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INTRODUCCION

Resumen ejecutivo

El presente trabajo de conclusion de carrera, 0 TCC, investiga la posibilidad de aperturar la
primera red de angeles inversionistas en Ecuador (RAI). Una RAI tiene como objetivo unir la
necesidad de capitales proveniente de proyectos de emprendimiento, con la oferta de capitales
provenientes de inversionistas privados. Para esto la RAI operara una serie de procesos, desde
una base de datos de emprendedores, hasta la calificacion de los planes de negocio de cada
proyecto segln su riesgo y otras variables, para asi poder presentarlo a los inversionistas.
Adicionalmente la RAI ofreceria otros servicios, como asesoria en elaboracion de planes de
negocio, elaboracion de estudios de mercado, entre otros.

Después de llevar a cabo la respectiva investigacion de mercado, centrada en dos mercados
distintos, esto es, el emprendedor y el inversor, fueron identificadas algunas oportunidades para
el proyecto. Segun un estudio internacional de redes similares en otros paises de la region se ha
determinado que las RAI tienen un crecimiento interesante y son cada vez tomadas en cuenta
como opcion a la hora de invertir. Por otro lado en el Ecuador los indices de emprendimiento son
altos, y la mayoria de los encuestados se mostraron muy interesados con esta alternativa. La

Bolsa de Valores en el Pais todavia no tiene fuerza, por lo que no es actualmente una alternativa
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atractiva para invertir. Y ademas los requisitos de créditos son altos y limitados ain mas para
proyectos de emprendimiento.

Los indicadores financieros del proyecto han dado numeros positivos, considerando que el
escenario optimo para la RAI seria empezar su operacion en el afio 2012, o lo mas pronto posible,
bajo un acuerdo con una universidad del pais. En caso de lograr una alianza la inversion inicial
bajaria considerablemente, haciendo posible empezar la RAI compartiendo la infraestructura con
esta institucion.

En conclusién, la RAI es una buena oportunidad de negocio y se ha considerado factible su

puesta en marcha en la vida real.



13

CAPITULO I. ANTECEDENTES

I.A. Antecedentes

El presente proyecto investigativo se pretende desarrollar como Trabajo de Conclusion de
Carrera para la Universidad del Pacifico. Después de dos afios de sondeo del mercado
ecuatoriano, el cual se inicia en 2009 luego de empezar a recolectar datos del entorno y
caracteristicas particulares en materias enfocadas en economia y finanzas de la Universidad, se ha
identificado una alta demanda de inversiones para la iniciacion de nuevos proyectos de
emprendimiento, los cuales requieren de financiamiento en la totalidad de los casos. Con el
objetivo de suplir esta demanda de recursos, se pretende crear una Red Privada de Inversionistas
Angeles, bajo el nombre de Angeles Inversionistas de Ecuador, cuya tarea fundamental es el
estudio y calificacion de cada uno de los planes de negocio, con el objetivo de organizar la
demanda por parte de emprendedores, y encajarla con la oferta de capitales proveniente de
inversionistas privados. Finalmente el objetivo es llevar a cabo cada uno de los proyectos en el

menor tiempo posible.

|1.B. Problema

1.B.1. Definicion del problema
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La mayoria de proyectos de emprendimiento se ven truncados en su etapa inicial (Hargadon) por
varias razones, entre ellas, la mas importante: la falta de financiamiento debido al alto nivel de
riesgo que implican. Por este motivo los bancos e instituciones financieras casi no prestan dinero
a proyectos nuevos, debido a los altos requerimientos de garantias (Superintendencia de Bancos y
Seguros del Ecuador). En Ecuador, la bolsas de valores ain inconexas de las dos ciudades mas
importantes, es decir, Quito y Guayaquil, no ofrecen actualmente atractivas opciones de
inversion, esto es, existe un cantidad pequefia de actores o empresas cotizantes, y en comparacion
con paises vecinos la negociacion de instrumentos en relacion al PIB esta por debajo de la media
(Redaccion Economia, EI Telégrafo). Este financiamiento se puede lograr entonces mediante
inversionistas privados, los cuales estarian dispuestos a poner dinero en riesgo en proyectos
particulares. Esto obedece al proceso de recaudamiento de inversion de las empresas segun su
estado de desarrollo, en donde se pueden encontrar cuatro etapas: capital semilla; inversion angel;
capital de riesgo; y salida a bolsa (Mora de la Orden). La motivacion para que estos inversionistas
privados inviertan su dinero en proyectos nuevos son varias: altas tasas de rentabilidad,;
experiencia en el giro del negocio; el deseo de involucramiento en el negocio; etc.

Por otra parte, existe un gran potencial de inversion privada, considerando las utilidades anuales
recibidas por los trabajadores. Estos no siempre encuentran alternativas de inversion para su
dinero, y optan por el consumo en vez de la inversion. Aqui, por ejemplo, las administradoras de
fondos de inversiébn han visto crecer sus portafolios afio tras afio, siendo que estas
administradoras ofrecen una muy baja rentabilidad y riesgo moderado (Redaccion Economia, El

Telégrafo).

La definicion de Angel Inversionista es una persona natural que invierte dinero propio en

pequerias empresas emprendedoras o ideas de negocio. Las inversiones ocurren por lo general en
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etapas de iniciacion. Adicionalmente, y segun el perfil de cada angel inversionista, podra también
aportar activamente con su tiempo, experiencia profesional, conexiones, contactos, etc. Las
inversiones se hacen a cambio de la participacion accionaria en la empresa nueva por un periodo
de tiempo no siempre determinado, por lo general de méas de un afio. Después de este tiempo, el
inversionista ve recuperada su inversion y obtiene la rentabilidad real generada por el proyecto
afio tras afio. Existen cuatro tipos de inversionistas, de acuerdo a su apoyo particular en cada
inversion. Estos son: jugador; inversionista silencioso; inversionistas ‘“hands-on”; angel

profesional (IESE Business School - University of Navarra).

Este proyecto se centra en concocer la necesidad de apertura de una oficina o red de angeles
inversionistas en Ecuador. Su tarea fundamental es canalizar la necesidad de capitales por parte
de proyectos de emprendimiento o expansion para pequefias y medianas empresas, con la oferta
de capitales provenientes de inversionistas privados dentro o fuera del Ecuador.

Se trata de una red privada de inversionistas, la cual a diferencia de una publica, podria manejar
capitales mas pequefios y tendria la capacidad de diversificar las inversiones en distintos
proyectos (Emprendecuador). Una red publica financia su operacién con fondos estatales, sin
embargo las inversiones siguen siendo privadas por parte de inversionistas angeles (Napier y Van
den Heuvel). Méas adelante se podran conocer mas detalles de la operacion de una RAI, en

definicion del servicio.

1.B.2. Cobertura de la demanda

Las necesidades atendidas por el proyecto seran:
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Una alternativa atractiva de inversion para capitales privados, dentro o fuera del Ecuador. Los
inversionistas pueden también asumir un papel activo en la empresa con base en su
experiencia profesional. Estas son por lo general inversiones con mayor riesgo y mayor

rentabilidad que aquellas ofrecidas en el mercado comun. Sin embargo, es importante sefialar
que el éxito de la inversién no se mide unicamente por los altos indices de rentabilidad, sino
también por factores como la satisfaccion de los miembros involucrados en los proyectos y el

cumplimiento de objetivos (Fundacion Kauffman).

Atencion al requerimiento de capital por parte de emprendedores y pymes en Ecuador para
proyectos en varias areas (capital semilla, start-up), asi como también capital adicional para
empresas que desean expandirse. Estas podran verse favorecidas por la experiencia y gestion
de los &ngeles inversionistas. Es importante también contar con una serie de alianzas
estratégicas, entre las cuales las universidades son una de las fuentes principales para planes

de emprendimiento con requerimientos de capital (Fundacion Kauffman).

1.B.3. Indicadores de demanda

Los indicadores de demanda & éxito del negocio para la Red de Inversionistas Angeles se pueden

medir en bhase a:

Negocio:
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- Numero de Emprendedores y Angeles Inversionistas: indica la oferta y demanda de
capital. Por lo general el nimero de Angeles Inversionistas es menor que el de
Emprendedores.

- Capital Invertido en cada uno de los proyectos: Indicador importante, en donde tan
solo una o pocas inversiones pueden representar la gran mayoria del total de inversiones.

- Capital total invertido por la Red: Indicador anual que muestra la cantidad total de
inversiones canalizadas por medio de la Red, haciendo posible la comparacion anual del

funcionamiento de la red, asi como la comparacion con otras eventuales redes.

Proyectos:

- Tasa de retorno de inversion: en etapas de iniciales del negocio, la tasa ROI promedio
mundial es del 60% anual. Con cada una de las siguientes etapas, la tasa disminuye

gradualmente.

- Tiempo de retorno de inversion: A pesar de ser el tiempo muy variable entre cada giro

de negocio, el promedio de tiempo para retorno de la inversion es de dos a tres afios.

- Exito de objetivos: Corresponde a los objetivos alcanzados por la empresa
emprendedora, los cuales fueron pactados en un principio, bilateralmente, entre el

emprendedor y el inversionista.

I.C. Objetivos
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I.C.1. Objetivos Generales

El objetivo general del presente proyecto es justificar la oportunidad actual de crear una Red
privada de Angeles Inversionistas, que se dedique a canalizar la demanda de capitales por parte
de proyectos de emprendimiento o expansion para pequefias y medianas empresas, con la oferta
de capitales provenientes de inversionistas privados dentro o fuera del Ecuador.

Es necesario disefiar un plan de negocios que contenga informacion relevante con el fin de

justificar la presente necesidad.

1.C.2. Objetivos Especificos

Los objetivos especificos se pueden resumir en los siguientes puntos:

- Elaborar una investigacién de mercado, que indique objetivamente las caracteristicas en
relacién al marco practico del proyecto. Con esto se pretende visualizar claramente las
oportunidades contractuales para la apertura real de la Red, asi como las necesidades de

financiamiento, fuerza de trabajo, etc.

- Elaborar un modelo de negocio segun las caracteristicas especificas para el mercado

ecuatoriano.
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- Elaborar un estudio financiero, que permita conocer la factibilidad econdémica de llevar a
cabo el proyecto. Para esto es necesario calcular los costos y los beneficios del proyecto en un
horizonte de tiempo. De igual manera sera posible determinar el monto de inversidn necesario

para la apertura de la Red de Angeles Inversionistas.

- Analizar internacionalmente las redes de angeles inversionistas, haciendo énfasis en las
mejores practicas que ellas utilizan y estudiando el funcionamiento de aquellas ubicadas en

Latinoamérica, con el fin de compararlas y definir experiencias.

1.D. Justificaciones de los objetivos

El presente proyecto merece atencidn debido a que las expectativas de éxito del mismo serian
favorables, segun sondeos previos del mercado nacional elaborados los primeros meses del afio
2011. Ofrece una solucion inmediata al problema del financiamiento inicial para proyectos de
emprendimiento. Las expectativas de éxito se ven reflejadas en la viabilidad y la importancia del

proyecto, las cuales se detallan a continuacion.

I.D.1. Oportunidad del proyecto
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Actualmente no existe una RAI en Ecuador. Es decir, el proyecto plantea la investigacion
necesaria para concoer la factibilidad de creacion de una red pionera. Ser la primera RAI en
Ecuador implicaria varias ventajas asociadas con el hecho mismo de ser la primera red, como por
ejemplo fijar los precios iniciales para la operacion de la red, asi como las condiciones
particulares asociadas con los emprendedores y con los inversionistas privados que obtengan
apoyo de la red.

La oportunidad también se ve reflejada en la naturaleza del mercado financiero, el cual tiene
algunas carencias y no ofrece soluciones para todas las necesidades, tanto de inversion como de
crédito (Redaccion Economia, El Telégrafo). Estas carencias se detallan posteriormente en las

causales del problema, con lo cual también se mide la importancia del proyecto.

Con el fin de poder estimar un mercado inicial para el giro del negocio, se analiza en primer lugar
el TEA (indice de Emprendimiento Pais). El Ecuador se encuentraba en el afio 2004 muy por
encima de la media mundial, con un 27,24 % (Camara de Comercio de Guayaquil & Universidad
Ecotec). Sin embargo, el promedio pais de los ultimo 10 afios ronda el 15,8% versus el promedio
internacional que es igual a 11,8% (International Entrepreneurship). Este nimero positivo para la
RAI significa que un 15,8% de ecuatorianos esta involucrado en alguna actividad de

emprendimiento, sea esta por necesidad o por oportunidad.

Adicionalmente se puede comparar datos de mercados latinoamericanos, en donde ya funcionan
hace algunos afios redes de inversores angeles. En Chile por ejemplo existen algunas redes de
reciente creacion, las cuales en su totalidad manejan mas de 8 millones de ddlares en inversion
(Pérez Villamil). Esto indica claramente la potencialidad que tiene esta alternativa en cuanto a

inversion, sin contar su futuro crecimiento, puesto que las redes latinoamericanas son, como se



explicd anteriormente, de reciente creacion y crecen a un ritmo acelerado como lo muestra la

siguiente tabla:

Tabla 1: Redes en Sudamérica

No. De Aios de Proyectos Monto
Pais Red miembros | operacién | financiados | financiado
Club de Business Angels de
. 80 5 20 3000000
Argentina Antiguos Alumnos del IAE
Bolivia Génesis 8 2 n/d n/d
Floripa Angels 15 2 n/d 250000
Sao Paulo Anjos 50 3 1 800000
Brasil
Gavea Angels 15 7 3 n/d
Bahia Angels 10 2 n/d n/d
Incured 20 2 3 800000
Chile Global Angels 15 1 n/d n/d
Chile Angeles DICTUC 30 1 n/d n/d
Angeles del Sur 17 1 n/d n/d
Southern Angels 50 6 18 6000000
Angeles Inversionistas Bavaria 8 n/d n/d n/d
Colombia
Angeles Inversionistas 70 n/d n/d n/d
Link Inversiones 44 4 4 1000000
Costa Rica
R. Enlaces 44 2 2 240000

Dominicana




El Salvador Angels 25 n/d n/d n/d
El Salvador
Angel Ventures Mexico 65 2 4 4600000
México MAIN 50 n/d n/d n/d
, Venture Club 15 1 1 n/d
Panama
Peru Grupo Incapital 12 1 1 150000
Red Inversores Angeles de
23 1 n/d n/d
Uruguay Uruguay

Fuente: Southern Angels

Elaboracion: El Autor

1.D.2. Viabilidad del proyecto

La viabilidad del proyecto radica en que se ha identificado un bajo requerimiento de inversion
inicial para la apertura de la red. Esto se debe a que no se requiere una infraestructura sofisticada

para el funcionamiento. Por razones obvias tampoco hay procesos industriales y logisticos

asociados.

Desde el punto de vista legal también hay un horizonte favorable puesto que la iniciativa del

gobierno actual alrededor del tema es muy positivo. El gobierno trata de incentivar la creacion de

oficinas de redes, e inclusive esta tratando de crear una red publica de inversiones angeles.

22

Juntando lo anterior con la inexistencia de redes en Ecuador, la viabilidad es entonces favorable.
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1.D.3. Importancia del proyecto

La importancia del proyecto, se refleja en las causales del problema, las cuales seran

solucionadas por medio de la red de inversionistas angeles. Estas son:

- Los altos requerimientos para obtencion de crédito de la banca nacional (Superintendencia
de Bancos y Seguros del Ecuador), lo cual hace que la red sea una muy buen alternativa,

sino la Unica, para proyectos de emprendimiento.

- La falta de dinamismo en las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil, lo cual hace que
los inversionistas no tengan maultiples opciones de inversion para su dinero (Redaccion
Economia, El Telégrafo). Ademas, las empresas cotizantes en bolsa ofrecen por lo general

menor rentabilidad en el Ecuador.

- Los bajos indices de IED “inversion extranjera directa” en el pais, comparando estas

cifras con paises vecinos (Diario Hoy).

Después de identificar las causales del problema, la propuesta es la creacion de una red privada
de angeles inversionistas, que pretenda solventar los problemas de financiamiento actuales
relacionados con nuevos proyectos de emprendimiento. Y que brinde alternativas atractivas de
inversion para personas naturales nacionales o extranjeras que quieran invertir su dinero en

distintos proyectos.
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|.E. Propuesta

La propuesta al presente trabajo es la investigacion y su metodologia, més adelante detallada, lo
que permitird identificar la importancia y factibilidad de la una RAI en Ecuador. Una vez
identificada la factibilidad, se pasara a trabajar en un plan de negocios que delinee la puesta en
marcha de la red y los detalles mas importantes para su lanzamiento y creacion. A continuacion la
propuesta para el resultado deseado, o en otras palabras, lo que sifnificaria el negocio después de

la investigacion a realizar.

I.E.1. Descripcion del negocio

El proyecto se centra en la apertura de una oficina o burd de angeles inversionistas en Ecuador,
posterior a la investigacion necesaria para determinar su factibilidad. Su tarea fundamental es
canalizar la necesidad de capitales por parte de proyectos de emprendimiento o expansién para
pequefias y medianas empresas, con la oferta de capitales provenientes de inversionistas privados
dentro o fuera del Ecuador. Los requisitos para que se pueda juntar esta oferta con esta demanda
es la participacion en los resultados de la sociedad y el aporte en gestion por parte del

inversionista.

La RAI generard, como se explicé anteriormente, una base de datos de proyectos que demanden
capital y una base de datos de potenciales inversionistas. A partir de esto el burd estudiara,

analizara y calificara cada una de los planes de negocio. Para los inversionistas habra algunas
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posibilidades, entre ellas: la inversion directa, o la inversion diversificada entre dos o0 mas
proyectos. Con el fin de garantizar el correcto funcionamiento de las inversiones, el buré tendra
disponibles planes y fideicomisos especiales para cada caso de inversion. Adicionalmente se
ofrecera un servicio de asesoria para la elaboracion de planes de negocio que cumplan con los
requisitos de la empresa internamente, pero que también puedan ser usados externamente para

quien desee hacerlo.

1.E.2. Nicho objetivo

Los beneficiarios en una primera estimativa son emprendedores privados, con planes de negocio
por realizarse o simplemente con ideas generales, que buscan una alternativa para conseguir
capital. A pesar de que los emprendedores se pueden encontrar en muchos nichos, se ha
identificado el mas objetivo en los estudiantes universitarios de ultimo afios que tienen
planificada la apertura de un negocio, sobre todo en las escuelas de negocios del Pais, en donde
desde hace algunos afos la tesis final de grado tiene la funcion de un plan de negocio

(Universidad del Pacifico Ecuador).

Por otra lado, inversionistas angeles privados con ganas de invertir en proyectos de
emprendimiento. Estos inversionistas pueden ser nacionales o extranjeros, de naturaleza natural o

juridica, publica o privada.

|.E.3. Ubicacioén

La localizacion geogréfica introductoria para el proyecto es Quito, Ecuador. Sin embargo el

proyecto planearia atender la demanda y oferta a nivel nacional. Esto se podria lograr por medio
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de una péagina web. Una segunda etapa podria incluir oficinas en la ciudad de Guayaquil, y
eventualmente una tercera etapa, oficinas en Cuenca. Esto se debe a que éstas son las ciudades

mas pobladas del Pais.

|.F. Presuposiciones e hipotesis

El proyecto plantea investigar la factibilidad para la apertura de una Red de Angeles
Inversionistas. Con ayuda del plan de negocios, y toda la investigacion en que este plan se
fundamenta, se pretende conocer si es factible establecer el emprendimiento en la vida real. Por
medio de indicadores y proyecciones se podra saber qué tan rentable resultaria si se lo pone en
marcha, si existiria la demanda necesaria para su funcionamiento; cuanto dinero se necesitaria
para iniciar el emprendimiento; en cuanto tiempo se recuperaria el capital invertido; entre otros
puntos. En caso de requerir financiamiento para llevar a cabo el negocio, la investigacion sera de

mucha importancia para poder justificar el proyecto.

La posibilidad éxito de la Red de Angeles inversionistas es alto debido a que no existe
actualmente una Red en el Pais y en base a la presente demanda por parte de emprendedores
(Landazuri) y las pocas alternativas de inversion para inversionistas privados (Redaccion
Economia, El Telégrafo). Ademas, desde un punto de vista global: “Los expertos estiman que el
nivel de inversiones realizado por angeles durante los Gltimos treinta afios ha sido el doble que el

invertido en capital de riesgo” (Fundacion Kauffman).
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|1.G. Analisis de variables del entorno externo

Las variables del entorno externo juegan un papel importante para cualquier proyecto de
inversion. Para la RAI las variables a tomar en cuenta son aquellas econdmicas, sociales, legales,
culturales, politicas, demograficas, mientras que fueron descartadas variables ecoldgicas,
ambientales y tecnologicas debido a que se ha identificado que influenciarian al proyecto so6lo en
muy bajo grado. Estas variables del entorno externo se nombraran a lo largo del presente trabajo,
debido a que han sido identificadas como herramientas fundamentales para el analisis del
proyecto. Debido a esto, es decir, a que estan implicitas en el trabajo, no se hara énfasis en cada
una de éstas variables. Se ha creido pertinente nombrarlas de manera muy breve en este
subcapitulo.

En el sector econdmico del Pais se analizaran temas como los niveles de inversion interna y de
inversion extranjera. Se ha hara especial énfasis en la Bolsa de Valores de Quito, la cual se ha
identificado como no dindmica para las necesidades actuales. También en un espectro mas macro
es importante el auge petrolero del Ecuador, tema que tiene todavia mas importancia cuando se
piensa que el Pais vive de las rentas de este hidrocarburo.

Los aspectos sociales, culturales y demograficos son importantes a la hora de analizar el
comportamiento de la gente. Por ejemplo, en el Pais no existe todavia una cultura de inversion, lo
que crearia un poco de incertidumbre a la hora de invertir. Por otro lado los indices de
emprendimiento son altos, en especial el TEA. Esto hace que exista mucha demanda de capitales
por parte de proyectos de emprendimiento.

En cuanto a los aspectos legales y politicos es posible decir que actualmente no existe una

reglamentacion clara para el funcionamiento de este tipo de redes, debido a la ausencia de un
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marco legal. Politicamente es posible pensar que este tipo de iniciativas como la RAI seran

impulsados y promovidos, debido a que forman parte de la agenda actual del presente gobierno.

1.H. Metodologia

Con el objetivo de poder llevar a cabo la presente investigacion asi como su solucién, es decir, el
plan de negocios: estudio de mercado; estudio financiero; y modelo de negocio, es necesario
recolectar informacion para que ésta pueda ser posteriormente analizada y expuesta. Es necesario
focalizar la investigacion con el fin de obtener la mejor informacion. Para esto se trabajard con

fuentes primarias y secundarias y con varios metodos de investigacion.

En cuanto a las fuentes primarias se deberan hacer encuestas y sondeos del mercado consumidor,
esto es, el mercado emprendedor y el mercado inversor, asi como también de la competencia. Es
importante de igual manera conocer opiniones de expertos, los cuales pueden tener una vision
mas clara del negocio en el entorno. Para esto se ha planificado un tiempo que se puede observar

mas adelante.

En cuanto a las fuentes secundarias, existe una gran cantidad de informacion en el internet.
Debido a que el termino angel inversor es relativamente nuevo en el mundo, y que alin mas, en
Latinoamérica las primeras redes se formaron hace tan s6lo unos afios atras, existe poca
bibliografia acerca de las experiencias asociadas a este término. Existen, sin embargo, estudios

técnicos y reportes de varias fuentes oficiales, algunas de ellas: la Comisién Europea; EBAN
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“european business angel network™; BBAA “british business angels association”, entre otras. Por
otro lado existe material bibliografico perteneciente a diversas universidades en Europa como
también en Norteamérica.

En relacion a la region se hard un estudio comparativo de las redes existentes al momento, la
forma de evolucion de éstas, las inversiones recibidas, nimero de miembros, fechas de creacion,

etc. Y finalmente en relacion al pais se obtendra informacion de organismos y entes publicos.
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CAPITULO II: INVESTIGACION DE MERCADO

I1.A. Introduccién

En la presente investigacion de mercado se pretende obtener un enfoque sistematico y objetivo
para el desarrollo y suministro de informacién para el proceso de toma de decisiones (Kinnear y
Taylor). La toma de decisiones intentara dar respuesta a la pregunta: ¢ES conveniente

implementar una Red de Angeles Inversionistas en el Ecuador?

Esta investigacion de mercados se fundamentara en aspectos teoricos, los cuales seran explicados

y llevados a la préctica por medio de la conexion de éstos con el proyecto en estudio.

Para simplificar algunos términos, el presente estudio hara referencia a las Redes de Angeles

Inversionistas, como RALI.

La presente investigacion tiene ademas como objetivo, la consecucion de datos relevantes para
poder construir un plan de negocios y ademas tener informacion relacionada con dos mercados

relevantes: el mercado emprendedor y el mercado inversor del pais.

I11.A.1. Modelo del sistema de marketing

Por medio del cuadro expuesto a continuacion es posible visualizar el sistema de marketing

universal desde el punto de vista de la organizacion de ventas (Kinnear y Taylor).
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Es posible apreciar aquellas variables independientes, las cuales son las del lado izquierdo:
mezcla de marketing y factores situacionales. A partir de éstas, al lado derecho del cuadro se
pueden apreciar aquellas variables dependientes, compuestas por: respuestas de comportamiento

y medidas de desempefio.

Es importante tener claro el sistema de marketing actual con el fin de orientar la investigacion de
mercado al analisis especifico de cada una de estas variables independientes o dependientes.
Debido a que el presente proyecto tiene como objetivo determinar la factibilidad de la apertura de
una RAI en Ecuador, y por ende no existe un actual sistema de marketing, es menester conseguir

la informacion necesaria para desarrollarlo acorde a las caracteristicas del mercado.

Figura 1: Modelo del Sistema de Marketing.

wvarizbles independientes

) » wvarizbles dependientes [efectos)
[causas)

Mszcls de marksting Rezpussta de comportsmisnto

Ty

TR ST N ST

Fuente: Investigacion de Mercado, Kinnear y Taylor.

Elaboracion: Investigacion de Mercado, Kinnear y Taylor.
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I11.A.2. El Proceso de marketing

El proceso de marketing engloba la informacion necesaria para el proceso de toma de decisiones
(Kinnear y Taylor). Entonces, la informacion se basa en la experiencia o bagaje del recurso
humano, asi como de la informacidn arrojada por investigaciones de mercado. A continuacién se
analizara el proceso de toma de decisiones, asi como las necesidades de informacion pertinentes

en este plan de negocios.

I1.A.2.a Proceso de toma de decisiones

El proceso de toma de decisiones involucra dos situaciones de decision: situaciones de decision
rutinarias y no rutinarias (Kinnear y Taylor). La primera de estas situaciones hace referencia a
situaciones tratadas previamente por el gestor u organizacion. Es decir, existe experiencia previa
en el asunto. Para la segunda situacion, la informacion serd completamente nueva, y por ende, no
se tiene conocimiento alguno del tema a tratar. Para el presente proyecto, es posible hablar un una

situacion de decision no rutinaria, la cual haré posible llevar a cabo o no el proyecto.

El primer paso en un proceso de toma de decisiones es reconocer una situacion de decision, es
decir, reconocer un problema actual. Para el presente estudio, el problema es la incertidumbre
existente en cuanto a la necesidad de abrir una RAI. Este se basa en la falta de informacion

objetiva que permita observar una oportunidad clara para el negocio.

En segundo lugar esta definir el problema de decision. Este escalon se relaciona estrechamente
con el primero, y trata de dar respuesta a la pregunta planteada en la introduccion del presente

trabajo: ¢ Es conveniente implementar una RAI en el Ecuador?
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Los siguientes pasos dentro del proceso de toma de decisiones se orientan a la practica del
proyecto. Los cursos alternativos de accion trataran de combinar dos 0 mas variables de la mezcla
de marketing segun dos situaciones a definir: abrir la red o no abrirla. Las entradas de
informacidn permitirian definir estas variables para poder crear el curso de accion méas adecuado

para el mercado.

La evaluacion de los cursos de accion, la seleccion de un curso de accion pertinente y la

implementacidn seran temas que se traten y desarrollen posteriormente en este estudio.

Figura 2: Proceso de toma de decisiones.

1. Reconocer una situacion de decision

2, Definir 2l problema de decision

3. Identificar cursos afternztivos de accion

4, Evaluar los cursos de accion

5, Seleccionar un curso de accion

&, Implementar y modificar

Fuente: Investigacion de Mercados, Kinnear y Taylor.

Elaboracion: Investigacion de Mercado, Kinnear y Taylor.

Figura 3: El Proceso de Gerencia de Marketing.
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Proceso de toma de decisiones Sistema de marketing

Entradas de informacidn
Experigncizyoritario geners _—
= iny igacio ]
=

Fuente: Investigacion de Mercados, Kinnear y Taylor.

Elaboracion: Investigacion de Mercado, Kinnear y Taylor.

Finalmente es importante decir que la presente investigacion de mercado hard énfasis en el
mercado de consumo. A diferencia del industrial, la investigacion de mercado de consumo tiene
ciertas caracteristicas especiales, las cuales orientardn la investigacién segun los temas a
considerar. Algunas de estas caracteristicas son: mayor nimero de compradores, compradores no

profesionales, menores cantidades de dinero, etc (Cocktail Marketing).

I1.B. La investigacion de mercado

La presente investigacion de mercado tiene como objetivo obtener datos del mercado

ecuatoriano. Cuando se habla de mercado se hace mencion a dos mercados importantes para la
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presente investigacion. El primero de ellos es el mercado emprendedor, es decir, el mercado
conformado por individuos emprendedores. Un emprendedor es un individuo que en los negocios
tiene una sensibilidad especial para identificar oportunidades, y la capacidad de movilizar
recursos externos, de capital y talento humano, para explotar estas oportunidades

(Emprendecuador) .

Por otro lado estd el mercado inversor. Este mercado lo conforman los inversionistas
ecuatorianos o extranjeros. Son personas individuales, privadas, quienes estan en capacidad de
invertir uno u otro monto segun la necesidad o interés. Son aversos al riesgo en mayor 0 menor
medida. Una particularidad en comdn seria que buscan invertir su dinero para lograr rentabilidad
en un plazo determinado. La presente investigacion todavia no diferencia al inversor tradicional
del angel inversionista, debido a que todo inversor es un potencial angel inversionista y todavia

no existen inversores angeles en el pais.

