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RESUMEN EJECUTIVO

A nivel mundial nos encontramos atravesando un periodo de cambios
vertiginosos con la salud como tema prioritario. Este debate llevd a que cada
individuo por su cuenta y colaborativamente como sociedad nos cuestionemos
las rutinas y estilos de vida con los que nos manejamos diariamente, nuevas
corrientes de slow lifestyle y acciones orientadas a mejorar el dia a dia fueron

ganando relevancia en los ultimos afios.

A lo largo de este trabajo buscaremos acompafiar a través del disefio y
comercializacion de indumentaria y accesorios especializados a aquellos que

encontraron en el Yoga las respuestas a estos interrogantes.

Encontramos un mercado nacional con un TAM atractivo de 16.500 millones de
pesos y nos enfocamos en capturar a través del entendimiento profundo de
nuestro target el insight sobre el que armamos nuestro proyecto: El efecto del
Yoga en el cuerpo y la conexion con lo que buscan sentir a través de la practica
se da en el momento de preparar el ambiente y el cuerpo previo al inicio de la

misma.

Es por esto que nuestra propuesta de valor es crear un Ecommerce donde
puedan encontrar de manera centralizada todos los productos necesarios para
crear esta puesta en escena, con la presencia de una experiencia de marca
durante todo el Customer Journey que asegure a lo largo del mismo transmitir y

crear estos efectos.
KRUPA = YOGA = DESCONEXION

Nos moveremos en un mercado de nicho desafiante y muy competitivo, pero con
una proyeccion interesante en la cual con una baja inversion y teniendo en
cuenta un escenario conservador se ve un proyecto que presentaria 40pp de

gap positivo entre la tasa de retorno esperada vs. la tasa de descuento.

Con estas variables y mucha expectativa damos inicio al nuevo camino de
KRUPA.
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INTRODUCCION Y ANTECEDENTES

Si bien el Yoga es una practica milenaria, no fue hasta los ultimos 10 afios que su
popularidad se vio acrecentada, especialmente en Occidente. El ritmo de vida, el
estrés y el aumento de enfermedades relacionadas con el mismo llevé a que cada
vez mas personas se vuelquen a la practica. Este namero viene creciendo
sostenidamente desde el afio 2012 y continuard haciéndolo. Segun estadisticas
brindadas por eventbrite, una mayor concientizacion por la rutina orientada al
bienestar, cambios a habitos saludables y tendencias orientadas a llevar un “live
slow lifestyle” que se daran en los proximos afios (incluso luego de los cambios de
vida introducidos por el Covid.19) mantendran este numero con tendencias

crecientes.

En paralelo al aumento de practicantes, aumenta el el gasto de los mismos en ropa
y accesorios para realizarlo. Segun estudios realizados por Yoga Alliance! el 70%
de los entrevistados manifestd haber adquirido ropa o accesorios especificos de
Yoga en los ultimos 6 meses, con un aumento del 60% en el monto total invertido
(considerando clases, ropa y accesorios). La tasa de crecimiento proyectada para
el afio 2023 segun Absolut Reports? para el mercado de accesorios de Yoga es de

7% a nivel global.

No solamente los numeros avalan estas tendencias. Asi como sucedié con los
runners, los practicantes de Yoga se reconocen cada vez mas como una
comunidad propia. “Los Yoguis” buscan la personalizacion de la practica y como

mostraremos mas adelante, estan dispuestos a pagar por ello.

Esto da un espacio en un mercado de nicho interesante con un aumento en la
cantidad de players en el mercado ofreciendo propuestas. Modelos de negocios
probados, como por ejemplo Lululemon, y el ingreso de grandes marcas como Nike

ofreciendo lineas especificas para Yoga sustentan esta necesidad insatisfecha.

! https://www.yogaalliance.org/2016 YogalnAmericaStudy

2 Absolute Reports - Yoga Accesories Reports - Market 2020-2023 https://www.globe newswire.com/news-
release/2020/03/02/1993292/0/en/Yoga-Accessories-Market-2020-2023-Market-Size- Trends-Demands-Leading-Key-
Players-Types-Applications-C hallenges-and-Forecast-Absolute-Reports-P vt-Ltd. html



MARCOS CONCEPTUALES Y HERRAMIENTAS DE
MANAGEMENT UTILIZADAS

Para el desarrollo del siguiente trabajo se partié de una necesidad latente por parte
de los practicantes de Yoga, en un mercado con tendencia creciente. Nos
enfocamos en definir el segmento target, conocerlo en detalle a través de técnicas
de investigacion (en nuestro caso, entrevistas en profundidad uno a uno). Una vez
identificado el Target de clientas KRUPA, construimos el mapa de empatia y el
Value Proposition Canvas, que nos permitié entender sus pains, gains y jobs to be
done asegurando a través de esto el Product-Market fit. Lo mas importante obtenido
de esto fueron los insights, que nos sirvieron de base para crear en un principio la
hipotesis que nos era necesario validar y luego la propuesta de valor sobre la cual
esta sustentado este proyecto. Conocido esto fue que creamos el Modelo de
Negocio utilizando el BMC - Business Model Canvas, que nos permitid describir
todas las aristas del negocio. De esta forma comenzamos a indagar en el detalle y
el desarrollo de todos los puntos propuestos por el mismo: Estructura de Costos,

Modelo de Ingresos, Alianzas clave, etc.

A lo largo del camino también nos fue necesario conocer el entorno del mercado
en el cual nos ibamos a mover. Para esto utilizamos dos herramientas que nos
permitieron indagar fuertemente en esto y entender el contexto para KRUPA. A
través del modelo de 5 fuerzas de Porter fue que procesamos la informacién en
términos de competencia, proveedores, clientes y productos sustitutos y el
framework propuesto por el modelo PESTLE nos ayud6 a considerar los temas de
indole politico, econdmico, social, tecnolégico, ambiental y regulatorio que

atraviesan al proyecto.

De esta forma, a lo largo del desarrollo de este trabajo y a través de todo lo
mencionado previamente pudimos comprender el mundo donde nos encontramos

inmersos y ahondar en las variables internas de la marca.



|.  EL CLIENTE

Planteo de la Necesidad

El objetivo del presente trabajo es cubrir las principales necesidades que tienen
los potenciales clientes al realizar yoga. Desde KRUPA, queremos acompafar
con nuestros productos el E2E del proceso que implica para el target definido
realizar su practica, asegurando asi un completo aprovechamiento de los

beneficios que esta disciplina brinda.
Segmentos potenciales

Como punto de partida comenzamos por definir cuales serian los posibles
segmentos objetivos a los que apuntaremos. Para esto confeccionamos los
segmentos que creemos tienen pains a ser solucionados con nuestra propuesta

de valor.

El primer corte que realizamos para esta etapa es confirmar que los productos
estan enfocados para el publico femenino. Esta conclusion la obtuvimos luego
de validar que el 70% de las personas que realizan Yoga a nivel mundial hoy son
mujeres segun se indica en el informe emitido por Yoga Alliance. Otro
assumption que consideramos en esta instancia es que el ingreso/Clase social
es de medio-alto para arriba (Clase C2-ABC1 de la piramide social argentina).
Consideramos que solo en estos estratos estarian dispuestos a pagar por

productos tan especificos dentro del mercado de nicho al que apuntamos.

En base a esto construimos los segmentos, cuyo detalle se ve en el Anexo 01,
que luego servirdn de base para confeccionar las entrevistas descritas mas
adelante en este trabajo. A continuacion se detalla un breve resumen de cada

uno de ellos :
e La Workaholic

Este segmento representa a una mujer de 25 a 40 afios, soltera y sin hijos. Su
vida, horarios y actividades sociales giran en torno a su agenda laboral. Los mails
y el whatsapp manejan su rutina. El celular y la notebook son sus mejores
aliados. Usa el Yoga al final del dia para poder desconectarse de la voragine en

la que vive y busca a traves de la practica el silencio y callar su mente.



e Working Mum

En este caso describimos a una mujer de 30 a 50 afios, con hijos. La primera
tarea del dia que realiza es desayunar en familia y preparar todo lo necesario
para ordenar su dia y horarios. Lleva a sus hijos al colegio y practica Yoga en
general por la mafiana. Lo hace con el objetivo de tener un momento para ella

misma y poder dar lugar a su espacio personal.
e Instructora de Yoga

El altimo modelo a validar es la Instructora de Yoga. En este caso la practica no
representa solamente un momento o un espacio sino que es mas: El Yoga es su
estilo de vida. Predica los valores del Yoga y la meditacion y los comunica a
través de sus clases. En su tiempo libre se capacita con cursos relacionados al

tema y se mantiene online con varias comunidades relacionadas.

Como siguiente paso identificamos, como se puede ver en el Anexo 02, los
Pains, Gains y Jobs to Be Done para cada segmento. Como primer hallazgo,
pudimos ver al realizar esto que los mismos son muy similares para los tres

segmentos.

Usando esta informacion como marco fue que construimos la instancia de
validacién, en formato de entrevistas. Las mismas fueron estructuradas en tres

etapas de preguntas:

e Informacion de segmentacion

e Preguntas Yoga Focused: En este punto se buscé indagar en los motivos
de por qué practican, como lo incorporan en su rutina y en qué momentos.
Se incluy6 como pregunta abierta a desarrollar las actividades que
realizan desde que deciden realizar su practica hasta que finalizan la
misma con el objetivo de identificar las etapas de Journey Map de
nuestras clientas realizando Yoga.

e Cierre: Previo a dejar un espacio abierto para comentarios y reflexiones

finales se solicita que resuman todo lo anterior en 3 palabras concretas.

El detalle de las preguntas puede verse en el Anexo 03y el Debrief de todas las

entrevistas en el Anexo 04.



Resultados Validacion

e Mapas de empatia -Anexo 05-: Al volcar la informacion de los mismos
confirmamos que los mismos son similares para los segmentos 1y 2
definidos, mostrandonos que no son dos publicos diferentes sino uno
solo. La variable de tener hijos NO es relevante a la hora de segmentar.
Esto mismo se traslada a los Jobs, Pains y Gains.

e Las profesoras de Yoga no son nuestro segmento a apuntar para esta
primera instancia. Las mismas seran consideradas eventualmente como
alidas para dar a conocer nuestros productos a través de ellas y sus
clases al arquetipo final.

e El Journey Map consta de tres etapas: Preparacion pre practica - Practica
- Relajacion

e Utilizando el debrief de las entrevistas es que encontramos el principal
insight sobre el que construiremos nuestra propuesta de valor. La frase
gue consolida lo que mas escuchamos es “Ya me relajo cuando pongo mi
Mat y me cambio”. Notamos que ante el pedido de que nos describan el
Journey que recorren desde el momento que deciden hacer su practica
hasta que finalizan la misma existia una fuerte conexion emocional con la
etapa de preparacion, conectando mucho con la ropa, los accesorios, el
espacio y los aromas. Todas ellas manifestaron que ya desde este
momento sienten la relajacion y la “calma de mente” que tanto buscan en

el Yoga.
Arquetipo final

SOFIA PEREZ (36 afios)

Independiente y segura. Ingreso/Clase social
Media/Alta. ¢ Qué nos dice?

“Me levanto, me preparo el desayuno y me

informo de lo que pasa/leo mails/ miro whatsapp.
Mis dias son intensos entre trabajo, (hijos) y actividades sociales como salidas,
cenas con amigos, (actividades de los chicos), etc. Hago YOGA a la tardecita.

En el momento que me cambio la ropa y preparo el ambiente ya voy entrando



en el mood. Pongo mi Mat y ya me empiezo a desconectar y a conectar con mi
cuerpo. Cuando puedo también hago mis practicas a la mafiana, en vacaciones

prefiero este horario”

Cuadro 01. Value Proposition Canvas

1[N

Dicho esto, finalizamos la etapa de entendimiento del segmento target y el
arquetipo al que apuntamos. Como proximos pasos pasaremos a describir como
a partir de los pains, gains y Jobs to be done elaboramos nuestra propuesta,

sobre la que realizamos el experimento de validaciéon a modo de confirmacion

de hipotesis.

10



. LA PROPUESTA DE VALOR

Propuesta de Valor, beneficios y factor diferencial

Habiendo transitado la instancia de entrevistas es que nos adentramos en
entender por qué nuestras clientas practican Yoga y qué buscan a partir del
mismo. El insight obtenido nos enfocé en la etapa de preparacion del Journey.
No solamente en los productos que usan para realizar la practica en si, sino
también en como crear ese espacio de desconexion, equilibrio y armonia. Nos

detuvimos en frases como:
“Cuando pongo mi Mat ya me desconecto”
“Elijo la ropa que voy a usar, que me haga sentir comoda y liviana”
“Abro la ventana y prendo un sahumerio o una velita”
“Despejo el espacio donde voy a practicar”

Motivadas por esto, decidimos enfocarnos en investigar cuales eran los
productos que pueden ser utilizados con este fin. Descubrimos una diversidad
enorme en cuanto a lo que se podia ofrecer, siempre orientandonos a la
conexion emocional que puede existir con los deseos manifiestos de comenzar
la actividad y los deseos latentes de generar un espacio de seguridad y
tranquilidad para entregarse a una actividad como el Yoga, Mats, bricks, cintos,

porta mats, medias especiales, guantes, knee pads y mas.

Con toda esta informacion investigamos las propuestas actuales existentes en
el mercado, dandonos cuenta que si bien hay una gran cantidad de oferta en
cuanto a productos no existe un solo lugar donde encontrar todo lo necesario

para esto.

