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I. AMBITO DE APLICACION

La presente Guia de Evaluacién se aplica para los créditos a mediana empresa, cuya definicion segun la
Resolucién SBS 11356 — 2008, es la siguiente:

Créditos a Medianas Empresas

Son aquellos créditos otorgados a personas juridicas que tienen un endeudamiento total en el sistema
financiero superior a S/. 300.000 en los Ultimos seis (6) meses y no cumplen con las caracteristicas para
ser clasificados como créditos corporativos o a grandes empresas.

Se considera también como créditos a medianas empresas a los créditos otorgados a personas naturales
que posean un endeudamiento total en el sistema financiero (sin incluir los créditos hipotecarios para
vivienda) superior a S/. 300,000 en los Ultimos seis (6) meses, siempre que una parte de dicho
endeudamiento corresponda a créditos a pequefias empresas 0 a microempresas, caso contrario
permaneceran clasificados como créditos de consumo.

Para efectos de metodologia de evaluacion, una vez que el cliente es asignado al segmento de Mediana
Empresa, no deberd regresar al Segmento Microempresa o Pequefia Empresa, aun cuando su
endeudamiento se reduzca a niveles de deudor no Minorista. Sin embargo, se seguird reportando a la
SBS, de acuerdo al tipo de crédito que corresponda, segun las normas vigentes.

Il. REQUISITOS MiNIMOS

ESTADOS FINANCEROS (EE.FF)

EE.FF. actualizados, maximo con dos meses de antigiiedad y de los dos ultimos afios, inmediatamente
anteriores a la fecha de la evaluacidn crediticia:

Balance General.

Estado de Ganancias y Pérdidas.

Estado de Flujos de Efectivo.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

ANANE NN

Copias de los ultimos tres (03) PDT’s.

e EE.FF. SUNAT de los dos ultimos afios, inmediatamente anteriores a la fecha de la evaluacion
crediticia.

e Notas correspondientes a los EE.FF.

e Posiciones activas y pasivas en cada tipo de moneda, nacional y extranjera, asi como, informacion
acerca del detalle de los ingresos y gastos en cada tipo de moneda, nacional y extanjera, en forma
comparativa anual.

FLUJO DE CAJA
e Flujo de Caja Operativo, histérico y proyectado (debe incorporar el escenario pesimista).
INFORME COMERCIAL (Anexo 1)

e Informe Comercial del solicitante de crédito, debidamente llenado y firmado por el cliente y
actualizado para cada crédito.
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DECLARACION JURADA PATRIMONIAL (Anexo 2)

e Declaracion Patrimonial del Titular y de los Fiadores Solidarios de la operacién crediticia y actualizado
para cada crédito.

NOTAS

e Los EE.FF y el Flujo de Caja deberan ser visados por el cliente y un Contador Publico Colegiado — CPC
habilitado, siendo verificable en la web de cada Colegio de Contadores.

e En caso de grupos econdmicos, debera presentar al momento de la propuesta de crédito, los EE.FF
de cada una de las empresas vinculadas y los EE.FF. consolidados.

e Adicionalmente debera considerarse la documentacién sefalada en el Reglamento de Créditos

lll. SEGUIMIENTO

El Asesor de Negocios, dentro de los sesenta (60) dias
posteriores al desembolso total deberd realizar un Informe
Informe Post — Inversion Post Inversion, verificando que se cumplan las condiciones
del destino del crédito otorgado, tanto para capital de
trabajo, como activo fijo (Anexo 4).

El Asesor de Negocios, cada ciento ochenta (180) dias a partir
de la fecha de desembolso y en conjunto con la actualizacién
de los Estados Financieros.