La investigacion sera guiada por una metodologia particular, la cual se explicard méas adelante. Es
importante recordar que al existir poca informacién acerca de las RAI en el Ecuador y en
Suramérica, ha sido necesario elaborar una investigacion de mercado de fuentes primarias para
conocer al mercado interno y también hacer un intenso estudio de bibliografia internacional para

entender el funcionamiento de estas redes.

11.B.1. El proceso de investigacion de mercados

El proceso de investigacion de mercado incluye algunos pasos que deben ser seguidos para lograr

que éste sea exitoso. A continuacion se analizaran cada uno de los primeros 5 pasos: Establecer la



36

necesidad de la informacion; especificar los objetivos de la investigacion y las necesidades de
informacidn; determinar el disefio de la investigacion y las fuentes de datos; desarrollar el

procedimiento de recoleccion de datos: y disefiar la muestra.

Los cuatro pasos restantes y posteriores se relacionan directamente con el trabajo fisico de la

investigacion, por lo que no sera necesario describirlos aqui.

Finalmente se expondré una breve descripcidn de las operaciones que se realizaran en campo.

Figura 4: Pasos del proceso de investigacion de mercado.

| 1. Establecer la necesidad de informacién |

| 2. Especificar los objetivos de la investigacion y las necesidades de informacion

3. Determinar el disefio de la investigacion y las fuentes de datos

4. Desarrollar el procedimiento de recoleccion de datos

5. Disefiar la muestra

7. Procesar los datos

8. Analizar los datos

9. Presentar los resultados de la investigacion

| 6. Recolectar los datos |

Fuente: Investigacion de Mercados, Kinnear y Taylor.

Elaboracion: Investigacion de Mercado, Kinnear y Taylor.

11.B.1.a Establecimiento de la necesidad de informacién
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La necesidad de informacion radica en la hipotesis del proyecto mismo. Es decir, es necesario
llevar a cabo una investigacion para saber si es factible llevar a cabo o no una RAI en Ecuador.
Por medio de indicadores y proyecciones se podra saber qué tan rentable resultaria si se lo pone
en marcha, si existiria la demanda necesaria para su funcionamiento; cuénto dinero se necesitaria
para iniciar el emprendimiento; en cuanto tiempo se recuperaria el capital invertido; entre otros
puntos. En caso de requerir financiamiento para llevar a cabo el negocio, la investigacion seré de
mucha importancia para poder justificar el proyecto y ademés para conocer los detalles

especificos que permitiran elaborar un modelo de negocios efectivo e innovador.

11.B.1.bEspecificacion de los objetivos de la investigacion y las necesidades de informacion

Los objetivos de la investigacidn seran algunos, los cuales intentaran indicar objetivamente las
caracteristicas del mercado en cuanto al marco practico del proyecto. Con esto se pretende
visualizar claramente las oportunidades contractuales para la apertura real de la Red, con el
objetivo final de conseguir el financiamiento y la fuerza de trabajo necesaria para ponerlo en

marcha en el menor tiempo posible.

Los objetivos especificos de la investigacion de mercado son los siguientes:

- Conocer la demanda para cada servicio por parte del mercado emprendedor /
inversionista.

- Conocer el entorno general del Pais.

- Conocer el entorno regional de las RAL.

- Conocer la oferta existente de servicios similares o sustitutos.
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- Conocer las caracteristicas del servicio segun preferencias de emprendedores /
inversionistas.

- Conocer como deben ofertarse los servicios por parte de la RAL.

A partir de los objetivos expuestos, la secuencia logica directa es una lista de las necesidades de
informacidn. Esta lista sera de suma importancia para mas tarde poder realizar los cuestionarios

de las encuestas con éxito.

Las necesidades de informacidn para el presente trabajo radican en tres ejes principales, basados
en el cuadro de sistema de marketing y naturalmente basados en los objetivos especificos de la
investigacion. La informacidn especifica a cada uno de estos ejes se analizara al final del presente

trabajo, logrando visualizar resultados de manera objetiva. Los ejes principales son:

1. Anadlisis situacional

- Andlisis de la demanda
- Andlisis de la oferta

- Entorno general

- Entorno interno

2. Mezcla de marketing
- Producto / Servicio

- Distribucion

- Precio

- Promocion
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3. Medidas de desempefio

11.B.1.c. Determinacion del disefio de la investigacion y las fuentes de datos

La determinacion del disefio de la investigacion tiene una gran importancia en cuanto que
determina la estructura que especifica el tipo de informacion que se recolectard, las fuentes de
datos y el procedimiento de recoleccion de datos (Kinnear y Taylor). Un disefio adecuado
permitira ligar la investigacion con los objetivos preliminares y encontrar mayor exactitud en los

resultados arrojados.

Es dificil establecer un disefio de investigacion exacto, sin embargo pueden encontrarse ciertos
esquemas comunes para este fin. Por lo general, la investigacion tiene tres componentes:
investigacion exploratoria; investigacion concluyente; e investigacion de monitoria del

desempefio.

La primera de ellas se enfoca en las etapas iniciales de la investigacion y es usada mayormente
para situaciones de reconocimiento y definicion de un problema (Kinnear y Taylor). En este
sentido, el presente proyecto cuenta ya con una hipotesis clara y una identificacion objetiva del
problema. La investigacion fue realizada en base a fuentes secundarias, casos empresariales en

algunos paises y entrevistas a personas con conocimiento del tema.

En segundo lugar esta la investigacion concluyente, la cual se abarcara en esta investigacion de
mercado de manera especial. Este tipo de investigacion puede clasificarse en dos tipos:

descriptiva y causal. En el presente proyecto se llevard a cabo una investigacion descriptiva,
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puesto que son los datos necesarios para conseguir la informacion detallada en las necesidades de
informacidn. La investigacion descriptiva determina el grado hasta el cual se asocian las variables
de marketing y se usara cuando los objetivos de la investigacion incluyen: 1) describir en forma
gréfica las caracteristicas de los fendmenos de marketing y determinar la frecuencia de
ocurrencia; 2) determinar el grado hasta el cual se asocian las variables de marketing; y 3) hacer
predicciones en cuanto a la ocurrencia de los fendbmenos de marketing (Kinnear y Taylor). La
investigacion descriptiva se basa en las siguientes fuentes de datos: encuestas; datos secundarios
y simulaciones (Kinnear y Taylor). Por otro lado, la investigacion causal pretende vislumbrar la
causa y el efecto de las variables de marketing. En este punto, una investigacion causal es
apropiada dados los siguientes objetivos de la investigacion: 1)comprender cuales variables son
la causa de lo que se predice (el efecto); y 2) comprender la naturaleza de la relacion funcional
entre los factores causales y el efecto que se va a predecir (Kinnear y Taylor). La investigacion
causal se basa en las siguientes fuentes de datos: encuestas y realizacion de experimentos

(Kinnear y Taylor).

Finalmente en tercer lugar esté la investigacion de monitoria del desempefio, la cual tampoco se
toparé en la presente investigacion, debido que una medicién de las variables en el tiempo no esta
incluida entre los objetivos de la investigacion, y debido a que no se podré llevar a cabo un

control, sin antes poner en marcha el negocio.

11.B.1.d Recoleccién de datos: Investigacion concluyente
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“La investigacion concluyente comprende un proceso sistemdatico y objetivo a través del
cual se toma una muestra del mercado objetivo y se miden sus respuestas, utilizando una

técnica estructurada de recoleccion de datos”. (Kinnear y Taylor)

Se entiende entonces que la investigacion concluyente es una evaluacion cuantitativa sobre una
hipotesis ya definida. Debido a que no toda la informacion relevante se pudo tomar de fuentes
secundarias de informacion, debido a la inexistencia de RAI en el Ecuador, es menester recurrir
a informaciéon primaria, la cual tendrd una importancia sustancial, debido a que habla

directamente del mercado nacional en estudio.

Centrando la atencién en la encuestas, y con el fin de pronosticar de la mejor manera el
comportamiento de mercado, los tipos de datos que pueden obtenerse son: 1) comportamiento

anterior; 2) actitudes; 3) caracteristicas del encuestado (Kinnear y Taylor).

Existen dos métodos de recoleccion de datos de encuestados, los cuales pueden ser de
comunicacion u observacion. Debido a la naturaleza del proyecto, la recoleccion de datos se
ocupara de la comunicacion con el encuestado. Seria imposible desarrollar el método de
observacién debido a que no existe una analogia entre el modelo de negocio del proyecto y otra
empresa o red en el pais. Por consiguiente los tipos de enfoques para obtener datos de los
encuestados son: 1) entrevista personal; 2) entrevista telefonica; 3) entrevista por correo (Kinnear

y Taylor).

En el presente proyecto se utilizara el primer enfoque, es decir, la entrevista personal, para de esta

manera satisfacer la necesidad de muestra de la investigacion.
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11.B.1.d(1) Cuestionario

Un cuestionario tiene cinco secciones: 1) datos de identificacion; 2) solicitud de cooperacion; 3)

instrucciones; 4) informacién solicitada; y 5) datos de clasificacion (Kinnear y Taylor).

Estos datos pueden ser encontrados en el documento que se utilizara en el presente proyecto para

la obtencidn de datos primarios.

Ademas, el cuestionario estara compuesto tanto de preguntas abiertas, como de seleccion
maltiple y dicotomica. Este tipo de preguntas creardn una estructura final, la cual sera

inmediatamente llevada a campo para su utilizacion.

Existiran entonces, dos diferentes cuestionarios, como se explicO antes, cada uno para cada
mercado correspondiente a la presente investigacion. Ambos contardn respectivamente con 13

preguntas, las que intentaran responder a las necesidades de informacion del proyecto.

11.B.1.d(2) Plan de muestreo y recoleccion de datos

Con el fin de obtener un plan de muestreo adecuado, es necesario seguir algunas etapas. La
primera de ellas es definir la poblacion. Debido a la naturaleza del proyecto, es necesario

diferenciar dos tipos de poblacion: mercado de emprendedor y mercado inversor.

En el mercado de emprendedores, la muestra tendra como elemento personas mayores de 18
afios. El juicio personal del autor de la presente investigacion ha definido que las unidades de
muestreo serdn estudiantes universitarios de negocios. Esto se debe a que la mayoria de los

emprendedores actuales salen de las universidades del Pais. La causa de estos son muchos
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factores: formacion relacionada con los negocios y el emprendimiento; mayores recursos a
disposicion en grandes centros urbanos. Mas aun, el 72% de los emprendimientos se realiza por
oportunidad versus el 28% por necesidad, y de este total el 70% piensa que tiene el conocimiento
basico necesario para empzar un negocio (Lasio). Con el objetivo de enfocar con exactitud la
muestra, la unidad de muestreo seran los estudiantes de negocios de la Universidad del Pacifico
sede Quito. El alcance para la muestra sera la ciudad de Quito y finalmente el tiempo es el afio

actual, 2011.

Tabla 2: Definicion de la Poblacion: Mercado Emprendedor.

Definicién de la Poblacion: Mercado Emprendedor

Elemento Personas mayores de 18 anos

Unidades de | Etapa 1: Estudiantes universitarios de negocios.

Muestreo Etapa 2: Estudiantes de negocios de la Universidad del Pacifico sede Quito.
Alcance Quito norte, Distrito Metropolitano

Tiempo 2011

Fuente: El Autor.

Elaboracién: El Autor.

Por otro lado, en el mercado de inversionistas, la muestra tendrd& como elemento personas
mayores de 18 afios. Las unidades de muestreo seran empresarios y microempresarios. Se ha
creido pertinente seleccionar a micro empresarios debido a la facilidad de acceso a ellos. Si bien,
en Estados Unidos de América, lugar donde trabajan la mayoria de angeles inversores activos,
una gran parte de ellos son considerados personas millonarias, la practica dice que en la region no
necesariamente seran los millonarios quienes invertiran, sino que se puede hablar de una mayoria
conformada por profesionales, empresarios y ejecutivos en edad madura, con experiencia

emprendedora, que estdn en capacidad de conocer un mercado especifico y tomar riesgos en
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cuanto al emprendimiento de proyectos selectivos (Emprendecuador). Finalmente, el alcance para

la muestra sera la ciudad de Quito y el horizonte temporal es el afio actual, 2011.

Tabla 3: Definicion de la Poblacion: Mercado Inversor.

Definicion de la Poblacidon: Mercado Inversor
Elemento Personas mayores de 18 afios
Unidades de | Etapa 1: Empresarios

Muestreo Etapa 2: Microempresarios
Alcance Quito norte, Distrito Metropolitano
Tiempo 2011

Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

11.B.1.e Disefo de la muestra

El disefio de la muestra resulta de importancia para conocer con mayor precision el fragmento de
la poblacién que se tomaréa para el estudio de la presente investigacion de mercado. Para esto es
necesario entonces determinar el marco muestral, el tamafio de la muestra, y el procedimiento de

muestreo. Cada una de estas se analiza a continuacion.

11.B.1.e(1) Marco muestral y tamafio de la muestra

Una vez obtenidos estos datos se identificara el marco muestral. Esté se origina en la base de
datos de estudiantes de la Universidad del Pacifico, la cual cuenta con una extensa lista de
emprendedores en sus distintas carreras especializadas en negocios. Si bien, no todos los

estudiantes tienen actualmente una idea clara de emprendimiento, la mayoria de ellos ha pensado
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al respecto. Es interesante notar, que la Universidad ha introducido una novedosa modalidad de
trabajo de conclusion de carrera, en la cual se incentiva a los estudiantes a crear un negocio en la

préctica. Es otro de los factores que incentiva més aun el emprendimiento estudiantil.

El tamafio de la muestra que el investigador del presente proyecto ha creido conveniente es de 30
muestras para el mercado emprendedor y 20 muestras para el mercado de inversionistas. La
muestra es mas grande para el primer mercado debido a el nimero de emprendedores sobrepasa
al nimero de inversionistas en cualquier mercado mundial. De hecho existen en promedio 5

veces mas ofertas de proyectos que inversiones realizadas (Benjamin y Margulis).

Es importante recalcar que el tamafio de la muestra es relativamente pequefio en términos
generales debido a que se trata de una investigacion concluyente, en la cual ya exite una hipotesis
establecida, y solamente se buscan detalles especificos dentro de un determinado grupo objetivo

de encuestados (Stiegwardt).

11.B.1.e(2) Procedimiento de muestreo

El procedimiento de muestreo que se utilizara en la presente investigacion serd no probabilistico
tanto para el mercado emprendedor como para el mercado inversionista. Esto se debe a que la
muestra no se sacara de la poblacion ordinaria, sino de un marco muestral estrictamente definido.
La seleccion de los elementos se basa en este sentido en el criterio del investigador del presente
proyecto. El procedimiento de muestreo se hara finalmente en base a un procedimiento no

probabilistico de muestra por juicios.
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11.B.1.e(3) Seleccién de la muestra

Como se especificod anteriormente, la seleccion de la muestra para el mercado emprendedor se
hard en la sede Quito de la Universidad del Pacifico - Ecuador. Para esto se ha disefiado un

cuestionario, con el cual se hara entrevistas masivas en clases ordinarias de la Universidad.

Por otra parte, para el mercado inversionista, se han seleccionado micro empresarios en el norte
de Quito, con negocios actuales en operacion. Esto se debe a que esta gente representa a los
potenciales micro inversionistas, que contarian con dinero para invertir en otras empresas, por lo
general relacionadas con su giro actual de negocio. Estas personas ya tienen experiencia en
alguna area del mercado en especifico, lo que haria atractivo invertir en areas relacionadas o

complementarias de su giro actual de negocio (Emprendecuador).

11.B.1.f Planeacion de las operaciones de Campo

11.B.1.f (1) Programacion de Tiempo

La programacion de tiempo pretende dilucidar las fases necesarias, con fechas establecidas, para
la recoleccion de datos del proyecto. Esta programacion se divide en las siguientes fases:
preparacion del borrador del cuestionario; revision del borrador del cuestionario; elaboracion del
cuestionario definitivo; impresion del cuestionario; realizacion de entrevistas para el mercado
emprendedor; realizacion de entrevistas para el mercado inversionista; tabulacion de datos de la

entrevista; informe final de datos de la entrevista.

Cada una de las fases se puede ver en el cuadro a continuacion:
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Figura 5: Actividades de la investigacion.

Preparacién del borrador del
cuestionario

Revision del borrador del
cuestionario

Elaboracion del cuestionario
definitivo

Impresion del cuestionario

Realizacidn de entrevistas
para el mercado emprendedor

Realizacién de entrevistas
para el mercado inversionista
Tabulacion de datos de
entrevista

Informe final de datos de la
entrevista

\

§

Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

Es importante decir que las fechas para cada una de las actividades son tentativas. Por lo general,
en la préctica, las fechas difieren del plan. Sin embargo, es importante bosquejar un esquema con

el fin de poder distribuir el tiempo de forma adecuada.

11.B.1.f (2) Personal y presupuesto



48

El personal encargado de llevar a cabo las entrevistas sera el realizador de esta investigacion. No
se ha visto la necesidad de personal adicional debido al tamafio de la muestra y al horizonte de

tiempo. Se estima que el tiempo hara que se puedan realizar las actividades con relativa calma.

En cuanto al presupuesto, este no ha de sobrepasar los 100 USD, los cuales se repartirdn entre
cada una de las fases, siendo los més importantes: transporte, impresion de encuestas; refrigerios,

etc.

11.B.1.f (3) Analisis de datos

Antes de pormenorizar el anélisis de los datos de la presente investigacion es importante aclarar

el procedimiento que se realizara para analizar de manera adecuada la informacion.

En primer lugar se utilizaran técnicas de estadistica descriptiva con el fin de describir a cabalidad
la muestra tomada. Como herramientas se tomaran en cuenta diferentes medidas de tendencia
central y de dispersion. En segundo lugar se hara una distincion entre cada pregunta del
cuestionario en cuanto a escala de medicion y tipo de medicion, pudiendo ser ésta de tipo de
analisis univariado, bivariado o multivariado. Por lo general las escalas mas Utiles y directas
resultas aquellas univariadas. En un primer momento, es esta investigacion especifica, se

muestra el analisis univariado para cada una de las preguntas.

11.B.2. Presentacion de los datos de la encuesta

I1.B.2.a. Investigacion del mercado emprendedor
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Los datos a continuacién pertenecen a una encuesta realizada a potenciales emprendedores. A
pesar de que no todos ellos tienen un plan de negocio claro en la actualidad, se puede decir que la
mayoria ha pensado ya en uno. A partir de esto, las respuestas que se obtendran en la presente

investigacion son cruciales para satisfacer las necesidades de informacion.

El gréafico a continuacion muestra la cantidad de potenciales emprendedores que piensan que
necesitarian financiamiento inicial en el caso de emprender un negocio en la realidad. Los datos
hablan en este caso por si solos. Es visible que el 100% de los potenciales emprendedores cree
que necesitara financiamiento inicial, de lo cual es posible deducir que la gran mayoria de
personas no cuentan con suficiente capital actual para su idea de negocio. La mayoria de esta
gente esta consciente que las instituciones tradicionales de crédito no prestan con facilidad a

emprendedores.

Figura 6: Necesidad de financiamiento para proyectos de emprendimiento.

Necesidad de financiamiento para emprendimiento

No | 0%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.
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El siguiente grafico muestra los precios que los potenciales emprendedores estarian dispuestos a
pagar por entrar en la base de datos de la RAI. Se puede observar que el 37% de los encuestados,
estaria solo dispuesto a pagar el minimo, es decir, un rango de precios desde 20 hasta 30 USD,

seguidos con un 30% de encuestados que pagarian precios ente 30 hasta 40 USD.

Figura 7: Costo de la base datos seguin el emprendedor.

Costo de la base de datos segun el emprendedor

|

50 + USD 10%

40 - 50 USD 23%

30-40USD 30%

20-30USD 37%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

El grafico a continuacion muestra que el 83% de los encuestados piensan que es importante que
sus proyectos tengan visibilidad en la Web, ya sea mediante una pagina Web propia de la RAl o
en una pagina socia, para asi lograr mayores visitas por parte de potenciales inversionistas, dentro

o fuera del pais. La tecnologia ha hecho posible que hoy en dia gente de todo el mundo tenga
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facil acceso a la informacion de cada mercado. Po esto es importante que las ofertas de la RAI

estén siempre visibles.

Figura 8: Importancia de visibilidad de informacion en la web.

Importancia de visibilidad de informacion en la web

No 17%

Si 83%

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

La figura a continuacion muestra la cantidad de inversionistas simultdneos que los potenciales
emprendedores estarian dispuestos a aceptar en su empresa. El 68% de los encuestados preferia
tener entre 2 y 3 inversionistas simultaneos. Es decir, no existe preferencia absoluta por
inversionistas Unicos. Aqui es también importante sefialar que en la practica una buena parte de
proyectos necesitaran financiamiento futuro, el cual podria ser prestado por los actuales
inversionistas 0 por nuevos inversionistas (Benjamin y Margulis). Esto tendria un efecto de

dilucion de la propiedad antes establecida.
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“A pesar de no existir informacion estadistica exacta, nuestra experiencia basada en la
conversacion con mas de 4000 empresas emprendedoras nos dice que en el 90 por ciento
de los casos los emprendedores necesitaran mas dinero de lo originalmente proyectado.

El resultado es la dilucion.” (Benjamin y Margulis)

La presente pregunta no especific si la aceptacion de inversores adicionales es solamente en la

primera etapa de la empresa, o si es durante el proceso de desarrollo de la empresa.

Figura 9: Niumero de inversionistas deseados como socios en un negocio individual.

Numero de Inversionista deseados como socios en un
negocio individual

B

5+ 3%

10%

N w
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w £y

63%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

El gréafico a continuacién muestra el porcentaje de encuestados que estaria dispuesto a aceptar
inversiones provenientes de paises fuera del Ecuador. En este caso la gran mayoria de

encuestados, es decir, el 97% aceptaria inversiones exdgenas.
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Las inversiones exdgenas estan cobrando cada dia mas importancia en los paises
latinoamericanos (Diario Hoy). Mas es muy importante que los paises cuenten con una serie de
condiciones para que éstas puedan tener seguridad y fluir con facilidad. Sera la seguridad un reto

futuro para algunos paises.

Figura 10: Recibimiento de inversiones provenientes del extranjero.

Recibimiento de inversiones provenientes del extranjero

No I 3%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

El grafico a continuacién muestra cuanto por ciento de la participacién accionarial de su empresa,
estarian dispuestos a ceder los potenciales emprendedores. Es importante sefialar que esta
pregunta no toma en cuenta el monto de la inversién, por lo que es independiente de esta variable.
Esto se debe a que en la valoracion inicial de la empresa, o pre valoracion, no necesariamente va
a tomar en cuenta la cantidad invertida como Unico factor para calcular la participacion

accionarial. Existen otros factores adicionales. Por esta razon es importante conocer de manera
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relativa, cuanto es la porcion de propiedad que el emprendedor estaria dispuesto a ceder en
términos generales. Es posible observar que la mayoria de encuestados estaria dispuesto a ceder
hasta el 30% de las acciones de la nueva firma, independientemente de la cantidad de dinero

necesitada.

Figura 11: Cesion de participacion accionaria aceptada.

Cesidn de participacion accionaria aceptada

50% PA _ 7%

a0%PA N 10%

e [ <7
20 | 20

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

La siguiente figura hace referencia al porcentaje de encuestados que piensa que necesitaria apoyo
en la elaboracion de planes de negocio. Un buen plan de negocios es fundamental para captar el
interés del inversionista. Este describe la oportunidad de negocio, el detalle del producto o
servicio, el plan de ventas, la estrategia de mercadeo, entre otras. La asesoria en este caso puede

ser brindada como la elaboracién completa del plan de negocio, 0 como una correccion de un
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plan ya disefiado. El 100% de los encuestados piensan que es un servicio importante que

desearian recibir de la RAI.

Figura 12: Importancia de asesoria de planes de negocio dentro de la RAL.

Importancia de asesoria de planes de negocio dentro de
la RAI

No | 0%

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

El siguiente gréfico, con relacion al anterior, muestra cuanto estarian dispuesto los potenciales
emprendedores a pagar por recibir asesoria en la elaboracién de planes de negocio. La mayoria de

los encuetados, es decir el 33%, estaria dispuesto a pagar mas de 50 USD por obtener este apoyo.

De esto se puede deducir la ingente importancia de ofrecer este servicio para una RAI. Un plan
de negocios también trae consigo por lo general una investigacion de mercado. Esta seria otra

posibilidad de brindar este servicio.
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Figura 13: Costo de asesoria para planes de negocio.

Costo de asesoria para planes de negocio

50 + USD 33%

40 - 50 USD

30%

30-40USD

13%

20-30USD 23%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

El siguiente grafico muestra el porcentaje de encuestados que estaria interesado en la
participacion activa del inversionista en la empresa. A pesar que esta es una condicion natural de
los angeles inversionistas, la pregunta deseaba obtener el porcentaje de encuestados que estarian
de acuerdo con la participacion activa por parte de inversionistas. EI 100% de los encuestados
estarian de acuerdo y piensan ademas que es importante que el inversor juegue un rol en el nuevo

negocio.

Figura 14: Aceptacion de participacion activa del inversor en el negocio.
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Aceptacion de participacion activa del inversor en el
negocio

No | 0%

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

Es siguiente grafico muestra el area de mercado donde se ubicard el negocio, para aquellos
potenciales emprendedores que cuentan actualmente con una idea de negocio. Es posible
observar que los mayores porcentajes, un 23% corresponde al area de servicios, y un 12% al area
industrial. Con 8% siguen respectivamente las areas de medioambiente, software, tecnologia,
energia y construccion. Es decir, existe una amplia variedad de areas de inversion por lo que el

inversionistas tiene una alta gama de alternativas para invertir finalmente su dinero.

Figura 15: Area de mercado del emprendimiento.
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Area de mercado del emprendimiento
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Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

El siguiente grafico muestra la localizacion para las ideas de negocio de los encuestados. La
mayoria, un 82% se encuentra en Quito, seguido por el 14% que corresponde a distintas
provincias del pais. Es importante sefialar que las encuestas fueron hechas Gnicamente en Quito,
por lo que seguramente habria variaciones tomando en cuenta otros lugares del pais con

diferentes preferencias para sus proyectos particulares.

Figura 16: Ubicacidon del proyecto de emprendimiento.
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Ubicacion del proyecto de emprendimiento

Provincia _ 14%

Cuenca 0%

Guayaquil . 5%

Fuente: EI Autor

Elaboracion: EIl Autor.

El siguiente grafico muestra el requerimiento de capital inicial por parte de los encuestados. La
mayoria, el 27% de los encuestados, cree que necesitara una inversion inicial de 1000 a 5000
USD. Sin embargo, a este niumero sigue el 23% que piensa que necesitaria una inversion de
10000 a 20000USD de capital inicial. Es importante tener en cuenta estos rangos de precios, pues
ayudaran a definir la inversibn minima necesaria para abrir una oferta de inversion.
Naturalmente, al tratarse este proyecto de una red privada los montos pueden tener un amplio

rango, dando asi opciones tanto a los inversionistas pequefios como a los grandes.

Figura 17: Dinero inicial requerido para el negocio de emprendimiento.
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Dinero inicial requerido para el negocio de
emprendimiento

50000 USD + — 18%

20000 usD -50000 usD [ 4%
10000 UsD -20000 UsD I 23%
5000 UsD -10000 s> I s

1000 USD -5000 USD — 27%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

La siguiente y ultima figura de la investigacion del mercado emprendedor trata acerca de las
caracteristicas que el emprendedor busca en el inversionista. Tiene una importancia alta saber que
es lo que busca un emprendedor en una inversionista, debido a que el inversionista sera el futuro
socio del negocio. Estas caracteristicas pueden ser profesionales o personales. Los resultados de
esta encuesta atienden las caracteristicas profesionales, siendo la més importante el capital o
poder de inversion del inversor angel. En orden de importancia le siguen la experiencia y la red

de contactos.

Es igualmente importante tener en cuenta aquellas caracteristicas personales, en donde una
apropiada quimica entre ambas partes es un aspecto vital en cualquier negocio (Benjamin y

Margulis).

Figura 18: Caracteristicas del inversor buscadas por el emprendedor.
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Caracteristicas del inversor buscadas por el
emprendedor
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Fuente: El Autor

Elaboracion: EI Autor.

11.B.2.b. Investigacion del mercado de inversién

Los datos a continuacion pertenecen a una encuesta realizada a potenciales inversionistas, siendo
los encuestados principalmente personas de clase media — alta con dinero contable en la fecha y

por lo general con trabajos estables y negocios establecidos.

La primera figura que se muestra a continuacion trata sobre la atractividad de una RAI como
alternativa de inversion. Los datos arrojados fueron de un 95% de encuestados que piensa que la
red es una alternativa atractiva de inversion. Esta pregunta no se refiere a si el potencial
inversionista invertiria dinero en una RAI, solamente se refiere a si le parece una buena opcion en

términos generales.
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Figura 19: Atractividad de la RAI como alternativa de inversion.

Atractividad de la RAI como alternativa de inversion

No IS%

Si 95%

Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

La figura a continuacion muestra los montos que los potenciales inversionistas estarian
dispuestos a invertir en un proyecto de emprendimiento, por medio de una RAI. La mayoria de
los encuestados, es decir, un 30% estaria interesado en invertir de 5.000 a 10.000 USD. Un 20%
de los encuestados pensaria invertir entre 1000 a 5000 USD, 10000 a 20000 USD, o 20000 a
50000 USD respectivamente. Este es una representacion importante que hacer pensar que existen

inversionistas de todo tipo, lo cual dinamiza el mercado de angeles.

Estos datos tienen relacion directa con los montos que los potenciales emprendedores requieren

para sus negocios, lo cual se analiz6 en la investigacion anterior.

Figura 20: Monto de inversion para proyectos de emprendimiento.
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Monto de inversion para proyectos de emprendimiento

50000 + USD — 10%

Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

La figura a continuacion muestra la cantidad de potenciales inversionistas que tendrian interés en
invertir en un proyecto de emprendimiento, por medio de una RAI especificamente. Es pertinente
recordar que el 100% de los encuestados creia que una RAI es una alternativa atractiva, sin
embargo, solo el 85% de los encuestados invertiria realmente en un proyecto de emprendimiento.
Se trata de un porcentaje alto de inversionistas potenciales con deseos de invertir. Ahora bien,
todo dependeréa de las condiciones que méas adelante se presenten en el proceso de inversion. Para
aclarar mas la situacion, el inversionista tomard su decision final después de conocer como

trabaja una RAI y de conocer los proyectos a disposicion.

