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Resumen

El objetivo es ofrecer una amplia gama de productos y servicios para la construccion, brindandoles ventajosas
opciones de compra a nuestros clientes. De esta manera, entregamos un mayor ndmero de productos,
individualmente 6 en paquetes, a costos competitivos y mediante una atencion personalizada que nos permite
evaluar su satisfaccion. Continuando con el concepto de oferta total, la canasta de productos ofrecida a nuestros
consumidores finales se centra en productos para la construccién y demés productos de la industria.

Se quiere realizar este proyecto para ofrecerles a los habitantes del canton de la peninsula la oportunidad de
escoger los mejores materiales de construccion que existen en el pais y asi sentirse seguros que su construccion
serd todo un éxito utilizando los mejores materiales, el sistema de franquicia permite unificar estandares de
calidad y atencidn al cliente en todos nuestros puntos de venta, beneficiando principalmente al consumidor, para
atender a los clientes interesados en comprar materiales de construccién, ofreciendo productos de alta calidad y
con una estandarizacién de servicios y procedimientos que llevan a lograr un mejoramiento continto en el canal
de distribucion y asi nuestros clientes se sientan identificados con lo nuestro y conozcan que los mejores productos
de construccion los encuentran en nuestra franquicia.

Palabra Clave: Tasa Interna de Retorno, Matriz BCG, Analisis FODA

Abstract

The objective is to offer a wide range of products and services for construction, providing favorable purchase
options to our customers. In this way, we deliver more products, individually or in packages at competitive costs
and a personalized attention that allows us to assess their satisfaction. Continuing with the concept of total supply,
the basket of products offered to our end users focuses on products for construction and other industrial products.
You want to make this project to give the inhabitants of the Canton of the peninsula the opportunity to choose the
best construction materials in the country and feel confident that their construction will be a success using the best
materials, the franchise system allows unified standards of quality and customer service in all our outlets, mainly
benefiting the consumer, to serve clients interested in buying building materials, offering high quality products and
a standardization of services and procedures that lead to achieving a continuous improvement in the distribution
channel and our customers feel identified with it and we know that the best products in the construction of our
franchise.
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1. Introduccién

Se ha observado que la poblacion del cantén la
libertad de la provincia de Santa Elena se encuentra
en el auge del crecimiento poblacional, lo que hace
que el sector constructivo crezca y exista una fuerte
demanda de materiales de construccién. Por ese
motivo surgié la idea del proyecto de la creacion de
una nueva franquicia de Disensa en el cantdn, ya que
cuenta con una sola.

Nos hemos dado cuenta que el sector cuenta con
pocas alternativas para que los consumidores tengan
la opcion  de comprar todo referente a la
construccion en un mismo lugar, lo cual otros locales
que ofrecen los mismos productos no se han
desarrollado en mejorar las técnicas para brindar un
tipo de servicio personalizado lo cual este proyecto
lo tiene como unas de sus principales caracteristicas
y que sea atractivo para los consumidores que
siempre estan en busca de realizar sus compras en un
solo lugar.

La ventaja de este proyecto es que se va a contar con
transporte propio para la entrega de su mercaderia ya
que algunos consumidores no cuentan con un
vehiculo adecuado para realizar dichas compras y lo
mas importante es que el producto se lo deja en
donde el comprador lo necesita.

2. Descripcion de la franquicia

La franquicia Disensa, es la mas importante red de
comercializacion de materiales de construccion en el
pais y la primera franquicia de este tipo en el mundo.
Los productos y servicios que ofrecemos estan
enfocados a cubrir las mas altas expectativas de
nuestros clientes, cumpliendo siempre con los mas
exigentes estandares de calidad. Nuestra fortaleza se
centra en el grupo humano que compone la red
Disensa y que forma un canal de distribucion con
cobertura en todo el territorio nacional. Somos
distribuidores de las mejores marcas de productos
para la construccion en el pais.

Con el concepto de Franquicia se desea transformar
la tradicional, y algunas veces no 6ptima, manera de
atender a los clientes interesados en comprar
materiales de construccion, la busqueda de una
estandarizacién  de  servicios, productos Yy
procedimientos nos llevan a lograr un mejoramiento
continuo en el canal de distribucion. El reto es
mantener los estandares alcanzados y el reto es
mejorar dia a dia para beneficio de los consumidores
finales a través de este concepto comercial innovador
para este tipo de negocios. De esta manera, Disensa

se convierte en la primera franquicia de materiales de
construccién en el mundo.