La obligacion de reportar los Estados Financieros se
Informacion adicional mantendra mientras esté vigente la responsabilidad con la
Entidad Financiera, y deberd tener como minimo, una
periodicidad de actualizacion semestral en el caso del
Balance General y el Estado de Ganancias y Pérdidas y anual
en el caso de los Estados de Cambios en el Patrimonio y del
Flujo de Efectivo (Anexo 5).
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IV. HERRAMIENTAS DE ANALISIS

Toda operacion de crédito deberd contar con cinco acapites, que se detallan a continuacidn:

Anadlisis del caracter de los representantes legales,

Administracion accionistas, socios y/o propietarios de la empresa solicitante
del crédito.
Entorno Andlisis del PEST (a peticiéon de la Jefatura de M.E)
e FODA

Industria y Posicion Competitiva | ¢ Cadena de Valor
e Diamante de Porter

e Balance General

e Estado de Ganancias y Pérdidas.

e Estado de Flujos de Efectivo

e Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

Condicion Financiera e Flujo de Fuentes y Usos de Fondos (opcional).

e Flujo de Caja Operativo, histérico y proyectado (debe
incorporar el escenario pesimista).

e Ratios, razones o indices financieros.

e Analisis horizontal y vertical

e Para el caso de créditos con garantias preferidas, el importe

Estructura, Colaterales & total de los créditos, no debera superar el 80% (dependera
Garantias del apetito de riesgo de la Entidad Financiera) del valor de
realizacion.

4.1 ADMINISTRACION

Previo a toda evaluacidn crediticia es de vital importancia conocer la calidad moral del potencial
cliente, la misma que se encuentra reflejada en su integridad personal, honorabilidad, reputacion
publica y privada, todo lo cual representa una garantia para el inicio de toda transaccion
crediticia. No olvidemos que “si un cliente puede pagar pero no quiere pagar, no paga”.

Las formas tradicionales de andlisis del caracter del cliente incluyen la revision de los
representantes legales, accionistas, socios y/o propietarios en las Centrales de Riesgo externas,
en los archivos negativos internos, asi como las referencias personales de terceros, entre otras,
con el fin de verificar y evaluar su calidad moral.

a) CENTRALES DE RIESGOS EXTERNAS
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El Asesor de Negocios deberd verificar que los representantes legales, accionistas, socios y/o
propietarios y Fiadores Solidarios relacionados al crédito propuesto no tengan deudas™ en
condicidn vencida, en cobranza judicial o castigada; ni letras protestadas sin aclarar.

Lo que implicard realizar las siguientes actividades obligatorias:

e El solicitante, en caso cuente con créditos en otras instituciones financieras, debera presentar
sus cronogramas de pago con copia de los vouchers de la ultima cuota canceladas. Asimismo,
se deberd adjuntar referencias en dichas instituciones, indicando nombres y apellidos y
teléfono de la persona contactada.

e La impresion de la Central de Riesgos debe contener informacién consolidada en un cuadro
resumen de las deudas indicando: Entidad, saldo de capital, N° de cuotas pagadas, N° cuotas
pendiente y monto de cada cuota.

e Los participantes del crédito que registren protestos o créditos vencidos con morosidad menor
a 30 dias deberan estar debidamente aclarados y/o subsanados.

e En el caso de persona juridica se deberd incluir a todos quienes conforman la empresa (utilizar
la informacion del Informe Comercial en caso aplique) asi como a quienes han transferido o
vendido acciones o se presume vinculacién directa o indirecta. Se realizara la busqueda en la
central de riesgos e incluird en el sistema y expediente.

e Estas actividades deben complementarse con la busqueda de los participantes del crédito en
la central de la SUNAT, digitando solo los apellidos y verificando todas las aproximaciones
(apellidos similares o iguales), verificando las direcciones tanto fiscales, como legales y
compararla con la direccién de los participantes en el presente crédito. Si la informacion es
positiva debe buscar en la central de riesgos a las personas detectadas.

b) ARCHIVO NEGATIVO INTERNO (LISTA NEGRA)

El Asesor de Negocios deberd verificar que los representantes legales, accionistas, socios y/o
propietarios y Fiadores Solidarios relacionados al crédito propuesto no se encuentran en el
registro negativo de clientes, el mismo que incluye basicamente informacién histérica referida a
solicitudes rechazadas, clientes no gratos, conyuges de clientes rechazados y/o comportamiento
de pago previo de clientes, asi como también, informacién negativa recibida de la Autoridad
Nacional de Administracion Tributaria, Poder Judicial, Ministerio Publico, entre otros.