Figura 21: Porcentaje de entrevistados que invertiria en la RAL.
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Porcentaje de entrevistados que invertiria en la RAI

Si 85%

Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

La figura a continuacion muestra la cantidad de proyectos en los que los potenciales
inversionistas colocarian su monto de dinero a disposicion. Se puede apreciar, que existe una
preferencia por un bajo grado de diversificacion, siendo que la mayoria de encuestados, el 60%
optaria por invertir en 2 6 3 proyectos simultineamente. La mayoria de inversionistas optan por
diversificar sus inversiones. Notese que cuando se habla de monto de dinero a disposicion, se
hace referencia a aquel dinero que se ha decidido invertir en este tipo de proyectos de alto riesgo.
Seguramente un inversionista experimentado tendra dinero adicional a disposicion para otro tipo
de inversiones, anteriormente planificadas. Existe una fuerte evidencia de que los inversionistas
ponen una pequefa parte de su dinero en inversiones de alto riesgo, sin embargo, este tipo de
inversiones alternativas, las cuales tienen baja correlacion con el mercado en general son

perfectas para inversionistas que buscan diversificacion (Benjamin y Margulis).
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Figura 22: Inversiones individuales por nimeros de proyectos.

Inversiones individuales por nimero de proyectos
5p.+ | 0%

3p.Adp. | 0%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

La figura a continuacion muestra el tiempo de recuperacion esperado de la inversion. La mayoria
de encuestados, el 55%, quisiera recuperar su capital en 2 6 3 afios. Seguido del 40% que lo
quisiera hacer de 3 a 4 afios. Esto indica claramente una idiosincrasia cortoplacista del mercado
que pude ser abordada de distintas maneras, segin el modelo del negocio. Ahora bien, es
importante sefialar la relatividad de esta informacién, debido a que en muchos negocios el tiempo
de recuperacion esta estrechamente ligado a la naturaleza del negocio, y no a un supuesto de

tiempo pensado por el inversor.

Aqui existe una relacion interesante. Segun John Cadle, en el libro de Benjamin y Margulis, si un
inversor busca tener liquidez en dos afios, seria mejor aceptar una tasa de retorno baja. Las tasas

de retorno altas seguramente no seran liquidas hasta antes de 7 afios (Benjamin y Margulis).
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Figura 23: Estimativo del tiempo de recuperacién de la inversion.

Estimativo del tiempo de recuperacién de la inversion
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Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

La figura a continuacion muestra la rentabilidad anual esperada por los inversionistas potenciales.
La mayoria tiene expectativas de recibir de un 30% a un 40% de rentabilidad anual. Esto se ajusta

al promedio de tasas de rentabilidad en otras RAI (Benjamin y Margulis).

La tasa de rentabilidad puede variar mucho dependiendo del negocio, sin embargo, es conocido
que las tasas de proyectos de alto riesgo son por lo general mayores que el resto de tasas en el

mercado.

Figura 24: Rentabilidad anual esperada por el inversionista para proyectos de
emprendimiento.
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Rentabilidad anual esperada por el inversionista para
proyectos de emprendimiento
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Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

La figura a continuacién muestra la importancia que dan los potenciales inversionistas a tener
informacién en la Web con respecto a los emprendedores y sus proyectos de emprendimiento.
Los resultados dicen que un 100% de potenciales inversionistas piensan que es importante tener

informacion en una pagina Web, sea ésta propia 0 una pagina asociada con informacion.

Figura 25: Importancia de informacion de proyectos de la Web.
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Importancia de informacién de proyectos en la Web

No | 0%

Si 100%

Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

La figura a continuacién muestra las areas de mercado que los potenciales inversionistas
preferirian a la hora de invertir. Es importante decir que estas opciones se dan comdnmente por
afinidad al area de interés o por experiencia previa en el area. Por estadisitcas y estudios se
conoce que los inversionistas inverten en sectores que conocen, usualmente, relacionadas con sus
encadenamientos productivos (Emprendecuador). Por ende, los resultados de interés se
relacionan directamente con los mercados actuales de los encuestados. Los resultados dicen que
la mayoria de los encuestados, un 14% estaria interesado en el sector del turismo; seguido por un
11% de encuestados que estaria interesado en el area de la construccién e industria
respectivamente. Estas dos ultimas areas se relacionan entonces con la investigacion anterior, en
donde los emprendedores valGan éstas dentro de sus intereses mas comunes. Vale la pena sefialar
que las éareas de interés también son muy diversas, siendo asi que los proyectos de
emprendimiento podrian encajar en cada una de ellas para satisfacer la demanda existente de

inversiones.
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Figura 26: Areas de mercado de interés para el inversor.

Areas de mercado de interés para el inversor
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Fuente: EI Autor.

Elaboracion: El Autor.

La figura a continuacion muestra el interés de los encuestados en participar activamente en la
empresa 0 empresas en que invierten. EI 95% de los potenciales inversores estarian interesados
en participar activamente, ya sea con redes de contactos, con su tiempo, con experiencia,
informacidn, etc. Como se explicé en la investigacion anterior, ésta es una caracteristica especial
de los angeles inversionistas, la cual crea valor agregado directamente al proceso de desarrollo
del proyecto. Es también una manera de crear seguridad por parte del inversor, al poder tener

cierto control o influencia para la toma de decisiones dentro del proyecto.

Figura 27: Interés del inversor por participar activamente en el negocio.
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Interés del inversor por participar activamente en el
negocio

No 5%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

La figura continuacion muestra la participacién accionaria buscada por los potenciales
inversionistas a la hora de invertir. Se puede ver claramente las preferencias, un 26% de
encuestados buscan una participacion del 50% y del 30% respectivamente, mientras que un 21%
de encuestados busca un 20% de participacion accionarial. Esto tiene concordancia con la cesion

de participacion que estarian dispuestos a otorgar los potenciales emprendedores.

Nuevamente es necesario explicar que la participacién accionarial buscada por el inversor no
necesariamente responde a la cantidad de dinero invertida. Existen otros factores en el proceso de
valoracion de una empresa nueva, lo que obligaria a ajustar la participacién. Por ende los valores

son relativos.

Figura 28: Participacion accionaria buscada por el inversor.
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Participacion accionaria buscada por el inversor

50% PA _ 26%

Fuente: EIl Autor.

Elaboracion: EI Autor.

La figura a continuacion muestra la aceptacion o aquiescencia de los potenciales inversionistas
para compartir su inversion con inversionistas adicionales en una misma empresa en particular.
El 85% piensa que no tendrian problema en hacerlo y cree que seria una buena experiencia
debido a que la toma de decisiones del proyecto estaria mejor fundada. La presente pregunta no
especificd si la aceptacion de inversores adicionales es solamente en la primera etapa de la

empresa, 0 si es durante el proceso de desarrollo de la empresa.

Figura 29: Aceptacion de comparticion de participacion accionaria con inversores
adicionales.
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Aceptacion de comparticion de participacion accionaria
con inversores adicionales

No 15%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

La figura a continuacion se relaciona con las caracteristicas de la empresa buscadas por el
inversor. Estas varian, sin embargo la caracteristica mas importante es una empresa con alta
rentabilidad, seguido por una de rapido crecimiento y una con innovacion en sus productos o
servicios. También aqui hay que diferenciar las caracteristicas personales buscadas por el
inversor en el emprendedor, de las caracteristicas profesionales buscadas por el inversor en la

empresa.

En la investigacion anterior se indico una cita que explica y habla sobre la quimica que deberia

haber entre inversionistas y emprendedores, es decir, la concordancia para una sociedad exitosa.

Figura 30: Caracteristicas de la empresa buscadas por el inversor.
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Caracteristicas de la empresa buscadas por el inversor
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Fuente: EIl Autor.

Elaboracion: El Autor.

La ultima figura de la presente investigacion muestra el interés que tienen los encuestados en
conocer el perfil del emprendedor, y no solamente en los proyectos de aquellos. Los resultados
demuestran que para el 100% de los potenciales inversionistas es importante conocer a fondo el
perfil de cada uno de los emprendedores. Esto también puede ser publicado en la pagina web, sin

embargo es un aspecto fundamental que se ira conociendo en profundidad con el tiempo.

Seré a veces dificil percibir la verdadera naturaleza de una persona, mas habra que tener intuicion

necesaria para confiar en un socio para un futuro sostenible.

Figura 31: Importancia de conocimiento del perfil del emprendedor.
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Importancia de conocimiento del perfil del
emprendedor

No | 0%

Fuente: EIl Autor.

Elaboracion: EI Autor.

I11.C. Definicidon del servicio

El presente proyecto se centra en investigar la oportunidades de apertura de una oficina o red de
angeles inversionistas en Ecuador. Su tarea fundamental es canalizar la demanda de capitales por
parte de proyectos de emprendimiento o expansion para pequefias y medianas empresas, con la
oferta de capitales provenientes de inversionistas privados dentro o fuera del Ecuador. Los
requisitos para que se pueda juntar esta oferta con esta demanda es la participacién en los

resultados de la sociedad y el aporte en gestion por parte del inversionista.

La Red de Inversionistas contara entonces con una base de datos de proyectos que demanden

capital y con una base de datos de potenciales inversionistas. A partir de esto, la red estudiara,
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analizara y calificara cada una de los planes de negocio. Esto se lograria naturalmente con ayuda
de un comité de expertos en cada una de las areas de negocio en donde el plan de negocio se
encuentre. Para los inversionistas habra algunas posibilidades, entre ellas: la inversion directa o la
inversion diversificada entre dos o mas proyectos. Con el fin de garantizar el correcto
funcionamiento de las inversiones, la Red de Inversionistas tendra disponibles planes y
fideicomisos especiales para cada caso de inversion. También se ofrecerd un servicio de asesoria
para la elaboracién de planes de negocio que cumplan con los requisitos de la empresa

internamente, pero que también puedan ser usados externamente para quien desee hacerlo.

Se trata de una red privada de inversionistas, la cual a diferencia de una publica, podria manejar
capitales mas pequefios y tendria la capacidad de diversificar las inversiones en distintos

proyectos (Emprendecuador).

Otras funciones adicionales de la Red son: ferias de emprendimiento; capacitaciones para
inversionistas; soporte due-dilligence; organizacion de reuniones de inversores; elaboracion de

noticias y boletines de informacion; entre otros.

I11.D. Analisis de la demanda

Se analizara la demanda siempre desde dos perspectivas, debido a la naturaleza propia del giro
del negocio. En primer lugar se analiza la demanda existente de emprendedores, y en segundo
lugar la de inversionistas. Es basico contar con esta informacion, debido a que la Red requiere de

estos dos tipos de “actores” para poder entrar en funcionamiento.
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I1.D.1. Distribucion geografica del mercado de consumo

La distribucion geografica del mercado de consumo es muy importante, pues permitird observar
en donde se encuentran la mayoria de proyectos de emprendimiento. El presente proyecto
pretende satisfacer las necesidades en todo el territorio nacional. Es decir, se pretenden analizar
proyectos en cualquier parte del pais, sin importar su ubicacion. Esto es especialmente importante
para proyectos agricolas, ganaderos, pesqueros, etc., los cuales no podrian realizarse en Quito por
razones geograficas. Es decir, no existirian limitaciones dentro del territorio nacional gracias a la
tecnologia actual, como el internet y las video-conferencias. Sin embargo, valga la redundancia,

es importante saber donde estan ubicados la mayoria de los proyectos.

Segun la figura 16 , ya mostrada anteriormente en este estudio, la mayoria de proyectos estan
ubicados en la capital del Ecuador, esto es, Quito. El resto de proyectos pueden estar ubicados en

distintas provincias, con un 14% de participacion.

Notese, sin embargo, que las ubicaciones de los proyectos estan parcializadas por algunas
razones. La principal es que la muestra tomada es de estudiantes en Quito, quienes naturalmente
tendran interés en poner un negocio cerca de su domicilio. Aqui se puede concluir que la mayoria
de emprendedores prefiere emprender un negocio cerca de su lugar de residencia. Entonces, la
informacién es valida para emprendedores radicados en Quito y claramente no es valida para un

contexto nacional.

Con el fin de poder contrastar esta informacion, y conocer donde se ubican los proyectos, es
posible tomar datos del Censo Econdémico llevado a cabo por el INEC en el afio 2010 (INEC),

segun el cual el 48% de los establecimientos econémicos se crearon tan solo en los ultimos 4
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afios. Es decir, existe un indice muy alto de creacion de nuevas empresas, y por ende de
emprendimiento (EI Comercio). El articulo también indica que este emprendimento se debe en
buena parte a programas de emprendimiento en universidades del Pais, la falta de empleo y el

apoyo gubernamental.

De todos los 511.130 establecimientos ubicados a nivel nacional: 101.937 establecimientos se
encuentran ubicados en Quito; 88.913 esta en Guayaquil. Desde este punto es posible ver

entonces la importancia gque tienen estas dos ciudades en la economia del pais.

El proyecto no deberia escatimar esfuerzos en cuanto a cubrir de la mejor manera posible estos
mercados. Los mercados de Quito y Guayaquil tienen como principales actividades econémicas
aquellas actividades productivas, de comercio y servicios. En contraste, el mercado en provincia
es en su mayoria ganadero, de recursos naturales y agricolas. Si se recuerda que Ecuador es un
pais en su mayoria agricola y de explotacién de materias primas, no se puede olvidar la
importancia que tienen las provincias en la economia, sobre todo aquella destinada a la

exportacion.

Con los datos antes expuestos es posible ver que la demanda de mercado se encuentra en todo el
pais, por lo que una buena estrategia intentara captar la mayor cantidad de mercados a nivel

nacional.

Figura 32: Localizacion geografica de establecimientos econdémicos.
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Localizacion geografica de
establecimientos econdmicos
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B Guayaquil
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Fuente: INEC

Elaboracioén: El Autor.

Por otro lado, la distribucion para inversionistas, se extiende globalmente, es decir, el Ecuador y
el mundo. Realmente no hay limites para quien esté interesado en invertir y lo puede hacer
facilmente con ayuda de una pagina web. En realidad existe un gran potencial de inversionistas
que quieren invertir en paises en vias de desarrollo, como es el caso de Ecuador. Sin embargo, un
80% de las exportaciones se han venido haciendo en areas de mercado tradicionales como
petréleo, minas y canteras (Falconi). Mas esta tendencia unilateral ha tenido algun dinamismo
adicional, siendo que existe un incremento paulatino en el area de servicios y comercio (CEPAL).
Es por esto que la Red diversificara la oferta para que la inversion llegue también a otros sectores

de la economia que requieren financiamiento para su desarrollo.

11.D.2. Comportamiento histdrico de la demanda
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Debido a que la definicion per se “Angel Inversionista”, y mas aun, las RAI son nuevas en
Latinoamérica, y todavia inexistentes en Ecuador, no se puede hablar de un comportamiento

historico de la demanda.

Segiin datos de “EmpredEcuador”, institucion que recopila ideas y planes de negocio para
hacerlos participar en concursos para financiamiento publico, las ideas recopiladas en el afio 2010
ascendieron a 4303 aplicaciones y los proyectos a 620 aplicaciones (Landazuri). Esto indica
directamente una demanda por parte de emprendedores, en el primer caso aquellos que todavia
solo tienen una idea y no un proyecto en firme, y en el segundo caso aquellos que ya cuentan con

un proyecto que puede traducirse a un plan de negocios.

Son datos de suma importancia para el presente estudio debido a que es posible visualizar la
presente demanda por parte de emprendedores en la elaboracion de planes de negocio, es decir,
aquellas personas que sélo tienen una idea pero no un plan de negocio. En el segundo caso,
aquellos emprendedores con un proyecto en firme, entrarian directamente a la base de datos de la

red para busqueda de financiamiento, en caso de no necesitar de correcciones o notas adicionales.

Primero se analizara el comportamiento de las RAI en el mundo, para después estar en capacidad

de hacer inferencias acerca del comportamiento del mercado en el Ecuador.

11.D.2.a. Las RAI en el mundo



80

Es importante para el presente estudio conocer el funcionamiento de las RAI en el mundo. Para
esto tomaremos como marco de estudio a los Estados Unidos de América, pais en donde las redes

estan méas avanzadas, y ademas lugar donde nacen los angeles inversores.

Después se analizaran las RAI en Latinoamérica. A pesar de no haber informacién suficiente,
puesto que no ha sido publicada para la mayoria de los casos, se intentard tener una vision

general de ellas.

Finalmente se hara un acercamiento mas profundo y se estudiara el caso chileno de las RAI. En
Chile las RAI funcionan hace mas de 7 afios y han tenido los mejores indicadores a nivel de la
region. Es por ende importante ver como han evolucionado éstas y qué tareas tienen todavia por

cumplir.

11.D.2.a.(1) Estados Unidos de América

En Estados Unidos el indice de emprendimiento es del 6% (Fundacién Kauffman). Es decir, 6 de
cada 100 adultos estd involucrado en la tarea de empezar un nuevo negocio. Si se amplia este
namero y se lo iguala a la poblacién total de este pais, el resultado es impactante. Existirian
entonces 10 millones de adultos empezando nuevas empresas. Esto va ligado estrechamente al
desarrollo de nuevas tecnologias. De hecho, el 66% de la innovacién tecnoldgica proviene de
pequefias empresas, que ademas son privadas y fueron financiadas por amigos, capital propio, o
claro estd, angeles inversores (Benjamin y Margulis). Por ende, las inversiones angeles son

consideradas una ingente fuerza econdémica para el pais.
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En el mercado estadounidense, las inversiones angeles van desde los 25.000 hasta los 250.000
ddlares por inversion. Estas inversiones se hacen individualmente o en asociacién con otros
angeles. Los inversores dan mucha importancia a las empresas con alto potencial de crecimiento.
Las inversiones se hacen a cambio de participacion accionaria en la nueva empresa, y en
consecuencia una de las cosas que buscan los inversores angeles, es la apreciacion del capital

invertido en un promedio de 5 a 8 afios (Benjamin y Margulis).

Estados Unidos tuvo un periodo de altisima rentabilidad al final de los afios 90, al que se llamo la
burbuja de internet. Esta fue la época en donde la mayor cantidad empresas grandes nacieron,
apalancadas por las nuevas tecnologias nacientes, en este caso, el internet. Después de este
periodo, el rendimiento y los capitales invertidos en empresas nuevas bajaron admirablemente .
Sin embargo, éstas muestran una constante recuperacion hasta el final de la primera década del

siglo 21 (Gonzalez Paradela).

En la siguiente tabla se muestran datos histdricos de Estados Unidos de Ameérica referentes a los
montos invertidos; al nimero de angeles inversionistas activos; y al nimero de proyectos
financiados. Se puede ver claramente como la tendencia ha sido positiva en los Ultimos 9 afios,
después de la burbuja del internet (antes de 2002), en donde las inversiones fueron mucho
mayores debido al mercado favorable proveniente de lanzamiento de las empresas al mundo
global del internet. También es posible ver una baja en el 2009, provocada por la crisis financiera
mundial, sin embargo los numeros se recuperan para el afio siguiente, con buenas expectativas

para los afios posteriores.

Tabla 4: Histérico de montos invertidos en EUA.



82

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Inversiones totales (mil.
Mill.) 15,7 18,1 22,5 23,1 25,6 26 19,2 17,6 20,1

No. De Angeles
Inversionistas 200000 | 220000 | 225000 | 227000 | 234000 | 258200 | 260500 | 259480 | 265400

No. De proyectos
financiados 36000 | 42000 | 48000 | 49500 | 51000 | 57120 | 55480 | 57225 | 61900

Fuente: CVR, Center for Venture Research

Elaboracion: El Autor.

Los datos relacionados con las inversiones angeles en los Estos Unidos de América son
solamente estimados, puesto que este tipo de inversiones no tienen necesariamente que revelar la
informacion publicamente. En un estudio publicado por Josh Friedman, en el libro Angel Capital
por Benjamin y Margulis, el nimero de angeles activos en el afio 2002 asciende a 300.000. Los
mismos autores de libro estiman la existencia de méas de 400.000 angeles activos. En conclusién
no existe un nimero exacto, pero si aproximaciones hechas por institutos importantes como el

Center for Venture Research (CVR).

11.D.2.a.(2) Latinoamérica

Como marco de referencia es posible también tomar algunos paises y regiones donde la actividad

de angeles inversionistas funciona desde hace algun tiempo.

En paises vecinos, como por ejemplo Chile y Per(, las redes vienen funcionando desde hace

algunos afios (Southern Angels) y han recibido apoyo de instituciones internacionales en el
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fomento de los servicios, la calidad del servicio, ferias, etc (BID Network). Es importante sefialar
que estas redes son tanto privadas como puablicas (Via Emprende). Tampoco existe,
lamentablemente, informacion estadistica completa; sin embargo es posible sefialar los montos

invertidos por angeles inversionistas por cada una de las redes en funcionamiento.

En Chile, por ejemplo, existen 5 redes de angeles inversionistas, las cuales en conjunto tienen
inversiones por mas de 8 millones de dolares. La tabla #1 expone las redes actuales en
Latinoamérica, muchas de ellas muy nuevas, por lo que todavia no existen datos que avalen su
funcionamiento. Ademas es importante aclarar que los datos expuestos en dicha tabla
corresponden a la gestion de estas redes hasta el afio 2010. Mé&s adelante en esta investigacion se
obtendran datos mas recientes, sin embargo es necesario mantener la informacion original de esta

tabla.

11.D.2.a.(3) Un caso cercano: Las RAI en Chile

Seria de gran interés para la presente investigacion observar el funcionamiento de las RAI en un
pais cercano, con caracteristicas similares a las de Ecuador. Siendo que no existe gran cantidad de
informacion acerca de la RAI en Latinoamérica, para el caso especifico de Chile se pudo obtener
alguna informacién relevante. Esto se debe a que Chile es, entre los paises de la region, el mas
avanzado en este sentido y de cierta manera ha divulgado la informacion del funcionamiento de

sus redes.
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Las RAI en Chile llevan en funcionamiento mas de 7 afios, con 1350 proyectos recibidos y tan
solo 32 concretados. La inversion total es de 8 millones de dolares (Pérez Villamil). Sus

dirigentes estan preocupados, puesto que se habian planteado mejores expectativas.

11.D.2.a.(3).(a) Inicios

Los angeles inversores nacen en los Estados Unidos de América hace muchas décadas. La
importancia de ellos se hace notar en la década de los 90, con el boom del internet, en donde

nacen muchas de las grandes empresas que son lideres hasta el dia de hoy.

Las RAI en Latinoamérica son relativamente nuevas. No hay una fecha exacta de la primera Red
que se crea, sin embargo, se presume que la primera RAI nace en Brasil, en la Ciudad de Rio de
Janeiro bajo el nombre de Gavea Angels (Southern Angels). Un afio més tarde, en el afio 2004,
bajo el marco de un proyecto del Banco Mundial, nace la primera RAI en Chile, bajo el nombre

de Southern Angels (Southern Angels).

11.D.2.a.(3).(b) Las principales RAI en Chile

Empezando por la mas antigua, Southern Angels, aliada hasta hace poco a la Universidad Adolfo
Ibafiez y ahora privada, cuenta con 65 miembros activos, los cuales se retnen para evaluar

oportunidades de inversién. Hasta el 2011 se han materializado 18 inversiones por un total de 6.5
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millones de dolares (Southern Angels). Esta cifra de inversion anteriormente expuesta representa

el 82% de todas las inversiones angeles en Chile, y el 32% de la region (Suramérica).

Figura 33: RAI: Inversiones totales en Chile.

RAI: Inversiones totales en Chile

1%

B Southern Angels
® Angeles de Chile
1 Red Fundacion Chile

M Otras

Fuente: Southern Angels

Elaboracion: El Autor.

Figura 34: RAI: Inversiones totales en la Regidn.
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RAI: Inversiones Totales en la Region

M Chile

M Region

Fuente: Southern Angels

Elaboracion: El Autor.

Angeles del Sur esta conformada por 17 inversionistas. Fundada el 2009, hasta el momento ha
presentado 18 oportunidades de inversion a los miembros de la Red. A partir de esto se han
realizado 2 inversiones por un total de 160.000 dolares y existen aln 3 proyectos en negociacion

(Southern Angels) (Malig Balbontin) .

Angeles de Chile, red formada por la Universidad de Chile. Cuenta a la fecha con 30
inversionistas activos. En sus tres afios de vida Angeles de Chile ha revisado 300 proyectos y ha

pactado cinco negocios por 880.000 dolares (Pérez Villamil).

Angeles-Dictuc, la red de la Pontificia Universidad Catdlica de Chile. Fundada en 2009, sus
miembros inversores forman parte de sus fundaciones de egresados. En dos afios de operacion

existen 200 proyectos postulados y dos financiados. Existen 30 miembros activos que revisan
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oportunidades de inversion. Aqui se cobra un 4% del capital aportado por el inversionista una vez

que la empresa esta funcionando (Pérez Villamil).

Chile Global Angels, institucién de reciente creacion, creada en agosto de 2009, tiene 239
proyectos ingresados y cinco concretados por un monto total de 625.000 dolares. Cuentan con 21
inversionistas activos. Una caracteristica especial de esta red es la busqueda de proyectos que
estén orientados a la exportacion. Cuentan con inversionistas extranjeros, que ademas de invertir,
sirven como ayuda para vender los productos en los mercados de destino. El ingreso a la red es
abierto, sin embargo pasa por el pago de una membresia inicial, la firma de un acuerdo
participativo, y la aprobacion unénime del resto de miembros. En cuanto a los costos para los
emprendedores, el acceso a una presentacion formal del proyecto a un angel inversor cuesta 200
dolares. La Red explica que este cobro se hace para crear compromiso entre el emprendedor y la
red. Por el lado de los costos a inversionistas, la red recibe un porcentaje que varia desde el 2%
hasta el 5% del monto total invertido en la primera ronda de financiamiento (Chile Global

Angels).

11.D.2.a.(3).(c) Caracteristicas generales

Existen algunas caracteristicas en comun que es importante destacar en este estudio. En Chile
existe apoyo por parte de instituciones publicas. CORFO, Corporacion de Fomento de la
Produccion, financia a las redes de distintas maneras. En algunos casos cubre los costos de

remuneracion de ejecutivos de las redes (CORFO).
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Si bien en mercados internacionales como el estadounidense, la mayoria o0 una gran cantidad de
angeles inversores son millonarios que intentan diversificar su portafolio de inversiones
(Benjamin y Margulis), la practica ha demostrado que en la region, especificamente en Chile los
angeles nunca son millonarios. Por lo general son altos ejecutivos que, por su experiencia, saben
como gestionar empresas en etapas tempranas (Pérez Villamil). Seria interesante conocer las

motivaciones de estos ejecutivos para comprender mejor la decision de inversion de riesgo.

La Unica red no ligada a una universidad, cerrd el afio pasado (Pérez Villamil). Es decir, la
mayoria de las redes se han aliado a universidades de su pais de origen y parecen tener éxito de
esa manera. Esto quizas se debe al apoyo que brindaria la infraestructura de este tipo de centro, es

decir, sus instalaciones, su personal docente, y las bases de datos de proyectos existentes.

11.D.3. Proyeccidon de la demanda

En base a la informacion mostrada anteriormente es importante para el presente estudio tener un
estimado de la demanda en el Ecuador. Como se explicé antes, la base de esta informacion sera
informacion regional recopilada anteriormente, puesto que en Ecuador todavia no existen redes

de este tipo y no hay informacion disponible.

Seria interesante entonces contar con estimados de la demanda anual de emprendedores en cuanto
a la entrada en las bases de datos, la demanda para asesorias y elaboracion de estudios de
mercado. De igual manera sera de gran importancia contar con informacién como: la cantidad
total de montos invertidos en el mercado nacional; la cantidad de angeles inversores que puede

tener una RAI; inclusive la proveniencia de estas inversiones.
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Para esto y con el fin de orientar la tendencia de la demanda para emprendedores e inversionistas
es importante observar las inversiones privadas realizadas en el Ecuador. Para esto se puede
tomar en referencia las inversiones del sector privado en la bolsa de valores, tanto para renta fija
como para renta variable. El problema aqui es que no se puede comparar una inversion angel con
una inversion en bolsa de valores. Debe existir una tasa de referencia entre estos dos
comportamientos de inversién, mas el autor de esta investigacion no tiene conocimiento al
respecto. Los montos de las inversiones reflejan la demanda actual para esta alternativa especifica
de inversion, la cuales segun la naturaleza del mercado, es aun limitada y no ofrece una gama

amplia de oportunidades.

Los datos se tomaron de informacion correspondiente a total de negociaciones segun tipo de

papel (Bolsa de Valores de Quito).

Las inversiones privadas se reflejan en el siguiente cuadro:

Tabla 5: Montos invertidos en tipo de inversion privada.

Monto
Inversiones privadas invertido
2008 4106951
2009 5445641
2010 3339610

Fuente: Bolsa de Valores de Quito.

Elaboracién: El Autor.

En base a esto se ha elaborado una funcion lineal de proyeccion, bajo un modelo lineal simple

probabilistico (Galindo), para los afios posteriores, la cual se muestra a continuacion:
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y =339939,4 — 2573,8x

A partir de esto es posible calcular la proyeccion de la demanda para afios posteriores, tal y como

se muestra en la siguiente tabla, la cual incluye los afios 2010, 2011, 2012 y 2013:

Tabla 6: Proyeccion anual de montos invertidos.

Monto
Proyeccién anual invertido

2011 2868947,7

2012 3013719,6

2013 2643092,4

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

La tendencia negativa se debe a algunos factores, entre ellos politicos y econdémicos. Estos
podran cambiar segun la situacion de mercado futura. Sin embargo, no significa una mala
oportunidad para la red de angeles inversionistas, pues la tendencia negativa en bolsa de valores
demuestra menos confiabilidad a la hora de invertir en opciones tradicionales y por ende existen

nuevas oportunidades para opciones alternativas.

El autor de la presente investigacion ha creido que es pertinente revertir esta tendencia negativa
de inversiones privadas en bolsa, a una tendencia similar pero positiva para inversiones angeles

en el Pais. Esta tendencia se veria entonces reflejada tanto en el mercado emprendedor como en
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el inversor. Sin embargo no se utilizara este calculo debido a la alta improbabilidad existente en

el mercado.

11.D.3.a. Proyeccion de la demanda de emprendedores

La proyeccion de la demanda del mercado emprendedor se hard principalmente con base en los
datos de las RAI en Latinoamérica, puesto que es posible observar un comportamiento similar

entre estos mercados.