Las propuestas actuales estan centradas en brindar soluciones puntuales
enfocadas en una sola arista del Yoga y la meditaciébn. Concretamente, marcas
que venden solo uno o un grupo de los elementos que mencionamos
previamente. Consolidando toda esta informacion es que reinventamos la

propuesta de valor de la marca.
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Desde KRUPA, nuestra propuesta de valor es generar un espacio de venta en
donde las yoguinis puedan encontrar toda la gama de productos especificos
para la practica del yoga. Queremos que ante el nacimiento de la intencion de
compra o la necesidad de adquirir no uno, sino varios productos no queden
dudas que en nuestra marca van a encontrar todos ellos. Ya no van a tener que
recurrir a varios lugares o marcas, sino que ingresaran a uno solo. Queremos
gue ante la necesidad de comprar cualquier producto que necesiten para su

préactica no tengan dudas que KRUPA es el lugar donde lo van a encontrar.

Adicionalmente y dado que es un mercado de nicho que busca una experiencia
muy particular, tanto nuestros productos como toda la experiencia de compra
estardn atravesados en cuanto a imagen de marca en transmitir lo que
descubrimos con las entrevistas y orientados a potenciar los Gains mencionados

en el VP Canvas.
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.  EL PRODUCT MARKET FIT

Hipotesis

Luego de confeccionar e indagar en el Value Proposition Canvas (Ref. Capitulo I.
El Cliente) y de concluir en la propuesta de valor avanzamos con la elaboracion de

la Hipotesis que queriamos validar a traves del experimento que describiremos mas

adelante:

“A las mujeres entre 25 y 50 afios con un ingreso Medio/Alto que practican yoga
les interesa consumir productos relacionados con su practica que les permitan
conectar con su cuerpo y mente desde el momento en el que toman contacto con
los mismos, contribuyendo a desconectarse del estrés diario, bajar su ansiedad y

sentirse asi mas relajadas”

Disefio del Experimento

Para este experimento digital se decidio utilizar la plataforma Instagram. A
continuacion enunciamos las variables principales utilizadas, cuyo detalle de puede

ver en el Anexo 06 :

e Parametrizacion de campafa: Se apunt6 al publico femenino con edades
entre 25 y 50 afios y se marcaron intereses varios relacionados con la
tematica (Ej: Yoga, meditacion, Health, Lifestyle, Fitness, etc)

e Wording: Se disefié el texto buscando no solamente cercania sino buscando
utilizar las palabras que con mayor frecuencia surgieron durante las
entrevistas y que dieron origen a la hipoétesis.

e Seleccion de imagen: Se utilizé imagen del banco de imagenes de KRUPA
en la que se vieran accesorios e indumentaria con estampado y
caracteristicas acorde a las palabras utilizadas en el texto y las
funcionalidades valoradas por las clientas segun encuestas y VP Canvas.

e Link a Tienda: La imagen contenia la posibilidad de clickear sobre “Mas

informacion” lo cual redirigia a las interesadas al Ecommerce de la marca.

El flujo del experimento, los links incluidos y los KPIs para evaluar cada instancia

son los siguientes:
1. Campafia en Instagram - Inversion inicial

13



2. Visitas perfil IG (@krupa.arg) - Cantidad de clicks, medido a través de CTR
3. Like en IG - % aumento de seguidores vs. inicio de campafna

4. Click atienda online disponible en perfil - Visitas a la web a partir de campana

del periodo

5. Visita Tienda Online (https://krupa.mitiendanube.com/) - Visitas a la web a

partir de campafia del periodo

Se corrid la camparia por un periodo de 7 dias y las conclusiones obtenidas fueron

las siguientes:

e Si bien todas las variables tuvieron tendencia positiva nos enfocamos en el
CTR para medir el interés por la propuesta

e Elresultado de este indicador fue de 1,84%, lo que representa un 300% mas
gue el promedio de esta métrica para la industria de la venta por canales
digitales®

Conclusion

Habiendo demostrado que el ratio medido se encuentra por encima del promedio
de los valores del mercado se comprueba el interés a través del experimento digital
realidado. De esta forma podemos decir que nuestro target objetivo considera
atractivo el proyecto planteado y justifica continuar con el las etapas de desarrollo

posteriores del mismo.

3 www.wordstream.com/average ctr
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IV. EL TAMANO DE LA OPORTUNIDAD, LA
COMPETENCIA, EL CONTEXTO Y LA INDUSTRIA

Tamarfo de la oportunidad

Para dimensionar el tamafio de la oportunidad y trabajar con los datos cuantitativos
sobre los que esta sustentado este proyecto nos basaremos en la informacion que
encontramos disponible en diversas fuentes que remiten tanto a investigaciones
como a estudios de mercado realizados por diferentes organismos, asociaciones y

consultoras.

Para comenzar analizaremos el TAM (Total Available Market). Para este caso nos
referiremos a cuanto mueve el mercado mundial del Yoga. Si hablamos en términos
de Dolares, el gasto mundial en Yoga es de alrededor de 80 billones de délares
anuales?, englobando a los 300 millones de practicantes® que existen actualmente.
Este gasto incluye todo lo relacionado que pueda existir a este mundo, tanto
compra de accesorios como abono de clases o gastos en profesorados de Yoga

para poder obtener las certificaciones requeridas para ser instructor.

Ahora bien, para la construccién del SAM (Service Available Market) debemos
identificar cual es el tamafio de mercado puntual de indumentaria y accesorios para
Yoga en Argentina enfocado en el publico femenino. Para esto partimos del dato
obtenido de estudios realizados por Yoga Alliance que ya mencionamos
previamente, que remiten al mercado particular de Estados Unidos, en el cual se
menciona que el gasto en Yoga del publico norteamericano es en total es de 16
billones de ddlares. Ahora bien, parallevar este dato a valores Argentina utilizamos
la relacion proporcional existente entre los valores de consumo de la sociedad
norteamericana vs. la argentina que se encuentre alrededor del 2%¢. A su vez,
también debemos ajustar este dato considerando que el 70% de los practicantes
son mujeres y que el 50% del gasto total que realizan esta destinado a Indumentaria

y accesorios para la practica, tal como indica el informe realizado por Yoga Alliance.

4 https://www.thegoodbody.com/yoga-statistics/
5 https ://www.yogitimes.com/article/unstoppable-tre nd-yoga-infographic-business
6 https://datos.bancomundial.org/indicador/NE.CON.PRVT.CD?locations=US
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Esto se resume en que el SAM es de 110 millones de ddlares, que equivalen a

aproximadamente 16.500 Millones de pesos.

Por ultimo debemos calcular el SOM (Service Obtainable Market), es decir cuanto
de ese mercado puede KRUPA capturar efectivamente. Considerando que nos
encontramos en un negocio de retail que, como se detalla mas adelante, cuenta
con una alta cantidad de productos sustitutos y bajas barreras de entrada el objetivo
gue nos proponemos es capturar el 0,2% de Market Share respecto del SAM en
los primeros 5 afios del proyecto. Esto equivale a generar ventas alrededor de
$33.000.000.-

Competencia

A los efectos de este trabajo y dado el periodo de tiempo que se utilizara para la
proyeccion y donde se focalizara geograficamente la estrategia de crecimiento se

analizara el mercado nacional.

A la hora de iniciar el research para ver quienes eran nuestros competidores nos
encontramos que debemos separarlos en dos categorias: Indumentaria y

Accesorios.

Para la primera categoria encontramos una mayor cantidad de actores en el
mercado, pero solo nos enfocamos en aquellos que presentan una propuesta
atractiva y alineada con la identidad de marca que desde KRUPA buscariamos
crear. Estos son los que consideramos nuestros competidores directos. Si
utilizamos esta variable, la marca mas fuerte que existe hoy es Lulea Mindful. La
misma se encuentra consolidada en el rubro de venta de ropa para Yoga ofreciendo
una propuesta atractiva. Sus productos se encuentran alineados a los valores del
Yoga, son sustentables y estan certificados como empresa B. Ofrecen contenido
relacionado con la tematica y poseen una comunidad de Yoguis que difunden la
marca. A modo de referencia, si consideramos los followers actuales de las marcas
(Febrero 2021), Krupa posee el 10% del tamafio que tiene Lulea hoy. También cabe
destacar que tenemos grandes marcas - Nike, Reebok, Adidas - con colecciones
especificas para Yoga. También algunas de mediano tamafio - Juana de Arco - que
cuentan con indumentaria informal u orientada a otros deportes pero con una

seccion especifica para Yoga.
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En la segunda categoria podemos encontrar, siguiendo el mismo criterio
mencionado previamente, identificamos los principales competidores dentro del
mundo de los accesorios. Existen tres destacados, a quienes compararemos en
términos de cantidad de followers vs Krupa: House of Mats (Krupa 10%) - Sukha
(Krupa 13%) - Yogui Boutique (Krupa 26%). En este caso los dos primeros se
encuentran enfocados en la venta de Mats de materiales sustentables 'y en el 3er

caso en toda la gama de accesorios para el Yoga.

Luego de esto, quisimos buscar opciones en las que dentro de una misma marca
se pudieran encontrar tanto indumentaria como accesorios, asi como también otros
items relacionados. Las opciones que existen hoy, como por ejemplo Yoga y
Fitness, no poseen productos con disefio propio sino que son intermediarios de

productos e indumentaria.

Si trabajamos sobre el mapa de posicionamiento podemos ver donde se

enmarcaria KRUPA vs. sus competidores

Cuadro 02. Mapa de Posicionamiento

Precio

+ [ HOUSE
Junsiy OF
MATS

@ 1ulea

Disefio KRUPA

A modo de conclusién encontramos que al diferencial de la propuesta de poder
encontrar todos los productos bajo una sola marca le debemos sumar un producto
con disefio propio y distintivo acompafiado por una fuerte identidad de marca, cuyo
posicionamiento por precio se encuentre por debajo de lo que se puede encontrar

hoy en el mercado, sin descuidar el monitoreo de costos.
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Contexto

Para analizar el contexto utilizamos el framework propuesto por el Analisis
PESTLE.

En cuanto a factores politico-econd6micos consideramos que es relevante el
entendimiento de la misma en el tiempo dado que la marca contaria con
proveedores y productos tanto nacionales como importados. La inestabilidad de
ciertas variables macroeconémicas, especialmente el valor del dolar, asi como
también los riesgos asociados a las politicas cambiarias dadas por los posibles
cambios politicos deberan ser considerados en las proyecciones a modo de
entender el mix entre nacional-importado segun sea conveniente. Adicionalmente,
al estar en el mercado de Retail, el consumo y la inflacion seran variables a ser

monitoreadas de cerca.

En términos legales/regulatorios y siguiendo con la linea anterior, toda
modificacion en cuanto a politica de importaciones afectara a la dinamica del
negocio y nos obligara a tener escenarios y opciones alternativas en cuanto a

proveedores.

En cuanto al enfoque tecnoldgico la variable que nos importara sera todo lo
asociado a plataformas de comercio electronico, redes sociales e interpretacion de
datos que podamos obtener para mejorar la cadena de valor del negocio,

obligdndonos a monitorear los avances que se den en este campo.

En términos sociales y como se menciona en la introduccion, la sociedad a nivel
mundial estd cambiando de habitos y adquiriendo conciencia respecto a como
mejorar el estilo de vida. Esto resulta positivo para el emprendimiento siendo el
Yoga una de las disciplinas elegidas para una rutina saludable desde un enfoque

holistico.

La variable ecolégica acompafa la légica lo expuesto previamente. Al ser los
practicantes de Yoga personas comprometidas ambientalmente, eventualmente
deberemos adentrarnos en los conceptos propuestos por el Slow Fashion para
crear productos conscientes y sustentables que tengan en cuenta esto. Esto

ademds es una tendencia en cuanto a la decision de compra por parte de los
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consumidores, quienes cada vez dan mayor valor a que el E2E de las cadenas de

produccion estan tefiidas por estos valores, tal como indica el informe McKinsey
Industria

Actualmente el Yoga cuenta con 300M de practicantes a nivel mundial,
presentando un aumento de 50% cada 4 afios. Estos numeros tienden a
mantenerse no solamente por una mayor conciencia social sino porque cada vez
mas nifilos comienzan a practicar, de hecho el 37% de los practicantes de Yoga
poseen hijos que también lo hacen. En cuanto a edades podemos ver que
actualmente los que mas practican son aquellos que se encuentran entre 30 y 49

anos.

En términos de dinero, es un mercado que mueve 80 billones de dolares a nivel

mundial siguiendo los siguientes patrones:

e El aumento del gasto en Yoga aumenta un 60% cada 4 afos. Es decir que
el aumento de practicantes gue mencionamos antes conlleva a un aumento
en el gasto por parte de los mismos.

e De este 60%, el 50% esta destinado a ropa y accesorios.

e Aquellos que se encuentran entre 25y 35 son los que mas gasto en ropay

accesorios especificos presentan.

Cabe destacar que el impacto del COVID-19 resulté positivo para la venta en el
nicho de mercado al que nos encontramos. A modo de ejemplo, Lululemon - el
mayor actor a nivel mundial de venta de ropa de yoga - aument6 157% sus ventas
solo en 20207 segun indica el informe de McKinsey. Para reforzar esta idea, el
mencionado informe destaca que a pesar de que los valores generales se vieron
afectados por la pandemia, el Yoga se encuentra dentro de las oportunidades

emergentes destacadas dentro del segmento femenino.