El Asesor de Negocios, en caso determine que procede el levantamiento de tal restriccion, debera
requerir las autorizaciones correspondientes, segun lo establecido en la normatividad interna,
como paso previo a continuar con la evaluacion crediticia.

c) PROVEEDORES

El Asesor de Negocios debera solicitar referencias comerciales a los principales proveedores del
cliente, los mismos que se encuentran identificados en el Informe Comercial. Los nombres y
apellidos y teléfonos de las personas contactadas deberan sefialarse en la evaluacién crediticia.

d) CLIENTES

En caso la situacidon lo amerite, el Asesor de Negocios deberd recabar referencias de los
principales clientes, a efecto de conocer la calidad de productos y/o servicios del potencial
deudor; asi como el cumplimiento de los compromisos pactados. La relacion de principales
clientes se encuentran identificados en el Informe Comercial.

Las deudas pueden ser en el Sistema Financiero, deudas comerciales, tributarias, previsionales o cualquier otra
obligacién pendiente.
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e) ASOCIACIONES

En caso el cliente pertenezca a una asociacidn de empresarios del rubro o similares, el Asesor de
Negocios debera contactarse con los representantes y pedir referencias del potencial prestatario.
Los nombres y apellidos y teléfonos de las personas contactadas deberdn sefalarse en la
evaluacion crediticia.

f) VISITAIN SITU AL NEGOCIO Y DOMICILIO DEL CLIENTE

El Asesor de Negocios deberd verificar la informacién financiera alcanzada por el cliente,
contrastando las partidas mds representativas, tales como: inventarios, cuentas por cobrar
comerciales, activos fijos, niveles de ventas, entre otros.

g) VISITA A LA GARANTIA

El Asesor de Negocios debera verificar la existencia y razonabilidad entre el monto del préstamo
otorgado y el valor de las garantias recibidas.

Adicionalmente a los puntos sefialados anteriormente, el Asesor de Negocios deberd evaluar la
capacidad de gestion del deudor, medida a través de las siguientes pautas:

v Experiencia en el negocio: éxitos anteriores que se puedan comprobar

v Nivel profesional: posiciones ocupadas en el negocio, nivel de instruccién, conocimiento de la
tecnologia del negocio.

v Cultura organizacional: debe estar alineada con los objetivos del negocio, promover la
participacion de sus gerentes o personal clave en las decisiones: Los trabajadores deben
conocer los objetivos del negocio.

v Nivel de rotacién del personal clave

h) CUMPLIMIENTO DE LA LEY DE LAVADO DE ACTIVOS Y FINANCIAMIENTO DEL TERRITORISMO

El Asesor de Negocios debera cumplir de manera obligatoria lo estipulado en el “Manual de
Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo” vigente. Este documento
contiene la aplicacion de todas las normas de prevencién en la Entidad Financiera.

4.2 ENTORNO

a) ANALISIS PEST

El andlisis PEST identifica los factores del entorno general que van a afectar a las empresas. Este
analisis se realiza antes de llevar a cabo el andlisis FODA. Los factores se clasifican en cuatro
bloques:

e Politico - legales: Relacionado con la estabilidad juridica del pais y con las politicas impositivas
y regulaciones relacionadas con la actividad productiva del cliente.

e Econdmicos: Referente con el entorno macroecémico del pais, tales como, el ciclo econdmico,
evolucion del PBI, tipos de interés, oferta monetaria, evoluciéon de los precios, tasa de
desempleo, Ingreso disponible, disponibilidad y distribucién de los recursos, nivel de
desarrollo, etc.

e Socio-culturales: En relacion a la evolucidn demogriéfica, distribucién de la renta, movilidad
social, cambios en el estilo de vida, actitud consumista, nivel educativo, patrones culturales,
etc.


http://es.wikipedia.org/wiki/An%C3%A1lisis_DAFO
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e Tecnoldgicos: Determinado por el gasto publico en investigacion, preocupacion
gubernamental y la industria por la tecnologia, grado de obsolescencia, madurez de las
tecnologias convencionales, desarrollo de nuevos productos, velocidad de transmision de la
tecnologia, etc.