Con la Franquicia Disensa, cualquier persona puede
tomar la decision de aperturar un punto de venta, ya
que de cierta manera tiene asegurando el éxito para
su negocio. Los interesados cuentan con el soporte
necesario partiendo desde el momento de elegir el
sitio indicado para ubicar su punto, el disefio e
implementacion fisica de su local, capacitacion en
los materiales de construccién que la franquicia
maneja, herramientas tecnoldgicas para la operacion
de su negocio, manuales de operacion y servicio al
cliente, que le permitiran a los postulantes un rapido
aprendizaje de los puntos clave de este negocio.

3. Objetivo General

Determinar si es rentable la creacion de una
franquicia en el cantén de Libertad.

3.1. Objetivos Especificos

4 Determinar las necesidades de los
clientes.

v Determinar la demanda.

v Implantar una logistica en la

atencion del consumidor.

4 Determinar si se aumentara la
participacién de mercado.

4 Determinar la competitividad de
mercado por medio de estudios.

v Elaborar un estudio financiero para
determinar la rentabilidad del proyecto.



4, Caracteristicas y
Competitivas

Ventajas

En si el beneficio de implantar esta franquicia es
de brindarle la oportunidad al consumidor de
encontrar todo lo que es referente a los materiales de
construccion en un solo lugar para que asi el cliente
este a gusto con nuestro tipo de servicio que le
ofrecemos.

Continuando con el concepto de oferta total, la
canasta de productos ofrecida a nuestros
consumidores finales se centra en productos para la
obra gris de la construccién y demas productos
basicos de la industria. El sistema de franquicia
permite unificar estandares de calidad y atencién al
cliente en todos nuestros puntos de venta,
beneficiando  principalmente al  consumidor,
Por otro lado, nuestros operadores de franquicia
obtienen un negocio regulado y con
controles de: compras, inventarios, ventas,
madulos tributarios y ante todo, la ventaja de contar
con los mejores proveedores de materiales de
construccion en el pais, como son: Holcim, Andec,
Plastigama de Amanco, Intaco, Hormipisos,
Electrocables, IPAC, Calizas Huayco, Indura,
Rooftec del Ecuador, Ideal Alambrec, Imesco

4. Competencias

Nos enfocamos como competidores a todos los
negocios que tengan algo que ver con los materiales
de construccién como los son las ferreterias y lugares
donde comercializan cemento, fierro, y demas
materiales que se necesitan para la construccion.

Figural. Competencia

4.1. Disefio metodoldgico

Para el estudio de mercado se procedio a utilizar

dos tipos de investigacion, una de caracter
exploratorio por tanto sus resultados son cualitativos;
y la otra de caracter descriptivo cuyos resultados
seran cuantitativos.
En la investigacion exploratoria se procedi6 a utilizar
como herramienta los grupos focales, para lo cual se
tomO personas representativas de la zona como
posibles clientes, con un total de ocho personas que
estan pensando en la construccién y remodelacion de
su hogar, entre las cuales estdn de todo nivel
econémico.

4.2. Trabajo de campo

La investigacion descriptiva estuvo a cargo de los
autores del proyecto, reduciendo asi el riesgo de
obtener respuestas falsas o que se obtengan malas
respuestas ya que se conocen todos los aspectos a
investigar y la informacién que requiere el proyecto.
Debido que la investigacion utiliz6 el muestreo
aleatorio simple, la encuesta se llevo a cabo en las
principales calles de la ciudad en diferentes sectores,
evitando asi respuestas repetidas por el factor de
ubicacion.

4.3. Oferta y Demanda

4.3.1 Clientes La empresa tiene varios tipos de
clientes que son los las personas de la ciudad y las
empresas que se dediquen a la construccion ya que
nos enfocaremos en el mercado de la construccion.
Los cual nos ayuda bastante porque no vamos a estar
concentrado en un solo segmento si no a toda la
comunidad que realice cualquier tipo de
construccion.