Es necesario diferenciar los tres servicios principales de la RAI para poder estimar correctamente
la proyeccion de la demanda, estos son: base de datos; asesoria en planes de negocios; y asesoria
en investigaciones de mercado. A continuacién se muestra la tabla referente a proyectos y
miembros por red. En base a esta informacion se calcularan las proyecciones segun cada

necesidad de informacion.

Tabla 7: Proyectos en base de datos por RAL.

Proyectos
en base de
Red Aios de funcionamiento datos

Chile Global Angels 1 239
Angeles-Dictuc 1 200
Angeles de Chile 2 300
Incured 2 n/d
Angeles del Sur 1 n/d
Southern Angels 6 n/d

Fuente: Southern Angels.

Elaboracion: El Autor.
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En primer lugar estd, entonces, la demanda anual de entrada en la base de datos de la red. La
demanda de ésta puede estar ubicada tanto en Quito como en el resto del Pais. Sin embargo, no se
haré diferencia entre estas dos, puesto que es improbable decir si un proyecto es presentado en
Quito o en otro lugar, independientemente de si se llevara a cabo en un lugar u otro. Existe una
diferencia que si vale la pena recalcar, y es que los ingresos en la base de datos pueden provenir
de personas naturales o de instituciones de diferente indole que manejan proyectos de

emprendimiento. Ejemplo de estas instituciones son EmprendEcuador o ConQuito.

De los datos arriba expuestos es posible hallar la media para cada una de las necesidades de
informacion. La informacidn es limitada puesto que no han sido revelados los datos para todas las
redes. La entrada de proyectos a la base de datos de cada red se puede dividir entre los afios de
funcionamiento para poder calcular el nimero de entradas de proyectos por afio. El célculo es el

siguiente:

239 200 300

L é 2 = 196 proyectos

Ahora bien, segln datos de la institucion publica de emprendimiento EmprendEcuador, han
existido 620 aplicaciones de planes de negocio dentro de sus concursos para créditos no
rembolsables (Landazuri). Es posible suponer que estas aplicaciones han sido recibidas en el
transcurso de dos afios. Esto podria significar un mayor nimero de ingreso de proyecto, sin

embargo no se puede comparar el ingreso de planes de negocio a la base de datos de esta
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institucion debido a que el fin de ésta es otorgar créditos reembolsables. El fin de la RAI es otro,

por lo que no se pueden tomar estos datos para el calculo pertinente.

Después de hacer una visita y haber desarrollado una entrevista in situ a una de las redes de
angeles inversores mas prominentes en Alemania, miembros del BAND (Business Angels
Netzwerk Deutschland), la Business Angels Region Stuttgart, el autor del presente proyecto tuvo
la oportunidad de recolectar una serie de ideas, sobre todo en cuanto a la formacion de nuevas

redes a nivel europeo y la experiencia que éstas tuvieron en sus primeras fases.

Uno de los proyectos mas relevantes relacionados con el emprendimiento que ha sido elaborado
por la Comision Europea es la iniciativa “Gate2Growth”, que en espafiol significa “puerta hacia
el crecimiento”. Este servicio pone una serie de herramientas a disposicion de emprendedores e
inversionistas europeos, tales como asesoria especializada, diagnésticos de plan de negocios,
bases de datos de servicios de soporte, talleres de preparacion, entre otros. Sus bases de datos son
aprovechadas por redes de angles inversores, universidades y proveedores locales de servicios

relacionados con el emprendimiento.

Para que los planes de negocio sean exitosos, para que puedan ser presentados a inversores y para
que finalmente puedan obtener financiamiento, es necesario que cumplan algunas necesidades de
informacién. Esas necesidades de informacion son algunas como: resumen ejecutivo, plan de
negocio, financiamiento, monitoreo de desempefio, estrategia de mercadeo y sistema comercial,
analisis del mercado y la competencia, productos y servicios ofrecidos, equipo directivo,

descripcion de la compafiia, entre otras.

Segun las estadisticas de esta institucion para el afio 2005, 435 emprendedores registraron sus

proyectos en el portal en la internet (Comision Europea). De estos proyectos: el 77% no puediron
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aportar la informacion requerida en absoluto; el 11% pudo aportar menos del 50% de la

informacion; el 9% pudo aportar mas del 50%; y solo el 2% pudo aportar toda la informacion.

De no contar con la informacion total, los planes de negocio deberdn ser asesorados

obligatoriamente. De ahi la necesidad de el portal “Gate2Growth”.

Tabla 8: Cumplimiento de requisitos.

Disponibilidad | Nuamero %
0% 336 77
<50% 49 11
>50% 41 9
100% 9 2
Total 435 100

Fuente: Comision Europea.

Elaboracion: Comisién Europea.

En base a esto se intentara en lo posible estimar la demanda anual para asesorias de planes de
negocios. La importancia de este servicio es muy grande puesto que un plan de negocios mal
elaborado no sera aceptado por la red o por el inversionista. Es necesario llevar un control
exhaustivo es este sentido, con el fin de homologar los planes de negocio a una estandar definido
por la red, el cual sera previamente estudiado con el fin de que logre su efectividad dentro de los
procesos de inversion. Debido a lo anteriormente expuesto, es posible decir que la demanda de
este tipo de asesoria debe estar estrechamente ligada a la demanda de entrada en la base de datos,

sobre todo para los registros de personas naturales.
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Segun los datos antes analizados es posible decir que este servicio corresponderia a las tres
cuartas partes del total de ingresos a la base de datos. Por consiguiente, el calculo seria el

siguiente:

196 x 0,75 = 147 asesorias para PN

Finalmente es igualmente importante conocer la demanda anual para la elaboracién de estudios
de mercado. Los estudios de mercado, por lo general deben reforzar la parte investigativa de un
plan de negocios. Con el fin de llevar a cabo con seriedad un plan de negocios, y dependiendo de
la naturaleza del negocio en estudio, sera necesario o0 no llevar una investigacion. Este servicio
podria ser prestado directamente a instituciones de emprendimiento, las cuales otorgan créditos
no rembolsables, en el caso de EmprendEcuador, para hacer este tipo de investigaciones previas

al plan de negocio.

Aqui no existen datos referentes a este tipo de servicio brindados por las RAI en los distintos
paises en estudio, sin embargo se conoce que aquellos proyecto de gran envergadura requieren de
este tipo de servicio. El criterio del investigador ha creido pertinente aproximar la relacion entre
este tipo de servicio con la entrada de proyectos a la base de datos a una décima parte de esta. Por

lo tanto el calculo seria el siguiente:

196 x 0,10 = 20 investigaciones de mercado



96

Después de haber revisado cada tipo de demanda posible seria interesante para la presente
investigacion conocer la proyeccion de éstas. Debido a que no hay todavia una historia con
respecto a RAI en Ecuador, no es posible hacer una proyeccion mas amplia. Es decir, la
proyeccion se limitard a estimar la demanda para el primer afio en un mercado completamente

nuevo en el Pafs.

11.D.3.b. Proyeccion de la demanda de inversionistas

La demanda por parte de inversionistas se puede analizar desde dos puntos de vista distintos. El
primero es la cantidad de inversionistas que serian miembros activos de la Red. La segunda seria

la cantidad invertida por estos inversionistas activos.

Tabla 9: Miembros activos, proyectos y montos financiados por RAL.

Miembros | Proyectos Monto

Red Aiios de funcionamiento activos | financiados | financiado
Chile Global Angels 1 21 5 625000
Angeles-Dictuc 1 30 2 n/d
Angeles de Chile 2 30 5 880000
Incured 2 20 3 800000
Angeles del Sur 1 17 2 160000
Southern Angels 6 50 18 6000000

Fuente: Southern Angels.

Elaboracién: El Autor.

Con base a la informacion arriba suministrada es posible observar el nimero de proyectos

financiados para cada una de las redes en Chile, asi como los montos financiados. No existe un
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monto especifico por proyecto, sin embargo es posible hacer un promedio referencial con fines
investigativos. Tampoco se conoce si los inversores provienen de dentro del pais o si éstos son

extranjeros.

Para la primera necesidad de informacion, es decir, el calculo de la demanda de inversores
activos por la red, es necesario hacer una aclaracion previa: La experiencia ha demostrado que
las redes pueden tener tanto inversores activos formales, como inversores esporadicos e
informales. Por lo general los segundos son inscritos por medio de una pagina web y pueden
seguir las oportunidades de inversion por medio de correo electronico, etc. Sin embargo el
problema radica en que no existe un nimero o no hay publicaciones de este tipo de inversionistas
por las RAI en la region. Se estima, sin embargo, que el nimero de inversores informales
registrados rebasa ingentemente la cantidad de inversores formales. Por ejemplo, en el Reino
Unido de 22 redes encuestadas se tienen 5.500 angeles inscritos, siendo que la red promedio

cuenta con 123 (Mason y Harrison).

Las redes prefieren publicar su comité de inversionistas formales, por lo que la presente
investigacion tratara de establecer el nimero de inversores formales con los que contara la red en
su inicio. Para esto el autor de la presente investigacién ha creido pertinente hacer un promedio
de la cantidad de inversores por red. No se tomaran en cuenta la cantidad de afios de las redes con
respecto a su nimero de inversores, debido a que los inversores por lo general se enlazan a la red

en sus inicios y no existen mayores cambios en el tiempo.

El calculo entonces seria el siguiente:
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21+30+30+20+17+50
6

= 28 inversores activos

Finalmente, el calculo més dificil de hacer comprende el monto invertido en las redes. Seria
insuficiente tomar un promedio de los montos invertidos por las RAI en Chile, debido a que los
otros paises de la region no han tenido el mismo comportamiento. Sin embargo, debido a que no
existe otro parametro a considerar, se ha considerado adecuado ponderar la inversion por red

latinoamericana, para aquellas redes donde los datos estan disponibles.

Tabla 10: Montos financiados por RAI Latinoameérica.

Aiios de
Red Monto financiado funcionamiento
Club de Business Angels de Antiguos Alumnos del IAE 3000000 5
Floripa Angels 250000 2
Sao Paulo Anjos 800000 3
Incured 800000 2
Southern Angels 6000000 6
Link Inversiones 1000000 4
Enlaces 240000 2
Angel Ventures Mexico 4600000 2
Grupo Incapital 150000 1

Fuente: Southern Angels.

Elaboracion: EI Autor.

En base a esta informacion es posible tener una idea del monto financiado en relaciéon con los

afnos de funcionamiento de las redes. Con el fin de obtener un promedio de esto, es posible
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dividir la inversion de cada red por su numero de afios en funcionamiento, para después sumar

estos valores y dividirlos por el nimero total de redes. El calculo a continuacion:

3000000 250000 800000 800000 6000000 1000000 240000 4600000 150000

5 2 3 2 69 4 2 2 1 = 579000 USD

Es posible de esta manera estimar la inversion anual canalizada por una RAI. El promedio en
Latinoamérica es de 579.000 ddlares anuales. Naturalmente hay redes que canalizan mas que esto
y otras menos, todo depende finalmente de factores adicionales, como estabilidad, riqueza del

pais, etc.

I1.E. Analisis de la oferta

I1.E.1. Caracteristicas de los principales productores

Actualmente no existe una red de angeles inversionistas formal en el Ecuador. La oferta actual es
atendida por medio de un portal web por un grupo mundial llamado “Angel Investment
Network”. Esta empresa a la vez ofrece servicios para todos los paises del mundo. En
consecuencia no tiene una focalizacion de mercado y actualmente cuenta con un Unico proyecto
activo en el Ecuador. Ademas no ofrece todos los servicios de una red, por ejemplo no analiza ni
califica los planes de negocio, no da soporte o asesoria. Se dedica Unicamente a receptar bases de

datos segun perfiles de interés.
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Adicionalmente, EmprendEcuador y CONQUITO trabajaron en un proyecto para abrir una red de
angeles inversionistas publica en el Ecuador por mas de un afio. Lamentablemente el proyecto no
pudo realizarse debido a varios factores, sobre todo burocraticos (Albuja). Existen algunos
organismos internacionales que fomentan la creacion y el funcionamiento de RAI. Uno de ellos
es BID Network, quienes tenian interés en desarrollar el proyecto en Ecuador, sin embargo no

pudo realizarse (CONQUITO).

Ahora bien, también se mencionara en la presente investigacion la competencia indirecta, la cual
esta siendo atendida por la CFN “Corporacion Financiera Nacional”. La naturaleza del servicio
no es la misma por ningin motivo, puesto que la CFN concede créditos bajo garantias

quirografarias:

“La finalidad fue informales sobre la linea de crédito para Emprendedores que
mantiene la CFN, dirigida a los estudiantes sean o no graduados o que estén

cursando el ultimo afio de estudios.

Se pueden financiar créditos individualmente hasta 20.000 ddlares, y en grupo de

hasta 5 personas un monto de 100.000 délares, informo.

Estos recursos sirven para financiar cualquier proyecto productivo, a mas de las
actividades que no financian como comercio y servicios, si ven que tienen alguna

innovacion o valor agregado, serian susceptibles de financiamiento, explico.
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Para garantizar la recuperacion de los montos, la CFN se asegura con garantias
quirografarias, y si van a financiar activos fijos con garantias prendarias de la

maquinaria o bien a ser financiado.

Durante el 2009 la CFN ha entregado s6lo 3 préstamos de este tipo a nivel nacional,
quizé por la serie de tramites que deben efectuar los solicitantes para acceder a los

mismos.” (Ordofiez)

I1.E.2. Proyeccion de la oferta

En los EEUU, la “Angel Capital Association” ha publicado algunos datos referentes al
comportamiento del mercado de las redes de angeles inversionistas en ese pais. Asi se puede
observar como los grupos de angeles inversionistas, a pesar de verse golpeados una y otra vez
con crisis financieras, han venido creciendo desde el afio 1999 hasta el 2009. Los datos se ven

reflejados en la siguiente figura:

Figura 35: Crecimiento de las RAI en EUA.
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Fuente: Angel Capital Association.
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Elaboracion: Angel Capital Association.

Para la presente investigacion podria resultar interesante observar el crecimiento en Estados
Unidos, sin embargo no es posible tomar como referencia directa este crecimiento para el caso
ecuatoriano. Esto se debe a que las RAI en EU tuvieron un éxito fabuloso en la década de los 90
favorecida por el “boom de internet”. En este espacio de tiempo se crearon las empresas mas
grandes que existen hasta ahora en ese pais. La tendencia positiva, puede, sin embargo, ser

tomada en cuenta como una tendencia internacional.

Cambiando de region y entrando nuevamente al mercado latinoamericano es posible observar un
dato interesante para el estudio: como las redes vienen abriéndose en cada uno de los paises. Esto
si seria un indicador directo de la oferta a nivel latinoamericano. Es un dato de mucha
importancia debido a la novedad que implica este tipo de servicio. Es un indicador que permite
observar como existe interés en la gente desde el punto de vista de una alternativa de inversion.
Es un indicador que muestra tanto el crecimiento en los paises de mayor desarrollo econémico,
como Chile y Brasil, como en paises menos desarrollados como Colombia y Bolivia. De esta
manera, es posible calcular la tasa de crecimiento de redes de angeles inversionistas en los paises
de la regién. A continuacion una tabla con los afios de inicio y operacién para cada una de las

redes en los distintos paises analizados.

Tabla 11: Afos de inicio de redes.

Ao | Afos de
Pais Red Inicio | operacion




Club de Business Angels de

. 2005
Antiguos Alumnos del IAE
Argentina
Bolivia Génesis 2008
Floripa Angels 2008
Sao Paulo Anjos 2007
Brasil
Gdvea Angels 2003
Bahia Angels 2008
Incured 2008
Chile Global Angels 2009
Chile Angeles DICTUC 2009
Angeles del Sur 2009
Southern Angels 2004
Angeles Inversionistas Bavaria | 2010
Colombia
Angeles Inversionistas 2010
Costa Rica Link Inversiones 2007
R.
o Enlaces 2008
Dominicana
El Salvador El Salvador Angels 2010
Angel Ventures Mexico 2008
México MAIN 2010
Panama Venture Club 2009
Peru Grupo Incapital 2009
Red Inversores Angeles de
2009

Uruguay

Uruguay
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Fuente: Southern Angels.

Elaboracién: El Autor.

A partir de esto es posible establecer el numero de redes formadas por cada afio. En base a esto se
obtendra una tendencia que podra ser calculada para mas tarde determinar también un pronostico
de apertura de redes en la region. Es importante sefialar que Ecuador, al no contar con una red
actualmente, tiene mas potencial de crecimiento que los otros paises en abrir una red, puesto que

los demaés ya cuentan con redes establecidas o en formacion.

Tabla 12: Cronologia de apertura de redes.

Aho Redes
2003 1
2004 1
2005 1
2006 0
2007 2
2008 6
2009 6
2010 4

Fuente: Southern Angels.

Elaboracién: El Autor.

La formula lineal utilizada para calcular la proyeccion es la siguiente:
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y=2,25+0,75x

En conclusidn la proyeccidn se refleja en la tabla a continuacion:

Tabla 13: Proyeccion de apertura de redes.

Proyeccion Redes
2011 6
2012 7
2013 8
2014 8
2015 9

Fuente: El Autor

Elaboracion: El Autor.

La tendencia positiva demuestra que es viable la creacion de nuevas redes en paises de la region.
En Ecuador, al no existir todavia este tipo de redes, sera posible observar una futura creacion de
redes, ya que posiblemente existiran ya proyectos para éstas, pero que no se han podido
reconocer debido al hecho mismo de que son proyectos. Sin embargo, existe el potencial regional

para abrir este tipo de instituciones de financiamiento.

I1.E.3. Conclusiones del tratamiento estadistico de la relacion oferta-demanda
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Como conclusién es posible decir que existe gran expectativa en la demanda tanto como en la
oferta de RAI. Se analizdé el mercado emprendedor y el mercado de inversiones. Los datos
arrojados por la encuesta muestran los intereses de las partes en cuanto a sus perspectivas futuras.
A partir de esto, el estudio de mercado permitird que se evallen a profundidad estas

caracteristicas para poder satisfacerlas de la manera mas amplia posible en el modelo del negocio.

Debido a la carencia de una red en el Ecuador, es posible vaticinar que, segun los datos de otros
mercados vecinos, no tardard en aparecer una red formal en el pais. Fue posible ver como en
otros paises, como Chile, si bien las redes funcionan desde hace tan solo algunos afios, sin
embargo cuentan ya con éxito en sus funciones, logrando inversiones importantes en sus inicios.
La tarea de estas redes para un futuro seré cimentar las bases de su operacién para tener asi una

cartera ilimitada de clientes y de operaciones futuras.

Si bien es cierto, los montos invertidos por el sector privado en bolsa de valores tienen una
tendencia negativa, esto puede significar mas una oportunidad que una amenaza a la hora de abrir
una red, puesto que la red tendra como objetivo expandir las alternativas actuales del mercado de

inversiones.

I1.F. Analisis de precios

I1.F.1. Determinacion del precio promedio
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Los precios han de calcularse para cada uno de los servicios que ofreceria la red. Sin embargo en
el presente estudio de mercado se analizaran los precios de los servicios principales: base de
datos de proyectos de inversion, asesoria en planes de negocio, elaboracion de investigaciones de

mercado, comision por inversiones, tasa por objetivos exitosos.

Para calcular el precio se ha tomado datos referenciales de los costos de los servicios en otras

redes en el mundo. Los precios estan fijados en la mayoria de redes segun parametros globales.

Los precios se calculan en base a cada uno de los servicios:

I1.F.1.a. Base de datos de proyectos de emprendimiento:

El 30% de las redes cobran un costo de aplicacion a los emprendedores para la entrada en la base
de datos de la red. Segun los datos de la European business angel network, el costo de aplicacién

varia entre 25 a 750 euros dependiendo de la red (EBAN).

Segun los datos arrojados por la encuesta realizada en el presente trabajo, un 37% de los
encuestados estarian dispuestos a pagar el minimo, es decir, un rango de precios desde 20 hasta
30 USD, seguidos con un 30% en un rango de precios ente 30 a 40 USD. Esta sera una de las
caracteristicas principales a tomar en cuenta al momento de calcular el precio para la entrada en

base de datos.

Ahora bien, el precio puede variar significativamente segun la vigencia de la aplicacion vy el
monto buscado. Es decir, algunos proyectos pueden comprar una aplicacion para estar activos por

tres meses, mientras otras la pueden hacer por un afio. En cuanto a los montos buscados por los
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inversionistas en Ecuador, segun la encuesta realizada, un 27% busca un minimo de inversion, es

decir, de 1000 USD a 5000 USD, seguido por un 23% desde 10.000 USD hasta 20.000 USD.

Por ende, lo precios se calcularan segln estas tres razones. La tabla de precio calculada se puede
analizar a continuacion, en donde se pueden encontrar la vigencia de la base de datos, el tamafio

del proyecto y el precio en dolares. Los precios equivalen a un pago unico para cada vigencia.

Tabla 14: Costos de la entrada a base de datos.

Vigencia
BD Tamaiio del proyecto Precio USD
<10000 30
>10000 < 20000 50
3 meses
>20000 < 50000 60
> 50000 90
<10000 40
>10000 < 20000 80
6 meses
>20000 < 50000 90
> 50000 120
<10000 50
>10000 < 20000 130
9 meses
>20000 < 50000 140
> 50000 160
<10000 60
12 meses
>10000 < 20000 180
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>20000 < 50000 190

> 50000 210

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

I11.F.1.b. Asesoria en planes de negocio

La asesoria en para elaboracion o correccion de planes de negocio es un campo importante de
ingresos para la red. A pesar de que no ser un servicio que se ofrece necesariamente en todas las
redes, la red del presente proyecto plantea ofrecer este servicio. Segun los datos arrojados por la
encuesta, la mayoria de emprendedores, esto es un 33%, estarian dispuestos a pagar mas de 50
USD por la elaboracién de estos planes. El calculo de precio se hace en base al tipo de asesoria,
es decir si es elaboracion del plan de negocios o correccion. Adicionalmente es importante

determina la envergadura del proyecto para calcular el precio.

El precio de asesoria en el caso de elaboracion de proyecto no incluye costos de investigaciones
de mercado u otras herramientas necesarias para la elaboracion del plan. Se asume que los datos
estan listos para ser analizados y trabajados. En caso de necesitar herramientas adicionales estan

deberan tener un costo adicional asociado.

Sin embargo, con el objetivo de brindar un servicio completo también se ofrecera elaboraciones
de estudios de mercado y financieros para las ideas de negocio. En este caso los costos son

mayores debido al tiempo que demanda la recopilacion de datos entre otros, etc. Los estudios de
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mercado pueden aplicarse para proyectos de alta demanda de capitales y que naturalmente

requieran de un proceso de investigacion de mercado formal.

La tabla de precio calculada para estos servicios de negocio se puede analizar a continuacion:

Tabla 15: Costos de servicios adicionales de la Red.

Tipo Tamaiio del proyecto Precio USD
<10000 80
>10000 < 20000 100
Elaboracion
>20000 < 50000 130
> 50000 160
<10000 40
Correccioén >10000 < 20000 60
y revision 50000 < 50000 90
> 50000 120
<10000 1900
Estudio de | 510000 < 20000 2400
mercado y
financiero | >20000 < 50000 2800
> 50000 3500

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

I1.F.1.c. Base de datos para inversiones



111

Segun EBAN, el 60% de las redes en Europa cobran una comision por la entrada a invertir, esta
varia entre 100 a 1500 euros (EBAN). Es un rubro importante de ingresos para la red y dependera

directamente de la cantidad y monto de las inversiones realizadas.

Es un precio que tiene mucha sensibilidad puesto que el inversionista podria rechazar estos
cobros. Sin embargo es menester calcular los costos con exactitud para cada uno de los

inversionistas.

La red del presente proyecto prefiere trabajar con porcentajes sobre montos invertidos, pero
entrando siempre en el rubro de precios arriba mencionado. La tabla de precio calculada se puede

analizar a continuacioén:

Tabla 16: Costo de la inversion.

% comision Monto invertido

3% | <10000

4% | >10000 < 20000

5% | >20000 < 50000

6% | > 50000

Fuente: El Autor.

Elaboracioén: El Autor.

I1.F.1.d. Tasa de éxito
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Se entiende como tasa de éxito aquella cobrada a los emprendedores por objetivos exitosos, los
cuales pueden variar del 1,5 % al 8% de la inversion, segln el peso de cada objetivo logrado.
Estos objetivos deberan fijarse con antelacion en el contrato y pueden ser: objetivo de ventas;

objetivo de expansion; objetivo de cartera de clientes; entre otros.

No es posible calcular exactamente este rubro, debido a que dependera de cada objetivo, de cada
inversionista y de cada proyecto de emprendimiento. Sin embargo la experiencia operativa de la

Red determinaré el costo a cobrar por este rubro.

I1.F.2. Proyeccion de precios

La proyeccién de precios se puede hacer en base a la media estimada de inflacion en el Pais. Si
bien la inflacion en el Ecuador se ha mantenido relativamente baja desde el afio 2010 en
alrededor del 3%, en el 2011 ha tenido un fuerte incremento, pasando inclusive el 5% desde
septiembre en adelante (Banco Central del Ecuador). Para el calculo de la proyeccion de precios
del presente proyecto y con el fin de simplificar el célculo, se tomard una media inflacionaria de

5% para los afios posteriores. A continuacion las proyecciones de precios:

Tabla 17: Proyeccion de costos de la entrada a base de datos.

Vigencia Tamaiio del
BD proyecto Precio USD Ano 1 Ao 2 Ano 3 Aio 4 Aiho 5
<10000 30 32 33 35 36 38
>10000 < 20000 50 53 55 58 61 64
3 meses
>20000 < 50000 60 63 66 69 73 77
> 50000 90 95 99 104 109 115




113

<10000 40 42 44 46 49 51
>10000 < 20000 80 84 88 93 97 102
6 meses
>20000 < 50000 90 95 99 104 109 115
> 50000 120 126 132 139 146 153
<10000 50 53 55 58 61 64
9 meses >10000 < 20000 130 137 143 150 158 166
>20000 < 50000 140 147 154 162 170 179
> 50000 160 168 176 185 194 204
<10000 60 63 66 69 73 77
>10000 < 20000 180 189 198 208 219 230
12 meses
>20000 < 50000 190 200 209 220 231 242
> 50000 210 221 232 243 255 268
Fuente: EI Autor.
Elaboracion: El Autor.
Tabla 18: Proyeccion de costos de servicios adicionales de la Red.
Tamaiio del
Tipo proyecto Precio USD Aho 1 Ao 2 Aho 3 Ano 4 Aho 5
<10000 80 84 88 93 97 102
. >10000 < 20000 100 105 110 116 122 128
Elaboracion
>20000 < 50000 130 137 143 150 158 166
> 50000 160 168 176 185 194 204
<10000 40 42 44 46 49 51
Correcciony |>10000 < 20000 60 63 66 69 73 77
revision >20000 < 50000 90 95 99 104 109 115
> 50000 120 126 132 139 146 153
<10000 1900 1995 2095 2199 2309 2425
Estudio de
P >10000 < 20000 2400 2520 2646 2778 2917 3063
financiero >20000 < 50000 2800 2940 3087 3241 3403 3574
> 50000 3500 3675 3859 4052 4254 4467

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

Otro factor que se deberia considerar son las economias de escala, en donde el precio tenderia a

bajar debido al incremento en cada uno de los servicios ofrecidos. Sin embargo estos valores
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dependeran de la situacion de mercado futura y por no haber una exactitud en la informacién, no
se tomara en cuenta. Ademas habria una contraparte en el calculo, el cual significaria un aumento

en los costos por la trayectoria y buenos resultados de la Red.

11.G. Canales de comercializacion

11.G.1. Descripcion de los canales de informacion

El principal canal, seguin la experiencia de la gran mayoria de redes de angeles inversionistas, asi
como los datos arrojados en la encuesta realizada a potenciales emprendedores e inversionistas,
seria una pagina web. Sin embargo existe una serie de canales que deben ser aprovechados
eficientemente con el fin de obtener resultados impecables.

Un canal de distribucién se define como un canal de informacion para atraer tanto emprendedores
como inversionistas (Mason y Harrison).

En el caso de reclutamiento de inversionistas existen algunos métodos, los cuales se ven
reflejados en distintos canales a ser analizados. En la figura a continuacion se pueden observar
algunos de éstos, los cuales son usados por las redes de angeles en el Reino Unido. Algunos de
ellos son, segun su orden de importancia: de palabra; miembros actuales; recomendaciones de
bancos e instituciones financieras; publicidad objetiva; articulos en la prensa; programas de
inversion programados; eventos y ferias de informacion; noticias; contacto con asociaciones de

alumnos; contacto con grandes compafiias.
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Figura 36: Canales de reclutamiento de inversionistas.

Canales de reclutamiento de

inversionistas .

B Numero de RAI

Fuente: University of Strathclyde, Queen’s University Belfast.

Elaboracion: EI Autor.

En el caso de reclutamiento de emprendedores, los métodos mas usados también son en orden de
importancia: de palabra; recomendaciones de bancos e instituciones financieras; pagina web;
eventos y ferias de informacion; publicidad objetiva; noticias; visitas a emprendedores;

programas de inversion programados; aplicaciones directas; articulos en la prensa.

Figura 37: Canales de reclutamiento de emprendedores.
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Canales de reclutamiento de
emprendedores

B Numero de RAI

Fuente: University of Strathclyde, Queen’s University Belfast.

Elaboracion: El Autor.

Después de analizar los canales de reclutamiento tanto para inversionistas como para
emprendedores es posible ver que los canales mas utilizados para ambos casos son
recomendaciones de bancos e instituciones financieras y de palabra. Es importante tomar en

cuanta esto para poder llegar con un modelo efectivo de mercadeo a cada miembro de la RAL.

11.G.2. Ventajas y desventajas de los canales empleados

Los canales de informacion tienen ventajas y desventajas, las cuales es necesario conocer para

ver la incidencia de cada uno de éstas en la vida real. A continuacion se detallan las ventajas y
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desventajas de los canales méas importantes, segun lo visto anteriormente, tanto para el caso de

reclutamiento de inversionistas como de emprendedores.

De palabra

Es el método més eficaz de reclutamiento. Esto se basa en la confianza que genera una red en la
comunidad. Ademas se refiere a recomendaciones de gente involucrada con la red, sean éstos
trabajadores, inversionistas actuales, emprendedores, etc. La mayor ventaja aqui es el costo nulo
que esto representa y la facilidad de hacerlo. La principal desventaja es que puede parecer

informal a la persona que escucha y puede no tomar en serio la propuesta.

