Experiencia de servicio G 5% 5%
: i ' : favorable (50%) 0
1 1 | 2
H 1 H Disponible y facil de >10% s5%
H 1 ! comprar (45%) °
H ' i Experiencia de servicio 1.5%
1 : v desfavorable (50%) 27
H H Precio aceptable _ 55%
! ! (55%) B
: : dificil de comprar 37%
5 v (55%) e
: Le atraen los beneficios
| >10% 45%
! (atributos) (35%) i
i Precio no 5 5%
; aceptable (45%) 127
Conoce el . 5%
producto (35%) °
Nole .at‘raen los 22,8%
beneficios (65%)
No conoce el 65.09 e o
producto (65%) it AIKEESHArE
[ 100% ]| 100% | [ 100% | [ 100% | [ 100% | [ 100% |

Fuente: Elaboracion propia a partir del libro “Marketing Estratégico”, 4ta edicion, Roger J. Best.
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La llustracion 8 muestra el &rbol de desarrollo de la cuota de mercado de la Compafiia, el cual
comienza en 1,5% de “market share”, y mediante esfuerzos de marketing enfocados en

estrategias de comunicacion, producto, precio, lugar y servicio, finaliza en una cuota de 3%.

4.8. Presupuesto de Marketing y Cronograma

The Wine Booklet destina el 15% de sus ventas para propositos comerciales y de marketing.
El monto resultante (porcentaje de las ventas) se distribuye entre sus 3 estrategias
promocionales, alocando un 55% para Marketing Directo, 25% para su Foco en el

Consumidor Final, y 20% para Medios Digitales y Redes Sociales.

Tabla 16: Presupuesto de Marketing.

Ingresos por Venta 322.200 437.790 572.950 726.045

Comercial y Marketing (15% de las Ventas) 47.750 107.600 132.622 159.612 188.195 218.020 248.769

Distribucién Presupuesto de Marketing (USD)

Marketing Directo 55%  26.263 35.684 46.701 59.180 72.942 87.786 103.507 119.911 136.823 154.096 171.610
Visitas y reuniones de negocio a China 30% 14.325 19.464 25.473 32.280 39.787  47.883 56.459 65.406 74.631 84.052 93.605
Participacion en ferias internacionales de vino en China 20% 9.550 12.976 16.982 21.520 26.524  31.922 37.639 43.604 49.754  56.035  62.404
Suscripcién a Cdmara de Comercio Chile-China 5% 2388 3244 4246 5380 6.631 7.981 9.410 10901  12.438  14.009  15.601
Foco en el Consumidor Final 25% 11.938 16.220 21.228 26.900 33.156 39.903 47.049 54.505 62.192  70.044  78.005
Stands promocionales en ferias y catas de vino 9% 4.298 5.839 7.642 9.684 11.936 14.365 16.938 19.622 22.389 25.216 28.082
Revistas especializadas 6% 2.865 3.893 5.095 6.456 7.957 9.577 11.292 13.081 14.926 16.810 18.721
Publicidad en medios de transporte publico 6% 2.865 3.893 5.095 6.456  7.957 9.577 11.292 13.081 14.926 16.810 18.721
Promocién Booklet y degustaciones 4% 1910 2595 339 4304 5.305 6.384 7.528 8.721 9.951  11.207  12.481
Medios Digitales y Redes Sociales 20% 9.550 12.976 16.982 21.520 26.524 31.922 37.639 43.604 49.754 56.035  62.404
Redes Sociales en China 11% 5253 7137 9340 11.836 14.588  17.557 20.701  23.982  27.365 30.819  34.322
Redes Sociales (excluyendo China) 6% 2.865 3.893 5.095 6.456 7.957 9.577 11.292 13.081 14.926 16.810 18.721
Pagina web, mantencion y upgrades 3% 1.433 1.946  2.547 3.228 3979 4.788 5.646 6.541 7.463 8.405 9.361

|Presupuestode Marketing . 107.600 132.622 159.612 188.195 218.020 248.769

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla 16 muestra el presupuesto de marketing y cronograma de la Compaifiia a lo largo de
los afios, como también la distribucion del monto asignado para tales propositos. En el primer
afo se destinan USD 48.330 distribuidos entre Marketing Directo, Foco en el Consumidor
Final, y Medios Digitales y Redes Sociales, hasta llegar a un presupuesto de USD 315.808 en

el ultimo afio. La distribucion de los montos es la siguiente:

Marketing Directo: USD 26.582 en afio 1, y USD 173.694 en el ultimo afo.
Foco en el Consumidor Final: USD 12.083 en afio 1, y USD 78.952 en el ultimo afio.
Medios Digitales y Redes Sociales: USD 9.666 en afio 1, y USD 63.162 en el ultimo afio.