4.4, Proveedores

4.4.1 Proveedores de Materiales Existen varios
tipos de proveedores para esta empresa ya que se
maneja con la linea de materiales de construccion las
cuales son las méas reconocidas en el pais las cuales
mencionamos algunas como la empresa Holcim,
Andec, Plastigama de Amanco, IPAC, Indura,
Hormipisos entre otras esto nos va ayudar mucho
porque hoy en dia los consumidores exigen mucho
mas calidad a un buen costo lo cual estas empresas la
brinda por su larga trayectoria y confiabilidad en
producto

4.5. Productos Sustitutos



Se considera como productos sustitutos a las
marcas de otro tipo de materiales que tiene la
competencia y de baja calidad que pueden ser al final
como un tipo de producto que el consumidor prefiera
por su costo pero a la vez peligrosa ya que es de mala
calidad como los productos elaborados caseros

como lo son los bloques.
1.2.1.5 Matriz BCG de DISENSA

Figura No 4.2 Matriz BCG de DISENSA
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Figura 2 Matriz BCG de DISENSA

4.6. Analisis FODA.
4.6.1. Fortalezas

e  Brindar un servicio personalizado.

e  Ofrecer una amplia gama de productos y
servicios para la construccién.

e  Ofrecer a los consumidores todo lo referente
a la construccion en un solo lugar.

e  Accesibilidad de una gama de productos de
la mejor calidad a precios convenientes.

e  Ser reconocidos a nivel mundial.

e Las instituciones financieras otorgan tarjetas
corporativas con cupos altos que permiten
tener mayor capacidad de compra.

e Como fortaleza también podemos nombrar a
que la franquicia obsequiara el transporte a
compras mayores a $500

4.6.2. Oportunidades

e Elmercado de la construccién estd en
auge en la Libertad.

e  Existe una gran demanda por parte del
sector privado para la construccion de
edificios.

e No existen barreras de ingreso al mercado.

e Tenemos mejor relacion precio/valor que la
competencia indirecta (distribuidores

pequefios).

e Brindar oportunidades de trabajo a la
comunidad.

e  Estaremos ubicados en la calle principal de
Libertad.

4.6.3. Debilidades

e  Existen productos que se lo elaboran de
manera casera y que la franquicia tiene
prohibida su distribucién, pero los clientes
lo buscan por su bajo costo.

4.643. Amenazas

e Actualmente existe dos franquicia de
disensa en La Libertad esta podria dar
mucha competencia directa.

e La més importante amenaza no solo para
nuestra Empresa sino para todas las
Empresas del Ecuador seria la inestabilidad
Econdmica del Pais.

4.7. Localizacién de la Franquicia

La empresa va a estar localizada en la calle
principal de la poblacién del canton de la libertad
para que sea este a su vez facil de ser ubicada. El
comercial va a estar estructurada de acuerdo a las
especificaciones de la franquicia ya que se debe
cumplir con normas de establecimiento para poder
funcionar y seguir normas impuestas por dicha
franquicia.
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Figura 3 Estudio Organizacional

4.8. Demanda Potencial



ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DEL LITORAL

CENTRO DE INVESTIGACION CIENTIFICA Y TECNOLOGICA ©/C Yl

Segun datos obtenidos sobre poblacién y vivienda

. . . G $800.00
realizado por el (INEC), en el cantén de La Libertad CEL?ZSZ 30000
habitan un total de 85752 habitantes. Jse“fged“:isg’; ;:gze”‘as ggggg
De la investigacion de mercado que se detalla en el Cajero 1 $22000
Capitulo anterior o que un 56% de los encuestados ggi:;g;adorl :ggggg
del cantén de La Libertad han comprado en la Despachador 2 $200.00
franquicia, ya que de las 400 encuestas realizadas, gzzgggp:gg;j gggggg
224 resultaron efectivas para el analisis, resultando 5 294000
un total de 48022 habitantes que serian parte de el Apore ESS. : b
mercado objetivo potencial para el presente proyecto. Meses 1
Total Anual $ 35,280.72
Tablal Inversion Inicial
Tabla4. Nomina
—— SUELDOS 35.280.00( 38,808.00| 42,888.80| 46,957 68| 51,653 45
Financiamierto de DISENSA 47.500.00
Bermiso defunconamienoe DECIMOTERCERO | 294000 323400 355740 391314] 430445
impuestos 200,00 DECIMOCUARTO | 1.800.00] 180000 1800.00] 1,800.00] 1,800.00
Terreno 12,000.00 VACACIONES 161700] 177870[ 1,95657| 215223
Vehiculos (Camiones) 2| 10,000.00{ 20,000.00 FONDODE
Costos deTrabajo 578583 |ResERvA 323400 355740 391314 430445
Total inversion inicial $086,085.83 APORTE PATRONAL
12,15% 303372| 432700 475980 523578| 575936
Tabla2. Crédito Financiado por DISENSA Total 4395372(4834900] 5318400 5850240] 64,352 64
Tablab. Proyeccién de los Gastos Generales
Gastos Generales
Luz 60000 69000 19350 91253|1 04940
Costo dela Franquicia 30,000.00 30,000.00
e Agua 25000| 27500] 30250 33275) 36603
establecimiento 13,000.00 24 541.66 | 13,000.00 ,
, Teléfono 12000 792000 611201 93632109415
Inventario(Cupo otorgada) | 30,000.00 | 15% del consumo 4,500.00
Total inversion financiad 47,500.00 - .
e - Suministosdeoficna | 60000 63000| 66150 6%438| 72930