Recomendaciones de bancos e instituciones financieras

Es aqui donde naturalmente es importante tener relaciones. Los bancos e instituciones financieras
cuentan con carteras de clientes muy extensas, y podrian intervenir en la hora de la bisqueda de
inversionistas emprendedores. Esto se debe a que es una fuente tradicional de crédito, en donde
la mayoria de personas seguira buscando apoyo.

Las ventajas son claras: es una referencia formal; llega a un amplio mercado objetivo en todo el
pais. Las desventajas, por otro lado hacen referencia a que los bancos podrian buscar comisiones
por hacer este tipo de referencias, llegando en algunos casos a ser comisiones muy altas. También
se limita al territorio nacional, siendo que no es una fuente de atraccién para inversionistas

extranjeros.

Miembros actuales

Los miembros actuales, son los principales clientes satisfechos que estaran dispuestos a referir su

experiencia a socios, amigos, familiares, conocidos, entre otros.
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Aqui las ventajas son la experiencia propia referida a particulares, basada en testimonios reales
recientes. La desventaja seria gente que por alguna circunstancia no se sintié favorecida, y haga

lo contrario a una buena referencia.

Pagina web

La pagina web contaria con la informacion relevante para cada uno de los casos. Los
inversionistas podrian visualizar los proyectos y perfil de los emprendedores. Los
emprendedores, por otro lado, tendrian acceso a ver el interés por parte de inversionistas en sus
proyectos, inclusive podrian entrar en contacto con ellos. Otro punto importante serian los casos
de empresas exitosas, las cuales ya hayan visto cumplido sus objetivos y puedan dar testimonios
favorables, refiriéndolos en la pagina web.

Las principales ventajas serian: tener informacién de la red; informacion de contactos;
direcciones, entre otras cosas. Otra ventaja seria la exposicion a nivel mundial que puede llegar a
tener una pagina web, con el objetivo de también conseguir inversionistas extranjeros.

Las desventajas de la pagina seria un alto costo de mantenimiento por la alta tecnologia utilizada.

I1.1. Conclusiones generales de la investigacion de mercado

Algunas de las empresas mas grandes conocidas en la actualidad tuvieron financiamiento inicial
por angeles inversionistas. Algunos ejemplos de esto son: Myspace; Amazon; Yahoo; Facebook;

Cisco; PayPal; Google, entre muchas otras (Wharton).
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La oportunidad actual de abrir una red de angeles inversionistas en Ecuador es enorme.
Comonezando porque seria pionera en su giro de negocio, lo cual haria que tenga ventaja sobre
otros proyectos similares. Segundo sigue una tendencia que empezo6 en los Estados Unidos de
Ameérica, sigue en Europa y ahora esta ya en varios paises de la region. Tercero es una alternativa
interesante y dindmica de inversién, sobre todo en mercados conservadores como el ecuatoriano.
Se podrian asi lograr muchos acuerdos con organismos publicos y privados para lograr fortalecer
el funcionamiento de la red. Esto potenciaria ingentemente el desarrollo del Pais, haciendo reales
oportunidades de negocio que sin financiamiento no podrian llevarse a cabo. Ademas seria una
alternativa atractiva de inversion, en un mercado que carece de ofertas atractivas para inversion
del dinero.

Los datos arrojados por el presente estudio de mercado son positivos, siendo importante disefiar
en base a los datos de mercado un modelo de negocio que encaje a la perfeccion en la realidad del

mercado ecuatoriano, es decir, la ansiada solucién.



120

CAPITULO Ill. PLAN ESTRATEGICO

El plan estratégico abarcard algunos temas como: matriz de grupo de interesados, matriz de
demandas actuales y futuras, anlisis de integracion, directrices de la empresa, selecciéon de una
estrategia competitiva, entre otras.

Otro factor de gran importancia es el tamafio y la localizacion del proyecto. Debido a la
inexistencia de procesos productivos no se requiere de una planta de produccion como tal, es
decir, no existira un proceso industrial de bienes. Las actividades primordiales son relacionadas a
las bases de datos de proyectos y de inversionistas, el asesoramiento de planes de negocio, la
elaboracion de estudios de mercado. Para las bases de datos especificamente es necesario contar
con infraestructura virtual, es decir, una pagina web que tenga este tipo de caracteristicas. A este
espacio virtual se lo conoceré en el presente trabajo como plataforma. Por otro lado, para el
asesoramiento de planes de negocio y la elaboracién de estudios de mercado es necesario un
espacio fisico, el cual posibilite a la Red y al aplicante mantener una conversacion especializada
en pos de ofrecer un servicio de calidad en un tiempo adecuado. Ademas se requiere un espacio

fisico para las reuniones de expertos, los cuales calificaran los planes de negocio.

I11.A. Matriz de grupo de interesados
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La matriz de grupo de interesados identifica aquellos interesados internos y externos de la RAI.
Debido a esta razon la matriz ha sido dividida en dos partes que se juntan alrededor de la
empresa. Por cuestiones practicas se han identificado sélo los interesados mas importantes.

Los interesados externos mas importantes son: universidades, gobierno, municipios Yy
organizaciones internacionales (Southern Angels). Las universidades estan interesadas en la RAI
debido a que muchos proyectos nacen en sus centros cada afio, siendo importante para ellas
ofrecer oportunidades de financiamiento para sus estudiantes (EI Comercio). EI Gobierno y los
municipios de distintas ciudades del pais estan interesados en incrementar las tasas de inversion
interna y de IED en el pais y de fomentar el emprendimiento (Diario Hoy). Para esto ha venido
creando algunas instituciones como EmprendEcuador, InnovaEcuador, entre otras. Es mas, el
Gobierno actual conjuntamente con el Municipio de Quito intent6 infructuosamente crear una red
publica de angeles inversionistas, la cual se frustr6 debido a algunos factores que no se
mencionaran en el presente texto (Albuja). Por esta razén y muchas mas, existe un vivo interés
por la RAI de parte del sector publico. Y finalmente existen organizaciones internacionales, sobre
todo organizaciones europeas que intentan fomentar la inversién de paises en desarrollo mediante
algunos programas y mediante algunas instituciones como las redes de angeles inversionistas. Un
ejemplo de este tipo de organizacion es BiD Network, que ha estado fomentando redes en
Colombia y Peru y ha organizado eventos en Ecuador para propiciar este tipo de iniciativas

(CONQUITO).

Figura 38: Matriz de grupo de interesados.
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Externo Interno

[ Universidades ] | Imversiocnistas I

)

Municipios

RAI

[ Organizaciones ] |

internacicnales
Emprendedores

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

Por otro lado, los interesados internos son los propios inversionistas y emprendedores, en tanto
que los primeros se interesan por recibir nuevos proyectos atractivos y lo segundos se interesan

en conseguir el financiamiento para su proyecto particular.

I11.B. Matriz de demandas actuales y futuras

La matriz de demandas actuales y futuras se centra en aquellas necesidades inmediatas y
previsibles para los interesados. Los interesados fueron analizados en el capitulo anterior. Las
demandas actuales para el Gobierno y los municipios es ofertar alternativas de financiamiento en
sus actuales programas de emprendimiento. Las universidades por su parte también necesitan
ofertar alternativas de financiamiento para sus estudiantes, dentro de sus programas particulares
de emprendimiento. En el caso de las organizaciones internacionales, éstas estan haciendo

intentos por incentivar la apertura de redes de inversores angeles en Ecuador. Los emprendedores



123

requieres capital para las etapas iniciales de sus proyectos, mientras que los inversionistas

esperan recibir una rentabilidad interesante por su dinero invertido.

Figura 39: Matriz de demandas actuales y futuras.

GRUPO DE
DEMANDAS ACTUALES DEMANDAS FUTURAS
INTERESADOS
Gobierno y Ofertar alternativa de financimianto Incrementar tasas de inversion interna, y
municipios para proyectos de emprendimiento. de [ED. Incentivar el emprendimiento.
. . Ofertar alternativa de financimiento  Ofertar alternativa de financimiento para
Universidades : .
para estudiantes. estudiantes.
'Orgamze'lcmnes Incentivar la creacion de redes en Fomentar el funcionamiento y expansion
internacionales Ecuador. de redes.
Emprendedores Encontar financiamiento en etapas Tener opciones de financiamiento para
iniciales. etapas posteriores.
. Invertir dinero para ganar alta Recuperar capital invertido.
Inversionistas . para g P P
rentabilidad.

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: El Autor.

Las demandas futuras, en contraste con las inmediatas, son para el Gobierno y municipios las de
incrementar las tasas de inversiones, tanto interna como extranjera, € incentivar el
emprendimiento y la creacion de empresas a nivel nacional. Las universidades seguiran
queriendo ofertar alternativas de financiamiento para sus estudiantes, lo cual significa que no
existen diferencias entre la demanda actual y futura. Las organizaciones internacionales querran
fomentar el buen funcionamiento y la expansion de las redes ya creadas en el Pais. Los

emprendedores requeriran capital adicional para etapas posteriores de los proyectos, ya sea
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expansion, fusion, salida a bolsa, etc. Y finalmente los inversionistas buscaran recuperar su

capital invertido.

I11.C. Andlisis de integracion

En este subcapitulo se analizan dos herramientas muy importantes para un negocio: la cinco

fuerzas de Porter y el FODA.

I11.C.1. Cinco fuerzas de Porter

Las cinco fuerzas de Porter, modelo ideado por Michael Porter, sirve para el analisis de una
industria segun cinco fuerzas que la afectan: amenaza de nuevos entrantes; poder de negociacion
de clientes; poder de negociacion de proveedores; amenaza de sustitutos; y rivalidad entre

empresas establecidas. En la figura a continuacién se aprecia cada una de estas.
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Figura 40: Cinco fuerzas de Porter.

- p

AMENAZA DE NUEVOS ENTRANTES PODER DE NEGOCIACION DE CLIENTES
- Pocas barreras de entrada - Inexistencia de sustitutivos.
- Alto valor de “marca” - Gran sensibilidad del comprador al precio.
- Baja inversion inicial - Exclusividad del servicio.
- Ventajas en curva de aprendizaje - Incapacidad de intergracion hacia atras.

RIVALIDAD ENTRE EMPRESAS ESTABLECIDAS

- Debido a la carencia de sustitutivos directos, la rivalidad entre empresas es
muy baja. Sin embargo la amenaza de nuevos entrantes es potencialmente
alta.

PODER DE NEGOCIACION DE
PROVEEDORES

AMENAZA DE SUSTITUTOS
- Facilidad de cambio de proveedor.
- Productos sustitutivos.

- Baja diferenciacion de productos.

- Baja relacion del coste del proveedor en el
producto final.

- Amenaza de integracion vertical hacia
adelante.

Fuente: El Autor.

- Propension del comprador a sustituir.
- Facilidad de cambio para el comprador.
- No disponibilidad de sustitutos cercanos.

Elaboracion: El Autor.

La amenaza de nuevos entrantes es potencialmente alta debido a las bajas barreras de entrada,
sobre todo desde un punto de vista financiero, sin embargo cualquier nuevo entrante necesitaria
de tiempo para poder completar la curva de aprendizaje y crear valor de marca, es decir, calidad
de sus socios inversionistas. La poder de negociacién de clientes es actualmente baja debido a: la
“inexistencia” de sustitutos directos; la incapacidad de integracion hacia atrds debido a que no
son empresas; Yy a la exclusividad del servicio que se refleja en los niveles de inversion. Un tema

que vale la pena no olvidar es la alta sensibilidad de los clientes al precio.
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En cuanto al poder de negociacion con proveedores, éste es intermedio debido a que si bien los
productos no son diferenciados y que existe poca afectacion del costo del proveedor en el precio
final, existe la amenaza de integracion vertical hacia adelante. Esto se debe a que las empresas
proveedoras serian instituciones financieras que estarian en capacidad de copiar el modelo de la
RAL. Por su parte, la amenaza de sustitutos no es problema actual debido a que casi no existen
sustitutos directos, sin embargo es potencialmente alta debido a la propension del comprador a
sustituir, con el propdsito de diversificar sus gama de opcién de financiamiento, y debido a la
facilidad de cambio de entre empresas para el comprador.

Finalmente la rivalidad entre empresas establecidas es muy baja debido a que no existen
sustitutivos directos, siendo importante recordar que la entrada de nuevos competidores es

potencialmente alta.

111.C.2. FODA

El FODA o también conocido como DAFO es una herramienta de analisis estratégico que
permite analizar las fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas de una empresa o
proyecto. Las fortalezas y debilidades responden a caracteristicas internas, las cuales son
controlables o manipulables hasta cierto punto. Mientas que las oportunidades y amenazas

responden a caracteristicas del entorno o externas y éstas no son controlables.

Figura 41: FODA.
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Interno Externo
Fortalezas Oportunidades
- Alianza con universidad. - Promocion publica al
- Organizacion pequeia. emprendimiento.
- Operatividad en la web. - Cuasi inexistencia de

competidores.
- Baja oferta de alternativas
de inversidén en el Pais.

Debilidades Amenazas

- Organizacion nueva sin - Poca cultura de inversion en
experiencia el Pais.

- Oficina Unica en Quito. - Bajas barreras de entrada.

- Crisis econémica.

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

En el sector interno, las principales fortalezas son la alianza con la universidad, debido a que con
esto se lograra bajar la inversion inicial, compartir instalaciones, tener el apoyo de los docentes
de la universidad como profesionales ejecutivos, entre otros. También es importante que se trate
de una organizacion pequefia y por tanto versatil. Y ademas gran parte de la operatividad de la
RAI funcionaria por medio de una pagina web, lo que hace mas accesible el servicio para la
sociedad.

Por otro lado, las dos principales debilidades son: se trata de una organizacion nueva, que no ha
tenido experiencia en campos similares, por lo que se tendran que hacer ingentes esfuerzos para

depurar la efectividad y eficacia del servicio a los largo del tiempo. A esto se lo conoce como
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curva de aprendizaje; y el hecho de tener un Unico espacio fisico en la ciudad de Quito, hace
dificil la obtencion de inversores de otros sitios, para los cuales el hecho de visitar la RAI sea un

criterio de importancia a la hora de invertir.

En cuanto al sector externo, las oportunidades son tres. La primera de ellas es la promocion
publica actual al emprendimiento por medio del gobierno y varios municipios. En segundo lugar
es importante que el mercado casi no tenga competidores, por tanto que casi no existen
sustitutivos directos. Y otro factor importante es que el Pais no ofrece una amplia gama de
oportunidades a la hora de invertir. Un ejemplo de ello es la Bolsa de Valores de Quito y de
Guayaquil, las cuales no han tenido crecimiento, no son dinamicas y han quedado rezagadas a lo
largo del tiempo (Redaccion Economia, El Telégrafo).

Las amenazas también son tres. La primera de ella nace de la ultima de las oportunidades, y es
que la gente no tiene una verdadera cultura de inversién. Es decir, la mayoria de la gente destina
sus fondos a gastos y los indices de ahorro e inversion son bajos en la region (Camacho y
Salazar). En segundo lugar las barreras de entrada para nuevos competidores, sobre todo en
cuanto a requerimiento de capital y economias de escala, son muy bajas. Y finalmente, debido a
que el Ecuador es un pais dependiente de la renta del petréleo, seria de temer una crisis que haga

que la gente no quiera invertir o peor ain gque no exista dinero suficiente.

I11.D. Directrices de la empresa

La mision se puede considerar como el motivo por el cual existe una empresa; la vision hacer

referencia al futuro de la empresa y los valores organizacionales son finalmente considerados
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juicios éticos sobre una realidad o una idealidad de una empresa. Cada una de éstas directrices se

analiza a continuacion para la RALI.

111.D.1. Misidn, vision y valores organizacionales

La mision de la red es dinamizar la economia del Pais por medio de la obtencion de
financiamiento inicial para proyectos emprendedores y brindar una atractiva alternativa de
inversion para capitales privados nacionales o extranjeros.

La vision de la red es convertirse en una institucion de vanguardia en su area, logrando una
calidad de servicio similar a las redes de &ngeles inversionistas en la region.

Por su parte los valores organizacionales son 5: organizacion, responsabilidad, eficiencia,

aprendizaje y transparencia.

I11.E. Seleccion de la estrategia competitiva

Es muy importante entender el proceso por el cual se crean estrategias y ventajas competitivas
frente a la competencia. Para esto existe una figura en la cual se muestra como las competencias
distintivas forman estrategias (Hill y Jones). Las estrategias forman una ventaja competitiva y

finalmente la ventaja competitiva crea rentabilidad superior.

Figura 42: Estrategia, recursos, capacidades y competencias.
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Recursos

|

4 ~
Competencias |Formar . Ventaja Rentabilidad
e Estrategias . .
distintivas competitiva superior
\, J

Capacidades

Construir

Construir

Fuente: Administracion Estratégica, Charles W. L. Hill y Gareth R. Jones.

Elaboracion: Administracion Estratégica, Charles W. L. Hill y Gareth R. Jones.

I11.E.1. Cadena valor de servicios

Con el fin de obtener una cadena de valor adecuada a un servicio, el cual es el caso especifico de
este proyecto, se ha tomado en referencia la reinterpretacion de la cadena de valor de servicio
(Alonso). Se analizardn las actividades primarias, que son las principales causantes de la
estrategia para la RAI, mientras que las actividades de soporte no se mencionaran puesto que

tienen gran parecido a las actividades de otra empresa cualquiera.

Figura 43: Cadena de valor de servicios.
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Direccién Generaly de Recursos Humanos

Eslabores Organizacion Interna y Tecnologia
de Apoyo ;
Infraestructura y Ambiente
Abastecimiento
Servicio

y Ventas
Personal
de
contacto
Soporte
fisico y
habilidades

Marketing
Prestacion

—_— = S

Controlables No Controlables

———

Eslabones Primarios

Fuente: Marketing de servicios: reinterpretando la cadena de valor, Gustavo Alonso.

Elaboracion: Marketing de servicios: reinterpretando la cadena de valor, Gustavo Alonso.

Las actividades primarias se dividen en actividades controlables y no controlables. Las
actividades primarias controlables son en primer lugar marketing y ventas. Para la RAI este
eslabon es importante por tanto que se trata de la publicidad que se haria para con ambos
mercados, el mercado emprendedor y el mercado inversor. Con el fin de satisfacer esta necesidad,
la RAI tiene en su organigrama inicial el area de publicidad y relaciones publicas que estaria a
cargo del departamento de ventas de la empresa. Aqui la estrategia radica especialmente en lograr
convenios con instituciones publicas como EmprendEcuador o ConQuito, asi como con
universidades con el fin de facilitar el ingreso de participantes a las bases de datos d la red.

El personal de contacto es el area de interaccion con clientes. Este es uno de los elementos méas
importantes, puesto que esta relacionada con la calidad del servicio prestado (Alonso). Si bien la
mayoria de las operaciones de la RAI pueden ser trabajadas virtualmente, existe un punto en
donde el contacto directo con los clientes, a la hora de asesorar planes de negocio o a la hora de
tomar una decision de inversion se vuelve de suma importancia. Para esto el departamento de

asesoria de planes de negocio y estudios de mercado tendria un acercamiento mayor con los
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emprendedores, mientras que la gerencia general lo tendria con los inversionistas. El gerente
general deberia mantener una relacién estratégica con los miembros de la red de inversionistas.

El eslabon de soporte fisico y habilidades, que son las herramientas Gtiles necesarias para la
prestacion del servicio. En este caso especifico se hace referencia al espacio virtual y al personal
de soporte de la RAI. Ellos son necesarios para que el servicio pueda ser prestado, a la postre.
Entonces, la importancia en este sentido es tener personal calificado que pueda realizar su trabajo
profesionalmente, con eficiencia y eficacia.

La ultima actividad controlable es la prestacion del servicio, la cual hace referencia a los
servicios que ofrece la empresa a sus clientes. La intencion primordial es ofrecer un servicio

diferenciado, aun inexistente en el pais.

En cuanto a las actividades primarias no controlables estan los clientes y otros clientes. Los
clientes hacen referencia a los clientes directos, los cuales también aportan a la calidad del
servicio de algunas maneras. Los otros clientes significan clientes indirectos, una convivencia de

varios clientes, por ejemplo aquellos integrantes del foro de la pagina web de la RALI.

I11.E.2. Posicionamiento estratégico

Son cuatro los factores basicos que generan y sostienen la ventaja competitiva: eficiencia
superior, calidad, innovacion y respuesta al cliente (Hill y Jones). “En un sentido muy real, son
competencias distintivas “genéricas” que permiten a una compaifia 1) diferenciar su propuesta de
productos Y, por lo tanto, ofrecer més utilidad a sus clientes y 2) reducir su estructura de costos.”

(Hill y Jones)
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Figura 44: Elementos basicos de la ventaja competitiva.

Calidad superior

Superior
capacidad de
respuesta a
clientes

Ventaja competitiva:
Eficiencia
superior - Costo bajo

- Diferenciacién

Innovacién
superior

Fuente: Administracion Estratégica, Charles W. L. Hill y Gareth R. Jones.

Elaboracién: Administracién Estratégica, Charles W. L. Hill y Gareth R. Jones.

Volviendo al proyecto, una empresa mientras mas eficiente es, menos insumos requiere para
prestar un servicio o fabricar un producto. En ese caso, la RAI tiene una alta eficiencia puesto que
requiere de pocos insumos para prestar sus servicios. En otras palabras, existe poca mano de obra
involucrada, es decir la organizacion es pequefia, no existe gran demanda de capital para poder
Ilevar a cabo los servicio, etc.

La calidad superior del servicio es un conjunto de atributos, el cual puede reflejarse como rapidez
del servicio, consecucion de capital, ahorro del gasto financiero para el emprendedor, alta

rentabilidad para el inversor, atencion al cliente, entre otros. Aqui la RAI tiene también una gran
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ventaja puesto que ofrece un producto de alta calidad en relacion a las necesidades de cada una de
las partes.

La innovacion del servicio es también muy alta. EI hecho que mas habla al respecto es que se
trata de la primera RAI en el Pais. De hecho, el servicio es innovador en toda la region, puesto
que las primeras redes se crean tan solo hace pocos afios. También sera importante trabajar el la
innovacion de procesos dentro de la red.

Para la capacidad de respuesta a los clientes es menester hacer énfasis en adecuar lo mas posible
el servicio al cliente, en llegar lo mas cerca posible, en satisfacer las necesidades adecuadamente,
etc. Esto crea una diferenciacion que se basa en la ventaja competitiva (Hill y Jones). “En otras
palabras, alcanzar una calidad e innovacion superiores es parte de tener una respuesta superior a
los deseos y necesidades de los clientes” (Hill y Jones).

Ahora bien, como posicionamiento estratégico se desea entender en donde se encuentra la
empresa en cuanto a su ventaja competitiva. Para este fin es posible observar la figura de Hill y
Jones, la cual muestra las “partes” de la ventaja competitiva, es decir, el modelo de negocio, las

competencias distintivas y las estrategias haciendo énfasis en la cadena de valor.

Figura 45: Elementos basicos de la ventaja competitiva.
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La compafiia establece un
modelo de negocios que
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para diferencias sus
Modelo de productos o reducir su
estructura de costos.
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negocios

Fuente: Administracion Estratégica, Charles W. L. Hill y Gareth R. Jones.

Elaboracion. Administracion Estratégica, Charles W. L. Hill y Gareth R. Jones.

El modelo de negocios que aprovecha de las competencias distintivas y las estrategias que
radican en la cadena de valor, se juntan para dar forma la ventaja competitiva del servicio.

La ventaja competitiva por tanto, esta basada en la diferenciacién del servicio.

I11.E.3. Mantenimiento de la ventaja competitiva

“La durabilidad de la ventaja competitiva de una compafiia depende de la altura de las barreras
que impiden la imitacion, la capacidad de los competidores para imitar las innovaciones y el nivel
general de dinamismo del entorno industrial” (Hill y Jones).

Entonces, las barreras que impiden la imitacion son: la imitacion de recursos y la imitacion de
capacidades. Los recursos de la RAI son en su gran mayoria recursos intangibles, por lo que son

mas dificiles de imitar. Aqui deberan hacerse esfuerzos por mantener en los visos del sector el
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nombre de marca, la experiencia y bases de datos y la forma de mercadeo o de relaciones
existentes. Por otro lado, las capacidades de la RAI hacen referencia a los procesos dentro de la
empresa, la toma de decisiones y la forma de oferta del servicio especifico. Estas capacidades son
aun mas dificiles de imitar por la competencia, puesto que el servicio seria la forma de
interaccion de varios individuos en un entono organizacional tnico (Hill y Jones). Debido a que
las capacidades las crea la gente dentro de la organizacidn, es importante crear una alta lealtad de
los empleados para con la empresa.

La capacidad de absorcion de innovacion o tecnologia por parte de los competidores dependera
de cada uno de ellos. Ahora bien, tiene especial importancia debido a que todavia no existen
sustitutos directos del servicio, lo que automaticamente hace pensar en que no tardaran en
aparecer competidores acechando el modelo de negocio. Es un punto a tener en cuenta, al igual
que el dinamismo del sector financiero, el cual no se ha considerado como un sector demasiado
dindmico, lo que significa que tiene ciclos de vida de productos mas largos y ventajas

competitivas mas duraderas.

I11.F. Estrategia de implementacién y control

La estrategia de implementacion y control tiene como objetivo guiar el proceso de
implementacién a lo largo de un tiempo establecido de ocho meses. Si bien en la préctica no se
cifia el proyecto totalmente a esta estrategia, es posible que muchos de los pasos necesarios sean

analizados aqui.
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I11.F.1. Acciones de la estrategia de implementacion

El autor de la presente investigacion ha considerado que la implementacion del presente proyecto
puede ser llevada a cabo dentro de 8 meses. Este seria el tiempo minimo necesario para poder
garantizar la operatividad de la RAI en el entorno nacional. Con el fin de poder planificar de
manera adecuada el proceso de implementacion, es necesario delinear las acciones que deberan

seguirse para este fin.

La implementacion tendria tres fases. La primera de ellas es la propuesta de alianza a una
Universidad, la segunda es un proceso de preparacion previa a la puesta en marcha, en donde se
trabajaria la infraestructura de la red, y la tercera es la etapa de inversion, o lanzamiento de la

RAI propiamente dicho.

I11.F.2. Las personas y el liderazgo

Las personas involucradas a lo largo de la fase de implementacion deberan ser algunas. En la
primera fase lo seria el gestor del proyecto, en la segunda fase lo sera el gestor del proyecto
conjuntamente con la gente responsable de la universidad. Finalmente para la ultima fase ya se

involucraran las personas planificadas para el organigrama inicial de la empresa.

El liderazgo para la implantacién es un tema importante a considerar, puesto es también una
estrategia de implementacién. El proceso de implementacion, es decir las tres fases
integralmente, estara liderado por el gestor del proyecto, siendo el encargado de llevar adelante el

proceso y de negociar con cada una de las partes involucradas.
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I11.F.3. Medidas de desempeiio

Como medidas de desempefio y control para la implementacion se han considerado en primer
lugar el cumplimiento del tiempo de cada una de las fases. Después de esto, es decir, para cada

una de las fases las medidas de desempefio son diferentes.

Para la primera fase la medida de desempefio sera conocer en cuanto se reducird la inversion
inicial debido al aprovechamiento de la infraestructura de la universidad, lograda por el convenio.
Para la segunda fase la principal medida de desempefio serd testear la infraestructura virtual o
pagina web. Es necesario tenerla completamente operativa antes de la puesta es marcha del
negocio. Otra medida de desempefio seria conocer los profesionales necesarios para la
calificacion de planes de negocio. Finalmente, para la tercera fase la medida de desempefio seran
ya los indicadores de demanda del giro del negocio, ya visto antes en el capitulo primero del

presente trabajo.

I11.F.4. Guia para control

La guia de control se asignara para controlar el cumplimiento de las fechas dentro del proceso de
implantacion. Para esto se ha disefiado una tabla, la cual indica cada una de las fases y los meses
que se requeriran para cumplir con estas. Se ha considerado mas tiempo para la segunda fase que
se considera como la fase mas importante, en la que se organizara la infraestructura antes de la

puesta en marcha del negocio.



Tabla 19: Guia para control de implementacion.

Mes
1] 2 3] 4] 5 7
1ra Fase 2da Fase 3ra Fase

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

I11.G. Tamano del proyecto
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Es un tema de gran importancia determinar el tamafio del proyecto, para lo cual se han de

considerar algunos de los factores principales que determinan el tamafio de las instalaciones. El

tamafo del proyecto ayudara en lo posterior al estudio financiero del mismo, asi como para las

areas administrativas, organizacionales, etc. Siendo que es uno de los temas mas dificiles, el

hecho de determinar el tamafio de un proyecto antes de su puesta en marcha, el escenario que se

ha propuesto el gestor de este proyecto es un escenario conservador, en cuanto a informacion

recopilada de algunas fuentes, de la misma investigacion de mercado, asi como de referencias

profesionales.

111.G.1. Factores que determinan el tamario de las instalaciones
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En este negocio tiene vital importancia el tamafio virtual de la plataforma de almacenamiento de
bases de datos. Es decir, este es el lugar por donde entrard la mayoria de la informacion, y se
almacenara para ser mostrada a los interesados por medio de la pagina web. Con mayor precision,
las aplicaciones de una base de datos en la web son las siguientes mostradas en la figura a

continuacion (Valle).

Figura 46: Aplicacion de base de datos en la Web.

- Comercio electrénico

- Servicio al cliente (ejemplo: seguimiento de paquetes postales)
- Servicios financieros

- Busqueda de informacion

- Acceso a bases de datos

- Bases de datos compartidas (intranets)

- Creaciéon de documentos HTML personalizados

- Distribucién multimedia

- Seguimiento de visitantes

Fuente: Valle José, Monografias

Elaboracion: El Autor.
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Realmente, el tamafio de espacio fisico de las oficinas es un tema muy poco relevante, puesto que
no se planea atender a un mercado masivo, sino a uno mas especializado, los cuales podrian estar

en capacidad de adaptarse a la situacion fisica del local.

Sin embargo, los factores a tomar en cuenta para determinar el tamafio de la plataforma y del

espacio fisico se muestra a continuacion.