Para todas estas estrategias de comunicacion y propositos promocionales, The Wine Booklet

utilizara su imagen corporativa. Para un mayor detalle, ver Anexo 10.
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V. Plan de Operaciones

5.1. Estrategia, Alcance y Tamarfo de las Operaciones

El foco del area de operaciones es desarrollar y optimizar la gestion logistica sin que esto
signifique deteriorar la relacion comercial con los proveedores y/o clientes. Para el primer afio
se estima vender un total de 30 pallets, 80 pallets al afio 5 y 160 pallets al final del afio 10.
Para llevar a cabo el plan de operaciones de la Empresa, se requiere una inversion inicial de
USD 270.000.

5.2. Flujo de Operaciones

Los eslabones de la cadena logistica son: 1. Vinos de Autor; 2. The Wine Booklet; 3. Puerto
de Valparaiso; 4. Puerto de Shanghdi; 5. Importadores y Distribuidores en China; y 6.
Canal HORECA.

5.3. Plan de Desarrollo e Implementacion

Se ha definido un plan de desarrollo e implementacién para la puesta en marcha del proyecto,
donde las actividades claves estan dadas por la constitucion de la Empresa y su imagen
corporativa, por la basqueda de proveedores que cumplan con el perfil de la Compaiiia,
busqueda de clientes y viajes a China para desarrollar las relaciones comerciales, “set-up” de

infraestructura, inversiones y contratacién de personal.

5.4. Dotacion

La dotacion de la Empresa se ha disefiado en funcion de su crecimiento organico desde el afio
0 hasta el afio 10. Al final del afio 10, se ha proyectado que la dotacion de la Empresa debiese
contar con aproximadamente 10 colaboradores administrativos, mas un par de colaboradores

ayudando en la gestion de bodega.

Para mayor detalle de este capitulo dirigirse a la Parte Il del plan de negocios.
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VI. Equipo del Proyecto

6.1. Equipo Gestor

Los dos socios fundadores, Christian Nufiez y Mario Rodriguez tendran cargos de directores
ejecutivos, quienes asumiran la responsabilidad de la puesta en marcha, implementacion,

desarrollo y consolidacion del plan de negocios.

6.2. Estructura Organizacional

The Wine Booklet tendra una estructura organizacién vertical, que estara liderada por su
Gerente General, quien tendrd a cargo la Gerencia de Administracién y Finanzas, Gerencia
Comercial y Marketing, y la Gerencia de Operaciones y Exportaciones. ElI Gerente General
debera asegurar el cumplimiento del plan de negocios, monitorear el cumplimiento del

presupuesto, y velar por el crecimiento sustentable de la Compafiia.
6.3. Incentivos y Compensaciones

El plan de compensaciones e incentivos de la Empresa se ha definido en 2 partes, una fija 'y
otra variable, lo anterior, alineado a las practicas de mercado habituales en la industria del

Consumo y “Retail”.

La compensacion variable aplicara solo para el area comercial y ventas, quienes tendran una
parte de su sueldo en funcion de un cumplimiento de metas. Estas metas se definiran en la
puesta en marcha de la Empresa y podran variar afio a afio, dependiendo de las necesidades

de la Compaiiia.

Preliminarmente, se ha modelado un incentivo variable, el cual representa para cada afio,

aproximadamente el 1% de los ingresos por ventas de la Compafiia.

Para mayor detalle de este capitulo dirigirse a la Parte Il del plan de negocios.
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VIl. Plan Financiero

7.1. Inversion Inicial

Para la puesta en marcha del proyecto, se requiere una inversion inicial de USD 270.000 mas
un requerimiento de capital extra de USD 30.000, es decir, USD 300.000 en total.

7.2. Estimacion de Ingresos, Costos y Gastos

7.2.1. Proyeccion de Ingresos por Venta

En el afio 1, se pretende vender 1.790 cajas de vinos de autor que contienen 12 botellas de

750 ml cada una, a un valor de USD 180 la caja, proyectando ingresos por USD 322 mil.

7.2.2. Proyeccion de Costos de Venta

En el afo 1, se pretende vender 1.790 cajas de vinos de autor, a un costo de USD 75,02 la
caja, proyectando costos de venta por USD 134 mil.