Dentro de este marco, procedimos a entender el detalle de la industria en la que
nos moveremos utilizando como marco conceptual el andlisis de las 5 fuerzas de

Porter - Anexo 07 -. Las conclusiones obtenidas del mismo son:

7 Informe McKinsey. Sporting goods 2021 Report
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Los proveedores cuentan con un alto poder de negociacion debido a como
se maneja la industria textil y productiva en Argentina. Los ciclos de
produccion son largos, las cantidades minimas a solicitar por producto son
altas y la informalidad del sector son las que nos llevan a tomar conocimiento
gue sera clave desarrollar vinculos de confianza y tenerlos como key
partners.

Si bien existen productos sustitutos y las barreras de entrada son bajas, es
posible mitigar esta variable creando una fuerte identidad de marca que
permita maximizar la captura de valor y fidelizando clientes a través de una

robusta experiencia de compra y atencion post venta.
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V. EL MODELO DE NEGOCIO

Partiendo de los analisis realizados en donde identificamos claramente a nuestro
segmento objetivo y ahondamos en el detalle de la Propuesta de Valor nos
centramos en definir el resto de las variables asociadas al modelo de negocio que
nos permitiran llevar adelante la propuesta. KRUPA sera una marca de venta digital
(E-commerce) a través del cual se comercializara toda la gama de productos que
permitan a nuestras clientas armar su espacio para poder realizar la practica,
acompafado de una fuerte experiencia que logre en todos los touchpoints del
Journey Map conectar con las emociones que buscan al realizar Yoga. El disefio
de esta experiencia o haremos enfocandonos en los insights obtenidos en las
encuestas y aseguraremos la coherencia de marca tanto en el canal de venta como

en la estética de distribucién y la experiencia de retiro y compra en el showroom.

Para darle un marco conceptual utilizamos en el desglose del modelo de negocio
el Business Model Canvas y es a partir de él que describiremos cada uno de los

componentes a tener en cuenta para avanzar con el emprendimiento.

Los canales de venta principales de la marca en una primera etapa y dado que
KRUPA busca ser una marca digital, el principal a estos efectos sera la plataforma
de Ecommerce. Luego tendremos disponible un Showroom, que oficiara tanto
como canal de venta para quienes nos contacten via Redes y no deseen concretar
sus ventas via Web, como también canal de retiro/cambio/devolucion de productos

para cierto porcentaje de ventas que se concreten a través del Ecommerce.

Resulta claro que para el éxito de este modelo la relacion con los clientes y lo que
estos perciban de la marca sera una instancia crucial. Las mismas seran disefiadas
y manejadas con extremo cuidado en cada touchpoint. Las que resultan criticas
seran aquellas llevadas a cabo a través de Redes sociales, con Instagram como
principal canal de difusion de la marca. Las piezas, el contenido y el look&feel seran
en la mayoria de los casos el primer punto de contacto de nuestras clientas con la
marca. En segunda instancia se desprenden dos puntos que reforzaran esto:
Newsletters y campafias de mailing, no solamente para continuar con el contacto
ante la intencion de compra y forzar la conversion en el funnel sino también para

fidelizar a través de los mismos cumpliendo un rol relevante en la etapa de post
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venta, y la atencién one o one en el caso de clientas que decidan acercarse al
showroom. El disefio del mismo cumplira un rol clave buscando crear un “Wow

effect” al ingresar al mismo.

Continuando con esta idea, la experiencia general sera una actividad clave para el
negocio desde el enfoque del cliente. Desde el lado operativo hay dos puntos a
considerar. Por un lado sera imprescindible tener un minucioso seguimiento de
costos y su relacion en la construccion del pricing. Por otro lado la gestion de
proveedores jugara un papel importante considerando dos factores: la informalidad
del sector en el mercado argentino para lo que sea de produccion nacional y la
variabilidad en los cambios de normativas de importacibn sumado a la
incertidumbre del tipo de cambio para los productos o materias primas importadas.

Alineado a esta idea, la gestion del stock tendra un rol critico.

Los recursos clave a considerar para llevar adelante un negocio de retail con canal
de venta digital serdn aquellos orientados a mantener el proceso de venta
funcionando de la manera mas practica y &gil posible: La plataforma de
Ecommerce, que actualmente se encuentra montada sobre Tienda Nube, la
plataforma de Pagos, actualmente Mercado Pago y la logistica de distribucién, a
través de Mercadoenvios o Correo Argentino. Otro factor no menor sera el espacio
disponible para el almacenamiento de stock, asegurando no solamente el tamafo
del mismo sino optimizando la logistica de entregas y el abastecimiento del

showroom.
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Cuadro 03 - Business Model Canvas

Key Partners Key Activities Value Propositions 2% | customer Relationships P | Customer Segments
m
Experiencia al cliente Redes Sociales
alineada a emociones y (Instagram y Facebook)

valores del Yoga
g Venta Online/Presencial

Talleristas nacionales Monitoreo de costos y de toda la gama de Mailing + Newsletters
U roductos que
stocks . i d Mujer de 25 a 55 aiios
permitan a nuestras . :
Aa clientas armar su Atencién One o One en EENTEIEE social .
Proveedores nacionales Gestién de proveedores espacio para poder Showroom Medio/Alto con perfil
u .
realizar la practica, Vgorklng il
H acompaiado de una ‘workaholic’
Proveedores Key Resources “ P Channels
internacionales para fuerte experiencia que
importacion Tienda Nube permita en todos los
touchpoints del Journey, Venta Web

MaQ conectar con las

Mercado Pago &
emociones que busca al

Influencers

Mercado envios/Correo realizar Yoga
Argentino

Showroom

Espacio para
almacenamiento stock

Cost Structure ‘ Revenue Streams o

Publicidad y Costo de

Monotributo
Marketing mercaderia

Margen de
productos

Mantenimiento

Alguiler
q canal de venta

showroom i
................. online

Alianzas estratégicas

Desde el punto de vista del cliente consideramos que la seleccion y tribu de
influencers que desarrollemos como embajadores de la marca tendra un impacto
positivo en la imagen y la percepcién de nuestras clientas. Esto no solamente por
la difusion y la identificacion con los valores que tendra la marca, sino también por
la calidad del contenido que los mismos pueden llegar a generar. En este punto
también estarian consideradas las profesoras de Yoga, que daran visibilidad directa

de nuestros productos al segmento target a través de sus clases.

En cuanto a la parte Operativa existen tres alianzas estratégicas: Los talleristas
nacionales para todo lo referido a indumentaria, los proveedores nacionales de
productos y los proveedores internacionales tanto de productos como de materia

prima.

En cuanto a los talleristas y proveedores nacionales, es relevante detenerse en
este punto dadas las particularidades del sector en la argentina. Como ya
mencionamos, la informalidad es algo no menor a tener en cuenta lo que crea
dificultad a la hora de tener variables, como por ejemplo tiempos de entrega,
monitoreadas y ciertas. El enfoque a utilizar para mitigar esta problematica es

trabajar en generar vinculos con un grupo reducido de talleres con quienes
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trabajaremos de manera frecuente, habiendo comprobado previamente las
condiciones de profesionalismo y calidad de producto. Otra realidad es la cantidad
minima de items en un pedido que los mismos exigen, lo cual amerita considerarlo
en las diferentes inversiones a realizar para la adquisicion inicial de los productos

de la temporada asi como también para las reposiciones.

Respecto a los proveedores internacionales, la complejidad no radica tanto en la
informalidad sino en los detalles del proceso de importacion y los diferentes
métodos de entrega que poseen en cada caso. Otro factor a considerar aca es la
dificultad del monitoreo de la calidad de los productos ya que solo es posible

verificarlo una vez recibidos los mismos.

En los tres casos, los vinculos que se generen con proveedores frecuentes para
achicar la brecha entre lo deseado, lo que entregan y las condiciones tendra un
impacto directo en la dindmica diaria del negocio y la planificacion de las

inversiones en stock para asegurar la disponibilidad de productos.
Modelo de Rentabilidad

El modelo de revenue planteado para el proyecto es a través del margen por sobre
los productos. Una vez identificados los costos, que se describen mas adelante, los
mismos serviran de base para elaborar la estrategia de pricing a través de un % de

Mark Up por sobre los mismos.
Los costos estaran divididos en variables y fijos.

Los costos variables son aquellos que identificamos estan asociados a la
produccion y gestion de una unidad de cada producto en particular. Dentro de esta
categoria identificamos el costo de produccion en si de cada item que va a estar
dado por el valor cobrado por los proveedores. En segundo lugar tenemos los
porcentajes por sobre el precio de venta que cobra la plataforma de Ecommerce
por cada transaccion y el porcentaje de la plataforma de pagos en el caso que el
cliente decida abonar utilizando este servicio. En este ultimo caso adicionalmente
contamos con la complejidad de que el porcentaje varia segun las facilidades que

se le decida dar al cliente en términos de cuotas y financiacion.
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En cuanto a los costos fijjos encontramos que tenemos los asociados al alquiler y
mantenimiento de Showroom y el valor fijo mensual que cobra la plataforma de
Ecommerce por la utilizacién de la misma. Otro costo a considerar en esta categoria
sera el destinado a acciones de marketing y publicidad, que estaran centradas en

una primera etapa en Redes sociales.
Estrategia de Pricing

Como se menciond previamente en este trabajo, el revenue estara dado por el
margen sobre productos. Para definir los precios de cada unidad se aplicar4 un
porcentaje de mark up por sobre los costos de los productos considerando y
monitoreando también los precios de la competencia, en concreto el pricing de

Lulea, nuestro mayor competidor.

Dicho esto, resulta critico el trabajo que se realice sobre los costos para crear el

baseline de cada producto sobre el cual se montaran los precios.

Ya explicamos previamente los componentes de los costos variables y fijos. Los
primeros son los que menor dificultad conllevan dado que estan asociados a cada
unidad producida/vendida. En este caso estan considerados de manera directa en

la ecuaciéon de cada item.

La Gnica excepcion que amerita una explicacion aparte en el caso de los costos
variables es el porcentaje cobrado por la plataforma de pagos. La propuesta
considera la utilizacion de Mercado Pago para la misma, decision que tomamos
dado que es la plataforma que mayor alcance y popularidad posee hoy en dia para
los pagos electronicos. Considerando los montos de los productos y el benchmark
realizado vs. la competencia, creemos que ofrecer la modalidad de abonar en
cuotas sin interés representa hoy un beneficio cuasi commoditie y que
adicionalmente fomenta la concrecion de la transaccion ante la intencion de
compra. Ahora bien, para considerar el valor a incluir como costo por este punto se
utilizard el histérico de ventas del emprendimiento y el método de pago utilizado en
cada caso. Con esto, obtendremos un factor ponderado en formato porcentaje que
considere los porcentajes de 1, 3, 6 cuotas (0 mas) considerando las tendencias
de compra de nuestras clientas. Este porcentaje se aplicard sobre el precio de

venta y ese sera el costo considerado por este motivo. Resulta redundante
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mencionar que esto deberd ser monitoreado con una frecuencia minima de 3

meses para asegurar la actualizacion y ajuste requeridos.

Para el caso de los costos fijos - Alquiler showroom, fee fijo de la plataforma de
Ecommerce y gasto estimado de publicidad y marketing - los mismos seran
prorrateados a cada producto considerando la cantidad de items objetivo

mensuales a vender.
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VI. GO TO MARKET PLAN

Recapitulando lo ya analizado en este trabajo, definimos el segmento objetivo,
entendimos sus necesidades y llevamos a cabo una serie de experimentos que nos
llevaron a conocer sus conexiones emocionales y a partir de ellas obtener el insight
principal sobre el que construimos la propuesta de valor. Como ya mencionamos,
el vinculo que se genere con nuestra marca y nuestros productos debe estar
alineado a esto y la experiencia punta a punta debera estar tefiida con esta
impronta. De acé la relevancia de contar con una estrategia de marketing robusta,

claray dinamica que nos permita diferenciarnos, fidelizar y potenciar el crecimiento.

El canal principal para crear un posicionamiento estratégico fuerte como marca
lider en comercializacion de toda la gama de productos afectados al Yoga seran
las Redes Sociales, puntualmente, Instagram. Esta decision se encuentra
sustentada en que nuestro negocio se centra en el comercio digital, con lo cual es

l6gico que todos los planes alrededor de esta definicién core lo acomparien.

El contenido a compartir en términos de disefio estara alineado a lo descubierto en
los empathy maps, y el wording estara centrado en las palabras que surgieron con
mayor frecuencia durante las entrevistas. Adicionalmente se difundira informacién
atil para nuestras clientas, como por ejemplo técnicas de meditacion rapidas o tips
simples alineados al slow lifestyle, para fomentar la interaccion con nuestras redes.
Cabe destacar que el objetivo de esto es que el contenido sea dinamico y no
estatico, es decir que se genere una interaccion constante a través de, por ejemplo
pedidos de opinion/sorteos/encuestas, con los followers que permitira tener un
termOmetro constante de necesidades y generar a partir de ahi insights no solo de
nuevos productos sino de posibles mejoras sobre las cuales trabajar. Como efecto
secundario, al crear una sensacion de “ser parte” a través de este ida y vuelta
buscamos el engagement de nuestras potenciales clientas y asi fomentar el avance

en el funnel de conversion que se describe méas adelante.

La inversion en camparfas por Redes Sociales en el marco de la estrategia de
outbound marketing, podra estar orientada a uno o ambos de estos objetivos:

Conversion a la venta y aumento de followers para presencia de marca. El seteo
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de estas campafias también sera realizado en funcién del segmento objetivo y de

los resultados de los experimentos.