111.G.1.a. El tamafio del proyecto y la demanda

La demanda por parte de emprendedores es mayor a la demanda de inversionistas, segun el
estudio de la proyeccion de la demanda en esta investigacion, asi como por la bibliografia
consultada a lo largo de la elaboracion de este estudio. La plataforma deberd entonces ofrecer
informacion oportuna para la demanda integral por parte de emprendedores e inversionistas
locales y nacionales. En caso de contar con un espacio fisico, esté debera calcularse en base a la

demanda anual de emprendedores.

111.G.1.b. El tamafio del proyecto y la localizacion

Se hace referencia a un espacio Unico que atenderd la demanda conjunta de todo el pais y del
exterior. Si bien es cierto que la mayoria de clientes vendra de la misma ciudad de Quito, es

posible también obtener visitas de otros lugares, pero en menor proporcion. Por esta razon se ha
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dotado de tanta importancia al lanzamiento de una pagina web. La plataforma podra ser accesible

desde cualquier parte del Ecuador y del mundo, sin importar la localizacion de la Red.

111.G.1.c. El financiamiento

Las caracteristicas de financimiento para el presente proyecto, las cuales se explicaran mas
adelante en el capitulo V, sugieren que el tamafio de las instalaciones sea reducido. No seria
importante abrir oficinas amplias de atencion al publico. Por esto, se intentard comenzar
solamente con un espacio virtual y en cuanto al espacio fisico, se intentara compartir los espacios

publicos de la universidad en convenio.

I111.G.1.d. La organizacion

La organizacion de personal serd pequefia. La gran mayoria del personal seran empleados no
internos con pagos de honorarios por servicios. Otro factor a tomar en cuenta es la naturaleza
juridica de la empresa, la cual sera por el momento una empresa de compafiia limitada, que no se

vera obligada a contar con una gran organizacion.

Por ende, la organizacion hace necesario que el tamafio fisico del proyecto sea reducido, por lo
mMenos en una primera etapa. Para esto serd necesario disefiar un organigrama inicial para la RAI,

la que se podréa ver en los siguientes capitulos.
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111.G.2. Definicién del tamarfio

Después de haber observado los factores determinantes del tamafio de la plataforma, el tamafio de
la base de datos para el portal web se estima segln algunos estudios técnicos en un requerimiento
de 10 GB de servidor. Para esto se requiere un servidor para bases de datos, el cual estara en
capacidad de satisfacer las aplicaciones ofrecidas en el portal web. Definir el tamafio de la base
de datos es muy importante para determinar la configuracién de hardware o equipo fisico

necesario.

Para el espacio fisico se debe tomar en cuenta la demanda de emprendedores anual, la cual sera
de 200 emprendedores en promedio, segun los datos arrojados por la investigacion de mercado.
Se puede estimar que la demanda diaria de emprendedores sera este numero dividido por la
cantidad de dias laborables en el afio. Este calculo arroja un valor promedio de 1 cliente por dia.
En base a esto, la oficina para atencién al publico, en caso de abrirse, contaria con un mostrador
para atencion al cliente personalizada. También se debe considerar que una persona que ingresa
una solicitud a la empresa, seguramente volvera para averiguar el estado de su plan de negocio y

alguna novedad eventual, por lo que el nimero calculado anteriormente es solamente referencial.

En cuanto al espacio fisico destinado al personal interno y al personal externo para calificacion de
planes de negocio y asesorias, se pretende usar el espacio fisico de una universidad. Los espacios
fisicos de la universidad se considerarian como suficientes en cuanto a tamafio requerido para

este proyecto.
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I11.H. Localizacion del proyecto

I11.H.1. Factores que determinan la localizacion

Los factores que determinan la localizacion del presente proyecto son visiblemente méas simples
en su generalidad, puesto que el proyecto no requiere de procesos industriales que demanden
materias primas en las cercanias, bajos costos de transporte de materiales, entre otros. Mas
existen factores que de todas maneras se deben tomar en cuenta, los cuales se muestran a

continuacion.

I11.H.1.a. Disponibilidad y costo de mano de obra

Debido a que el proyecto requiere de un equipo de profesionales que puedan analizar los planes
de negocio, es necesario contar con importantes empresarios de varios sectores de la economia,
los cuales puedan aportar con su experiencia y su bagaje empresarial para la toma de decisiones.
Estas personas no seran trabajadores a tiempo completo de la firma, y solamente se les pagaria

honorarios por servicios prestados.

En el caso del personal a tiempo completo de la firma, es decir personal especializado para el
asesoramiento de planes de negocio y estudios de mercado, es importante contar con mano de

obra especializada.
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Tanto para el equipo de profesionales como para el personal interno de la Red es posible
encontrar un gran numero de aspirantes en la ciudad de Quito, debido al alto nimero de
universidades que preparan a la gente en estas areas de especializacion (Andrade Cevallos,

Montenegro Chavez y Loor Zambrano).

El costo se veria también reducido, siendo que la oferta de mano de obra es amplia, por lo que los
precios de mano de obra tienden a bajar y existe un gran abanico de opciones en cuanto a perfiles
profesionales. No hay que olvidar al servicio técnico, el cual en caso de alguna necesidad

particular debera apoyar los sistemas internos de una manera rapida.

I11.H.1.b. Costo y disponibilidad de locales comerciales

Es siempre importante buscar un precio acorde con las conveniencias del proyecto, siendo que en
la ciudad de Quito existe una diversidad en cuanto a locales comerciales segun costo y ubicacion.
El arrendamiento de oficinas es un tema primordial en el presente proyecto para etapas
posteriores, es decir, en etapas de expansién de la Red. Una primera etapa pretende buscar un

convenio con una universidad en el pais con el fin de poder compartir espacios y reducir costes.

I11.H.1.c. Telecomunicaciones

El aparataje técnico que requiere tener una central web para informacion y atencion al pablico,

asi como la red fisica de internet, telefonia, entre otros, hacen importante que el centro fisico del
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proyecto sea una zona con cobertura de todos estos servicios. Ademas de la prestacion de
servicios es de suma importancia observar la cantidad de proveedores de un determina servicio, la
asistencia técnica, la calidad del bien o servicio, entre otras. La ciudad de Quito, en cuando a las
zonas urbanas, sur, centro y norte cuentan con muchos de las caracteristicas esenciales por parte

de empresas proveedoras. Por ende es una localizacion ideal para este proyecto.

I11.H.1.d. Factores preferenciales

Este factor se refiere a factores preferenciales, tales como: la ubicacién del gestor de este
proyecto; la ubicacion del socio o socios de la Red; la ubicacion de redes de contactos personales
asi como profesionales; entre otros. Los factores preferenciales toman ain més relevancia a la
hora de definir la localizacién ideal. Por lo general el gestor o gestores, asi como el socio 0 socios

de un proyecto, tienen algun tipo de conexion con algln sitio determinado.

Por esta razdn, la ciudad de Quito es la sede del gestor de este proyecto asi como muy

probablemente del socio principal de este proyecto, esto es, una universidad en la capital.

111.H.2. Definicion de la localizaciéon
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Después de observar los factores que determinan la localizacion de las instalaciones del proyecto,
se ha determinado que los servidores de la plataforma web deberan estar ubicados en la ciudad de
Quito, en el Campus de la universidad con quien se tenga el convenio. EI dominio de la pagina
web estaria alojado en los servidores de dicha universidad, con asesoria del proveedor principal
de aquella. El disefio de la pagina web se trabajaria internamente para luego ser publicado en el
internet. Es importante tomar en cuenta, que cuando se habla acerca de localizacion, se toman en
cuenta dos elementos simultaneamente, esto es, el espacio fisico para el personal, como el

espacio fisico de los servidores de la plataforma.

La macro-localizacién fisica del proyecto se plantea en la Ciudad de Quito, con un centro de
oficinas para atencién al cliente. Sera también el lugar para las reuniones de los expertos que
analizaran los planes de negocio y el sitio de trabajo para el personal encargado del
asesoramiento de planes de negocio y estudios de mercado. Ademas sera el centro virtual que

dara soporte a todos los procesos llevados a cabo en internet.

La micro-localizacion del proyecto serd, segun el factor preferencial, el de mano de obra y el de
costes, en el sector norte de la ciudad, méas especificamente en la universidad con la que se logre
el convenio. La idea es poder introducir a la Red en el sector financiero de la ciudad, lugar donde

gran parte de los proyectos innovadores y de emprendimiento son llevados a cabo cada dia.
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CAPITULO IV. INGENIERIA DEL PROYECTO

La ingenieria del proyecto sera algo simplificada debido a la carencia de procesos productivos o
de produccién. Esto significa que no se hara un analisis del proceso productivo y tampoco habra

inversiones en obras fisicas.

Sin embargo se observardn balances de personal, inversiones en equipamiento, factores
organizacionales, asi como consideraciones legales que deban tomarse en cuanta a la hora de la
puesta en marcha del negocio. Todos estos tpicos intentaran planificar la puesta en marcha del
proyecto, tomando siempre en consideracion los recursos existentes y las condiciones de mercado

del Pais.

IV.A. Inversiones en obras fisicas

Debido a que no existe la necesidad de adquirir un bien inmueble para el funcionamiento de este
proyecto, éste se podria arrendar. Ahora bien, se planea lograr un convenio con una universidad

en el pais con el fin de poder compartir las instalaciones fisicas.

Sin embargo, se debe calcular el arrendamiento que se deberia pagar en caso de no lograr este
tipo de convenio. Este monto se vera reflejado, en caso de ser absolutamente necesario, en los

flujos financieros de la factibilidad financiera del proyecto.
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La inversion en equipos se ha considerado necesaria en el presente estudio, indicara los

requerimientos técnicos generales de la Red. Ahora bien, probablemente no se necesite una

verdadera inversion para algunos de los equipos, puesto que se plantea lograr un convenio. En

caso de lograrse este convenio, algunos de los equipos actuales podrian ser compartidos sin

necesidad de adquirir nuevos.

Sin embargo, es importante indicar el costo total por inversiones en equipamiento, el cual en caso

de no lograr convenio, reflejaria la realidad de la inversion. Otro punto a considerar es que no

necesariamente los equipos deben ser adquiridos en un principio, pudiendo dejarse la adquisicion

de algunos bienes o servicios para después del inicio de la RAL.

Tabla 20: Inversiones en equipamiento.

No de

Descripcidn unidades Costo unitario Total

Equipo de base de datos 1 S 4.000,00 S 4.000,00
Computadores 2 $ 700,00 S 1.400,00
Vehiculo 1 $ 7.000,00 S 7.000,00
Muebles de oficina 10 $ 100,00 S 1.000,00
Total inversiones en

equipamiento $ 13.400,00
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Fuente: EIl Autor

Elaboracion: EI Autor.

IV.C. Organizacion de la empresa

Es importante decir que la RAI tendra, como muchas otras instituciones, una organizacion inicial
mucho mas sencilla en su inicio. Esto significa, que momentdneamente se dejaran de lado
algunos departamentos, como el de sistemas, debido a que este servicio lo prestara la universidad
bajo el convenio que se plantea suscribir. Por otro lado también se dejara el departamento de

contabilidad y finanzas, por razones relativas al tamario inicial de la Red.

De esta forma se plantea obtener el organigrama mas propicio para el tamafio inicial de la Red, en
donde también se hace necesario aclarar que muchas de las funciones serian ejecutadas por el

gestor de este proyecto, con el objetivo de reducir al minimo la necesidad de personal fijo.

A continuacion se observan las figuras que hacen referencia a ambos organigramas, esto es, el

inicial y el ideal.

Figura 47: Organigrama inicial de la RAL.
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Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.
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A continuacién se detalla el organigrama idea para la empresa, el cual fue desarrollado en base a

algunos factores organizacionales, asi como criterios propios del evaluador. Aqui se integran ya

los departamentos de sistemas y el de contabilidad. Este organigrama se pretende lograr una vez

que la RAI tenga un negocio estable y en crecimiento.

Figura 48: Organigrama ideal de la RAL.
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Gerencia General
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Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

VI1.C.1. Factores organizacionales

Dentro de los factores organizativos para el presente proyecto se resaltan dos importantes que se

describen a continuacion.

Participacion de unidades externas al proyecto
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Las relaciones operativas se llevarian a cabo por el departamento de ventas y el de asesoria. El
primero seria el encargado de las relaciones con las fuentes de emprendedores e inversiones, en
general las relaciones publicas y servicio al cliente, mientras que el segundo se encargaria del

contacto y asesoramiento posterior.

Es importante comprender que una empresa no puede funcionar sola, sino en conjunto con la
sociedad. Las &reas relacionadas con unidades externas tienen una importancia muy grande. Sin
embargo, debido a la naturaleza del negocio, se pretende crear una atencién de alta calidad, en

Vez que una extensa por su tamario.

Existe una alta importancia en lograr el desarrollo de buenas relaciones entre los socios que la
RAI pueda lograr. Dentro de estos socios habria algunos como: universidades, centros de
emprendimiento e incubadoras de negocio, empresas del sector privado, organizaciones del sector

publico, instituciones financieras, entre otras.

Tamarfio de la estructura organizativa

Como se puede observar en el cuadro organizacional la estructura inicial seria bastante simple,
limitando el tamafio y la complexidad al minimo posible. Algunas de las areas deberian asumir
labores adicionales con el objetivo de optimizar recursos en la etapa inicial. Posteriormente, las
areas de la empresa abarcarian cuatro areas fundamentales: ventas; sistemas; asesoria, estudios de

mercado; y contabilidad y finanzas.

VI1.C.2. Inversiones en organizacion
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Dejando de lado inversiones fuertes como los sistemas de informacion internos de las empresas,
el presente proyecto no estima grandes inversiones en organizaciéon. Las inversiones mas

fundamentales se muestran a continuacion.

Tabla 21: Inversiones en organizacion

Costo
Descripcion mensual
Arriendos S 800,00
Sueldos $4.210,00
Acondicionamiento y
equipamiento $ 1.000,00
Inversién en equipos $ 5.400,00
Vehiculos $ 7.000,00
Gastos de organizacion y puesta
en marcha $ 3.150,00
Total $ 21.560,00

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

Es importante recordar que estas inversiones no necesariamente deberian ser efectuadas al
comienzo de la puesta en marcha de la Red, y ademas existen rubros que podrian ser compartidos
con otros socios de la Red. Detalles adicionales sobre las inversiones se podran observar en el

capitulo IV: Analisis econémico- financiero.



155

IVV.D. Balance de personal

El balance de personal fijo ideal se mostrara en la primera tabla. Es importante aclarar que para el
caso de elaborar estudios de mercado se necesitara de un mayor nimero de mano de obra, sin
embargo, se ha pensado que ésta puede subcontratarse para hacer proyectos especificos. Es decir,

no es necesario tenerlos en la plantilla fija del personal.

La segunda tabla muestra la mano de obra no fija que se necesitard, en donde entran los
especialistas encargados de calificar y evaluar los planes de negocio, asi como ayudantes para

Ilevar a cabo los estudios de mercado respectivos.

Es importante recalcar que al ser este un proyecto de emprendimiento, siempre existird una
estructura organizacional inicial y una ideal. Los costos aqui reflejados se enfocan en la
estructura organizacional ideal, mas no en la inicial. La idea entonces, de estas tablas, es conocer
los valores en el mercado para cada uno de los puestos posibles dentro de la Red. Los valores
correspondientes a salarios incluyen ya todas las bonificaciones y agregados de ley, segun la

normativa laboral actual.

Tabla 22: Balance de personal fijo.

Descripcidn del
Area Profesién cargo Costo mensual




_ Encargado del
Sistemas Ing.enlero de | funcionamiento y
Sistemas mantenimiento de la
pagina web $900,00
Contabilidad de la
Contabilidad V' finanzas Contador empresa, firma de
balances, etc. $ 900,00
Promocion de la
Ventas Vendedor | compaiiia a nivel
nacional S 500,00
Ingeniero | Encargado de la
comercial | asesoria de planes
de negocios y
i estudios de mercado $ 500,00
Asesoria
o Encargado de la
Estadistico | 3sesoria de planes
de negocios y
estudios de mercado S 600,00
Asistente 1 Atencion al cliente
en mostrador S 400,00
Atencion al cliente Asistente 2 Atencion al cliente
en mostrador S 400,00
Asistente 3 Atencion al cliente
en mostrador S 400,00
Fuente: El Autor.
Elaboracion: El Autor.
Tabla 23: Balance de personal no fijo
Descripcidn del
Area Profesién cargo Costo hora
Especialista 1 o $ 20,00
Especialista en el
Calificacién de planes de negocio | Especialista 2 | area de mercado en $ 20,00
la cual se llevara a
ESPECia”Sta 3 cabo el proyecto en S 20,00

156
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Especialistad4 | proceso de estudio $ 20,00
Especialista 5 $ 20,00
Especialista 6 $ 20,00
Especialista 7 $20,00
Especialista 8 $ 20,00
Especialista 9 $ 20,00
Especialista

10 $20,00

Descripcidn del

Area Profesidon cargo Costo dia
Ayudante 1 Ayudante para $ 15,00
encuestas,
Ayudante 2 investigaciones de 515,00
Elaboracion de estudios de Ayudante 3 mercado con fuentes $ 15,00
mercado primarias y
Ayudante 4 secundarias, $ 15,00
tabulacién de datos,
Ayudante 5 etc. $ 15,00

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

IV.E. Consideraciones legales

Las consideraciones legales deben ser analizadas profundamente en el presente proyecto. Por un

tema de innovacion, no hay todavia una ley especifica para el funcionamiento de redes de angeles
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inversionistas. Sin embargo, los proyectos relacionados con este rubro seguramente obtendran
grandes beneficio por parte del Estado, al promover el emprendimiento, crear puestos de trabajo

y atraer la inversion extranjera.

En cuanto a los rendimientos generados por las empresas emprendedoras, existe ahora un nuevo
decreto que obliga retener un porcentaje de las utilidades, las cuales formaran parte del pago de

impuesto a la renta, segun la aplicacion de la Ley Organica de Régimen Tributario Interno.

Hoy en dia es indispensable registrar el nombre de la Red en el IEPI, debido a que es importante
resguardar los derechos de la misma. Esto deberd tomarse en cuenta antes de la puesta en marcha.
Otro factor legal a considerar es la estructura juridica de la RAI, la cual se ha definido hasta el
momento como una Compafia Limitada entre el gestor de esta investigacion y la universidad

escogida.

IV.E.1. Requisitos para la apertura de una empresa en Ecuador

Los requisitos para el funcionamiento y formacion de una empresa en Ecuador deben delinearse
segun los requerimientos internos del Pais. Para esto es necesario conocer los requerimientos
legales, con el fin de agilitar los procesos y con el fin de tener la certidumbre de poder contar con

todos ellos.
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Figura 49: Requisitos de apertura para empresas en Ecuador.

Registro de nombre

Escritura pablica notariada

Inscripcion en el registro mercantil
Registro unico de contribuyentes (RUC)
Afiliacién a cdmaras

Permisos municipales

AR i

Fuente: El Autor.

Elaboracién: El Autor.

Por otra parte, debido a que la RAI se formard como una compafiia de responsabilidad limitada,
se debera tener en cuenta la normativa para la apertura de este tipo de sociedad. La
responsabilidad para este tipo de empresa se limitara hasta un maximo correspondiente al monto
de las aportaciones de los socios. Lo méas importante para tener en cuenta es que la empresa no
debera tener menos de dos socios, ni mas de quince. En cuanto al capital, éste debera ser de

minimo cuatrocientos délares americanos.
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CAPITULO V. ANALISIS ECONOMICO - FINANCIERO

El anélisis econdémico y financiero del presente proyecto analizara las inversiones necesarias, asi
como el financiamiento, los beneficios, y finalmente evaluara al proyecto con medio de datos
financieros. Es importante decir, que a pesar de que se ha hecho referencia a una alianza entre el
gestor del proyecto y una universidad en la capital en capitulos anteriores, el presente analisis
haré el supuesto de que no existe tal alianza. Esto permite hacer al proyecto mas realista en caso

de no lograrse una acuerdo, o en caso de lograr otro tipo de sociedad.

El andlisis financiero visualizara la viabilidad que tiene el proyecto de ser llevado a cabo. Es
decir, se analizaran las variables financieras mas importantes para poder tomar una decision final.
Finalmente se llevara a cabo un “andlisis de escenarios”, con el fin de observar el efecto que

tienen las variables més importantes del proyecto sobre los indicadores financieros.

V.A. Inversiones del proyecto

Las inversiones del presente proyecto incluyen inversiones en activos fijos, en activos intangibles
e inversiones en capital de trabajo. Las inversiones son moderadas, puesto que el proyecto
trabajara en base a informacion y no en base a productos elaborados. Es decir, no existe un
proceso productivo. Se han dejado de lado las inversiones durante la operacion, las cuales
significarian calendarios de reinversion, entre otros, debido a que al tratarse de un servicio, este

no se veria afectado por un crecimiento en la demanda, por lo menos a corto plazo. Ademas,
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debido a que esta investigacion refleja un proyecto completamente nuevo, el cual no ha tenido la
experiencia o bagaje anterior como para poder anticipar inversiones en el futuro, no se puede

tener una idea exacta del futuro de la RAI.

En capitulos anteriores de este trabajo se ha mencionado repetidas veces la opcién de lograr un
convenio con una universidad para el lanzamiento de la RAI. Sin embargo, el presente estudio
econOdmico se haré bajo la tesis de que no se lograra un convenio con esta universidad. Esto haria
que el estudio financiero tenga mas apego a la realidad, en caso de cualquier eventualidad o

cambio futuro en los planes.

Las inversiones en cada uno de los rubros se pueden apreciar a continuacion.

V.A.1l. Inversiones en activos fijos

Las inversiones en activos fijos comprenden el equipo necesario para la base de datos, con el cual
se trabajara en internet. Los computadores también seran necesarios para los trabajos de
levantamiento de datos, de asesoria y tareas administrativas de la oficina. Un vehiculo seria
deseado para hacer visitas a campo, por ejemplo en el caso de proyectos agricolas o industriales
que se desarrollen en el campo. Finalmente los muebles de oficina para que la organizacion

pueda trabajar en un ambiente cobmodo y agradable.

No se han tomado en cuenta inversiones en terrenos, construcciones u obras civiles debido a la

naturaleza del proyecto.
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Los costos de cada una de estas inversiones se detallan a continuacion, las cuales suman en total

13.400,00 USD.

Tabla 24: Inversiones en activos fijos

No de

Descripcién unidades Costo unitario Total

Equipo de base de datos 1 S 4.000,00 S 4.000,00
Computadores 2 S 700,00 S 1.400,00
Vehiculo 1 S 7.000,00 S 7.000,00
Muebles de oficina 10 $ 100,00 $ 1.000,00
Total inversiones en

equipamiento $ 13.400,00

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

V.A.2. Inversiones en Activos Intangibles

Las inversiones en activos intangibles también son un punto a considerar. A continuacion se

presentan los diferentes gastos en este rubro.

Los gastos de organizacion, los cuales son basicamente el registro del nombre de la empresa en el

IEPI. Se ha calculado en base a los costos de registro de nombre en la misma entidad.
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Los gastos de montaje corresponden a los gastos en que se incurriria por la instalacion de
equipos de bases de datos y computadores. Los gastos de capacitacion son aquellos que se harian

en el &rea informatica, para el uso de ordenadores, de software y de la pagina web.

El costo de la pagina web, la cual debera abastecer un servicio integral para los requerimientos

del proyecto, también se incluye como inversién en activo intangible.

Finalmente, los gastos financieros durante la etapa de instalacion hacen referencia a los intereses
y costos por la administracion del crédito. En este caso se han considerado dos meses de periodo
de instalacion, por lo que el célculo se hace en base a dos meses de intereses por el total de la
demanda de capital de inversion. Se ha tomado en consideracion una tasa referencial de interés

activa anual del 10%.

Las inversiones en activos intangibles suman por ende un total de 3.480,00 USD.

Tabla 25: Inversiones en activos intangibles.

Costo
Descripcidn unitario
Gastos de organizacion $ 150,00
Gastos de montaje S 500,00
Capacitacion $ 1.000,00
Pagina Web $ 1.500,00
Gastos financieros durante
instalacidn $ 330,00
Total inversiones en activos
intangibles $ 3.480,00

Fuente: El Autor.



164

Elaboracién: El Autor.

V.A.3. Inversiones en capital de trabajo

El capital de trabajo es la inversion de dinero que realiza la empresa o0 negocio para llevar a
efectos su gestion econdmica y financiera a corto plazo, entiéndase por corto plazo periodos de

tiempo no mayores de un afio (Ynfante T.).

El capital de trabajo se calculara en base al método del déficit acumulado maximo. Los saldos de
los periodos se muestran a continuacion. Estos periodos equivalen a los 4 primeros meses a partir
de la apertura de la RAI. Es importante aclarar que los valores correspondientes a los ingresos
corresponden a los pagos esperados por cada uno de los rubros principales. Para la base de datos
de emprendedores, los ingresos se reciben de manera inmediata. Sin embargo, para las asesorias
en pago de negocios habré que esperar 30 dias en promedio para el pago, lo cual corresponde al
tiempo estimado de duracion de la asesoria. Y finalmente para los ingresos por estudios de
mercado, habra que esperar 3 meses para el pago, tiempo correspondiente a la duracion de la

elaboracion de un estudio de mercado promedio.

Con relacion a los egresos se han tomado de igual manera los costos ponderados de los

principales gastos, esto es, arriendos, salarios, pagos de servicios, movilidad, etc.



Tabla 26: Método del déficit acumulado maximo.

Periodos mes 1 2 3 4
Ingresos S 816,67 $1.674,17| $5.007,50| $5.007,50
Egresos -$3.231,67| -$3.231,67| -$3.231,67| -$3.231,67
Saldo -$2.415,00| -$1.557,50| $1.775,83| $1.775,83

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

El capital de trabajo entonces corresponde al déficit de los dos primeros meses, lo cual suma
3.972,50 USD. Con este dinero seria entonces posible cubrir el déficit de capital existente. Es
importante aclarar que es poco probable no tener ingresos para el primer mes debido a que se

empezaré a trabajar con clientes desde la fecha de implantacion, ver tabla 20.

V.B. Financiamiento de la empresa

El financiamiento identificara las fuentes de recursos necesarios para la ejecucion del proyecto.
Para esto se deberan determinar las fuentes de capital, las cuales puedes ser fuentes internas o
externas (Gobierno de Mendoza). En otras palabras, la decision de financiacion se basa en deuda

o capital, 0 en una mezcla de estas dos.

La deuda podria ser a corto o a largo plazo, o en moneda nacional o extranjera. Siempre es
importante tener en cuanta la accesibilidad al crédito que ofrece la banca de cada pais. Si bien es

cierto, la deuda genera intereses, por otro lado significa una ventaja tributaria.
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En cuanto al capital, este podria ser propio del gestor o podria conseguirse por medio de una
asociacion o accionistas que invertirian su dinero en la empresa. Naturalmente el capital invertido
estaria sujeto al riesgo que tiene la empresa de fracasar o de conseguir éxito. Los capitales
ingresan al proyecto en forma de aportaciones directas, integracion de acciones, suscripcion de

acciones, etc.

La mezcla entre deuda y capital se conoce como estructura financiera, y es de vital importancia
para el futuro proyecto. La estructura financiera depende de factores internos y externos. Entre
los primeros esta el tamafio del proyecto, las caracteristicas de los activos, o los flujos
financieros. Los factores externos son por otro lado los indicadores macroeconémicos del pais, el
sector econdmico en el cual se desenvuelve la empresa, entre otras. La estructura de capital de
una empresa deberé buscar reducir al minimo el costo de capital, por lo que ésta debera planearse

con mucho cuidado.

V.B.1. La estructura financiera del proyecto

La estructura financiera del presente proyecto, después de un detenido analisis, se haria
preferentemente con capital propio del gestor del proyecto, el cual contaria con los fondos
necesarios para llevar a cabo el proyecto de inversion. Aqui entra también la opcidon existente de
una alianza con una universidad. En este caso la universidad seria socio o accionista de la firma,
ya sea por medio de una alianza o convenio directo. Se trabajara la presente investigacion bajo

esta estructura predeterminada.
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Los factores que posibilitan la eleccién de capital sobre deuda son algunos. En primer lugar la
necesidad de capital para el proyecto es baja, debido a que no existen inversiones fuertes en
activos por la naturaleza misma del proyecto. Por otro lado esta la dificultad de conseguir un
crédito en la banca nacional. Esto se debe a que el proyecto es un emprendimiento y por lo

general este tipo de créditos son dificiles de conseguir o con tasas de interés elevadas.

En caso de que ninguna de estas opciones fuera posible, entonces se podria buscar un crédito para
proyectos de emprendimiento en la Corporacion Financiera Nacional. En el siguiente capitulo, de
las proyecciones financieras, se tendré en cuenta este tipo de financiamiento, con el fin de obtener

flujos de caja, balances y resultados con financiamiento.

V.B.2. Crédito a mediano plazo

En caso de solicitar un crédito, éste se haria por el 75 % del monto requerido para iniciar el
proyecto. La tasa de interés es referencial del 11% a cinco afios plazo segun los créditos a
PYMES (Corporacion Financiera Nacional). EI empréstito seria a mediano plazo, por lo que se

amortizaria en 5 afios. La siguiente tabla muestra la amortizacion del préstamo.

Tabla 27: Amortizacion del préstamo.

Alternativa financiamiento 1
Crédito PYME CFN $20.522,50
Capital propio
$5.130,63
Crédito Tasa
$15.391,88 11%
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Afo 0 1 2 3 4 5
Gasto financiero $1.693,11| $1.354,49| $1.015,86 $677,24 $ 338,62
Amortizacién $3.078,38| $3.078,38| $3.078,38| $3.078,38| $3.078,38
Saldo $15.391,88 | $ 12.313,50 | $9.235,13| $6.156,75| $3.078,38 $0,00

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

V.C. Beneficios del proyecto

V.C.1. Venta de activos y valor de desecho

El valor de desecho de los activos se ha calculado en base al valor comercial que tendrian estos

después de su vida contable. Se ha tomado en cuenta este método, debido a que es una practica

bastante generalizada en el Ecuador. La vida contable, establecida segun la legislacién nacional,

y los valores de desecho se pueden apreciar a continuacion:

Tabla 28: VValores de desecho.

Valor de
Activo Valor Vida Util Contable desecho
Equipo de base de datos S 4.000,00 3 $ 1.200,00
Computadores S 1.400,00 3 S 420,00
Vehiculo S 7.000,00 5 S 4.900,00
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Muebles de oficina ’ $ 1.000,00 ’ 10 $ 400,00

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

La venta de activos se realizaria hipotéticamente para el final del quinto afio del horizonte
analizado. Para esto se utilizardn los valores de desechos correspondientes a cada uno de los

activos.