Adicionalmente, se suele agregar los factores medioambientales:

e Ecolégicos: Incidencia en el medio ambiente, beneficios y perjuicios para el entorno
ambiental inmediato y la biosfera.

Nota: Ver Caso en el Anexo N2 6

4.3 INDUSTRIA Y POSICION COMPETITIVA
4.31. FODA
El FODA evalua las fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas del negocio. Las fortalezas y

debilidades se determinan al interior del negocio y las oportunidades y amenazas al exterior del
mismo.


http://ads.us.e-planning.net/ei/3/29e9/cfa010f10016a577?rnd=0.16474891549146237&pb=838f0ae9cacac4b8_02&fi=99110eac7d0ba9c6&fR=6d96c830444ac149&kw=negocio
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CONOCER LA
EMPRESA

DEBILIDADES

| FORTALEZAS

AMENAZAS

|OF’ORTUNIDADES

ESTRATEGIAS
FUTURAS

Ejemplos de fortalezas :

e Producto, calidad y confiabilidad del producto

e Mejor desempefio del producto, comparado con competidores
e Mejor tiempo de vida y durabilidad del producto

e Algunos empleados tienen experiencia en el sector del cliente final
e Lista de clientes disponible

e (Capacidad de entrega directa

e Mejoras continuas a los productos

e Se puede atender desde las instalaciones actuales

e Los productos tienen la acreditacidon necesaria

e Los procesos y la Tl se pueden adaptar

e Lagerencia esta comprometida y confiada

Ejemplos de debilidades

e Lalista de clientes no ha sido comprobada

e (Ciertas brechas en el rango para ciertos sectores
e Poca experiencia en mercadeo directo

e Necesidad de una mayor fuerza de ventas

e Presupuesto limitado

e El personal de entrega necesita entrenamiento
e Procesos y sistemas

e El equipo gerencial es insuficiente

Ejemplos de oportunidades

e Se podrian desarrollar nuevos productos

e Los competidores locales tienen productos de baja calidad
e Los margenes de ganancia son altos

e Los clientes finales responden ante nuevas ideas

e Puede sorprender a la competencia

e Se podrian lograr mejores acuerdos con los proveedores

10
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Ejemplos de amenazas

e Impacto de la legislacién.

e Los efectos ambientales pudieran favorecer a los competidores grandes
e Riesgo para la distribucién actual

e La demanda del mercado es muy estacional

e Posible publicidad negativa

e Vulnerabilidad ante grandes competidores

Nota: Ver Caso en el Anexo N2 7
4.32. CADENA DE VALOR

El andlisis del interior del negocio podria centrarse en la Cadena de Valor (Porter, 1985),
identificando donde se generan sus fortalezas o debilidades, si en las actividades primarias
(logistica de entrada, operaciones, logistica de salida, marketing y ventas, servicios) y/o de apoyo
(infraestructura de la empresa, gestion de los recursos humanos, tecnologia de desarrollo,
abastecimiento).

ABASTECIMIENTO B\
DESARROLLO TECNOLOGICO
RECURSOS HUMANOS

INFRAESTRUCTURA DE LA EMPRESA

Para el caso del Reporte de Crédito, debera identificarse, por lo menos, una fortaleza del cliente,
al interior de su cadena de valor. Por ejemplo, en recursos humanos podriamos evaluar: el clima
laboral, la motivacién, la cultura organizacional, el estilo de direccion, la alineacién de la
organizacion con la estrategia, entre otros.

No es necesario analizar toda la cadena de valor.