7.2.3. Proyeccion de Gastos de Administracion y Venta

En el afio 1, los gastos de administracién ascienden a USD 126.809, y los gastos de venta a

USD 60.630, totalizando USD 187.439 por concepto de gastos de administracién y venta.

7.3. Estados Financieros

7.3.1. Estado de Resultado

The Wine Booklet proyecta su estado de resultado en base a los ingresos y costos de

operacién previamente proyectados, para determinar su resultado operacional.

7.3.2. Balance

Para proyectar el Balance, se han considerado los siguientes supuestos relacionados con: 1.

Cuentas x Cobrar; 2. Cuentas x Pagar; y 3. Inventarios.
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7.3.3. Flujo de Caja

Considerando el estado de resultado y el balance general, se determiné el Flujo de Caja

generado por el proyecto.

7.4. Costo de Capital

Para calcular el costo de capital o tasa de descuento del proyecto, la Compafia utiliza el
“Capital Asset Pricing Model” (CAPM), adicionando un Premio por riesgo adicional que

denominaremos Premio por Riesgo de Startup. La tasa de descuento del proyecto es 14%.

7.5. Evaluacion Financiera del Proyecto

El VAN del proyecto es USD 475.382, y la TIR 29%. Para calcular el valor residual se ha
utilizado la formula del valor presente de una perpetuidad creciente. Como resultado,

obtenemos un valor residual de USD 1.777.671. El “Payback”del proyecto es entre 5 a 6 afios.

7.6. Ratios Financieros

The Wine Booklet ha calculado sus ratios de liquidez, ratios de actividad, ratios de
endeudamiento y ratios de rentabilidad para medir la capacidad de la empresa para generar
riqgueza. Adicionalmente, la Compafiia determina tanto el crecimiento de sus ventas, activos y

utilidades, como también, su eficiencia y productividad.

7.7. Analisis de Sensibilidad

The Wine Booklet ha desarrollado un analisis de sensibilidad, en donde ha considerado
distintos escenarios — pesimistas y optimistas — y supuestos en las ventas proyectadas y en
su tasa de descuento, con el fin de sensibilizar y proyectar cbmo estos cambios pudiesen

afectar la evaluacion financiera del proyecto.

Para mayor detalle de este capitulo dirigirse a la Parte Il del plan de negocios.
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VIIl. Riesgos Criticos

Estos se han definido como aquellos factores que pueden tener una alta probabilidad de
ocurrencia en el corto plazo, y que pueden tener un alto impacto en la sustentabilidad y/o

rendimiento del negocio en el largo plazo.

8.1. Definicion de Riesgos

Los factores de riesgos se han agrupado en tres categorias: 1. Riesgos de Mercado: aquellos
riesgos externos que pueden tener una incidencia directa en el negocio de la Compaifiia; 2.
Riesgos Financieros: aquellos riesgos que puedan surgir de alguna transaccion esperada o
de algun derecho u obligacién contractual con una tercera parte, y que dé origen a una
contraprestacion monetaria; y 3. Riesgos Operacionales: aquellos riesgos relacionados
netamente con la gestiéon de la Empresa, lo cual puede ser a nivel de procesos internos, como

también, aquellos donde se utiliza el servicio de terceras partes.
8.2. Plan de Gestion y Mitigacion de Riesgos

Para elaborar planes de mitigacién, y asi poder gestionar los riesgos, The Wine Booklet ha
elaborado una matriz de riesgos, la cual debera ser monitoreada y actualizada, por lo menos,
una vez al afio. Esta matriz clasificara los riesgos desde el punto de vista del impacto que

tienen sobre la Compaiiia, y de acuerdo a la probabilidad de ocurrencia en el corto plazo.

The Wine Booklet necesita tomar acciones de mitigacion y gestionar de manera inmediata
los siguientes riesgos criticos: 1. Riesgos de Mercado: Precios de proveedores (costos) y
precios de venta (ingresos), y Riesgo cultural; 2. Riesgos Financieros: Volatilidad de tipo de

cambio; y 3. Riesgos Operacionales: Gestion de la cadena de suministro (“end-to-end”).

8.3. Plan de Salida

Como parte de la gestion de riesgos, también se ha disefiado un plan de salida (“exit plan”)
por alguna posible inviabilidad del negocio en el largo plazo o por problemas de empresa en

marcha (“going concern”).

Para mayor detalle de este capitulo dirigirse a la Parte Il del plan de negocios.
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IX. Propuesta Inversionista

La estrategia de financiamiento de este proyecto no contempla una estructura de deuda con
terceras partes, por lo que sera financiado solo con el capital de los socios fundadores, mas

algun otro socio inversionista.