Tabla3. Determinacion de los Gastos
4.9. Ingresos por Ventas

Las ventas estimadas para la franquicia tomando
en cuenta que nuestro proyecto se encuentra en la
etapa de introduccién, se prevé unas ventas promedio
de $150,000.00 para el primer afio. Siendo este valor
apenas el 3% de las ventas del franquiciado lider de
Guayaquil.
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Tabla6. Resultados para el Franquiciado

ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DEL LITORAL

CENTRO DE INVESTIGACION CIENTIFICA Y TECNOLOGICA C!

Cuota

Interés

Amortizacion

Capital

0 0.00

0.00

0.00

20000.00

1 992348

2,364.00

310948

16,640.22

902348

1,990.05

303293

13,307.60

902348

1.9729%

390,02

93708

902348

1.106.01

LT

493961

o] | | S

902348

263,66

493961

0.00

DESCRIPCION DOCUMENTO FRANQUICIADO
INGRESO
FRANQUICIADO VENDE SACOS DE CEMENTO FACTURA A US$ 0.06 C/ SACO 0.06
RECICLADOS A PROFUTURO
TOTAL INGRESO 0.06
COSTO
FRANQUICIADO EMITE LIQUIDACION DE COMPRA AL LIQUIDACION DE COMPRA A 0.05
USUARIO FINAL POR LA ENTREGA DE SACOS US$ 0.05 C/ SACO
TOTAL COSTO 0.05
UTILIDAD (PERDIDA) 0.01

5. Estructura de Financiamiento

El proyecto requiere de una inversion inicial de
$86,085.83, de los cuales se tiene pensado realizar un
préstamo a una entidad bancaria. Se procedi6 a
escoger al Banco de Guayaquil gracias a su buena
calificacion de riesgo y también por ser uno de los
bancos que menor tasa de interés cobra para sus
créditos de consumo a 5 afios.

Tabla7. Tabla de Amortizacién

Tabla8. Flujo de Efectivo Neto

FLUJO DE EFECTIVO NETO
ANOS 0 1 2 3 4 5
Inversién fija +gastos 66,085.83
Préstamo -20,000.00
Ingresos por ventas
{+) Total Ingrasos porvantas 150,000,00 | 15200000 | 755,050 00 753 353 00 T72.055. 15
{7 Gasios de publoidsd y 500000 | 525000 | 551250 | 57EE13 | B.O7TTE
promocign)
R — 3953727 | 4538509 | 53,784.00 | 55 50240 535268
) Gastos de Servicios basicos 2.170.00 | -2.387.00 | -2.628.70 | -2.898.18 | -3.198.88
() Depreciaciin de vehiculo 2,000.00 | -2,000.00 | -2,000.00 | -2,000.00 | -2,000.00
) Depreciacion de musbles de
| ofi -1,216.00 | -1.216.00 | -1,216.00 | -1.216.00 | -1,216.00
) Gastos por presl guala ERE
intarés -3,159.48 -3,950.52 | -4,417.47 | -4,939.61
Utilidad ante s benf. a frabaj. 92,500.80 | 90,264.98 | B7,568.28 | 89,040.82 | 50,271.49
{4 15% beneficios a trabsjadores -13.875.12 | -13.539.75 | -13.135.24 [ -13.356.12 |-13.540.72
() 10% De Reservs -9,250.08 | -3.026.50 | -5,756.83 | -5.504.08 | -5,027.15
uAI 69,375.60 | 67,696.73 | 65,676.21 | 66,780.62 | 67,703.62
(1) 25 % de impuesto a la renta -17,343.80 | -16,924.68 | -16,419.05 | -16,695.15 | -16,925.90
Utilidad después de i 52.031.70 | 50,774.05 | 4595716 | 50,085.46 | 50 777.71
(+) Depraciscién de inari 2,000.00 | 2,000.00 | 2,000.00 | 2.000.00 | 2,000.00
[¥) Depreciscion de muebles de
oficina 121600 | 121600 | 1.216.00 | 1.216.00 | 1,216.00
() Amortizaciones por préstamo 3,169.48 | 3,532.93 | 3,950.52 | 4.417.47 | 4,939.61
FLUJO DE EFECTIVONETO | -86.085.33 52.088.22 | 50.457.12 | 48.522.64 | 48.883.99 | 49.054.10
[VAN (40.15%) [16.127.70]
|TIR | 51.23% |