11
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4.33. DIAMANTE DE PORTER

Un segundo analisis, complementario al FODA, es el de las cinco fuerzas de Michael Porter, que
considera:

1) La amenaza de entrada de nuevos competidores,
2) El poder de negociaciénde los proveedores,

3) El poder de negociacién de los compradores,

4) La amenaza de ingreso de productos sustitutos y
5) Larivalidad entre los competidores.

Amenaza de
entrada de
nuevos
competidores

Poder de Rivalidad entre Poder de
negociacion de competidores negociacion de
proveedores compradores

Amenaza de
ingresos de

productos
sustitutos

Ver caso en el Anexo N2 8
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4.4 CONDICION FINANCIERA

4.5

Principales Herramientas De Evaluacion:

Balance General

Estados de Ganancias y Pérdidas

Estado de Flujos de Efectivo.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

Analisis de Flujo de Fuentes y Usos de Fondos (opcional).

Ratios, razones o indices financieros.

Analisis horizontal y vertical

Flujo de Caja Operativo histérico y proyectado (con escenario normal y pesimista).

En el Anexo N° 3 se explica en detalle cada uno de los Estados Financierios, ratios y el Flujo de
Caja como referencia. En el punto V. se hace uso de estas herramientas para definir los montos y
plazos para el otorgamiento de los diferentes tipos de créditos.

ESTRUCTURA, COLATERALES & GARANTIAS

La garantia es un complemento a la evaluacion crediticia. No la sustituye.

a)

b)

c)

GARANTIAS HIPOTECARIAS

El periodo de vigencia de una tasacion para el segmento serda maximo de dos afios. Luego de
este periodo se deberd actualizar los valores con una nueva tasacion. Si luego de la tasacion,
la garantia no cubre el crédito otorgado, deberdn presentarse garantias hipotecarias
adicionales.

En caso de solicitarse un crédito adicional y la garantia no cubre el nuevo crédito solicitado,
deberd procederse a una ampliacion de garantia y a una nueva tasacion, o de lo contrario
deberan presentarse garantias hipotecarias adicionales.

El tratamiento de las garantias se rige por el Reglamento de Créditos de la Entidad
Financiera.

GARANTIAS MOBILIARIAS

Se podran otorgar créditos con garantia mobiliaria para todas las modalidades de crédito
descritos en la presente guia (dependera de cada Entidad Financiera)

FIANZAS SOLIDARIAS

Para Personas Juridicas es obligatoria la presentaciéon del propietario mayoritario como
fiador solidario, entendiéndose como tal al socio o socios que conjuntamente sumen el 50%
o mas del total de la participacion societaria.

Todo cliente que haya sido atendido con un crédito y que éste haya sido otorgado con fiador
solidario y se le apruebe una modificacion o refinanciacién, ambos deberan firmar
nuevamente los contratos respectivos.

Los requisitos que deben acreditar los fiadores solidarios son los siguientes:

Como maximo la edad de los fiadores sera de 75 afos.
Contar con patrimonio constituido por bienes muebles (garantias mobiliarias) o inmuebles.
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e Deberd contar con el mismo perfil del cliente, en cuanto a Clasificacion en el Sistema
Financiero, Entidad Financiera, protestos y deudas vencidas.

El monto de las garantias no preferidas otorgadas por el Fiador Solidario se restaran para el
célculo de nuevos préstamos, las cuales no deberan exceder de un monto maxmo a determinar
por la Entidad Financiera.

V. CALCULO DEL MONTO DESTINADO AL CREDITO

Para el calculo del monto del crédito maximo a otorgar se tomard en cuenta la evaluacion cualitativa
del cliente, la Industria y Posicion Competitiva, la condicion financiera de la empresa, la estructura,
colaterales & garantias y el entorno (PEST).

Para efectos de la evaluacidn cualitativa se considerara como herramientas de analisis el caracter de
los representantes legales, accionistas, socios y/o propietarios de la empresa solicitante del crédito.