El rol de los socios fundadores sera llevar a cabo el proyecto y generar valor para la Empresa,
con el fin de poder vender el negocio al término del proyecto. La venta del negocio se efectuaria

a algun competidor o actor relevante del mercado local o internacional.

El mensaje hacia los inversionistas es invertir en The Wine Booklet por las siguientes razones:
1. equipo profesional con experiencia; 2. barreras de salida bajas; 3. Oferta innovadora y
diferenciadora; 4. Mercado en crecimiento; y 5. El proyecto genera un VAN de USD 475 mil y

una TIR de 29% con un “Payback”de 5 a 6 afios.

La inversion inicial requerida para materializar el proyecto es USD 300 mil, de los cuales se
requiere un aporte por parte del inversionista de USD 120 mil, lo cual representa el 40% de la
inversion inicial, por lo cual, al inversionista se le ofrece un 40% de propiedad de la Empresa,

con derecho al 30% sobre los flujos anuales generados por el proyecto.

Adicionalmente, el inversionista tendra derecho al 40% sobre el valor de venta de la Compaifiia,
como también, la opcién preferente de comprar la Empresa al finalizar el proyecto en el afio

10 (dltimo periodo).

Para mayor detalle de este capitulo dirigirse a la Parte Il del plan de negocios.
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X. Conclusiones

De acuerdo con la elaboracién del plan de negocio para el proyecto “The Wine Booklet”, se

concluye y se aconseja invertir en el proyecto dado su viabilidad y rentabilidad.

La decision de inversion se sustenta bajo el analisis y estudio desarrollado para la industria

del vino embotellado en China, en donde podemos destacar lo siguiente:

1. Crecimiento actual de la Industria del vino en China y sus perspectivas para los
préximos afos:

Tasa de crecimiento de la industria CAGR de 35% desde 2013 a la fecha.
Expectativa de crecimiento estable hasta alcanzar un crecimiento de mercado mas
maduro como el CAGR de la industria del vino “Premium” en USA (12% ultimos 10
afos).

2. Patron de consumo y cambio cultural en China:
Aumento de demanda por vinos extranjeros, los cuales son considerados como
“Premium” por el consumidor chino.
El consumidor chino tipo “millennial” se ha vuelto cada vez mas exigente en sus
patrones de compra.
Tendencia hacia la occidentalizacion de la cultura China como consecuencia del
aumento en el poder adquisitivo.

3. Posicionamiento de laimagen pais Chile en China con relacién al vino:
Chile es el tercer exportador de vino al mercado chino, solo por debajo de Francia y
Australia, alcanzando el 13,5% del mercado total del vino embotellado importado en el
gigante asiatico en 2017.

4. Boom de laindustria del vino independiente (vinos de autor) en Chile:
En Chile existe un gran movimiento de productores de vinos independientes de gran
calidad y vanguardistas, mas conocidos como “vinos de autor”.
El nuevo modelo de negocio para la elaboracion de vino, no requiere tener un campo
ni cuidar del activo biolégico (reduccién de costos y seleccion de uvas).
Los productores independientes en Chile no han desarrollado ni posicionado el

concepto de vinos de autor chilenos en China.
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5. Oportunidad de negocio:
El poder identificar la mejor seleccion de vinos de autor chilenos, para luego crear un
portafolio de vinos de autor que satisfaga las necesidades y capte el interés del
consumidor en China, genera una excelente oportunidad de negocio, al tratarse de un
producto diferenciador Unico, llamativo y novedoso, que representa la nueva tendencia
de los vinos del “nuevo mundo”, y en particular de Chile, en el mercado del vino en
China.

6. Equipo gestor:
El proyecto “The Wine Booklet” serd desarrollado y administrado por un equipo de
profesionales con experiencia y habilidades complementarias que le dan solidez y

aseguran el éxito del emprendimiento.

1. Principales indicadores financieros del proyecto y oferta al inversionista:

Proyecto

Valor Actual Neto (VAN) USD 475.382
Tasa Interna de Retorno (TIR) 29%
Retorno Sobre la Inversién (ROI) en afio 10 79%

Margen Bruto Promedio 10 afios 54%
Inversion Inicial USD 300.000
Plazo de Recuperacion (Payback) 5a6 afos
Inversionista

Tasa Interna de Retorno (TIR) 24%
Retorno Sobre la Inversién (ROI) en afio 10 59%
Inversion Inicial USD 120.000

Para poder llevar a cabo el proyecto, se requiere de una inversién inicial de USD
300.000, los cuales seran utilizados para compra de terreno y construccion de bodega,
compra de vehiculos, equipos computacionales, mobiliario y “Layout” (disefio), y para
destinar un capital extra que sera utilizado como estrategia de entrada.