V.C.2. Venta de subproductos

Es posible tomar en cuenta la venta de subproductos al final de un periodo dado. Los
subproductos mas importantes serian las bases de datos de inversionistas y de emprendedores.
Estas bases de datos pudieran ser de gran servicio para otras redes, instituciones financieras, o el
Estado. Con esto no se pretende quebrantar la privacidad de los involucrados, pues se tendria en

cuenta la publicidad de los datos a la hora de firmar los contratos.

El valor de las bases de datos dependerd directamente de la cantidad y la calidad de la
informacién. Es un tema complicado el hecho de querer valorar una base de datos adn
inexistente. Sin embargo, para tener una referencia se ha propuesto un valor de 1.000,00 USD por

cada base de datos.

V.C.3. Recuperacion del capital de trabajo
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El capital de trabajo invertido en la puesta en marcha del proyecto sera naturalmente recuperado
al final debido a que forma parte del patrimonio del inversionista. Por ende es importante tomar
en cuenta este valor de beneficio al final del flujo proyectado. El valor del capital de trabajo

requerido ya fue calculado previamente en el capitulo 5.1., el cual iguala los 3.972,50 USD.

V.D. Proyecciones financieras

V.D.1. Ingresos corrientes

Los ingresos operativos de la RAI se basan en cada uno de sus servicios. Para la elaboracion de
los estados financieros se tomaran en cuenta cinco tipos diferentes de servicios: bases de datos de
emprendedores; asesoria en planes de negocio; elaboracion de estudios de mercado; ganancias

por montos invertidos; y tasa de éxito.

El precio por cada uno de los servicio se ha tomado de la investigacion primaria, en el capitulo 2
del presente trabajo. El precio corresponde al costo promedio que los clientes estarian dispuestos
a pagar. La demanda para cada uno de los servicio también se ha tomado de la investigacion de
mercado, especificamente de la investigacion secundaria de las redes de angeles inversionistas en
la regidon. En base a esta informacion se ha elaborado una tabla, con el fin de visualizar los

ingresos totales provenientes de cada servicio.
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Tabla 29: Ingresos corrientes.

Tipo de servicio Demanda anual |Costo promedio [Total

Base de datos de emprendedores 196 $ 50,00 $9.800,00
Asesoria en planes de negocio 147 $70,00 $10.290,00
Elaboracién de Estudios de mercado 20 $2.000,00 S 40.000,00
Ganancias por montos invertidos $ 579.000,00 4% $23.160,00
Tasa de éxito $289.500,00 5% $ 14.475,00

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

V.D.2. Costos corrientes

Los costos corrientes reflejan los egresos provenientes de los costos de operacion. Es posible
clasificar los costos para el presente proyecto como: costos de operacion; costos de
administracion y comercializacion. Los costos financieros y de amortizacion ya fueron calculados

anteriormente en el capitulo del financiamiento.

Los costos para los servicios basicos se han sacado del promedio de los costos de mercado para
cada uno de los servicios. Todos ellos se ha proyectado con sujecion a la inflacion. Los gastos
por procesamiento de inversiones, que son aquellos en los que se incurriria en el caso de llevar a
cabo un proyecto, por ejemplo un fideicomiso, se han tomado teniendo en cuenta un gasto
financiero del 5% sobre los montos invertidos anualmente. Este rubro se ha proyectado teniendo

en cuenta el incremento general de ventas. Este costo equivaldria por ejemplo a fideicomisos u
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cualquier otro tipo de transaccion financiera a la que se deba incurrir con el fin de administrar de

forma correcta las inversiones.

Los salarios corresponden a dos funcionarios, segin el organigrama inicial, los cuales serian un
asistente y un ingeniero de sistemas. A partir de esto se incluyen el resto de funcionarios, segin
el organigrama ideal, ya visto antes en este trabajo. Los salarios se afectan en la proyeccion

unicamente por la inflacion.

Los honorarios se calcularon tomando en cuenta el numero de ingresos de proyectos a la base de
datos multiplicado por veinte doélares, que seria el honorario de una hora profesional.
Naturalmente este calculo se ha ponderado, puesto que en la practica serd posible juntar varios
planes de negocio, con el fin de poder revisarlos conjuntamente a todos. Los pagos a ayudantes
corresponden a la fuerza de trabajo necesaria para hacer investigaciones de campo, es decir, para
la elaboracion de estudios de mercado. Se calcularon en base a un promedio de 7 dias de trabajo
de campo al mes, con 2 personas en actividad. Estos dos dltimos se proyectaron segun el

incremento general de las venta y por la afectacion inflacionaria.

Finalmente el rubro de imprevistos lo ha propuesto el gestor del proyecto, tomando en
consideracién un costo moderado en caso de cualquier tipo de variacion en los costos

proyectados.

Tabla 30: Costos corrientes.

Tipo de egreso Costo mensual | Costo anual

Procesamiento inversiones $2.412,50 $ 28.950,00
Publicidad $ 500,00 $ 6.000,00
Salarios $ 1.300,00 S 15.600,00




173

Honorarios S 326,67 $3.920,00
Pagos ayudantes $ 225,00 S 2.700,00
Arriendo $ 1.000,00 $12.000,00
Internet $ 50,00 S 600,00
Energia eléctrica S 60,00 $ 720,00
Agua $ 20,00 $ 240,00
Telefonia $ 100,00 $1.200,00
Mantenimiento vehicular y gasolina $ 150,00 $ 1.800,00
Imprevistos S 41,67 S 500,00

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

V.D.3. Estado de resultados sin financiamiento

El estado de resultados muestras las ganancias o pérdidas que de una firma para uno o varios
periodos de tiempo. Sus componentes basicos son ingresos y egresos, después de lo cual, en el
presente proyecto se ha calculado una utilidad operativas, asi como la utilidad antes de impuestos

y después de impuestos.

Los ingresos se ha proyectado con un crecimiento del 15% para los tres primeros afos, y de un
10% para los 2 afios restantes. Este incremento corresponde al crecimiento esperado en las ventas
y por lo tanto también se veria reflejado en algunos de los costos afectados directamente por el
volumen de ventas, como por ejemplo la los costos financieros por inversion, los pagos de
honorarios, etc. El crecimiento se ha considerado alto debido a algunos factores como: la
novedad del giro del negocio, la posibilidad lograr convenios nacionales e internacionales, el
crecimiento acelarado de paises en desarrollo de la region (David), entre otros. Ademas
corresponde al alto crecimiento del sector financiero nacional, el cual tiene un crecimiento de

cartera promedio de un 20% anual (EKQOS).
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Es importante decir que la evaluacion de proyecto debe hacerse con flujos de caja corrientes, con

el fin de no sobrestimar valores que puedan crear una falsa hipotesis sobre un proyecto en

particular (Vélez Pareja).

Tabla 31: Estado de resultados sin financiamiento.

Estado de resultados 1 2 3 4 5
Ingresos por ventas

Base de datos de emprendedores $9.800,00| $11.833,50| $14.288,95| $16.503,74| $19.061,82
Asesoria en planes de negocio $10.290,00 | $12.425,18| $15.003,40| $17.328,93| $20.014,91
Elaboracién de estudios de mercado $40.000,00 | $48.300,00| $58322,25| $67.362,20| $77.803,34
Ganancias por montos invertidos $23.160,00 | $26.634,00| $30.629,10| $33.692,01| $37.061,21
Tasa de éxito $14.475,00| $16.646,25| $19.143,19| $21.057,51| $23.163,26
Total de ingresos $97.725,00 | $115.838,93 | $137.386,89| $155.944,38| $177.104,53
Egresos

Procesamiento inversiones -$28.950,00 | -$33.292,50| -$38.286,38| -$42.115,01| -$46.326,51
Publicidad -$6.000,00| -$7.24500| -$8.748,34| -$10.104,33| -$11.670,50
Salarios -$15.600,00 | -$55.200,00 | -$57.960,00| -$60.858,00| -$63.900,90
Honorarios -$3.920,00| -$4.733,40| -$5.71558| -$6.601,50| -$7.624,73
Pagos ayudantes -$2.700,00 -$3.260,25 -$3.936,75 -$ 4.546,95 -$5.251,73
Arriendo -$12.000,00 | -$12.600,00| -$13.230,00| -$13.891,50| -$14.586,08
Internet -$ 600,00 -$ 630,00 -$ 661,50 -$ 694,58 -$ 729,30
Energia eléctrica -$ 720,00 -$ 756,00 -$ 793,80 -$ 833,49 -$ 875,16
Agua -$ 240,00 -$ 252,00 -$ 264,60 -$ 277,83 -$ 291,72
Telefonia -$1.200,00| -$1.260,00| -$1.323,00| -$1.389,15| -$1.458,61
Mantenimiento vehicular y gasolina -$1.800,00| -$1.890,00| -$1.984,50| -$2.083,73| -$2.187,91
Imprevistos -$ 500,00 -$ 525,00 -$ 551,25 -$ 578,81 -$ 607,75
Depreciacion equipos -$1.333,33 -$1.333,33| -$1.333,33 $0,00 $0,00
Depreciacion computadores -$ 466,67 -$ 466,67 -$ 466,67 $0,00 $0,00
Depreciacion vehiculo -$1.400,00| -$1.400,00| -$1.400,00| -$1.400,00| -$1.400,00
Depreciacion muebles de oficina -$.100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00
Total Egresos -$77.530,00 | -$ 124.944,15 | -$ 136.755,69 | -$ 145.474,87 | -$ 157.010,90
Utilidad operativa $20.195,00 | -$9.105,23 $631,19| $10.469,51| $20.093,63
Gastos financieros $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00
Utilidad antes de impuestos $20.195,00 | -$9.105,23 $631,19| $10.469,51| $20.093,63
Impuestos 25% -$ 5.048,75 $2.276,31 -$157,80| -$2.617,38| -$5.023,41
Utilidad después de Impuestos $15.146,25 | -$6.828,92 $ 473,39 $7.852,13| $15.070,22

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.




V.D.4. Estado de resultados con financiamiento

El estado de resultados con financiamiento agrega gastos financieros

intereses del crédito a largo plazo.

Tabla 32: Estado de resultados con financiamiento.
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correspondientes a los

Estado de resultados 1 2 3 4 5
Ingresos por ventas

Base de datos de emprendedores $9.800,00 | $11.833,50| $14.288,95| $16.503,74| $19.061,82
Asesoria en planes de negocio $10.290,00| $12.425,18| $15.003,40| $17.328,93| $20.014,91
Elaboracion de estudios de mercado $40.000,00 | $48.300,00| $58.322,25| $67.362,20| $77.803,34
Ganancias por montos invertidos $23.160,00 | $26.634,00| $30.629,10| $33.692,01| $37.061,21
Tasa de éxito $14.475,00| $16.646,25| $19.143,19| $21.057,51| $23.163,26
Total de ingresos $97.725,00 | $115.838,93 | $137.386,89 | $155.944,38 | $177.104,53
Egresos

Procesamiento inversiones -$28.950,00 | -$33.292,50 | -$38.286,38| -$42.115,01| -$46.326,51
Publicidad -$6.000,00| -$7.245,00| -$8.748,34| -$10.104,33| -$11.670,50
Salarios -$15.600,00 | -$55.200,00 | -$57.960,00| -$60.858,00| -$63.900,90
Honorarios -$3.920,00| -$4.733,40| -$5.71558| -$6.601,50| -$7.624,73
Pagos ayudantes -$2.700,00| -$3.260,25| -$3.936,75| -$4.546,95| -$5.251,73
Arriendo -$12.000,00 | -$12.600,00 | -$13.230,00| -$13.891,50| -$14.586,08
Internet -$ 600,00 -$ 630,00 -$ 661,50 -$ 694,58 -$729,30
Energia eléctrica -$ 720,00 -$ 756,00 -$ 793,80 -$ 833,49 -$ 875,16
Agua -$ 240,00 -$ 252,00 -$ 264,60 -$ 277,83 -$ 291,72
Telefonia -$1.200,00| -$1.260,00| -$1.323,00| -$1.389,15| -$1.458,61
Mantenimiento vehicular y gasolina -$1.800,00| -$1.890,00| -5$1.984,50| -$2.083,73| -$2.187,91
Imprevistos -$ 500,00 -$ 525,00 -$ 551,25 -$ 578,81 -$ 607,75
Depreciacion equipos -$1.333,33| -$1.333,33| -$1.333,33 $0,00 $0,00
Depreciacion computadores -$ 466,67 -$ 466,67 -$ 466,67 $0,00 $0,00
Depreciacion vehiculo -$1.400,00 -$1.400,00 -$ 1.400,00 -$ 1.400,00 -$ 1.400,00
Depreciacion muebles de oficina -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00
Total Egresos -$77.530,00 | -$ 124.944,15 | -$ 136.755,69 | -$ 145.474,87 | -$ 157.010,90
Utilidad operativa $20.195,00 | -$9.105,23 $631,19| $10.469,51| $20.093,63
Gastos financieros -$1.693,11| -$1.354,49| -$1.015,86 -$ 677,24 -$ 338,62
Utilidad antes de impuestos $18.501,89 | -$10.459,71 -$ 384,67 $9.792,27 | $19.755,01
Impuestos 25% -$4.625,47 $2.614,93 $96,17 | -$2.448,07| -$4.938,75
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Utilidad después de Impuestos \ $13.876,42 \ -$ 7.844,78 ! -$ 288,50 ! $7.344,20 ! $ 14.816,26
Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

V.D.5. Flujo de caja sin financiamiento

El estado flujo de caja o efectivo de un proyecto es el estado financiero basico que muestra el
efectivo generado y utilizado en las actividades de operacion, inversion y financiacion y su
objetivo es presentar informacion pertinente y concisa, relativa a los recaudos y desembolsos de
efectivo de un ente econémico durante un periodo para que los usuarios de los estados financieros
tengan elementos adicionales para examinar la capacidad de la entidad para generar flujos futuros
de efectivo, para evaluar la capacidad para cumplir con sus obligaciones, determinar el
financiamiento interno y externo, analizar los cambios presentados en el efectivo, y establecer las

diferencias entre la utilidad neta y los recaudos y desembolsos (Gémez).

El flujo de caja del presente proyecto contemplara un horizonte de cinco afios. En el afio cero se
harian las inversiones necesarias para el funcionamiento del negocio. Las inversiones iniciales se
harian en un tiempo inferior a un mes antes de la puesta en marcha del negocio. Para esto se ha
tomado en consideracion una tasa de inflacion referencial, correspondiente al promedio de los
ultimos 5 afios en el Pais, la cual de 4,8 puntos, segun informacion del Banco Central del

Ecuador.

El primer célculo se hara sin considerar financiamiento, puesto que el proyecto se llevaria a cabo

con capital propio o con sociedad con otras instituciones, caso sea por ejemplo una alianza.



Tabla 33: Flujo de caja sin financiamiento.
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Rubro 0 1 2 3 4 5
Ingresos por ventas

Base de datos de emprendedores $9.800,00 | $11.833,50| $14.288,95 $16.503,74 $19.061,82
Asesoria en planes de negocio $10.290,00 | $12.425,18| $15.003,40| $17.328,93| $20.014,91
Elaboracién de estudios de

mercado $40.000,00 | $48.300,00| $58.322,25| $67.362,20| $77.803,34
Ganancias por montos invertidos $23.160,00 | $26.634,00| $30.629,10 $33.692,01 $37.061,21
Tasa de éxito $14.475,00| $16.646,25| $19.143,19| $21.057,51| $23.163,26
Total de ingresos $97.725,00 | $ 115.838,93 | $ 137.386,89 | $155.944,38 | $177.104,53
Egresos

Procesamiento inversiones -$28.950,00 | -$33.292,50 | -$38.286,38 | -$42.115,01| -$46.326,51
Publicidad -$6.000,00| -$7.24500| -$874834| -$10.104,33| -$11.670,50
Salarios -$15.600,00 | -$55.200,00 | -$57.960,00 | -$60.858,00| -$63.900,90
Honorarios -$3.920,00 | -$4.733,40| -$5.715,58 -$6.601,50 -$7.624,73
Pagos ayudantes -$2.700,00 | -$3.260,25| -$3.936,75 -$ 4.546,95 -$5.251,73
Arriendo -$12.000,00 | -$12.600,00 | -$13.230,00| -$13.891,50| -$14.586,08
Internet -$ 600,00 -$ 630,00 -$ 661,50 -$ 694,58 -$729,30
Energia eléctrica -$ 720,00 -$ 756,00 -$ 793,80 -$ 833,49 -$ 875,16
Agua -$ 240,00 -$ 252,00 -$ 264,60 -$ 277,83 -$ 291,72
Telefonia -$1.200,00 | -$1.260,00| -$1.323,00 -$1.389,15 -$1.458,61
Mantenimiento vehiculary

gasolina -$1.800,00 | -$1.890,00| -$1.984,50 -$2.083,73 -$2.187,91
Imprevistos -$ 500,00 -$ 525,00 -$ 551,25 -$ 578,81 -$ 607,75
Depreciacion equipos -$1.333,33 | -$1.333,33| -$1.333,33 $0,00 $0,00
Depreciacion computadores -$ 466,67 -$ 466,67 -$ 466,67 $0,00 $ 0,00
Depreciacion vehiculo -$1.400,00 | -$1.400,00| -$1.400,00 -$ 1.400,00 -$ 1.400,00
Depreciacion muebles de oficina -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00
Total Egresos -$ 77.530,00 124.944,1? 136.755,63 -$145.474,87 | -$157.010,90
Utilidad antes de Impuestos $20.195,00 | -$9.105,23 $631,19| $10.469,51| $20.093,63
Impuestos 25% -$5.048,75 $2.276,31 -$ 157,80 -$2.617,38 -$5.023,41
Utilidad después de Impuestos $15.146,25 | -$6.828,92 $473,39 $7.852,13| $15.070,22
Depreciacion equipos $1.333,33| $1.333,33| $1.333,33 $0,00 $0,00
Depreciacion computadores $ 466,67 $ 466,67 $ 466,67 $0,00 $0,00
Depreciacion vehiculo $1.400,00| $1.400,00| $1.400,00 $ 1.400,00 $ 1.400,00
Depreciacion muebles de oficina $ 100,00 $ 100,00 $ 100,00 $ 100,00 $ 100,00
Valor desecho equipos $1.200,00
Valor desecho computadores $ 420,00
Valor desecho vehiculo $ 4.900,00
Valor desecho muebles de oficina $ 400,00
Venta de subproductos $ 2.000,00
Inversiones en activos fijos 13.400,0($)
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Inversiones en activos intangibles | -$3.150,00
Capital de trabajo -$3.972,50
Recuperacidén capital de trabajo $3.972,50
-$
Flujo de caja 20.522,50 | $18.446,25| -$3.528,92| $3.773,39 $9.352,13 $29.462,72
Fuente: El Autor.
Elaboracidn: El Autor.
V.D.6. Flujo de caja con financiamiento
Para el flujo de caja con financiamiento se ha tomado en cuenta el costo financiero, lo cual significa el
pago de intereses y la amortizacién de la deuda por el crédito obtenido a largo plazo.
Tabla 34: Flujo de caja con financiamiento.
Rubro 0 1 2 3 4 5
Ingresos por ventas
Base de datos de
emprendedores $9.800,00 | $11.833,50| $14.288,95| $16.503,74| $19.061,82
$
Asesoria en planes de negocio 10.290,00 | $12.425,18 | $15.003,40 | $17.328,93| $20.014,91
Elaboracion de estudios de $
mercado 40.000,00 | $48.300,00 | $58.322,25| $67.362,20| $77.803,34
$
Ganancias por montos invertidos 23.160,00 | $26.634,00 | $30.629,10| $33.692,01| $37.061,21
$
Tasa de éxito 14.475,00 | $16.646,25| $19.143,19| $21.057,51| $23.163,26
$ $ $
Total de ingresos 97.725,00 | 115.838,93 | 137.386,89 | $155.944,38 | $177.104,53
Egresos
) _ _ -$ -$ -$
Procesamiento inversiones 28.950,00 33.292,50 38.286,38 | -$42.115,01| -$46.326,51
Publicidad -$6.000,00 | -$7.245,00 | -$8.748,34| -$10.104,33| -$11.670,50
-$ -$ -$
Salarios 15.600,00 | 55.200,00| 57.960,00 | -$60.858,00| -$63.900,90
Honorarios -$3.920,00 | -$4.733,40| -$5.715,58| -$6.601,50| -$7.624,73
Pagos ayudantes -$2.700,00 | -$3.260,25| -$3.936,75| -$4.546,95| -$5.251,73
-$ -$ -$
Arriendo 12.000,00 | 12.600,00| 13.230,00 | -$13.891,50| -$14.586,08
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Internet -$600,00| -$630,00| -$661,50 -$ 694,58 -$729,30
Energia eléctrica -$ 720,00 -$ 756,00 -$ 793,80 -$ 833,49 -$ 875,16
Agua -$240,00| -$252,00| -$264,60 -$ 277,83 -$291,72
Telefonia -$1.200,00 | -$1.260,00| -$1.323,00| -$1.389,15| -$1.458,61
Mantenimiento vehicular y
gasolina -$1.800,00 | -$1.890,00| -$1.984,50| -$2.083,73| -$2.187,91
Imprevistos -$500,00| -$52500| -$551,25 -$ 578,81 -$ 607,75
Depreciacion equipos -$1.333,33 | -$1.333,33| -$1.333,33 $0,00 $0,00
Depreciacion computadores -$ 466,67 -$ 466,67 -$ 466,67 $ 0,00 $ 0,00
Depreciacion vehiculo -$1.400,00 | -$1.400,00| -$1.400,00| -$1.400,00| -$1.400,00
Depreciacion muebles de oficina -$100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00 -$ 100,00
Intereses -$1.693,11 | -$1.354,49 | -$1.015,86 -$ 677,24 -$338,62
-$ -$ -$
Total Egresos 79.223,11| 126.298,64 | 137.771,56 | -$ 146.152,11 | -$ 157.349,53
Utilidad antes de Impuestos 18.501,8: 10.459,7i -$ 384,67 $9.792,27 | $19.755,01
Impuestos 25% -$4.62547 | $2.614,93 $96,17| -$2.448,07| -$4.938,75
Utilidad después de Impuestos 13.876,4§ -$7.844,78 | -$288,50 $7.344,20 | $14.816,26
Depreciacion equipos $1.333,33| $1.333,33| $1.333,33 $0,00 $0,00
Depreciacion computadores $ 466,67 $ 466,67 $ 466,67 $0,00 $0,00
Depreciacion vehiculo $1.400,00 | $1.400,00| $1.400,00 $ 1.400,00 $ 1.400,00
Depreciacion muebles de oficina $ 100,00 $ 100,00 $ 100,00 $ 100,00 $ 100,00
Valor desecho equipos $1.200,00
Valor desecho computadores $ 420,00
Valor desecho vehiculo $4.900,00
Valor desecho muebles de
oficina $ 400,00
Venta de subproductos $2.000,00
Inversiones en activos fijos 13.4oo,o<$)
Inversiones en activos
intangibles -$3.150,00
Capital de trabajo -$3.972,50
Recuperacién capital de trabajo $3.972,50
Préstamo 15.391,8:
Amortizacién préstamo $3.078,38 | $3.078,38| $3.078,38 $3.078,38 $3.078,38
Flujo de caja 35.914,3: 20.254,8(5) -$1.466,41| $6.089,87| $11.922,58| $32.287,13

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.
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El balance general tiene como objetivo mostrar el estado actual o presente y futuro de este

proyecto. Con este fin, el balance general también ha sido proyectado a cinco afios. El balance se

compone de activos y pasivos, asi como de patrimonio.

En este caso especifico el activo corriente esta compuesto por caja, bancos y cuentas por cobrar.

Por su parte el activo no corriente estd compuesto por

los activos de la empresa y sus

depreciaciones. El pasivo corriente se compone de cuentas por pagar y otros pasivos. El pasivo de

largo plazo se compone de préstamos bancarios de largo plazo y finalmente el patrimonio

representa el dominio de los accionistas de la empresa.

Tabla 35: Balance general sin financiamiento.

0 1 2 3 4 5
ACTIVO CORRIENTE $3.972,50 $ 26.609,58 $ 23.950,26 $ 28.773,70 $ 39.072,95 $ 69.629,60
CAJA-BANCOS $3.972,50 $22.418,75 $ 18.889,83 $ 22.663,23 $32.015,36 $ 61.478,08
CUENTAS POR COBRAR $4.190,83 $ 5.060,43 $ 6.110,47 $7.057,59 $8.151,52
ACTIVO NO CORRIENTE $ 16.550,00 $ 10.100,00 $ 6.800,00 $ 3.500,00 $ 2.000,00 $ 500,00
VEHICULOS $ 7.000,00 $ 7.000,00 $ 7.000,00 $ 7.000,00 $ 7.000,00 $ 7.000,00
DEPRECIACION VEHICULOS ($ 1.400,00) ($ 2.800,00) ($ 4.200,00) ($ 5.600,00) ($ 7.000,00)
EQUIPOS $ 5.400,00 $ 5.400,00 $ 5.400,00 $ 5.400,00 $ 5.400,00 $ 5.400,00
DEPRECIACION EQUIPOS ($ 1.800,00) ($ 3.600,00) ($ 5.400,00) ($ 5.400,00) ($ 5.400,00)
MUEBLES Y ENSERES $ 1.000,00 $ 1.000,00 $ 1.000,00 $ 1.000,00 $ 1.000,00 $ 1.000,00
DEPRECIACION MUEBLES Y ENSERES ($ 100,00) ($ 200,00) ($ 300,00) ($ 400,00) ($ 500,00)
GASTOS DE ORGANIZACION $ 3.150,00 $ 0,00 $0,00 $0,00 $ 0,00 $ 0,00
TOTAL ACTIVOS $ 20.522,50 $ 36.709,58 $ 30.750,26 $ 32.273,70 $41.072,95 $ 70.129,60
PASIVO CORRIENTE $1.040,83 $ 17.056,68 $ 11.277,80 $ 12.698,32 $ 34.536,88
CUENTAS POR PAGAR $ 832,67 $ 13.645,35 $9.022,24 $10.158,66 $ 27.629,50
OTROS PASIVOS $ 208,17 $3.411,34 $2.255,56 $2.539,66 $ 6.907,38
PASIVO LARGO PLAZO $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00
PRESTAMO BANCARIO LARGO PLAZO $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00
PATRIMONIO $ 20.522,50 $ 35.668,75 $ 13.693,58 $ 20.995,89 $ 28.374,63 $ 35.592,72
Capital social $20.522,50 $20.522,50 $ 20.522,50 $20.522,50 $20.522,50 $20.522,50
Utilidades $ 15.146,25 ($ 6.828,92) $ 473,39 $7.852,13 $ 15.070,22
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 20.522,50 $ 36.709,58 $ 30.750,26 $ 32.273,70 $41.072,95 $ 70.129,60

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.
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Para el balance con financiamiento se ha agregado el préstamo bancario de largo plazo, el cual

corresponde al 75% del capital requerido para la puesta en marcha del proyecto.

Tabla 36: Balance general con financiamiento.

0 1 2 3 4 5
ACTIVO CORRIENTE $3.972,50 $ 28.418,13 $27.821,32 $34.961,23 $47.830,93 $81.211,99
CAJA-BANCOS $3.972,50 $24.227,30 $ 22.760,89 $ 28.850,76 $40.773,34 $ 73.060,47
CUENTAS POR COBRAR $4.190,83 $5.060,43 $6.110,47 $7.057,59 $8.151,52
ACTIVO NO CORRIENTE $ 16.550,00 $ 10.100,00 $ 6.800,00 $ 3.500,00 $ 2.000,00 $ 500,00
VEHICULOS $7.000,00 $7.000,00 $7.000,00 $ 7.000,00 $7.000,00 $7.000,00
DEPRECIACION VEHICULOS ($ 1.400,00) ($ 2.800,00) ($ 4.200,00) ($ 5.600,00) ($ 7.000,00)
EQUIPOS $ 5.400,00) $ 5.400,00 $5.400,00 $5.400,00 $5.400,00 $5.400,00
DEPRECIACION EQUIPOS ($ 1.800,00) ($ 3.600,00) ($ 5.400,00) ($ 5.400,00) ($ 5.400,00)
MUEBLES Y ENSERES $ 1.000,00] $1.000,00 $1.000,00 $1.000,00 $1.000,00 $1.000,00
DEPRECIACION MUEBLES Y ENSERES ($ 100,00) ($ 200,00) ($ 300,00) ($ 400,00) ($ 500,00)
GASTOS DE ORGANIZACION $ 3.150,00] $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00
TOTAL ACTIVOS $ 20.522,50 $38.518,13 $34.621,32 $ 38.461,23 $49.830,93 $81.711,99
PASIVO CORRIENTE $4.119,21 $ 25.021,98 $ 24.383,98 $31.199,35 $ 58.686,73
CUENTAS POR PAGAR $3.295,37 $20.017,58 $19.507,19 $ 24.959,48 $ 46.949,39
OTROS PASIVOS $823,84 $5.004,40 $ 4.876,80 $6.239,87 $11.737,35
PASIVO LARGO PLAZO $ 15.391,88 $15.391,88 $12.313,50 $9.235,13 $6.156,75 $3.078,38
PRESTAMO BANCARIO LARGO PLAZO $15.391,88 $15.391,88 $12.313,50 $9.235,13 $6.156,75 $3.078,38
PATRIMONIO $5.130,63 $ 19.007,05 ($ 2.714,16) $4.842,12 $12.474,83 $19.946,88
Capital social $5.130,63 $5.130,63 $5.130,63 $5.130,63 $5.130,63 $5.130,63
Utilidades $13.876,42 ($ 7.844,78) ($ 288,50) $7.344,20 $14.816,26
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 20.522,50 $38.518,13 $34.621,32 $ 38.461,23 $49.830,93 $81.711,99

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

V.E. Evaluacion del proyecto

V.E.1. Estimacion de la tasa de descuento
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La tasa de descuento, o costo de oportunidad de capital es el precio que se pagara por los fondos
necesarios para llevar a cabo un proyecto. Por ende, sera la tasa minima exigible para el proyecto,

para que este esté en la situacion de ser rentable.

La estimacion de la tasa de descuento se calculara en dos partes. En primer lugar se calculara la
tasa de descuento en base al costo del capital propio. Para esto se calculara el costo de recursos

propios, que seré igual a una tasa libre de riesgo mas una prima de riesgo para el sector.