Para poder llevar esto adelante sera necesario contar con un recurso que oficie de
Community Manager que esté a cargo del monitoreo de la ejecucion e
implementacion de la estrategia de Marketing digital. Las tareas principales que
desarrollaria serian llevar adelante las campafias de promocion, medir las mismas,
buscar oportunidades de mejora para optimizarlas, sugerir como manejar la
informacion e insights que podrian llegar via inbox y realizar estrategias de A/B

testing en el caso que se necesite para tomar decisiones.

Como consideraciones para la implementacion es importante mencionar que en un
principio las acciones tendran una parte mayor de marketing outbound, mientras se
crea el entorno para ir aumentando gradualmente la llegada de clientas a través de

la estrategia de marketing inbound y asi optimizar el gasto a realizar por esto.

Para esto ultimo proponemos trabajar en una primera instancia con el desarrollo de
una red de influencers que fomenten la difusion de nuestros productos. El modelo
a utilizar en este caso esta centrado en el “canje”, es decir el intercambio de uno o
varios de nuestros productos a cambio de una cantidad prepautada de
publicaciones a realizar por la persona seleccionada. Este seria el primer paso para
el desarrollo de las embajadoras de la marca y serviria de base para la creacion en
el largo plazo de “la comunidad KRUPA”. Hoy contamos como ejemplo con
@chachitelesco (22.5K followers) que seria el modelo sobre el cual nos
basariamos. En paralelo a esto comenzariamos con el monitoreo de variables
basicas como por ejemplo, tiempos de respuesta de la web, compatibilidad movil y
l6gica de redireccionamientos tanto para web como para mobile, primeras métricas
de entendimiento del SEO (search engine optimization) para comenzar a delinear

lo que seria en el largo plazo la consolidaciéon del inbound marketing de la marca.
Get Keep Grow - El Funnel de Marketing

La experiencia de venta como ya mencionamos sera digital. El proceso tendra esta
experiencia de inicio a fin (Redes sociales + Plataforma Ecommerce), a excepcion
de cuando la clienta decida acercarse al showroom para retiro 0 concrecién de

compra del producto. Aln en este ultimo caso el primer contacto con la marca seria
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a través de nuestras redes. Pasaremos a describir las principales acciones a

realizar y cdmo mediremos las mismas en cada etapa del funnel de venta
Awareness

Para acercarnos a nuestras clientas y lograr el conocimiento de la marca nos
centraremos en acciones de difusion a través de campafas en Instagram. Para
medir esto nos enfocaremos en las métricas de personas alcanzadas por la

campafia e impresiones en Instagram logradas por la misma.

Otro canal posible para lograr esto son las influencers. Al utilizar nuestros productos
y taggear la marca en sus contenidos logramos la puesta en conocimiento de

KRUPA a los followers de quien nos esté promocionando.
Consideracion/Intencion

En este caso también se utilizara la herramienta de campafas via Instagram. La
diferencia radica en cuales son las métricas utilizadas en este caso para medir los
resultados. En este caso nos centraremos en el seguimiento de aumento de

followers, CTR (Click through rate) y visitas a la web debido a la campafia.

También vale la pena dar seguimiento a estos valores luego de posteos realizados
por influencers siguiendo la l6gica mencionada en el parrafo anterior para entender

el impacto de este canal.

Otra herramienta que utilizaremos en esta instancia es la contabilizacion de
consultas via inbox o WhatsApp que se reciban por parte de las potenciales

clientas.
Conversion ala compra

Siguiendo con la légica de las campafias, el revenue obtenido durante el periodo
durante el que la misma esta corriendo sera una de las métricas a identificar. En
muchos casos, la compra se concreta después de finalizada la campafia, por lo
tanto es necesario continuar con la medicion de este punto y poner foco en los
patrones de fechas, contenido relevante, etc que puedan llegar a influir en los
diferentes patrones de compra.

Fidelizacion
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En la etapa final del funnel utilizaremos la creacion de contenido Gtil en Redes no

orientado a la venta, sino a la difusibn como mencionamos previamente.

Otra herramienta a considerar en esta etapa es la publicacion de promociones o
codigos de descuento y la difusibn de fechas especiales para dia del Yoga o

tematicas asociadas como ser el dia de la tierra o del veganismo.
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VIl. RECURSOS, PROCESOS Y PLAN OPERATIVO

Procesos

Comenzaremos en esta instancia a analizar el negocio desde el punto de vista de
los procesos. Al ser un negocio retail que tiene involucrados proveedores tanto de
productos como de servicios digitales para poder operar como un Ecommerce
resulta critico asegurar la coordinaciéon de todos ellos, entendiendo sus

capacidades y tiempos de respuesta.

A continuacién se muestran los dos procesos que consideramos criticos para la
operacion del emprendimiento: Proceso de abastecimiento de productos y Proceso

de Venta.

Cuadro 04. Diagrama de flujo Abastecimiento de producto
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Cuadro 05. Diagrama de flujo Venta
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Cuello de botellay recursos Abastecimiento de productos

En este caso los procesos fueron analizados tanto desde el punto de vista origen
Nacional como Internacional. EI mix de productos que se busca tener implica tener
proveedores nacionales para el caso de la produccion de indumentaria y
proveedores internacionales para los accesorios. Esta decision - tener proveedores
importados para los accesorios - estd basada en dos factores principales: La
calidad de los productos que nos ofrecen y la flexibilidad para la personalizacion de
los disefios. Para el caso de indumentaria esto difiere. Luego de un analisis de
alternativas concluimos que es posible encontrar buena calidad de materia prima,
flexibilidad de disefio/producto y costos accesibles dentro de la industria textil

nacional.

Para el caso de productos importados, considerando que los mismos vendrian
desde China y la variabilidad en tiempos es de +/- 15 dias segun el proveedor, el
cuello de botella se encuentra en el proceso de Shipping a destino final. Estos
tiempos pueden llegar a durar de uno a dos meses, por encima del Lead time de

produccion neto del producto en fabrica.

Para mitigar esta situacion y amesetar lo mas posible el impacto de esto se

realizard una compra anual. Los motivos de esta decision estan justificados en tres

razones principales:

1. Los accesorios para Yoga NO son un producto estacional, con lo cual es
posible stockear los mismos sin perder vigencia del mercado por cambios
de temporada. Si bien se utilizardn para el célculo de cantidades las
proyecciones estimadas de crecimiento, en el caso imprevisto que no se
alcancen las mismas podremos seguir vendiendo estos productos a una
velocidad de rotacion menor, demorando la reposicion o adquisicion de
nuevos disefios hasta no revertir esta situacion.

2. Al realizar la compra por el stock de un afio se presentan ahorros en el costo
por unidad debido a criterios de economia de escala. Todos los proveedores
analizados cuentan con menor precio por cada item cuanto mayor sea la
cantidad a adquirir.

3. Dada la volatilidad en las politicas de importacion y cambiarias que existen

en el pais con esta decision nos aseguraremos la disponibilidad de
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productos por un afio y realizamos la erogacién del costo en dolares
asegurando el tipo de cambio. La contraparte de esto es el riesgo que se
asume de tener el capital inmovilizado en stock durante todo este tiempo.
Para el alcance de la proyeccién a utilizar en este trabajo se asume que la

complejidad para las importaciones se mantendra durante este periodo.

Para el caso de indumentaria, donde contaremos con proveedores nacionales, el
cuello de botella se encuentra en el Lead Time de produccion del proveedor. Para
el analisis de esto realizamos un sondeo telefénico con varios proveedores y el
tiempo promedio de entrega una vez realizado el pedido es de 2 meses. En cuanto
a cantidades de produccion, todos ellos poseen un minimo de items a pedir por tipo
de producto (mismo modelo, con posibilidad de variar tela o disefio). Si a este
tiempo le adicionamos el mes que lleva el proceso de disefio, se debe iniciar el
proceso con 3 meses de antelacion. Adicionalmente, el caso de indumentaria Si
posee estacionalidad. Si analizamos la industria de la venta de ropa y calzado la
misma se divide en general en dos temporadas Primavera/Verano Yy
Otofio/Invierno. Es por esto que concluimos que la mejor decision es realizar dos

compras anuales, Como desafio para este punto y de cara a la estrategia de largo

plazo debemos considerar el desarrollo de proveedores para poder considerar en
un futuro posibles reposiciones intermedias de aquellos productos que funcionen

mejor en el mercado una vez lanzados.
Cuello de Botellay Recursos Flujo de Venta

Para este caso analizando las caracteristicas del proceso de venta nos
encontramos con que el cuello de botella se encuentra en la etapa de preparacion
de pedidos. Son dos las variables que influyen en esto: El tiempo que se insume
en la tarea y la imposibilidad de automatizarla. Respecto a este Ultimo punto nos
referimos a que es una tarea que si 0 si debe realizarse manualmente, es decir un
recurso humano debera recibir la compra o pedido, identificar la compra, buscar y
separar los productos que incluya la misma y embolsarla segun los estandares
definidos para el packaging (ej: aroma, abrochado de tarjeta KRUPA, etc).
Adicionalmente también deberan realizar la atencién del showroom y la atencién

de consultas por redes sociales cuando sea necesario.
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Segun las proyecciones de ventay el tiempo estimado para esta etapa del proceso
sera requerido contar con recursos administrativos que puedan abarcar las tareas
mencionadas siendo adicionados los mismos de manera gradual a medida que se
vaya concretando el plan de crecimiento de ventas proyectado. El célculo fue
realizado segun como se muestra en el cuadro a continuacion, concluyendo que
serd necesario contar con 4 recursos administrativos que irdn ingresando de
manera individual en los afios 2022, 2024, 2025 y 2026.

Cuadro 06. Estimacion recursos administrativos segun volumen de pedidos

2022 2023 2024 2025 2026
Cantldafi de pedidos por dia s/ 3 8 30 A5 56
proyecciones de venta
Der’nora en armado de pedido 20 20 20 20 20
(Min)
Can-tmlnu-to? requ?rldos s/ 56 161 602 904 1130
pedidos diarios estimados
Cant Minutos disponibles por
recurso (asumiendo 70% del 288 288 288 288 288
tiempo para armado de pedidos)
Cantidad de recursos requeridos 0,2 0,6 2,1 3,1 39

Una consideracion relevante a tener en cuenta respecto a este recurso es que las
tareas deben encontrarse estandarizadas para asegurar que la curva de
aprendizaje sea rapida. Esto se debe a que este tipo de posiciones cuentan con
una alta rotacion con lo cual el tiempo de set up y capacitacion inicial debe

optimizarse lo maximo posible.
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VIll.  IMPLEMENTACION DEL NEGOCIO

A los efectos de la descripcion de este capitulo es importante mencionar que
KRUPA es un emprendimiento on going, concentrandose actualmente en la venta
de indumentaria para Yoga en la zona de CABA. La marca ya cuenta con la tienda
online implementada, cuentas de redes sociales creadas y funcionando, showroom
operativo y remanente de stock de indumentaria a comercializar. Todo lo que se
menciona a continuacion y en los préoximos capitulos considera esto y busca

construir a partir de esta base.

De cara a la zonas geogréaficas donde operara la marca, se buscara con la misma
llegar a una escala Nacional. Esta decision se basa en la premisa de que todo el
analisis tanto del segmento objetivo como del mercado se enfocé en esta zona.
Consideramos que para un futuro poder tener escala regional deberemos ahondar
en entender si las necesidades de las personas que realizan Yoga en el resto de
Latinoamérica son las mismas 0 si es necesario crear una propuesta diferente
segun el pais al que apuntemos. Es por esto que la estrategia de expansion para

los proximos cinco afios se encontrara enfocada en Argentina.

En cuanto a la adaptacion de la propuesta de valor nos encontramos con el desafio
de ampliar y diversificar el portfolio de productos actuales. No solamente resignificar
los productos de indumentaria ajustando estampados, telas y talles después de lo
aprendido durante las encuestas, sino en el desarrollo completo de la nueva linea

de accesorios.

Considerando esto proyectamos los valores requeridos para la expansion para los
proximos 5 afios con el objetivo final de llegar al 0,2% de SOM definido previamente

(Valores expresados en pesos constantes):

Cuadro 07. Principales indicadores para implementacion de negocio

2022 2023 2024 2025 2026
Cantidad de items 1000 2174 6099 9149 11436
Total revenue $ 2736000 | $ 5.949.015| $ 16.688.000 | $  25.032.000 | $  31.290.001
% Share 0,02% 0,04% 0,10% 0,15% 0,19%
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Estructura Operativa

Actualmente el showroom y deposito de KRUPA se encuentran en Capital Federal,
en el barrio de Belgrano. Esto se mantendra asi durante los proximos afios dado
que la ubicacion fue seleccionada de manera que la misma sea accesible en
términos de transito y transporte publico. La expansion tanto dentro del AMBA como
al resto de las provincias se realizara a travées de Ecommerce, con lo cual se
considerara dentro del proyecto la compra de un vehiculo para poder realizar las
entregas en AMBA dentro del radio definido y también poder acercar los pedidos
del interior a los despachos que correspondan para completar el Delivery de los

mismos.