El proyecto genera un VAN de USD 475.382 y una tasa interna de retorno (TIR) de
29%, y su plazo de recuperacion o “Payback” es entre 5 a 6 afios. Ademas, se estima
un retorno sobre la inversion (ROI) de 79% en el afio 10.

Por ultimo, el proyecto se llevara a cabo por profesionales y ejecutivos muy
competentes, y con gran experiencia en la industria del vino tanto en Chile como en

China, ofreciendo un respaldo sumamente importante al inversionista.
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Anexos

Anexo 1: Paises que consumen mas vino

en el mundo (en millones de hectolitros).

2017/2016
Variation in 2017/2016
mhl 2013 2014 2015 2016" 2017 volume Variation in %

United States 30.8 30.6 ELE] 31.7 32.6 0.9 2.9%
France 27.8 27.5 27.3 271 27.0 0.1 -0.4%

laly 20.8 19.5 21.4 22.4 22.6 0.2 0.9%
Germany 20.4 20.3 19.6 20.1 20.2 0.1 0.3%
United Kingdom 12.7 12.6 12.7 129 12.7 -0.2 -1.4%
Spain 9.8 9.9 10.0 9.9 10.3 0.3 3.1%
Argentina 10.4 9.9 10.3 9.4 8.9 0.5 5.2%
Russia 10.4 9.6 9.2 9.1 8.9 -0.2 -2.5%
Australia 5.4 5.4 5.5 5.5 5.8 03 4.9%
Canada 49 a7 439 5.0 19 0.1 -1.7%
Portugal 4.2 4.3 4.8 4.6 4.5 -0.1 =2.0%
South Africa 3.7 4.0 43 44 45 0.1 2.4%
Romania 4.6 4.7 4.0 3.8 4.1 0.3 2.5%
Japan 34 15 35 35 a5 0.0 0.0%
Metherlands i3 34 s 34 e 0.1 2.2%
Brazil 3.5 3.2 33 3.1 3.3 0.2 6.0%
Belgium 2.9 2.7 3.0 3.0 3.0 0.0 0.0%
Switzerland 2.7 2.8 2.8 2.8 2.8 0.0 0.0%
Austria 2.8 3.0 2.4 2.4 2.5 0.1 4.4%
Hungary 2.0 2.3 2.2 2.3 2.4 01 4.5%
Sweden 2.4 2.3 24 24 2.4 0.0 -0.3%
Greece 3.0 2.6 2.4 23 23 0.0 1.4%

Chile 2.9 3.0 26 2.4 2.2 0.2 -9.6%

Serbia 2.3 2.4 2.4 2.8 2.2 -0.6 -21.3%

Czech Rep. 16 1.6 1.9 1.9 1.8 0.1 5.5%
Denmark 1.6 1.6 16 16 1.5 0.0 -2.4%
Poland 0.9 1.0 1.1 1.1 1.2 01 7.3%
Croatia 1.4 1.2 11 1.2 11 0.1 -8.9%
World 243 240 241 242 243 17 0.7%

Fuente: OIV.
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Anexo 2: Exportaciones de vinos chilenos con denominacién de origen por pais de

destino.
Volumen (miles de litros) Valor (miles de USD FOB)
Pais enero - diciembre enero - diciembre
2015 2016 2017 Var. % 17116 2015 2016 2017 Var. % 17/M16| % Part.2017

China 49 375 56.767 73.344 29 2% 163.192 193.182 250.809 29 8% 16,5%
.Japf)n 50.785 49 335 54717 10,9% 147 332 137.402 151.234 10,1% 9 9%
Brasil 37436 42 407 49 408 16,5% 111.594 120518 143.228 18,8% 9 4%
Estados Unidos 40.695 38.757 38.066 -1,8% 157 687 144.829 135.178 £,7% 8,9%
Reino Unido 56.864 57.343 52.670 -8,1% 162.527 147723 133.902 -9.4% 8,8%
Holanda 28.750 33.796 31.986 -5.4% 82720 96 078 93.828 -2.3% 6,2%
Canada 14135 14.925 16505 10,6% 62938 64 144 68657 7.0% 4.5%
Ifanda 13623 14.931 14.489 -3.0% 39374 42 503 43.215 1.7% 2.8%
Corea del Sur 8467 8.558 8.445 -1,3% 38.003 37 675 36767 -2.4% 2 4%
México 12.854 13.933 12.578 -9.7% 35708 35974 36216 0,7% 2.4%
SUB - TOTAL 312983 330.752 352.208 6,5% 1.001.077 1.020.025 1.093.034 7.2% 71,9%