Tabla9. Escenario Negativo




FLUJO DE EFECTIVONETO
AROS 0 | 14 2 3 4 5
Inversianfija-+gastos £6,085.87 Sensibilidad de Ia Tasa de
Préstamo 20,0000 descuento
Ingresos por ventas CAPM VAN
G Vertas 135,00000] 137,700.00] 140,454.00] 147,476.70] 154 850 54 0] s c632259
3 Gasiosde pubicdad y pmocen) F0000 | 325000 | BBTZE0 [ S [ S0TTE
) Gastos de suekosysalaos T [ TR O ST [ S 20%| § 24495.87
) Gastos de Senicios basioos 27000 | 2,357.00 | 252870 | 2.898.18 | 319888 30%| § 12,070.10
) Deprecactn e vehiculo 2,000.00 | 200000 | 2,000.00 | 200000 | 200000 35%] § 337498
) Depreciscian de muebles de ofi 121600 | 121600 | 121600 | -1.21600 | -1.216.00 37| § 185.70
) Gastos prprest. cunta + nterés 316948 | S0005 | 395082 | 441747 | 483861 | [oL%R] € [8.89)
Uilidad antes bent.3 frabaj 7750080 | 74,864.98 | 71,962.28 | 72,654.52 | 73,085.87 0] 8 (4.070.43)
() 16% benefios s trebsdares 11,626.12] 11,2475 | -10,794.34 | -10,98.18 | -10,969.88
104 D= Resena 775008 | 748550 | 7.196.23 | 726545 | 730853
[ 53,126.60] 66.223.73 | 63,971.71 | 6448088 | 54798.40
[)25% de impuestoas ras 14.53140] 1405593 | -13,492.93 | 1362272 | -13,099.85
Ut és de impuestos 4359420 | 4216780 | 40478.78 | 40.868.17 | 41,099.66
[+) Depreciacién d msquinara 2,000.00 | 2,000.00 | 200000 | 200000 | 2,000.00
] TemietRs g2
ofcna 121600 | 121600 | 121600 | 121600 | 1216.00
) Amart préstama 552348 | £52348 | 552248 | 662348 | 000
FLUJODE EFECTIVO HETO 56,085.93] 41.266.12 | 3985032 | 30,171.31 | 39,5609 | $431585
VAN (40.15%] 427673
TR AT

Tablal0. Escenario Positivo

6. Conclusiones y Recomendaciones
6.1. Conclusiones

Mediante la Investigacion de Mercados podemos
concluir que la venta de materiales de construccion
necesita una fuerte inversion pero a la vez nos damos
cuenta que también hay una alta rentabilidad. Esto
demuestra su capacidad para competir en el mercado
local.

La empresa debe invertir para crecer, su estrategia
debera ser la de invertir y asi continuar manteniendo
alto su atractivo de mercado de la industria para
llegar a ser lider en el mercado de la construccion.