Por ultimo, también se contemplara el ingreso de los recursos requeridos por el
plan operativo para sustentar las ventas proyectadas, asi como también los que se

mencionan en el proximo capitulo para completar el equipo de trabajo.
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IX. EQUIPO EMPRENDEDOR Y ESTRUCTURA
DIRECTIVA

Equipo Emprendedor

El equipo emprendedor esta compuesto por Aldana Moreno (Socia Fundadora) y

Antonella lezzi Moreno (Product Owner y Estrategia)

Aldana Moreno es bailarina de profesién. Desde los 8 afios que esta en contacto
con varias disciplinas que la conectan con este mundo. Cuenta con un profundo
conocimiento del mundo del Yoga y el healthy lifestyle. Se encuentra certificada
como instructora de Yoga y Pilates. Participa activamente desde hace 10 afios en
la fundacion Art of Living realizando un amplio abanico de actividades que engloban
desde el dictado de cursos, actividades de servicio, manejo de redes hasta
coordinacién de eventos de gran porte. Posee capacitacion en técnicas de

meditacion y respiracion, estilo de vida ayurveda y alimentacion.

Antonella lezzi Moreno estudié Ingenieria Industrial en la Universidad de Buenos
Aires. Realizé un Programa Ejecutivo en Project Management en la Universidad
Torcuato Di Tella y se encuentra finalizando un EMBA en la Universidad de San
Andrés. Comenzo0 su carrera en consultoria estratégica, trabajando luego de esto
7 afos en Aerolineas Argentinas donde desempefio varios roles. Su Backround
esta basado fuertemente en la gestion y coordinacion de proyectos de alto impacto,
habiendo coordinado equipos que involucraban més de 15 sectores diferentes,
proyectos de alcance nacional, tanto operativos como de Experiencia al Cliente.
Particip6 como lider de proyecto en la Fusion de Aerolineas - Austral. Actualmente
se encuentra trabajando en Addoc-AdeA como Business Transformation Manager,
coordinando el Plan estratégico de la compafiia asi como también disefiando y
empujando la nueva estrategia de Innovacion para la generacion de nuevos

productos digitales.
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Estructura Directiva

Cuadro 08. Estructura KRUPA

CEO
Direccion Operativa Direccion Comercial
Responsable Stock y Logistica Marketing Digital
Administrativos Ventas
Contabilidad y Finanzas Experiencia al cliente

La estructura directiva de la compafiia esta planteada de manera simple y concisa
con el objetivo de evitar la burocracia y enfocar en los sectores que consideramos

core para el desarrollo de los proximos afios.

Aldana Moreno oficiara como CEO y Directora Comercial, contando con un recurso
dedicado full Time a la estrategia de Marketing Digital, Redes y Ecommerce. En un
principio todo lo relacionado a Venta y Experiencia sera manejado en conjunto por
Aldana y Antonella hasta tanto la empresa gane el volumen suficiente como para

requerir personal dedicado a estas tareas.

Antonella lezzi Moreno estara encabezando la Direccion Comercial, contando con
un Responsable de Stock y Logistica que estara abocado a realizar todos los
movimientos requeridos de items ya sea tanto por proveedores, entregas o
despachos a correos (ej: correo argentino). Los administrativos ya fueron
mencionados en el Plan Operativo y estaran encargados de la preparacion de
pedidos, el seguimiento de clientes una vez efectuada la compra, la atencién del
showroom, entre otras tareas. Finalmente, se contara con un recurso freelance/part

time para los temas contables de la marca.
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X. RESULTADOS ECONOMICOS, FINANCIEROS Y
REQUERIMIENTOS DE INVERSION

Contexto macro y microeconémico

En el contexto macroeconomico el escenario actual no muestra variables
alentadoras. Si bien los valores proyectados por el FMI son positivos para el
crecimiento del PBI - +4,5% para 2021 y +2,7% para 20228 - parten de valores base
bajos como consecuencia del impacto de la pandemia por COVID-19. Con estas
consideraciones, segun estas proyecciones no se alcazarian los valores pre
pandemia en este periodo, lo cual no ocurre en estados desarrollados, para quienes
las estimaciones indican que para 2022 ya podrian pasar a mejorar los valores pre
pandemia. Otra complejidad adicional es que la misma aun no ha finalizado, con lo

cual el grado de incertidumbre que estas proyecciones presentan es alto.

Otro valor que no contribuiria en estas condiciones es la inflacion. Si bien la
argentina convive con una realidad inflacionaria compleja hace varios afios, las
condiciones actuales complejizan aln mas la situacion. A esto se le suma la gran
diferencia que existe entre las proyecciones que se realizan a nivel nacion y las
estimadas por consultoras privadas, llegando a existir gaps de mas de 15pp entre
los mismos®. De cara a la gestion del negocio, esto debera ser cuidadosamente
considerado en la gestion de precios con un monitoreo y estrategia de actualizacion

que permita mantener buenos margenes sin perder competitividad.

En cuanto a los valores de consumo y mejoras en la economia las apreciaciones
son similares al PBI, los valores que se proyectan son altos, cercanos al 4,5% en
2021 y al 2,5% en 2022, pero partiendo de una caida abrupta en el 2020 por la
pandemial®, Estos valores proyectados por el banco mundial fueron tomados en el
mes de Marzo 2021 y deberemos revisarlos periodicamente dado que su nivel de
certeza depende, entre otras variables, del impacto de la 2da ola de contagios y la

velocidad de vacunacion que se pueda conseguir.

8 https://Awww.cronista.com/economia-politica/el-fmi-bajo-su-prevision-de-crecimiento-para-argentina/

9 https://www.infobae .com/economia/2020/12/10/carrera-de-pronosticos-entre-el-gobierno-y-las-consultoras-a-cuanto-
llegaran-el-dolar-y-la-inflacion-en-2021-y-2022/

10 https://eleconomista.com.ar/2021-01-banco-mundial-economia-argentina-2021/
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Sin embargo, a nivel industria percibimos valores positivos para el mercado del
Yoga. Situaciones de contexto llevaron a un aumento en el nivel de concientizacion
de la sociedad en general por los estilos de vida y la necesidad de cambiar por
rutinas saludables en términos de habitos, alimentacion y actividad fisica. Al ser
una disciplina que se puede practicar indoors, los impactos fueron positivos en

todas las escalas.

A continuacion tenemos dos graficos extraidos del informe de McKinsey respecto
a las proyecciones en cuanto a venta de indumentaria y accesorios para deportes
en donde podemos ver dos datos destacados y alentadores para el Yoga. Si bien
las marcas de deportes en general muestran aumentos, Lululemon - marca lider
mundial en venta de indumentaria de Yoga - tuvo valores por encima de otros

grandes jugadores como se ve en el Cuadro 08.
Cuadro 09. Aumento porcentaje de ventas por marca

Online share of sales jumped in 2020 to a level
expected four years down the road
%
| COVID-19
_ Lululemon
/' Adidas
" DICK'S Sporting Goods
Nike
. Columbia
= 1A _~_~ Skechers

| FILA Holdings Corporation
-~ . ASICS Corporation

2019 2020 H1 2020

Source: Company annual reports, Company presentations, press, analyst reports,
ecommerceDB, CapitallQ

Adicionalmente a esto, en cuanto a proyecciones, la disciplina del Yoga se
encuentra como 4ta candidata en cuanto a expectativas de crecimiento vs. valores
pre COVID-19.

Cuadro 10. Estimacion deportes que mantendran aumentos obtenidos durante pandemia
por COVID-19
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In which sports/physical activity categories do you expect to see a lasting increase in
participation in 2021 vs. pre-COVID-19?
Values as % of survey participants selecting a specific statement

84%

72% 69%

Outdoor ~ Home  Home  Yoga,  Esports  Vitual  Outdoor  One- Watersports Gym Winter sports Indoor
individual  exercise  exercise Pilatesetc. (e.g. FIFA, racesle-  Team againstone(e.g.sailing, exercise (eg.sking, Team

sports: (e.g. with digital  self- Fortnite, ~ racing  sports (e.q. sports (e.g. surfing) snowboarding) Sports,
running,  instruction  instructed Leagueof (e.g.Zwif, football, tennis, (eg
cycling,  (eg Legends BKooletc) soccer,  squash, handball,
hiking)  Peloton) etc) hockey,  badminton) volieyball)

baseball,

cricket,

f survey beach

in outdoor individual volleyball)
sports and home exercise (digital
and self-instructed)

Como conclusién, podemos indicar que si bien el contexto macro econémico sera
complejo y contard con baja certeza en sus proyecciones, la industria de la venta
de ropay accesorios de Yoga no solo se vio beneficiada por la pandemia sino que
esta tendencia se estima se mantenga en el tiempo, con lo cual se espera que el

mercado responda favorablemente a nuevas propuestas.
Modelo de generacion de beneficios
Modelo de ingresos

El modelo de ingresos para la marca estara anclado en un revenue stream principal
que sera el margen obtenido por la venta de los productos tanto de indumentaria
como accesorios. Este margen sera generado gracias a la aplicacion de un mark
up en forma de porcentaje por sobre el costo de cada SKU que la marca posea. La
estimacion de los ingresos de la marca para los proximos 5 afos se realizo
considerando de base los valores de ingresos obtenidos en el afio 2020. A partir de
esto se plantea un escenario de crecimiento en el cual en una primera instancia se
enfoca en la ampliacion del portfolio de productos en el mercado que KRUPA ya
opera, CABAy PBA. Luego de esto, para esta zona geografica se espera continuar
fomentando el crecimiento no solo aumentando la inversion en publicidad y
marketing destinado a campafas via Instagram, sino que aca es donde juega un
rol fundamental la incorporacion de un recurso de Marketing digital que permita
optimizar la performance de las mismas. En paralelo se contemplara la ampliacion
del territorio geogréfico llegando de manera gradual al resto de las provincias. Se
decide comenzar por Cérdoba, Mendoza y Santa Fé dado el tamafio de las mismas
(<1.000.000 millones de habitantes proyectados para 2021) para luego realizar la
expansion a todo el territorio nacional Argentino. Cabe mencionar que la inversion

requerida para poder llevar adelante esta estrategia de crecimiento se encontrara
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mayormente en la obtencién de los productos para poder soportar el volumen de
ventas, dado que al ser un Ecommerce la logistica de entrega se realizara a través
de terceros (correo argentino, mercado envios) y el costo de esto es abonado por
las clientas. Si se contemplara la adquisicion de un vehiculo destinado a las
entregas en CABA y el traslado de los pedidos a las sucursales de por ejemplo

correo argentino para ser trasladadas a destino final.

La proyeccion se realiza a 5 afios, dado que con los porcentajes estimados de
crecimiento en este tiempo se alcanzaria el objetivo planteado de alcanzar el 0,2%

del market share, es decir, el SOM planteado para el proyecto.

A continuacion, el cuadro resumen donde se muestra el aumento gradual planteado
por el proyecto, en pesos constantes, teniendo en cuenta todo lo expuesto

previamente:

Cuadro 11. Crecimiento proyectado KRUPA

0 0 024 0 026
Territorio CABA + PBA COR MDZ STA FE NACIONAL

CABA + PBA: 50% vs. afio Provincias con Operacion: 50%
anterior vs. afio anterior
COR+MDZ+STA FE: Proporcién | Nacional: 50% de la proporcién |50% vs. afio anterior 25% vs. afio anterior
de venta segin poblacién de venta segin poblacién
respecto CABA+PBA respecto CABA+PBA
Cantidad items vendidos 1000 2899 10843 16265 20331

Ingresos s 2.736.000 | $ 5.949.015 | $ 16.688.000 | § 25.032.000

Ampliacién de porfolio

Crecimiento N :
50% vs. afio anterior

LS

31.290.001

Costos

El detalle de los costos del proyecto y como se contempla cada uno se detalla en
el Modelo de Rentabilidad dentro del capitulo “Modelo de Negocios”. A modo de
resumen, contamos con costos variables y fijos que contemplan los siguiente dentro

de cada uno:
Costos variables

e Costo de produccion de cada item
e Costo por transaccion de la plataforma de Ecommerce - Tienda Nube

e Costo por transaccion de plataforma de pagos - Mercado Pago
Costos Fijos

e Alquiler espacio para Showroom
e Fee fijo mensual plataforma de Ecommerce - Tienda Nube

e Publicidad y Marketing, enfocado en acciones digitales via redes
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e Salarios

En cuanto a los costos fijos encontramos que tenemos los asociados al alquiler y
mantenimiento de Showroom y el valor fijo mensual que cobra la plataforma de
Ecommerce por la utilizacion de la misma. Otro costo a considerar en esta categoria
sera el destinado a acciones de marketing y publicidad, que estaran centradas en

una primera etapa en Redes sociales.
Key Drivers

Consideramos critico para la implementacién del proyecto asegurar que el
presupuesto asignado para publicidad y marketing genere un rendimiento de
campanfas tal que sustente los % de crecimiento planteados para el negocio. A su
vez, se espera que a través de la contratacion de un profesional dedicado con
conocimiento especifico en el area mejore las variables puntuales de cada
campanfa digital (Engagement, Cost Per Click, Click through rate y Rendimiento, en

primera instancia).