OTROS PAISES 124 772 120.315 124 985 3,9% 442 299 AQ7 454 427203 4.8% 28, 1%
TOTAL 437756 451.067 A477.193 5,8% 1.443.376 1.427 482 1.520.237 6,5% 100%

Fuente: ODEPA con informacién del Servicio Nacional de Aduanas.

Anexo 3: Los 10 principales paises proveedores de vino a China, 2016-2020e (en

millones de cajas).

HiE

O 00 N o A W N =

-
o

Country
France
Australia
Spain
Chile
Italy
USA
South Africa
Portugal
Argentina

Germany

2016 £
22.2
8.58
7.75
6.38
2.62

1
0.86
0.82
0.62
0.46

2020 £
32.85
18.99

16.7

16.58

3.05
1
0.98
0.99
0.8
0.63

Unit: min cases ( 12*75¢| )

SIS
47.97%
121.33%
115.48%
159.87%

16.41%
0.00%

13.95%
20.73%
29.03%
36.95%

Fuente: “China Wine Market Seminar”, 22 de Enero de 2018, Sophie Liu, Consultora de Vinos.
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Anexo 4: Mapa Perceptual Competidores 2012.
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Fuente: Embajada de Espaia en China.

Anexo 5: Mapa Perceptual Competidores 2017.
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Fuente: Elaboracién propia.

Anexo 6: Imagen de Chile en China.
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Fuente: Gerencia de Planificacion Estratégica, Imagen de Chile.
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Anexo 7: Listado de Vifiateros Independientes Chilenos.

Vina

Bodega Montsecano
Cacique Maravilla

Clos Andino

Curauma Wines
SEWCEALES

Garage Wine Co.
Gillmore Wines

InsTinto Wines

Javiera Ortlzar

Kingston Family Vineyards
La Despensa Boutique Winery
Laura Hartwig Premium Wines
Maturana Wines

Moretta Wines

Mujer Andina

Nerkihue Vineyards

OC Wines

OWM Wines

P.S. Garcia

Pandolfi Price

Polkura

Schwaderer Wines
Trabun Wines

Tringario

Trueke Wines

Vidacycle

Villalobos Wine

Villard Fine Wines

Vinos Roberto Henriquez
Vifia Acrébata

Vifia Armidita

Vifia Attilio & Mochi

Vifia Buzeta

Vifia Catrala

Vifia Clos Santa Ana
Vifia Gonzélez Bastias
Vifia La Reserva de Caliboro
Vifia Lagar de Codegua
Vifia Maurizio Garibaldi
Vifia Meli