En este proyecto se plantea como propuesta la
promocidn inmediata de la franquicia para que sea
reconocida de manera rdpida para los habitantes de la
peninsula y asi captar demanda potencial

Dentro de las estrategias planteadas se encuentran
el comunicar el posicionamiento al mercado a través
de la publicidad lo cual lo haremos por medio de
radio y televisién, ademés se comenzara a difundir

FLUJO DE EFECTIVONETO

ANDS [ 2 3 4 5
Inversién fja +gastos -66,085.63)
Préstama -20,000.00)
Ingresos por venias Sensibilidad de I Tasa de
) ventas 157500 16830000 17166600 18024330 185,261 77 descuel
(] Gastosde publicdad y F000.00 | 525000 [ B51250 [ BIEET 07753 ][ caPm VAN
romogion)
[p,mg;m;ae;uemﬂ po AT 9ETTI 25T 09] BETEE00 [SEA0Z 40| 5435060 10%) s 13045334
{) Gastos de Senvicios bésieos 217000 | 2,38700 | 262870 |-2.898.18 | 313838 20%| § 83,825.03
7] de vehiculo -2,000.00 | -2,000.00 | -2,000.00 | -2,000.00 | -2,000.00 30%| § 51,649.51
{) Depreciacin da muebles de ofi -1216.00 | -1,216.00 | -1.216.00 |-1.216.00 | -1.216.00 35%[ § 39,196.89
) Gastos por prest.: cuota 35T ] I 34,633.60
interés -3.159.48 395052 |-4.41747 | 493961 |[37.48%] ¢ 3435382

bent. 3 trabaj 100,00080| 105,564.98| 103,174.28 |105427.42) 107,477.40 || aon| 28.647.84
() 15% beneficos s trsbsjedares 15,000.12] 15.834.75|_15.476.14 |15.81407] 16.121.67 s0%| s 1138887
() 10% De Resena -10,000.08] 10.656.50| -10.317.43 [-10542.74] 4074771 0% § 11.702.90]
ual 75,000.60 | 79,473.73 | 77.380.71 [79,070.34 | 30,607.83
125 % de impuesto s la rents -18,750.15] -19,793.43| -19,345.18_|-19,767.59| -20,151.96

és de impuestos 56,250.45 | 59,380.30 | 5803557 |59,302.76 | 60,455.87
(+) Depreciacian de maquinaria 2,000.00 | 2,000.00 | 2,000.00 | 2,000.00 | 2.000.00
%) Depreciacin de muzbles 02
ofitina 1.216.00 | 121600 | 121600 | 1,216.00 | 1.216.00
) Amort rpréstamo 552348 | 552348 | 552340 | 552348 | 0.00
FLUJO DEEFECTIVONETO | -56,085.83[53,942.97[ 57,072.82 | 5572606 [56995.28] 6367187
VAN (40.15%) [28,25254]
TR

nuestras promociones para la captacién de posibles
consumidores mayoristas.

El presente  proyecto arroja  resultados
prometedores al medir su rentabilidad. La Tasa
Interna de Retorno (TIR) es del 51.231% siendo
superior a la Tasa Minima Atractiva de Retorno
(TMAR) que es del 40.15%

Asi mismo acorde a las estrategias que se
plantearon y al analisis econémico-financiero que se
realiz6, se pronostica resultados prometedores para le
empresa, ya que este proyecto logra cubrir pérdidas y
generar ganancias mediante sus ventas mostrando de
esta manera la viabilidad econdmica del proyecto.

5.2. Recomendaciones

Invertir constantemente en la modernizacion de la
red para mantener altos los estandares de calidad de
la sefial ofrecida.

Es importe ver los requerimientos de los clientes
para asi mantener una buena relacién entre la
empresa y consumidores y perder su confianza o
posibles consumidores potenciales.

Es importante que se realicen evaluaciones
periodicas a los clientes para poder determinar el
grado de satisfaccion respecto al servicio recibido
para detectar a tiempo los posibles problemas y de
esta manera tomar medidas correctivas que permitan
la solucién de los mismos.

Capacitar al personal de la empresa
constantemente para mantener la filosofia de calidad
y asi lograr mayor eficiencia en los procesos.

Tener un buen proceso logistico para llevar a la
empresa por un buen camino.

6. Nomenclatura

VAN Valor Anual Neto

TIR Tasa Interna de Retorno
Rp Riesgo Pais

B Riesgo Sistematico
Rm-Rf Prima por Riesgo
Rf Tasa libre de Riesgo

Re Tasa de Costo Capital
Rm Retorno de Mercado

B Riesgo sistematico de las actividades propias de la
empresa

TMAR Tasa de Descuento
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