También sera de suma importancia monitorear el % de mark up de manera de no
perder el margen propuesto por producto, dado que en el caso que esto suceda el
revenue estimado no podra alcanzar los valores estimados por la alta inflacion

esperada.
Proyeccion estado de resultados

Las proyecciones se realizan en pesos constantes para todo el desarrollo de este

trabajo.
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Cuadro 12. Proyeccidon Estado de Resultados préximos 5 afios

2022 2023 2024 2025 2026

Cantidad de items 1000 2174 6099 9149 11436
Ventas S 2.736.000 | $ 5.949.015 | $ 16.688.000 | §  25.032.000 | $  31.290.001
Costo variable S 853.600 | $ 1.856.023 | $ 5.206.461 | $ 7.809.691 | $ 9.762.114
Otros Costos S 418.000 | $ 418.000 | $ 418.000 | $ 418.000 | $ 418.000
Showroom S 120.000 | $ 120.000 | $ 120.000 | $ 120.000 | $ 120.000
Salarios S 1.830.000 | § 2.550.000 | $ 3.030.000 | $ 3.510.000 | $ 3.990.000
™ S 20.000 | $ 20.000 | § 20.000 | § 20.000 | § 20.000
Publi y Mrktg S 60.000 | $ 90.000 | $ 135.000 | $ 202.500 | $ 303.750
1IBB S 82.080 | § 178.470 | $ 500.640 | $ 750.960 | $ 938.700
Amortizacién S 300.000 | $ 300.000 | $ 300.000 | 300.000 | 300.000
-$ 947.680 | $ 416.522 | $ 6.957.899 | $  11.900.849 | $  15.437.436
Impuesto a las ganancias |-5 284,304 | § 124,956 | S 2.087.370 | $ 3,570,255 | $ 4,631,231
Utilidad neta -5 663.376 | $ 291.565 | S 4.870.530 | § 8.330.594 | $  10.806.205
EBITDA -S 647.680 | $ 716.522 | $ 7.257.899 | $ 12.200.849 | $ 15.737.436
-$ 663.376 | 291.565 | $ 4.870.530 | § 8.330.594 | §  10.806.205

Consideraciones

No existen escudos fiscales ni beneficios impositivos que puedan ser aprovechados

bajo las consideraciones actuales del proyecto.

Se toma una tasa de impuesto a las ganancias de 30% por sobre el resultado

operativo.
Punto de equilibrio

Segun como se puede ver en el estado de resultados proyectado, el punto de
equilibrio se encontraria en el mes 11 del primer afio del proyecto. Se utiliza como
assumption para este calculo que la distribucién de ventas se distribuye de manera

uniforme alo largo de cada mes.
Requerimientos de inversion

Para la construccion del cash flow del proyecto se trabaj6 en dos periodos
temporales: El primero en fase de expansion durante los primeros 5 afios y el
segundo el flujo de fondos sostenible en el tiempo. Al igual que para el estado de
resultados todos los flujos de fondos que se muestran se encuentran expresados

€en pesos constantes.

Para el primero iniciamos con el célculo de los requerimientos de CAPEX y NOF

necesarios.
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El CAPEX del proyecto se encuentra asociado a la compra del vehiculo destinado
a realizar los movimientos logisticos de la marca. Se estima para esto la adquisicion

de una Peugeot Partner por un valor de $1.500.000.-11

En cuanto al calculo de la NOF la misma posee contemplada la inversion requerida
para poder realizar el abastecimiento inicial y de stock y las reposiciones
correspondientes a sostener el volumen de ventas proyectado. Para este ultimo
punto es necesario considerar que para el primer afio del proyecto se cuenta con
stock de indumentaria preexistente, el cual se encuentra contemplado dentro de los

calculos de reposicion requeridos.

Cuadro 13. Necesidad Operativa de Fondos

2022 2023 2024 2025 2026

Stock $ 280.000 | $ 1261122 | $ 3.537.661 | $ 5.306.491 | $ 6.633.114
NOF $ 280.000 | $ 1.261.122 | $ 3.537.661 | $ 5.306.491 | $  6.633.114
|Variacién NOF | $ 280.000 | $ 981122 |$ 2276539 |$ 1.768.830 | $ 1.326.623 |

Con las proyecciones estimadas para el estado de resultado y las necesidades de

inversion estamos en condiciones de presentar el flujo de fondos del proyecto.

Cuadro 14. Cash Flow del Proyecto para los primeros 5 afios

FFL HOY 2022 2023 2024 2025 2026
EBITDA -$ 647.680 | $ 716.522 | $ 7.257.899 | $  12.200.849 | $  15.737.436
Impuesto Operativo -$ 284.304 | $ 124.956 | $ 2.087.370 | $ 3.570.255 | $ 4.631.231
Variacién NOF $ 280.000 | $ 981.122 | $ 2.276.539 | $ 1.768.830 | $ 1.326.623
CAPEX $  1.500.000

FFL 4 1.500.000 |-$ 643.376 |-$ 389.557 | § 2893990 [ $§ 63861764 | $  9.779.583

Requerimiento de financiaciéon

Para obtener los fondos necesarios se podrian recurrir a dos alternativas externas

de financiacion.

La primera seria recurrir a inversores angeles que estén dispuestos a invertir en el
proyecto a cambio de un porcentaje del equity de la marca. En este caso
apuntaremos a aquellos que presenten interés en tematicas relacionadas con los
valores de la marca en términos de estilo de vida y beneficios que la sociedad
obtiene a partir de mantener hébitos saludables y un slow lifestyle. Sin embargo,

por el bajo monto habria que revisar el detalle del esquema de % a asignar

= https:/iww.peugeotstore.com.ar/VUL
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considerando que el valor de la inversion inicial es bajo, es por esto que esta opcién

no seria la preferida en un principio.

La otra alternativa es buscar financiacion bancaria a través de préstamos ya sea
personales o que presenten tasas beneficiosas para Pymes. Sibien esta alternativa
es la mas simple, en este momento no seria la mas apropiada debido a las altas
tasas de interés existentes hoy en el mercado. Para ejemplificar esto, podemos
tomar de referencia un préstamo con libre destino del Banco de la Nacion Argentina
(que presenta las tasas mas competitivas en el mercado) presenta una CFT anual
de TEA 87%. Para eliminar esta variable, se consideraran programa especificos
como por ejemplo “Escalas Emprendedores” en donde se brindan en caso de
cumplir con las condiciones préstamos a tasa 0 con periodos de gracia de 6 meses

y plazos de 5 afios??,

Dicho esto, y considerando que los montos requeridos no son elevados, se podria
también considerar factible para la financiacion del proyecto la utilizacion de
ahorros personales y préstamos familiares (FFF) ya sea para financiar la totalidad
del monto requerido o una parte del mismo en el caso que las otras dos opciones

sea utilizadas y no alcancen a cubrir |a totalidad del monto.

12 https://www.argentina.gob.ar/acceder-a-escalar-emprendedores
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Xl.  CONDICIONES PARA LA VIABILIDAD DEL NEGOCIO

Viabilidad financiera del negocio

Continuando con lo expuesto previamente ya contamos con el cashflow del

proyecto para los primeros 5 afios de vida del mismo, hasta el afio 2026.

Luego de esto, consideramos a partir del afio 2027 un flujo de fondos sostenible
para el proyecto con un crecimiento del 3% anual. Este valor es un porcentaje
conservador utilizando como referencia la ultima estimacion del crecimiento del PBI
estimado por el FMI con el mayor horizonte de tiempo posible. Se toma esta
decision debido a que el escenario actual de incertidumbre amerita tener estas

consideraciones para no incurrir en sobreestimacion de valores.

Para la estimacion del costo del capital debemos considerar que los valores fueron
considerados en pesos constante dado que el alcance del proyecto abarca solo
territorio Argentino. Es por esto que se considerara para la construccion de la tasa
de descuento Ku un Bono del tesoro Nacional Argentino que ajuste por inflacién.
Luego del relevamiento de los existentes se considerara para el horizonte de
crecimiento de 5 aflos el BONCER 2026 (TX26) - Anexo 09, datos tomados el dia
26/03/2021-. Este bono posee una TIR de 7,28% y un vencimiento en 5 afios, que
coincide con el periodo mencionado. Para la proyeccion del flujo sostenible en el
tiempo se utilizard el CUASIPAR (CUAP) - Anexo 10, datos tomados el dia
26/03/2021- bono que también considera el CER, y que tiene vencimiento al afio
2045. Para el mismo la TIR es de 10,28%13.

Ahora bien, a estos valores debemos adicionarles el riesgo del mercado en el que
vamos a operar. Para esto consideramos una prima de riesgo de mercado del 10%
y la Beta desapalancada del negocio retail de venta online para mercados

emergentes que equivale a 1,58 - Anexo 11 -.

A modo de mantener el perfil conservador que le estamos dando al analisis, se le

adicionara a las tasas de descuento un 5% de riesgo adicional con el objetivo de

13 https://iamcmediamanager.prod.ingecloud.com/mediafiles/iamc/2021/3_26/0/11/73/739786.pdf
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contemplar la inexactitud de las proyecciones utilizadas debido al escenario incierto

de la evolucién de las variables en el contexto de la pandemia por COVID-19.
Con esto, las tasas de descuento (Ku) quedan de la siguiente manera:

e Ku, 5 anos: 28%

e Ku, flujo sostenible: 31%

Una vez calculado el flujo de fondos sostenible en el tiempo y el valor residual del

mismo, el cash flow del proyecto queda de la siguiente manera:

Cuadro 15. Cash Flow a Perpetuidad

FFL 2027 a perpetuidad
EBITDA -5 647.680 | § 716.522 | § 7.257.899 | $  12.200.849 | $  15.737.436
Impuesto Operativo I -$ 284,304 | § 124.956 | S 2,087,370 | $ 3.570.255 | § 4.631.231
Variacién NOF s 280,000 | § 981.122 | § 2276539 | 1.768.830 | 1.326.623
CAPEX S 1.500.000 [ [

FFL -$  1.500.000 |-5 643.376 |- 389.557 | § 2.893.990 | § 6.861.764 | 9.779.583 | § 10.907.784
VR $  38.845.384
FFL+VR -$  1.500.000 |-$ 643.376 |-$ 389.557 | $ 2.893.990 6.861.764 | §  48.624.966

v

Anadlisis a 5 afios

Para los primeros 5 afios del proyecto la Tasa de retorno esperada es del 72%, lo
que representa 44pp por encima del 28% requerido por los accionistas.

Coincidiendo con el resultado, el VAN es positivo y valida la implementacion del

proyecto en un horizonte de 5 afios.

TIR 5 afios

/LR CEPE 2 $ 4.524.765,92
Andlisis a perpetuidad

El mismo calculo fue realizado considerando la proyeccion del proyecto con un flujo
de fondos sostenible considerando un crecimiento de 3% anual. En este caso el
resultado es similar, la TIR supera el valor de la tasa de descuento y el VAN de
proyecto resulta positivo.

TIR 109%
VAN $15.794.997,05
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Principales riesgos y analisis de sensibilidad

El proyecto en lineas generales no posee grandes riesgos relacionados con la
inversion a realizar. El peor escenario que podria afrontar la marca seria aquel en
el cual las proyecciones favorables para la venta de ropa y accesorios de yoga a
pesar de las malas estimaciones en torno a la recuperacion del consumo y la
economia no fuesen la esperadas. El impacto de la potencial volatilidad en las

variables macroeconomicas serian la mayor amenaza para KRUPA.

Alineado a esto, realizamos el calculo de cual seria el margen de error maximo que
podrian tener nuestras estimaciones de crecimiento de revenue qué revertirian el
escenario en el cual el proyecto es atractivo para invertir. En resumen, cual es el
punto de corte a partir del cual la VAN pasa a ser negativa o la TIR es menor que
la tasa de descuento. El resultado obtenido es que el escenario en el cual esto
ocurriria seria si el revenue anual fuese de 55% o menos del proyectado para los

primeros 5 afios del proyecto. Este es el punto de corte que nos podemos permitir.
Aspectos legales y regulatorios

Al ser un negocio Retall, los aspectos legales y regulatorios son los que aplican en
general para todo el mercado ya existente. Lo mismo aplica a la arista impositiva,
se contara con un contador freelance que se encargue de monitorear todos los
puntos relacionados con este tema, incluso considerando las potenciales

importaciones planteadas para los accesorios.

Lo que sivale la pena mencionar y que debe ser realizado es el registro de lamarca
KRUPA en el INPI. Esto es relevante dado que uno de los puntos mencionados
durante este trabajo es que parte del éxito de la marca radica en la experiencia al
cliente y en comenzar un proceso de diferenciacion respecto al resto de los
competidores. Esta tarea deberia realizarse lo antes posible dado que es un tramite
que si bien tiene costo bajo de aproximadamente $2.000, demora 24 meses en ser

realizadol4.

14 https:/Aww.argentina.gob.ar/inpi/marcas/registrar-una-marca
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Otro punto que debe ser monitoreado de cerca son los temas relacionados con la
Ley de talles, asegurando que los talleres con los que trabajemos cumplan con esta

regulacionts.

En un futuro, también se considerara evaluar certificaciones orientadas a llevar
adelante una marca sustentable. Si bien en el corto plazo nos enfocamos en la
diversificacion del portfolio de productos y en fomentar el crecimiento de la marca
esta arista es un punto valorado por el publico adepto al Yoga y puede llegar a ser
un factor de decisién a la hora de realizar una compra una vez el nombre de la

marca comienza a resonar en las clientas.

5 https:/Aww.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/224023/20191220
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XIILI.