Vifia Riveras del Chillan
Vifia Rukumilla

Vifia TIPAUME

Vifia von Siebenthal
Vifia Zaranda

Vultur Wines

Autor
Julio Donoso

Pagina Web
http://www.montsecano.com/

Manuel Moraga Gutierrez

https://www.caciguemaravilla.cl/

José Luis Martin-Bouquillard

http://www.closandino.cl/

Roberto Millan

http://www.curaumawines.cl/

Ed Flaherty y Jenny Hoover

http://flahertywines.com/

Pilar Miranda

https://garagewineco.cl/

Andrés Sanchez

http://gillmorewines.cl/

Felipe Riveros

http://www.instintowines.cl/

Javiera Ortuzar

https://www.javieraortuzar.cl/

Amael Orrego and Byron Kosuge

https://www.kingstonvineyards.com/

Matt Ridgway y Ana Cattan

https://www.ladespensaboutique.com/

Alejandro Hartwig Bisquertt

http://www.laurahartwig.cl/

José Ignacio Maturana

http://www.maturana-wines.cl/

Natalia Poblete y Maria José Ortlizar

https://www.morettawines.cl/

Andrea Paola Jure Duarte

http:/mujerandina.cl/

Alberto Eckholt

http://www.nerkihue.com/

Ornella Pastene

http://www.ocwines.cl/

Jaime Nufez y José Antonio Bravo

http://www.owmwines.cl/

Felipe Garcia, Patricio y Sergio Mendoza

http://www.psgarcia.cl/

Enzo Pandolfi

http://pandolfiprice.cl/

Sven Bruchfeld y Gonzalo Mufioz

http://www.polkura.cl/

Constanza Schwaderer

https://www.schwadererwines.com/

Sergio Avendafio

https://www.trabunwines.cl/

José Gonzalez y Trinidad Fuenzalida

http://www.tringario.com/

Bar6n Von Trueke

http://truekewines.com/

Familia Vidacycle

https://vidacycle.com/

Familia Villalobos

http://www.villaloboswine.cl/

Charlie Villard

http://www.villard.cl/

Roberto Henriquez

http://www.robertohenriguez.com/

Jaime Rosell6

http://www.apaltachile.cl/

Gudelio Ramirez Mufioz

http://armidita.cl/

Marcos Attilio y Angela Mochi

http://attiliomochi.com/

Eduardo Buzeta

https://vinabuzeta.cl/

Felipe Rodriguez

https://www.catrala.cl/vinos.php

Luiz Allegretti

https://www.clossantaana.com/

José Luis GOmez Bastias

http://www.vinosgonzalezbastias.com/

Francesco Marone Cinzano

http://erasmo.bio/

Benjamin Leiva

http://www.lagardecodequa.cl/

Maurizio Garibaldi

http://www.mauriziogaribaldi.com/

Adriana Cerda

http://www.meli.cl/

Gonzalo Chandia Tolosa

http://riverasdelchillan.cl/

Angélica Grove y Andrés Costa

https://rukumilla.com/

Familia Pouzet-Grez

http://www.tipaume.cl/

Mauro von Siebenthal

http://vinavonsiebenthal.com/

Juan Ignacio Acufia y Catalina Ugarte

http://www.zaranda.cl/

Daniel Miranda

https://www.vulturwines.cl/

Fuente: Elaboracion propia con informacién de MOVI, Tandem Wines, RAW WINE y Cultivar.
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Anexo 8: Comparativo Margenes de la Competencia.

Comparativo Mar.genes gifo%gte ConcravTore |0/ SRt VLBICS%SO g
de la Competencia

Margen Bruto 53,8% 36,0% 39,7% 47,4%
Margen Operacional 11,3% 9,6% 10,4% 19,5%
Margen Neto 8,3% 7,7% 8,0% 14,8%

Fuente: Elaboracién propia con informacién de Estados Financieros de la competencia.

Anexo 9: Comparativo Precios de la Competencia; Precio Importador, “Retail” y

HORECA.

TORRES

e

Cordillera

LO S Casa
vAsCos Lapssiolie

Reserve ‘

Competidores en China g‘ifo%:f h ConcraYToro: o/nlls Al CASABLANCA

Precio por Botella The Wine Marques de Cuvee

Casa Real | Nimbus |

(en USD) Booklet Casa Concha Speciale Alexandre

Importador $15 $18 $14 $20 $19 $19 $20
$30 $36 $28 $39 $37 $37 $40
$45 $54 $ 42 $59 $56 $56 $ 60

Fuente: wine-searcher.com
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Anexo 10: Imagen Corporativa de The Wine Booklet.

7

The Wine 7
Booklet &

— —
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Booklet




Anexo 11: Detalle Gastos de Administracion y Venta.

usb 1 2 3 4 5 6 7 ] 9 10 11
Gastos de Administracion 126.809 150.710 161.117 198.603 203.162 219.770 262.699 264.711 266.786 316.905 319.054
Sueldo Base 120.587 128.332 137.388 173.343 176.213 191.000 229.000 229.000 229.000 277.000 277.000
Gerente General / Comercial 33.600| 33.600| 33.600| 34.150| 34.150| 34.150| 46.800 46.800 46.800( 54.000( 54.000
Gerente Adm. y Finanzas / Operaciones | 33.600( 33.600 33.600| 34.150| 34.150| 34.150( 46.800| 46.800| 46.800| 54.000| 54.000
Asesor Experto Mercado Chino 18.000| 18.000| 18.000( 24.000( 24.000( 24.000| 24.000| 24.000| 24.000| 30.000| 30.000
Sommelier 0 0 0| 30.000 30.000| 30.000| 30.000| 30.000| 30.000| 30.000| 30.000
Sommelier (Outsourcing) 16.110( 21.890| 28.648 0 0 0 0 0 0 0 0
Jefe de Ventas 0 0 0 0 0 0 0 0 0| 18.600| 18.600
Vendedor Senior 0 0 0 0 0 0| 11.640| 11.640| 11.640| 11.640| 11.640
Vendedor Junior 0 0 0| 8.700 8.700f 8.700| 8.700| 8.700| 8.700| 8.700| 8.700
Vendedor Part-Time 5.770| 5.770| 5.770 0 0 0 0 0 0 0 0
Jefe de Bodega 0 0 0| 24.000| 24.000( 30.000] 30.000| 30.000| 30.000| 30.000( 30.000
Bodeguero 8.030] 8.030] 8.030 0 0 0 0 0 0 0 0
Operario 1 0 0 0| 6.000f 6.000f 6.000] 7.060] 7.060] 7.060] 8.030| 8.030
Operario 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0| 8.030] 8.030
Contador General 0 0 0 0 0| 24.000| 24.000| 24.000| 24.000| 24.000| 24.000
Contador (Outsourcing) 5.477| 7.442| 9.740| 12.343| 15.213 0 0 0 0 0 0
Sueldo Variable b