Para simplificar el célculo, y enmarcarlo en la realidad ecuatoriana, se ha tomado como tasa libre
de riesgo la tasa de interés de los bonos del estado de Estados Unidos que seria de un 3% mas el

riesgo pais que actualmente esté alrededor de los 800 puntos.

Por otro lado, la prima por riesgo sectorial no se puede calcular debido aque no existe un sector o
analogo en la economia. Se ha estimado, sin embargo alredor del 3% debido a que es un negocio
que no tiene mucho riesgo por su bajo requerimiento de inversion inicial y debido al éxito de este

tipo de instituciones en la region.

El célculo se hace en base a la férmula para el costo de capital propio.

CR=TIr +Prima

En donde Tlr sera igual al 11% a y la prima sera igual al 3%. Quedando por lo tanto:
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ke =11% + 3% = 14%

Finalmente es posible decir que la tasa de descuento, sin financiamiento, que se utilizara para el

presente proyecto corresponde a una tasa de descuento del 14%.

También es importante calcular la tasa de descuento con financiamiento. Segin la propuesta
expuesta en el capitulo 4.4, se pretenderia financiar el proyecto en un 25% con capital propio y en
un 75% con capital ajeno. Entonces, para poder calcular la tasa de descuento es necesario calcular

el costo ponderado de capital segun la siguiente férmula:

ko = kd (DIV) + ke (PIV)

En donde kd es 8,3%; D es 15.226,88; ke es 14%; P es 5.075,63; y V es 20.302,50. Entonces

tenemos que,

15226, 88) 0 ( 5075,63
0

= 0 I — -
ko =8,3% (20302, 50/t 20302, 50

)=9,7%

V.E.2. Célculo del VAN con flujos corrientes con y sin financiamiento
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El VAN, o valor actual neto, es el valor presente de los flujos futuros de efectivo menos el valor
presente del costo de la inversion (Ross, Westerfield y Jaffe). EI VAN se utiliza como criterio de
aceptacion de un proyecto y sirve para conocer si un proyecto maximiza la inversion. Su formula

original aplicada al presente trabajo, se muestra a continuacion:

i=5 Qi

VAN= -A+ -
i ( xr)

El calculo del VAN con flujos corrientes o nominales, el cual fue calculado en base al flujo de
caja nominal sin financiamiento proyectado a cinco afios, se mostrara enseguida. La tasa de
descuento que se utiliza, una tasa del 14%, se calcul6 en capitulos anteriores, y corresponde a

costo de capital propio.

Remplazando la formula con los valores, se tiene que:

18.446,25 —3.528,92 3.773,39  9.352,13 29.462,72
(1,14)1 (1,14)2 (1,14)3 (1,14)* (1,14)5

VANys = —20.522,50 +

VAN ysr = 16.329,20 USD
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Se ha conseguido el VAN del proyecto nominal sin financiamiento. Ahora es necesario calcular
el VAN del proyecto nominal con financiamiento. Para esto se utilizara la misma formula, siendo
que los cambios estan en los valores de los flujos por el efecto del financiamiento, sin embargo la
tasa de descuento que se utilizard, sera el ya antes calculado costo ponderado de capital, que

corresponde al 9,7%.

Entonces a partir de la formula original del VAN, y remplazando se tiene que:

20.254,80 —-1.466,41 6.089,87 11.952,58 32.287,13

VANycp = —35.914,
wer = —35 B+ Goont t Twoomz T @oory T T@oeny T @,007)¢

VANycr = 14.500,06 USD

V.E.3. Célculo de la TIR con flujos corrientes con y sin financiamiento

La TIR, o tasa interna de retorno, es la tasa que hace el valor actual neto igual a cero. Se calculara
de igual manera en el presente proyecto, con el objetivo de poder tomar una decision correcta. El
calculo de la TIR se ha simplificado con el uso del ordenador. La TIR, en el caso de inversiones
como la del presente proyecto, puede ser comparada con el costo de oportunidad de capital. Si

este Ultimo es menor, entonces el proyecto vale la pena.
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A continuacion se puede observar la formula general para el calculo.

< Q

VAN=0=-A+> < __
“(1+TIR)

Entonces, a partir de esta formula se calcula la TIR nominal sin financiamiento, la cual arroja un

valor de 40%.

TIRNSF = 4'0%

Después se calcula la TIR nominal con financiamiento, en donde se han tomado los valores del

flujo y la tasa de descuento modificados:

TIRNCF = 22%

V.E.4. Célculo de las razones financieras del proyecto con y sin financiamiento

Las razones o indices financieros de un proyecto miden el estado financiero actual o futuro de

una organizacion. Para este proyecto es de especial importancia, puesto que se podran visualizar
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algunas situaciones en donde los datos arrojados sean positivos, pero algunos en los que los datos
digan que la estrategia de la RAI deberd ir por otro rumbo. Sin embargo, a pesar de que las
razones financieras lanzan datos cuantitativos, habra que analizarlos de manera cualitativa con el
fin de entenderlos de manera adecuada. Los indices mas importantes para este proyecto son
aquellos de liquidez, endeudamiento, rotacion y rentabilidad. Se han dejado de lado aquellas
razones de valoracion debido a que no pueden ser calculadas por la naturaleza del proyecto. Las

razones se calcularan siguiendo un horizonte de cinco afios.

V.E.4.a. Indices de liquidez

Los distintos indices de liquidez sirven para visualizar la capacidad de pago de la firma sobre sus
deudas. Estas deudas son con mayor exactitud deudas de corto plazo. Especial importancia tienen

los indices corrientes, de fuego, y de capital de trabajo.

Tabla 37: Indices de liquidez sin financiamiento.

| {NDICES DE LIQUIDEZ

1 2 3 4 5
LIQUIDEZ S 25,57 | $ 1,40 | $ 2,55 |$ 3,08 |$ 2,02
PRUEBA DE FUEGO $ 21,54 | $ 1,11 | $ 2,01 ¢ 2,52 | $ 1,78
CAPITAL DE TRABAJO $25.568,75 | $6.893,58 | $17.495,89 | $26.374,63 | $35.092,72

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: El Autor.

De la misma manera se muestran aquellos indices de liquidez con el efecto del financiamiento.

Tabla 38: Indices de liquidez con financiamiento.
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[ {NDICES DE LIQUIDEZ |

1 2 3 4 5
LIQUIDEZ $ 6,90 | $ 1,11 | $ 1,43 | $ 1,53 | $ 1,38
PRUEBA DE FUEGO S 588 | % 091]$ 1,18 | $ 1,31 (S 1,24
CAPITAL DE TRABAJO $24.298,92 $2.799,34 | $10.577,25 | $16.631,58 | $22.525,26

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

Indice corriente (liquidez general)

El indice corriente o de liquidez general analiza la capacidad de la firma para el pago de sus
obligaciones inmediatas. Para obtener este calculo es necesario dividir el activo corriente sobre el
pasivo corriente. Los valores 6ptimos estan estrechamente ligados al tipo de empresa en estudio.

Para el presente proyecto se ha creido adecuado no tener valor por menos de 1,5 puntos.

En el andlisis sin financiamiento, el presente proyecto muestra liquidez buena, con excepcion del
segundo afio, en donde la liquidez no alcanza los 1,5 puntos, minimo de liquidez recomendable.
En el andlisis sin financiamiento, el presente proyecto muestra déficit de liquidez adecuada para

los afios dos, tres y cinco.

Prueba de fuego (prueba super acida)

La prueba de fuego o super &cida se calcula dividiendo la caja mas bancos por el pasivo corriente.
Este dato sirve para determinar el nivel de efectivo existente para el pago de obligaciones de

corto plazo. Se ha fijado como minimo aceptable un valor de 0,8 puntos.

En el analisis sin financiamiento, los valores arrojados son positivos para todos los afios, mientras
que para el andlisis con financiamiento el afio 2 podria estar sugiriendo falta de liquidez en caja

bancos.
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Capital de trabajo

El capital de trabajo mide los recursos que necesita la firma para su correcta operacion. El activo
corriente menos el pasivo corriente representa al capital de trabajo. La tabla de arriba muestra el

capital de trabajo para el proyecto tanto sin financiamiento como con financiamiento.

V.E.4.b. Indices de endeudamiento (indice de solvencia)

Los indices de endeudamiento o solvencia estan compuestos en este trabajo por aquellas razones
de endeudamiento del activo y de apalancamiento o endeudamiento patrimonial. Los indices de
endeudamiento, como su nombre lo indica, miden qué tan endeuda estara la empresa y como es

su endeudamiento.

Tabla 39: Indices de endeudamiento sin financiamiento.

iNDICES DE ENDEUDAMIENTO
ENDEUDAMIENTO 2,8% 55,5% 34,9% 30,9% 49,2%
APALANCAMIENTO 3% 125% 54% 45% 97%

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: El Autor.

De igual manera se muestran los valores generados para el proyecto con ayuda de financiamiento

externo.

Tabla 40: Indices de endeudamiento con financiamiento.
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iNDICES DE ENDEUDAMIENTO
ENDEUDAMIENTO 50,7% 107,8% 87,4% 75,0% 75,6%
APALANCAMIENTO 103% -1376% 694% 299% 310%

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

Endeudamiento (endeudamiento del activo)

El indice de endeudamiento del activo mide con mas exactitud el nivel del activo total de la
organizacion, financiados a corto y largo plazo por los proveedores. Su calculo se logra
dividiendo el pasivo total por el activo total. Se ha tomado como valor maximo un 75% de

endeudamiento.

Para el proyecto sin financiamiento los valores de endeudamiento se encuentran por debajo del
75%, por lo que no existen problemas ni riesgo por endeudamiento del activo. Por otra parte, para

el proyecto con financiamiento, los valores exceden el limite para los afios dos y tres.

Apalancamiento (endeudamiento patrimonial)

El indice de apalancamiento o endeudamiento patrimonial mide la relacion que existe entre los
recursos financiados por los acreedores y por los accionistas de la empresa. Con esto se logra
determinar el apalancamiento financiero. Su calculo se logra al dividir el pasivo total del
patrimonio. En este sentido se han tomado valores por encima de 40 % como negativos para este

proyecto.

En el proyecto sin financiamiento, los valores para los 4 ultimos afios estan excediendo el limite,
siendo el segundo afio el mas preocupante. Para el proyecto con financiamiento, los datos son

demasiado altos para el primero, tercero, cuarto y quinto afio. Sin embargo se muestra algo
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contradictorio en el segundo afio, en donde el apalancamiento llega a niveles negativos extremos,
lo que hace que los recursos aportados por los acreedores de la empresa sean los que apalancan el

negocio.

V.E.4.c. Indices de rotacién

Los indices de rotacion sirven para medir el tiempo o la velocidad de la empresa para recibir sus
pagos y cancelar deudas con proveedores. A partir de indices como la rotacion de cuentas por
cobrar o cuentas por pagar, se pueden calcular otros indices interesantes, como los periodos

promedio de pago y cobro, asi como los dias trabajos con recursos de terceros.

Aqui es posible observar que para el proyecto sin financiamiento, el periodos promedio de cobro
es de 23 dias, el periodo promedio de pago es de 58 dias, ascendiendo a 35 los dias con que se

trabaja con recursos de terceros.

Tabla 41: Indices de rotacion sin financiamiento.

NDICES DE ROTACION
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 15,98
PERIODO PROMEDIO DE COBRO 22,5
ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR 6,26
PERIODO PROMEDIO DE PAGO 57,5
DIAS QUE SE TRABAJA CON RECURSOS DE TERCEROS 34,9

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.
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Por otro lado también se han calculado los indices de rotacion para el proyecto con
financiamiento. En este caso el periodo promedio de cobro es de 23, el periodo promedio de pago
es de 108, dado que los dias que se trabaja con recursos de terceros son 85. Este dato es mejor

que aquel analizado anteriormente en el proyecto sin financiamiento.

Tabla 42: Indices de rotacion con financiamiento.

iNDICES DE ROTACION
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 15,98
PERIODO PROMEDIO DE COBRO 22,5
ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR 3,35
PERIODO PROMEDIO DE PAGO 107,6
DIAS QUE SE TRABAJA CON RECURSOS DE TERCEROS 85,0

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: El Autor.

Rotacion cuentas por cobrar —RCC (ratio de rotacion de cobro)

Se calcula dividiendo las ventas por las cuentas por cobrar promedio. Este indice evalla la
politica de créditos y cobranzas empleadas, y refleja la velocidad en la recuperacion de los

créditos concedidos.

En el analisis sin financiamiento el valor de este indice es positivo, puesto que el ratio de rotacién
de cobro es bueno por lo que es pequefia la parte a ser cobrada en el futuro. Por otro lado, en el

analisis con financiamiento este nimero es el mismo.

Rotacion cuentas por pagar — RCP (ratio de rotacion por pagar)
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Se calcula dividiendo las compras por las cuentas por pagar. Este indice especialmente sirve para

medir el plazo que tiene la empresa para pagar sus deudas con proveedores.

Para el proyecto sin financiamiento este nimero es mayor al proyecto con financiamiento, por lo

que el primer caso es mejor, debido a que se utiliza mas tiempo para pagar a proveedores.

V.E.4.d. indices de rentabilidad

Los indices de rentabilidad miden los beneficios logrados por el funcionamiento u operacién de
la empresa. Con estos indices se puede determinar la eficiencia operativa existente. Las dos
razones principales son la de rentabilidad bruta y de rentabilidad operativa, las cuales serén

calculadas a continuacion.

Tabla 43: Indices de rentabilidad sin financiamiento.

(NDICES DE RENTABILIDAD
RENTABILIDAD BRUTA | | 20,7%] -7,9%] 0,5% 6,7% 11,3%

Fuente: EI Autor.

Elaboracion: EI Autor.

También se han calculado los indices de rentabilidad para el proyecto con financiamiento, con el

fin de poder observar la variacion existente entre éste y el primer caso.
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Tabla 44: Indices de rentabilidad con financiamiento.

INDICES DE RENTABILIDAD
RENTABILIDAD BRUTA | | 18,9%| -9,0%| 0,3% 6,3% 11,2%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: EI Autor.

Rentabilidad bruta

La rentabilidad bruta se calcula dividiendo la utilidad bruta por las ventas netas. A esta razén se
la conoce también como margen bruto sobre ventas, y sirve especificamente para medir el

margen de la empresa con respecto a las ventas.

Existiria una muy pequefia diferencia entre el proyecto sin financiamiento al proyecto con

financiamiento y los valores para ambos casos son negativos para el segundo afio.

V.E.5. Andlisis de sensibilidad con variaciones en las variables criticas

El andlisis de sensibilidad analiza las variables criticas del proyecto, las cuales influiran
directamente sobre el VAN y el TIR del proyecto. Es entonces necesario establecer las variables
a tomar en cuenta. Los criterios para la eleccion de las variables dependen de cada proyecto, sin
embargo se ha decidido tomar en cuenta aquellas variables cuya variacién positiva 0 negativa de
un 1%, comporte una variacion correspondiente del 2% en el VAN y del 1% en la TIR. Las

variables identificadas para el presente proyecto han sido: base de datos de emprendedores en
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unidades; asesoria de planes de negocio en unidades; elaboracion de estudios de mercado en
unidades; ganancias por montos invertidos en dolares; tasa de éxito en dolares; precio base de
datos de emprendedores; precio asesoria en planes de negocio; precio elaboracion de estudios de
mercado; precio ganancia por montos invertidos; precio tasa de éxito; costo variable por
inversion en porcentaje; costo fijo anual; proyeccion de ventas; tasa de descuento; tasa de

inflacion; inversion.

A partir del conocimiento de las variables, es necesario organizar los datos y establecer limites

para lo mismos. Estos se muestran a continuacion.

Tabla 45: Variables del analisis de sensibilidad.

Variables analisis de sensibilidad Pesimista| Caso base |Optimista
Base de datos de emprendedores en unidades 147 196 245
Asesoria en planes de negocio en unidades 103 147 191
Elaboracién de estudios de mercado en unidades 14 20 24
Ganancias por montos invertidos en ddlares 463200 579000 752700
Tasa de éxito en délares 231600 289500 376350
Precio base de datos de emprendedores 32,5 50 55
Precio asesoria en planes de negocio 56 70 77
Precio elaboracidon de estudios de mercado 1500 2000 2400
Precio ganancias por montos invertidos 3% 4% 5%
Precio tasa de éxito 4% 5% 6%
Costo variable por inversién en % 6% 5% 4%
Costo fijo anual 42526 38660 19330
Proyeccién de ventas 5% /5% | 15% /10% |20% / 15%
Tasa de descuento 13% 12% 11%
Tasa de inflacién 4% 5% 10%
Inversion 25653,13| 20522,5 7022,5

Fuente: El Autor.

Elaboracién: El Autor.
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El siguiente paso es observar el efecto de cada una de las variables sobre el VAN y el TIR del
proyecto. Aqui se utiliza una métodologia céteris péribus, lo que significa que cuando una

variable cambia, el resto se mantiene constante. La siguiente tabla muestra estas relaciones:

Tabla 46: Afectacién de las variables al VAN.

Variables andlisis de sensibilidad VAN pesimista | VAN optimista
Base de datos de emprendedores en unidades $9.170,33 $27.792,38
Asesoria en planes de negocio en unidades $6.776,06 $30.186,64
Elaboracion de estudios de mercado en unidades | (S 27.123,67) |$48.884,70
Ganancias por montos invertidos en délares $12.510,21 S 27.438,06
Tasa de éxito en ddlares $8.529,45 $33.409,21
Precio base de datos de emprendedores S 5.445,92 $22.205,76
Precio asesoria en planes de negocio $10.660,09 $22.391,98
Precio elaboracién de estudios de mercado ($19.522,83) |$48.884,70
Precio ganancias por montos invertidos ($1.422,45) $38.385,16
Precio tasa de éxito $8.529,45 $28.433,25
Costo variable por inversion en % ($1.422,45) $ 38.385,16
Costo fijo anual $11.993,63 $50.919,97
Proyeccidn de ventas ($12.065,84) |$38.756,34
Tasa de descuento $17.380,13 $19.635,90
Tasa de inflacién $ 15.790,66 S 32.755,45
Inversion $ 13.350,75 $31.981,35

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.
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Tabla 47: Afectacién de las variables al TIR.

Variables andlisis de sensibilidad TIR pesimista | TIR optimista
Base de datos de emprendedores en unidades 26% 54%
Asesoria en planes de negocio en unidades 23% 57%
Elaboracién de estudios de mercado en unidades |-36% 82%
Ganancias por montos invertidos en ddlares 31% 54%
Tasa de éxito en ddlares 25% 62%
Precio base de datos de emprendedores 21% 46%
Precio asesoria en planes de negocio 29% 46%
Precio elaboracién de estudios de mercado -22% 82%
Precio ganancias por montos invertidos 10% 69%
Precio tasa de éxito 25% 55%
Costo variable por inversion en % 10% 69%
Costo fijo anual 30% 102%
Proyeccidn de ventas -22% 60%
Tasa de descuento 40% 40%
Tasa de inflacién 37% 54%
Inversién 29% 167%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.

Con esto es posible identificar las variables criticas del proyecto, las cuales son:



Tabla 48: Variables criticas afectando al VAN.

Variables criticas

VAN pesimista

VAN optimista

Elaboracion de estudios de mercado en unidades | (S 27.123,67) |$ 48.884,70
Precio base de datos de emprendedores S 5.445,92 $22.205,76
Precio elaboracidn de estudios de mercado (519.522,83) |$48.884,70
Precio ganancias por montos invertidos ($1.422,45) $38.385,16
Costo variable por inversion en % ($1.422,45) $38.385,16
Costo fijo anual $11.993,63 $50.919,97
Proyeccidn de ventas ($12.065,84) |$38.756,34
Fuente: El Autor.
Elaboracion: El Autor.
Tabla 49: Variables criticas afectando al TIR.
Variables criticas TIR pesimista | TIR optimista
Elaboracién de estudios de mercado en unidades |-36% 82%
Precio elaboracidn de estudios de mercado -22% 82%
Precio ganancias por montos invertidos 10% 69%
Costo variable por inversion en % 10% 69%
Costo fijo anual 30% 102%
Proyeccidon de ventas -22% 60%
Inversién 29% 167%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.
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V.E.6. Analisis de escenarios

Al momento de definir escenarios, es necesario tomar al proyecto lo méas pragmaticamente
posible, con el fin de poder vaticinar las situaciones futuras més probables. El objetivo del
andlisis de escenarios es entremezclar las distintitas variables, con el objetivo de ver un resultado
comun. Se trabajara bajo dos distintos escenarios en este andlisis, el primero de ellos seré el de
financiamiento por deuda de largo plazo. El segundo sera el logro de una alianza con una

universidad.

El primer escenario viene trabajandose como supuesto a lo largo de este proyecto, por lo que el

VAN vy el TIR ya fueron calculados.

El segundo escenario, la alianza con la universidad, seria un escenario positivo y llevaria consigo
algunos cambios en las variables, los cuales deben ser observados con el fin de poder hacer los

cambios pertinentes en las variables.

- Disminucidn de la inversion inicial en un 66%
- Disminucién de los gastos fijos en un 50%

- Incremento de un 25% de la base de datos de emprendedores en unidades
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En base a esta informacion, es posible generar nuevamente un flujo de caja relacionado. Este se

muestra a continuacion:

Tabla 50: Flujo de caja en escenario 2.

Rubro 0 1 2 3 4 5
Flujo de caja -$7.022,50| $25.781,25| -$5.460,26| $383,31| $4.696,00| S23.307,26
VAN 14% $ 26.535,33
TIR 249%

Fuente: El Autor.

Elaboracion: El Autor.
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CAPITULO VI. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El presente proyecto ofrece datos financieros positivos, lo que indica directamente una buena
oportunidad de inversion y la factibilidad del mismo. La innovacién del servicio, la carencia de
instituciones de actividad similar hacen también del presente proyecto una idea interesante. Por
otro lado la inversion relativamente baja hace posible lanzar la red sin necesidad de
financiamiento. Es importante buscar un convenio o alianza con una institucién de educacion
superior debido a dos factores fundamentales: la mayoria de redes en el mundo trabajan bajo este

modelo y los datos financieros son todavia mejores.

Como recomendaciones adicionales se pueden analizar con mas profundidad las redes de paises
vecinos, con el objeto de observar mas de cerca la experiencia de éstas. Ha sido un tema
complicado debido a que la mayoria de la informacion en la region es nueva e inédita. Se podria
inclusive lograr algin tipo de comunicacion, con el fin de fortalecer las instituciones
compartiendo el conocimiento. También es importante tener contacto con instituciones publicas e
instituciones internacionales que estén interesadas en el proyecto, puesto que se podrian obtener
beneficios adicionales, como promocion especial en el medio emprendedor, beneficios

financieros, etc.

Por otro lado, se identificaron algunas necesidades insatisfechas en el mercado durante la
investigacion. A pesar de no haberlas nombrado, una de ellas, probablemente la mas importante,
es el gobierno corporativo. Para que las empresas puedan compartir su sociedad con nuevos

socios es importante contar con sistemas de buen gobierno corporativo que permitan la
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transparencia de la informacion. Seria este factor entonces una oportunidad mas en que la red
podria trabajar y operar, verbigracia la capacitacion necesaria para que esto ocurra en el tiempo
preciso del inicio de la sociedad y evitar problemas durante el desarrollo y crecimiento de la

empresa.

El presente proyecto busca dinamizar y desarrollar la economia ecuatoriana, por cuanto a que
haré énfasis en la sociedad emprendedora que requiere de capital para iniciar su negocio. No hay
que olvidar que la pequefia empresa representa en el mundo de hoy la mayoria del comercio

mundial.
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ANEXOS

Formato de cuestionario de investigacion de mercado

Encuesta Emprendedores

Materia: Proyectos Tema: Angeles Inversionistas de Ecuador Fecha: 04 de mayo de 2011

Aperitivo

Un Angel Inversionista es una persona que invierte dinero propio en pequefias empresas
emprendedoras. Las inversiones ocurren en etapas de iniciacion. Los dngeles inversionistas podrdn
también aportar activamente con su tiempo, experiencia profesional, etc. Las inversiones se hacen a
cambio de la participacién accionaria en la empresa en la que invierten.

El proyecto analiza la apertura de una Red de Angeles Inversionistas en Ecuador. Su tarea es canalizar la
demanda de capitales por parte de proyectos de emprendimiento, con la oferta de capitales
provenientes de inversionistas privados dentro o fuera del Pais.

La Red de Inversionistas contard con una base de datos de proyectos que demanden capital y con una
base de datos de potenciales inversionistas. A partir de esto, la Red estudiard, analizard y calificara cada
una de los planes de negocio, para asi poder ofertarlos a los inversionistas.

Preguntas:

1. ¢éEn caso de emprender un negocio, cree que necesitaria financiamiento inicial?
I:l Si l:l No

2. ¢Cuanto estaria dispuesto a pagar por entrar en la base de datos de la Red?
(o030 uso [so-a0 usp [lao-s0 vsp [ 50+ usp

3. éLe parece importante que su proyecto esté visible en la pagina web de la Red?
I:‘ Si l:l No

4. ¢ Cuantos inversionistas desearia tener como socios en su empresa?

I:ll I:IZ*S I:I374 D5+



208

5. ¢ Aceptaria financiamiento proveniente de inversionistas fuera del pais?
I:l Si l:l No

6. éCuanto por ciento de su participacion accionaria estaria dispuesto a ceder a cambio del
financiamiento?

Cliow  Uloow [lsow Tlaow [lson

7. iLe parece importante que una la Red brinde asesoria para la elaboracidn y correccién de planes de
negocio?

D Si D No
8. ¢Cuanto estaria dispuesto a pagar por la asesoria de su plan de negocios?
(2030 usp 3040 usp [lao-s0 usp Lo+ usp

9. ¢Estaria de acuerdo con que el inversor le ayude a administrar su negocio activamente, ya sea
mediante experiencia propia, experiencia o base de datos de clientes?

DSi l:lNo

Responda las siguientes preguntas si usted ya tiene un proyecto de emprendimiento actual que quiere
realizar:

10. ¢En qué area se halla su proyecto de emprendimiento? (puede marcar varias opciones).
I:I Construccion l:‘ Agricola/Forestal I:I Asesoria l:l Alimentos l:‘ Automotriz l:l Energia

I:l Transporte l:‘ Quimica/Farma l:l Turismo l:l Tecnologia l:l Software l:‘ Industria
I:'Servicios DMedioambienLe DTelecomunicaciones DOLra, éeual?

11. ¢En dénde se ubicara su proyecto de emprendimiento? (localizacién geografica).

I:I Quito I:I Guayaquil I:I Cuenca I:I Provincia, écual?

12. ¢Cuanto dinero inicial necesita para su negocio?

(1000 -5000 usp [15000-10000 vsp (] 10000-20000 usp 120000 - 50000 usp 150000 + usp

13. é¢Cual es el orden de importancia de las caracteristicas del inversionista? (1 — muy importante; 5 —
poco importante) (marcar todas en orden de importancia)

I:l Experiencia l:‘ Capital I:l Contactos D Tiempo D Cercania geografica
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I:‘ Otro, écual?

Encuesta Inversionistas

Materia: Proyectos Tema: Angeles Inversionistas de Ecuador Fecha: 04 de mayo de 2011

Aperitivo

Un Angel Inversionista es una persona que invierte dinero propio en pequefias empresas
emprendedoras. Las inversiones ocurren en etapas de iniciacion. Los dngeles inversionistas podran
también aportar activamente con su tiempo, experiencia profesional, etc. Las inversiones se hacen a
cambio de la participacién accionaria en la empresa en la que invierten.

El proyecto analiza la apertura de una Red de Angeles Inversionistas en Ecuador. Su tarea es canalizar la
demanda de capitales por parte de proyectos de emprendimiento, con la oferta de capitales
provenientes de inversionistas privados dentro o fuera del Pais.

La Red de Inversionistas contard con una base de datos de proyectos que demanden capital y con una
base de datos de potenciales inversionistas. A partir de esto, la Red estudiard, analizard y calificard cada
una de los planes de negocio, para asi poder ofertarlos a los inversionistas.

Preguntas:
1. éCree que una Red de Angeles Inversionistas es una alternativa atractiva de inversion?

I:ISi DNO

2. ¢Independientemente de su capital actual, cuanto estaria dispuesto a invertir en un proyecto de
emprendimiento?

I:l 1000 5000 USD l:l 5000-10000 USD l:l 10000-20000 USD DZOOOO - 50000 USD l:l 50000 + USD

3. éInvertiria en proyectos de emprendimiento, es decir, proyectos con una mayor cuota de riesgo
pero mayor rentabilidad?
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I:l Si l:l No

4. ¢En cuantos proyectos invertiria simultdneamente?

Ll Oes Osa s+

5. ¢éEn cuanto tiempo espera tener retorno de su inversion?

I:l 2-3 afios I:l 3-4 ahos I:l 4-5  afios I:l 5-6 afios I:l 7 + afios

6. ¢Qué rentabilidad anual es interesante para que usted pueda invertir su dinero?

Clsv-1os  [Cliow - 204 Tlsow - 405 [lsox +

7. éiLe parece importante tener informacion de los emprendedores y sus proyectos en la web?
I:l Si l:l No

8. ¢éEn qué areas invertiria? (puede marcar varias opciones)

I:l Construccion l:‘ Agricola/Forestal D Asesoria l:l Alimentos l:‘ Automotriz l:l Energia

I:l Transporte l:‘ Quimica/Farma l:l Turismo l:l Tecnologia l:l Software l:‘ Industria

I:l Servicios I:l Medioambiente l:l Telecomunicaciones l:l Otra, dcual?

9. ¢Le interesaria aportar activamente con su experiencia, red de contactos, etc. al negocio?
I:I Si D No

10. ¢Cudnto por ciento de la participacion accionaria de la nueva empresa le interesaria a cambio del
financiamiento?

Cliow  Ooos  Olsow [Claow [lsos
11. éEstaria dispuesto a compartir la participacidn accionaria con otros inversionistas adicionales?
I:I Si D No

12. ¢{Qué caracteristicas buscaria en una empresa al momento de invertir? (1 — muy importante; 5 —
poco importante) (marcar todas en orden de importancia).

I:IRépido crecimiento I:IAlta rentabilidad DBajo riesgo DAfinidad al area de su interés
DCercania geografica DInnovacién DOtro, beual?

13. é¢Cree que es importante conocer el perfil de emprendedor?
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