ANEXOS

Anexo 01 - Segmentos

Mujer de 25 a 40 afios
Soltera
Ingreso/Clase social:
Media o Alta

Mujer de 30 a 50 afios
Familia con Hijos
Ingreso/Clase social:
Media o Alta

Mujer de 30 a 50 afios
Instructora de Yoga
Ingreso/Clase social:
Media o Alta

Verme
Relajarme

Sentrme
comoda

Desprencerms.
o == ceizmizoe

>

poder o - cel otro
mover el o=
cuerpo -

Elongar

“Me levanto y lo primero que hago es tomar un café
mientras chequeos mails y whatsapp del celu. Mis dias
son intensos entre trabajos y actividades sociales (salidas,
cenas con amigos, etc). Hago YOGA al final del dia
cuando termino mis responsabilidades laborales con el
objetivo de desconectarme de los mambos diarios”

“Mi primera tarea del dia es desayunar con mi familia y
preparar todo para los chicos. Los llevo al colegio y me
voy/hago a YOGA. Lo hago para tener un momento para
mi y respetar mi espacio personal. Arranco el dia con otro
mood después de mi practica. Los domingos disfruto de
mi vida en mi familia”

“El YOGA para mi es mas que una practica y un trabajo,
es una forma de vida. Todas las semanas busco el
momento para armar mis clases. En mi tiempo libre me
gusta meditar y buscar seminarios o cursos para seguir
capacitandome”
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Anexo 03 - Preguntas para entrevistas

Modali

7 entrevistas

Datos basicos
Edad

Cierre

Tres palabras para
resumir lo anterior

Profesion Comentarios
Trabajo adicionales

Hijos
Ingresos Yoga Focused

Frecuencia
Horario preferido A

" Clases, en casa o ambos \
« Porque haces Yoga? \

\ Que sentis cuando lo haces? J

\ 7 Describir Journey desde que < -
¥ = empieza preparacion S
dad: Zoom P P

Recoleccion de

informacion +
Debriefing: Excel

Anexo 04 - Debriefing entrevistas

Jul So Marce
Edad 30 31 30
Profesion Lic. Comunicacién Lic. En Administracién y Sistemas Lic. En Administracién
Trabajo Santander Mercado Libre ADET
Hijos. no No No
InEresni Medio alto Alto Medio
Frecuendia (x )
( 2 2, aveces 3. En vacaciones todos los dias 1(1:30hs)
semana)
Horario (mafiana . N
0 Mafiana Tardecita, post trabajo. Envacaciones a la mafiana Tarde - Noche/ Post trabajo
P ) )
tarde o noche)
. ) Videos o me armo mi practica en casa. Tengo dos videos uno mas power _
Modalidad En casa, pero cuando empezé tomo clases P 52 Teng powery Clases, ahora con Ia cuarentena videos por la mafiana
otro més tranqui
ArTanque cuanda no hacia nada para empezar a hacer ZIgOanqui, VOV de| ooy el cueproy el
. . . viaje empece a trabajar mucho y necesitaba algo para no empezar a i P
5 | Empezs por el estrés, para no sentir encierro, También por temas de salud y para 4 w s TG EC alma...para mover el cuerpo, hacer respiracion.
Porque? o ) moverme de golpe..me metiy ademds me ayudaba a bajar. Ahorasigo | . A .
sentirme mejor B Sigo haciendolo porque me da eso por lo que empeoé. Me ayuda 2 bajar
porque s na me duele el cuerpo, no se. Cuando lo hago es mi "cable a e e e Py 0 ue e
tierra" . aury
£5 el momento en el que conecto la mente con el cuerpo, me doy cuenta
Primero siento que mi cabeza sigue maquinando, me cuesta desengancharme. - |que tengo brazos, iernas, panza. Paso todo el dia laburando y estoy metidal g i o Lo e respiro mefor, e me oxigena e
Que sentis? Despues hago ejercicios para la espalda mas que nada, para elongacién...al final | mucho con la mente. La primera vez que hice me tenté porque eran todas TN curpo ’
cuando termina siento tranquiladad, nose...me siento mas liviana poses que hacia de chiquita, eran poses distintas. Me tentaba también P
cantar el OM.
Necesito antes de empezar que mi casa este limpia, despues tiro una frazada al
iso (no tengo mat) y decido que tipo de yoga voy a hacer, en que parte del
piso (no tenga mat)y due Hpo ce yogs voy e que pa Paralas clases arranco cuando salgo del trabajo a las 6pm, voy a mi casa y
cuerpo me voy a enfocar..por ejemplo si me duele Is panza hago ejecicios de eso, | Me cambio la rops, corrola mess del living, pongo el mat, paso la escoba =12 ™ 10°=" 11e0 FUEH0 5280 0% TR 33I0 2 55 1A, 100 3 T S8 ¥
en general hago 1 hora de clase. A veces uso un almohadon en reemplazo de  [antes si esté sucio, prendo la tele, pongo el video qua me gusta, algunos dias| - 80 7 W0 1A= 5 TP AR RS 3 FER TS A S A Y PR
ladrillito que te dan cuando haces una clase para que me duela menos la i me esmero prendo velas, abra la ventana porque me gusta hacer con la a"gz it mlegvai“ﬁulus%ems e banan. Alzo Iianito. Vo
espalda/columna. Yo sufro mucho de dolores de espalda y suelo hacer ejercicios |ventana abierta...me ubico mirand para ese lado porque veo las plantas del g . A :
, " 2 o ! " < | caminande, que son come unos 20 minutos. Hago la préctica en ese lugar|
para eso. Lo disfruto un montén, cuzndo termina estoy mas contenta, me da  [balcén. Hago a préctica y cuando termino me quedo relajando un poco mas.| 5/ 3% 07 S0 02 27 TS TRED S RIETCR € 25¢ TS
Journey alegris. La rops que uso en genersl es un top deportivo y un'short o pollera  |De ropa uso calzas cortas, las uso hace 15 afios pero re son comodas. Con un| ¥ 5 Y2 197MPIEh CAMITENca. T1a7s 78 1 pIEncer &/ feh & e ve
pantalon en verano, en invierno me gusta usar babuchas, esas que son apretadas | top solo si hace mucho calor o una remerita. Cuando hace més friotenga | P=12 e o oo
abajo...porque los pantalones anchos para las posiciones se te mueven todos. | una calza por abajo de Ia rodilla. Tengo mi propio mat, bah ahora tengo dos e P
ecesita que a ropa que uso no "venga y vaya" {1opa holgada que al hacer yoga se| aja l ultima me Io regalaron en un evento del rabajo que también usa Fer| | oo oo SBE
mueve). Me incomada que pase eso, me descancentra. Es la misma ropa que uso | para hacer sus jercicios (no de Yogal). Me gustaria usar el ladrilito ese que| , = 5 " " R m No conozze mucho los acce'swm
para entrenar, salvo en inviemo, las babuchas no las uso para entrenar, las calzas te dan en las clases P v p i P et
por ejemplo no me son tan comodas. Obvic me saco todos los accesorios, aros, @ yoga, solo uso el Mat.
pulseras, etc.
4 i . " UNION (por lo de juntar la mente con el cuerpo), PAZ, CUERPQ (Conectar . .
3 palabras SANACION (esta es la mds fuerte), tranquilidad, desconexién (p L . po), PAZ, ( Armonia, Equilibrio, Aquietar (Slow Down)
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Mechi caro sole
Edad 36 58 39
Profesion Lic. En Marketing Odontologa Contadora + Lic. Admin y profe de yoga Docente y profe de yoga
Trabajo Swiss Medical Estudio propio Maestra en entidad estatal
Hijos No Si Si No
Ingresos Medio Alto Medio
Fi ncia - -
cETEEa (i Entre1y3 2 veces (1:30hs) Todos los dias/Doy clases 2 veces por semana Todos los dias/ Clases los sabados a nifios
Horario
{mafiana tarde Mafiana - Mediodia Tarde Mafiana ya la tarde Mafiana
o noche)
) Empezo con clases, ahora sola en al casa la misma practica
Modalidad Clases » nal e P En casa/ Da dlases En casa/Da Clases
que aprendio ahi
No me acuerdo bien, yo hice mucha terapia y siempre me Hace 12 afios que hago no me acuerdo! Jajaaj Entre un
recomendaba por coma soy yo hacer Yoga y meditacion. En [Empecé hace 12 afios para ver si podia hacer que me pare la| Empece porgue creo en el karma, mi destino me llevo ahi, | camino en la vida y me fue llevando. Tenia ansiedad y
2018 Hubo unos meses que no trabajé asi que decidi probar | cabeza, me unia la mente con el cuerpo de una formano | soy de escuchar mucho eso le doy mucha bolills. Losigo |  estrés. Primero me llego la meditacion y despues
Porque? una clase en megatlén. Me ayuda con la espalda, tengo | aerobicay también para estirar. Sigo haciendo porque sino haciendo porque no se si describirle como una Yoga...despues cambie toda mi alimentacion. Sigo
problemas en la espalda y hago ejercicios especificos para | hago Yoga abstinencia jajaja, duermo mejor, mas que nada | necesidad...se convirtié en mi forma de vids, hago todo en |haciendo porque me hace feliz, me mantiene activa y me
£50. Me ayuda a relajar, con la ansiedad, a no maquinarme por lamente. Me relaja mucho. en base a mis practicas [mantiene la energia alta...porque quiera compartiria con|
tanto, me desconecto el mundo. Hay mucho miedo y ansiedad que apagar.
El placer de hacer algo por mi bienestar, me relaja un Me cuesta empezar per después estoy agradecida de
Qe sentis? |Monton, termino I clese y estoy sedada. €l gjrcicio fisco nal haberlo hecho.incluyendo siempre la parte de resDiracidn | o oo s mas. €1 yoga Mat, uns tosllay o, | 12710 GUE estoy en el presente, dejo de maguinar, me
me gusta, soy vaga y el Yoga es lo tinico que no me aburre, | tambien no? Placer e la palabra, bienestar y paz. Es como siento completa, para el ruido e afuera...es magico
no siento que estoy haciendo ejercicio, no me da fiaca. una terapia me hace sentir bien
La noche anterior ya ceno liviano y duermo entre 6y 8hs,
R aunque eso implique no hacer otras cosas. Me levanto, me
Me levanto, desayuno, hago Ia digestion, me preparo para la 3 P p o
, . bafio, hago primero una rutina de "recitacion”. Tengo un
clase...mientras estoy haciendo pienso cosas como "como .
=, me altar, me pongo ropa comada, que sea tipo cebolla asi me la|
estoy estirando” "me cuestaun huevo esta posicion”, a vaces|
> Me pongo ropa comoda, nada que me ajuste mucho, short | puedo ir sacando, abrigo...si me pongo un top tiene que ser N
es un Cuando termina esta clase?..depende mucho dela pa comos b Hago ala mafiana, me levanto y no desayuno. Me pongo|
< . con calza abajo, en invierno uso calza larga...y para arriba un| que no se abra porque me molesta. Pongo el Mat, agarro .
ansiedad del dia. A veces me quieroir. . una calza y un top en verano, agarro mi yoga mat. Tengo
top con una remera que me tapey no me ajuste mucho. En | una toalla, prendo velas, abro la ventana pero Io suficiente |72 © g
Me siento mas conectada con mi cuerpo. varios pero elijo siempre el mismo que es el que mas
invierno uso medias para hacer algunas posturasy parala | como para que no me moleste el viento o el sol, un o
Ropa uso la de gym, no calzastiro bajo porque son ¢ f ° uso. A veces prenda incienso y no uso musica, me gusta
Journey relajaci6n. Despues pongo el Mat, y para Ah! cuando tomo un vaso de agua §
incomodas para las posturas, uso de tiro alto. Suelto para - hacer en silencio...solo cuanod doy clases ahi si pongo.
¢ ! reemplazar al ladrillito ese que te dan en las clases. Primera|  caliente. Hago 30 minutos e asanas mas meditacién y s
mouilidad, Short con calza abajo. Tops de algoddn que 2 e que ° Necesito que este todo ordenado, limpio, lindo...en
-2 8ocor hago ejercicios de respiracion, despues saludos al soly repiracion. Despues de eso desayuno. .
agarre, importante que sea livianito (corpifios calvin klein) 3 v . composé. Accesorios uso los bricks (ladrillto), elasticos
varias posturas (estiramiento, torsiones, equilibrio). La ropa tiene que ser comoda, uso calzas y top...Tengo de " s
con una remera comoda. i no tenes mambo con el cuerpo ° § = para travajar las piernas y pelotas parala lumbar.
un top Termine con ejercicios de relajacin. KRUPA y de Lulea, las de krupa son sinteticas y eso hace que]
" : duren mas, son de buena calidad...las de lulea son de
Uso ladrillito en Ia clase y la cinta para esturar, pera no me ! !
d blgodén que pueden ser mas comodas pero duran menos, se
gusta mucho prefiero hacerlo con mi cuerpo. . !
estiran. Actesorios a la mafiana nada, a Ia tarde que hago
ashtanga (4 veces por semana) uso el ladrillto y la cinta.
3 palabras Paz Mental/Salud/Desconexion Placer/Relajacién/Paz Plenitud/Conexion/Sabiduria Completitud/Paz/Bienestar

Comentarios adicionales

La ropa que uso tiene que ser "ROPA QUE NO SENTIS QUE TENES ROPA", también esta bueno mas alla de |a practica fisica toda la
teoria del Yoga....o también estaria bueno no se, por ejemplo cuadernitos con frases que transmitan esto de la filosofia del yoga

Me acuerdo cuando empecé con las clases iba a Sportclub y hacia con una viejita de 60 afios que estaba toda arrugada pero tenia el cuerpo de
20! Me recomend¢ libros, de meditacion y uno gigante de todas poses de yoga. Siempre quise usarlo pero termino aprendiendo mas de
youtube. Después nos cambiaron al profe porque la viejita le quedaba mas comoda la sede de Belgrano y Palermo...deje las clases porque la
mina que vino era re tedrica y te cagaba a pedos si no hacias bien las cosas. Me gustaria tener, ahora no porque no tengo espacio, pero un
sector donde pueda tener todas las cosas de yoga y no tener que estar "corriendo la mesita". Para también tirarme ahi a leer por ejemplo.