Gerente Comercial 2.739| 3.721| 4.871| 6.171| 7.607| 9.155| 6.984| 8.091| 9.232 0 0
Jefe de Ventas 0 0 0 0 0 0 0 0 0| 10.228| 11.400
Vendedor Senior 0 0 0 0 0 0| 3.810] 4.413| 5.036] 5.709| 6.360
Vendedor Junior 0 0 0| 1.089| 1.342| 1.616] 1.905| 2.207| 2.518| 2.968| 3.300
Vendedor Part-Time 483 657 860 0 0 0 0 0 0 0 0

Mantencion Vehiculos
Mantencién Equipos Computacionales
Otros

Gastos de Venta

5.000
3.000
82.216

5.000
3.000
107.384

10.000
5.000
3.000

135.808

5.000
3.000
167.062

10.000
5.000
3.000

200.669

10.000
5.000
6.000

236.149

10.000
5.000
6.000

273.049

5.000
6.000
310.968

5.000
6.000
349.566

10.000
5.000
6.000

388.569

Comercial y Marketing 64.881 84.911 107.600 132.622 159.612 188.195 218.020 248.769 280.175
Transporte 17.335 22.473 28.209 34.440 41.058 47.954 55.029 62.199 69.391 b
Flete Maritimo 2.640( 3.552| 4.602] 5.774] 7.046| 8.396| 9.802| 11.243| 12.702| 14.163| 15.617
- Flete 1.800] 2.422| 3.138| 3.937| 4.804| 5.725| 6.683] 7.666| 8.660| 9.657| 10.648
-B/L 300 404 523 656 801 954 1.114 1.278| 1.443| 1.609] 1.775
- Fee de administracion 360 484 628 787 961 1.145| 1.337] 1.533] 1.732| 1.931| 2.130
- Solas 180 242 314 394 480 572 668 767 866 966| 1.065
Flete Terrestre 2.484 3.342) 4.330] 5.433] 6.630] 7.900[ 9.223| 10.578| 11.951| 13.326| 14.694
Gastos de Puerto 3.192 4.294| 5.564| 6.981| 8.520| 10.152 11.851| 13.594| 15.357| 17.125| 18.882
- Recepcidn carga 948 1.275| 1.653| 2.073| 2.530| 3.015| 3.520] 4.037| 4.561] 5.086| 5.608
- Extraportuario 1.212) 1.631] 2.113| 2.651f 3.235[ 3.855] 4.500] 5.161] 5.831] 6.502f 7.170
- DUS 1.032] 1.388] 1.799| 2.257{ 2.754| 3.282] 3.832] 4.395] 4.965| 5.537[ 6.105
Seguros 780| 1.049( 1.360[ 1.706] 2.082| 2.481] 2.896| 3.322( 3.753| 4.185| 4.614
Cobertura Térmica 3.204( 4.310] 5.585| 7.008| 8.552| 10.190 11.896| 13.645| 15.415| 17.189| 18.953
- Costo de material 1.344| 1.808| 2.343| 2939 3.587[ 4.274] 4.990| 5.724| 6.466| 7.210[ 7.950
- Costo de instalacién 1.860] 2.502| 3.242| 4.068[ 4.964| 5.916] 6.906] 7.921] 8.949] 9.979| 11.003
Agente de Aduanas de Chile 580 788 1.031f 1.307| 1.611] 1.939] 2.286| 2.648[ 3.021| 3.403] 3.790

Gastos de Administracién y Venta

187.439 232.925 268.500 334.411 370.224 420.439 498.848 537.760 577.754

666.471

Fuente: Elaboracion propia.
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