Vivimos siendo superproductivos y estar siempre al palo, si no hago no esta bien...la sociedad te lleva a eso. Yoga creo que es una
gran practica..cada uno encuetra la suya igual no, puede ser como pintar o tocar la guitarra. Yoga te permite dejar de esrae ak
palo...es una herramienta para el cuepo y la cabeza. Quisiera llegar algun dia al punto de darme cuenta cuando necesito para y hacer
por ejemplo 10 minutos de respiracion, incorporarlo mas a mi vida.

Todos deberian hacer yoga jajaja porque no es solo parar la cabeza, tambien tiene toda la parte fisiologica, beneficios no solo para el cuerpo
sino para todo el organismo, rifiones, diabetes, tiroides. Cada postura beneficia algo distinto. Ayuda a la concentracion a estar en el presente.
Ninguna otra actividad tiene todo junto, es muy completa...ademas de que lo puede hacer gente de cualquier edad, obviamente con las
adaptaciones a cada uno.

Ojala todo el mundo lo haga, es un viaje de idal Yo siempre me estuve buscando y con esto me encontré. De todo lo que hice
nada le llega a los talones...No trata los efectos sino las causas, cuando te das cuenta que trabajas sobre la causa raiz de las
cosas ya esta. El profesor que se tenga es importante también.

Escribi un cuenta de yoga para nifios, se llama "Anacleta viaja a las estrellas". Hace 3 afios hice el instructorado de Yoga...como soy full time
docente |a verdad que quisiera salir de la zona de confort...Sali de esto y dedicarme al instructorado pero me da miedo arriesgarme a un
emprendimiento. Quiero hacerlo porque quiero darle al otro algo que le cambie la vida...me tengo que animar a "solar lo conocido”
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Anexo 05 - Mapa de Empatia
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Anexo 06 - Publicacion campafia para experimento de Validacion

Segmentacion y Parametros

- CABA

Mujeres

24 a 39 afios

Belleza meditacion ashtanga
Yoga cross fit fitness pilates,
Healthylife vida fitness, ete.

#guedateencasa y hace yoga ~

En estos tiempos de encierro, aislamiento social, trabajar y hacer todo desde casay la
incertidumbre gue genera esta cuarentena;

nada més valioso que poder tomarte un rato para mover el cuerpo y conectarte con vos
misma.

w

Cuidemos nuestra salud fisica quedandonos en casa.

gudemos nuestra salud mental/espiritual practicando yoga, respirando y meditando.

El showroom permanece cerrado hasta nuevo aviso, pero seguimos con envios para
acompafiarte en tu practica.

#yoqga #cuidarte #cuarentena #salud #fuerza
#somosuno #oportunidad #conexion #cuerpo #mente #espiritu #stayhealthy #staysafe #
staystrong

Seleccién de imagen del banco de fotos
que muestre puntos clave mencionados
en encuestas
+ Calzas tiro alto para comodidad al
realizar asanas
+ Top con straps cruzados para que no
se deslicen por el hombro

Palabras para texto segun hipétesis,
insights y puntos importantes que
mencionaron en encuestas
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Anexo 07 - Modelo de 5 fuerzas de Porter

Proveedores
Los proveedores son un tema importante en el
contexto del mercado nacional dado que los
mismos poseen un alto poder de negociacion y una
informalidad en la gestién de sus talleres que
dificulta la tarea de tener previsibilidad a la hora de
planificar la produccidn y ciclos de abastecimiento.

Competidores
Las barreras de ingreso son bhajas considerando
que la inversién no es alta y |a facilidad actual
existente para la creacion tanto de una tienda online
como de una red de distribucion a traves de
terceros.

Clientes
Rivalidad
Existen varias propuestas actuales en el mercado,
incluyendo las de grandes marcas como Nike.
Dicho esto, la rivalidad es Alta.

El mercado argentino del Yoga se encuentra en
crecimiento con un aumento sostenido en la
cantidad de practicantes, los cuales representan
segun el caso potenciales clientas KRUPA.

Dado esto los clientes no representan un issue.

Productos Sustitutos
En este caso existe una diversidad importante de
productos sustitutos, especialmente los genericos
que no se encuentran apuntados al nicho del Yoga
pero que aplican igualmente para la realizacion de la
practica. Esto representa una amenaza también por
la diferencia en precios gue los mismos poseen.
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Anexo 08 - Tasas de interés y costos financieros prestamos Banco

Nacion Argentina

« Para usuarios que adhieran al paquete de servicios “Cuenta Nacién”

s we CFTTNA® CFT TEA
o e e 6430%  87,07%

Calculado para $ 500.000 de préstamo a 72 meses. (1) Tasa Nominal Anual. (2) Tasa Efectiva Anual. (3) Costo Financiero Total
expresado en Tasa Nominal Anual. (4) Costo Financiero Total expresado en Tasa Efectiva Anual. El célculo de CFT incluye: capital,
interés, mantenimiento del Paquete de Servicios - Cuenta Nacion Simple (Servicios Financieros Adicionales a la Cuenta Sueldo) e IVA
sobre intereses.

« Para usuarios que no adhieran al paquete de servicios “Cuenta Nacién”

o o CFTTNA® CFT TEA
e e 6474%  87.86%

Anexo 09 - Datos bono TX26

{%1amMc
| ANALISIS DE TITULOS PUBLICOS NACIONALES () |
Cotzacion ip6n comente:
bono Cotigo | vencimiento | amortizacien |  Cupen de Préximo VR /100 v Fecha Renta | Intereses | Vieid Valor Paridad
Renta Vencimiento (en %) @ Gitima Anual | Conidos | Anual Técnico (en%)
cotizacion en%) |ct0ovn | en%) | e100vn

[BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION
LTiwlos emitides en Pesos 2 tasa fiia
BONTE Oct - 2021 To21 4-0ct:21 AV, sem. 5-Abr-21 R 100.00 99600 26Mar21 Fila=182 885 2005 10885 9150 641  4356% 039 048
BONTE Oct - 2023 T023 17.0ct:23 Ao, Sem. 194021 R 100.00 64850  26Mar21 Fia=16 711 2 107.11 6054 2314 5082% 14T 215
BONTE Oct - 2026 To26 18-0ct.26 AV, sem. A2l R 100.00 47000 26Mar21 Fia=15.5 689 3864 106.89 4397 284 5154% 199 423
I Titul on Tasa Variable
BONTE BADLAR +1% TB21 5-Ag0-21 AV, Trim, sMav2i R 100.00 103900 26Mar21  Fia=35.113 510 3854 105.10 98.86 431 4467% 030 033
Bocon Cons. 8° - BADLAR PRIS 4.0ct.22 14+ Trim, Trim SAbr21 AR 55.00 100000  26-Mar-21 Var.=34.11 769 3566 10420 95.97 e57  47:% 05 077
L. Titulos en Pesos v ajustables por ol CER
BONCER 2021 TC21 2200121 AV, sem. 20021 AR 10000 464750 26-Mar21 Fia=25 215 246 457.15 10166 485 -277% 032
BONTE 2021 CER +1.1% Taxi 17.Abr-21 AlVio. Sem. 1TAbE21 ASR 10000 138050 26.Mar-21 Fija=1.1 068 110 137.47 100.42 430 -72% 005
BONTE 2021 CER +1% ™1 5-Ago-21 AVio. sem. 5Ag21 AR 10000 147400 26Mar-21 Fia=1 022 099 14572 10115 460 -226% 035
BONTE 2022 CER +1.2% ™22 18-Mar-22 Ao, Sem. 18Sep21 R 100.00 139400  26.Mar-21 Fia=12 006 120 13954 99.90 077 131% 096
BONTE 2022 CER +1.30% T2xz 20-Sep-22 AVto. Sem. 20-Sep21 R 100.00 133250  26-Mar-21 Fila=13 005 129 13257 10051 1188 095% 148
BONCER 2023 TCc23 6-Mar-23 AlVio. Sem. 6Sep21 R 10000 333000 26-Mar21 Fiasd 086 386 32148 10358 1648 210% 186
BONTE 2023 CER +1.4% ™23 25-Mar-23 AVio Sem. 2586021 R 10000 131900  26Mar-21 Fila=1.4 003 148 13896 9492 1250  413% 193
BONTE 2022 CER + 1.45% T2x3 1340023 AVio. Sem. 1340021 R 100.00 120000 25:Mar-21 Fija=1.45 024 153 12629 95.02 - 370% 233

2% PR13 15-Mar24 120 Mens. Mens. 15Ab21 AR 3028 702000 26-Mar-21 Fija=2 059 201 70695 9930 1446 250% 149
BONTE 2024 CER +1.50% TX24 26-Mar-24. AlVio. Sem. 25-Sep-21 R 100.00 122250 26Mar-21 Fia=1.5 0.03 17 138.96 87.97 13.96 6.04% 284

TC25P 20:Abr.25 Alvo Sem 27-AN21 R 10000 300000 26Mar21 Eia=4 525 419 31421 9548 41 539% 363
BONTE 2026 CER +2% TX26 §-Nov-26 5- Sem Sem 9-May-21 R 100,00 100 900 26 Mar-21 Fia=2 142 250 12562 8032 1637 7.28% 417
BONTE 2028 CER 2.25 X2 TNov-28 T0- Sem. . TMay 21 L3 70000 55000 25mar21 Fla=225 160 %0 151 e 040 To% 407
Léusula Gatil

BONO DUAL 2021 ( To21 5-Ago-21 AV, Sem, 5Ag21 AR 10000 104500 23Mar-21 Fila=34 519 3424 10519 9934 - 3.o1% 029 03s
V. Titulos omitides en Dolares y pagadoros en peses (Dollar-Linked),
BONTE DOLLAR LINKED 2021 T2V1 30-Nov-21 AlVio, Sem. WMay21 R 100.00 8625000  26Mar21 Fila=0.1 005 011 100.05 9386 1108 1001% 084 067
BONTE D. LINKED 2021-USD  T2V1D 30-Now-21 Alvio. Sem. OMay2t R 100.00 61500  26Mar21 Fija=0.1 005 016 100.05 6147 2894 10676% 04 067
BONTE DOLLARLINKED 2022 TV22 29-Abr-22 AlVio, sem. 30-Abr21 R 100.00 8733000 26Mar-21 Fila=0.1 005 011 100.05 9504 1344 493% 106 108
BONTE D. LINKED 2022-USD  TV220 20-Abr-22 Alvio. Sem. 30-Abr21 R 100.00 62100  26Mar21 Fija=0.1 005 016 100.05 6207 - s55% 085 108
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Anexo 10 - Datos bono CUASIPAR

e

i ¥
i #1amc

ANALISIS DE TITULOS PUBLICOS REESTRUCTURACIGN DE DEUDA ()

saes
Cotizacion Cu Corriente
8ono Codigo | Vencimiento | Amortizacion | Gupon de Proximo VR 0N Fecha - ‘n""“ Voo | e | e ":‘;“;"“ TR | om | PPV
Renta Vencimiento (en%) (a) - ma Al Comidos Anval 100 (en%) %) Anwal (on aflos)
fen%) 100 v.n. (en %) n

[BONOS CANJE REESTRUCTURACION DE DEUDA 2005 (**)

LBonos PAR
PAR Ley Arg. (CER) PARP  31-Dic-38

Sem Sem M2t R 100.00 810000  26-Mar-21 Fia=1.77 17.03 420 184107 73 213 1055% 9ss 1200
\L Bonos Discount

DISC Ley Arg. (CER) DICP  31-Dic:33 Sem Sem an21 R 100.00 2005000  26-Mar-21 Fija=5.83 3561 723 247915 8087 1971  967% 562 691
m

CUASIPAR (CER) CUAP  31-Dic45 Sem Sem 30-4un21 R 100.00 1165000 26-Mar-21 Fija=3.31 2.1 774 269396 4324 277 1028% 1055 1613)

Ve

UV.P.en USD Ley Arg. TVPA  15-Dic35 58500  26-Mar-21 4282

UVP. en ARS Ley Arg TWPP  15Dic35 1890  26Mar21 814

ULVP. en USD Ley N.Y. TVPY  15-Dic35 - 75900  25-Mar21 6051

U.V.P_en EUR Ley Ing TWPE  15Dic-35 - - . . - 75000  23-Mar21

ONOS CANJE REESTRUCTURAGION DE DEUDA 2010 (**)
LBonos Par

PAR Ley Arg. (CER) PAPO  31Dic-38 Sem Sem IMar21 R 100.00 825000  25-Mar-21 Fija=1.77 17.03 42 184107 4250 1035% 983 1200
UL, Bonos Discount

DISC Ley Arg. (CER) DIPO 31:Dic33 sem Sem. dun2t R 100.00 2042000  25-Mar-21 Fija=583 3561 710 247915 8237 933% 566 601
UV.P_en USD Ley N.Y. TVY0  15Dic35 90000  22-Mar-21

Anexo 11 - Beta desapalancada

Date updated: 5-ene-21
Created by: Aswath Damodaran, adamodar@stern.nyu.edu
What is this data?

Total Beta (beta for completely undiversified investor)

Home Page:

http://www.damodaran.com

Data website:

http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/data.html

Comp in each industry:

http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/indname.xls

Variable definitions:

http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/New Hom

= Page/datafile/variable.htm

Industry Name

Number of firm: - | Average Unlevered Bet -

Average Levered Beta

Retail (Online)

106 1,58
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