En cudnto al andlisis de la Industria y Posicion Competitiva se tomard en consideracién el uso de las
herramientas, tales como, el FODA, la Cadena de Valor y el Diamante de Porter.

En el caso de la condicidn financiera, se tomara en cuenta el Flujo de Caja Neto (FCN), el ciclo
operativo del negocio, la composicion de las partidas del Balance y los ratios; segun sea el caso.

Sin un cliente no califica en la evaluacidn cualitatitava, no se otorgara el crédito.

5.1 Monto tope a financiar para Capital de Trabajo

Se parte de la premisa de que la evaluacidn de la capacidad de pago se debe efectuar sobre la
base de las cifras actuales del negocio, sin incluir las nuevas cifras generadas por el destino del
crédito. Esto es, si se va a financiar capital de trabajo no debera incluirse en la evaluacion de la
capacidad de pago, los nuevos ingresos derivados por el préstamo.

No se considerara otorgar préstamos de capital de trabajo en funcién al volumen de ventas,
puesto que implicaria ignorar las rotaciones del negocio y las partidas del Balance General. Por
ejemplo, podria darse el caso de financiar capital de trabajo a clientes con Ciclo de Conversion de
Efectivo negativo, que no necesitan financiamiento, que podria derivar en desvio de fondos a
actividades ajenas al negocio. La unica excepcion lo constituyen los créditos por campaiia, que
podran otorgarse en funcién a un porcentaje del volumen de ventas y deberan ser cancelables.

5.1.1 Por el método de las partidas del Balance
o El monto a otorgar se limita por el saldo del Activo Corriente (Caja y Bancos, Existencias,

Cuentas por Cobrar Comerciales) y Pasivo Corriente (Deuda Corriente con Bancos destinada
para financiamiento de Capital de Trabajo y Cuentas por Pagar Comerciales).

ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
CAJA Y BANCOS XX |DEUDA CORRIENTE CON BANCOS XX
INVENTARIOS XX JCUENTAS POR PAGAR COMERCIALES XX
CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES XX

TOTAL ACTIVO CORRIENTE XX |TOTAL PASIVO CORRIENTE XX

IMONTO REFERENCIAL A FINANCIAR: TOTAL ACTIVO CORRIENTE - TOTAL PASIVO CORRIENTE
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En el caso de clientes nuevos, el monto maximo a financiar no debera superar el 80% del
monto referencial; y en el caso de clientes recurrentes, el 100% de éste.

El plazo maximo sera de hasta 12 meses para clientes nuevos y recurrentes.

En todos los casos, el saldo de las Actividades de Operacion del Flujo de Efectivo o la
Generacion Operativa Neta del Flujo de Fuentes y Usos de Fondos debera registrar saldo
positivo, puesto que si no fuera asi, la sostenibilidad de la empresa no estaria sustentada en
las actividades propias del negocio, sino en las Actividades de Inversidn o Financiero; lo que
haria necesario que efectie un replanteamiento de la empresa, riesgo en el cual que no
deberiamos participar.

(Nombre de la Empresa)
Estado de Flujos de Efectivo
Por los afios terminados al 31 del Diciembre del afio X y X-1
(Expresado en Nuevos soles)

Actividades de Operacion
Cobranza de venta de bienes o servicios e ingresos operacionales
Cobranza de regalias, honorarios, comisiones y otros

Cobranza de intereses y dividendos recibidos

Otros cobros de efectivo relativos a la actividad

Menos:

Pago a proveedores de bienes y servicios

Pago de remuneraciones y beneficios sociales

Pago de tributos

Pago de intereses y rendimientos

Otros pagos de efectivo relativos a la actividad

Aumento (Disminucién) del efectivo y equivalentes de efectivo proveniente de las Actividades de Operacién

FUENTES Y USOS DE FONDOS

NOMBRE / RAZ. SOCIAL:
CIFRAS EN:

FECHA : 31-Dic-08 31-Dic-09

Resultado del ejercicio

Depreciacion del ejercicio

R.E.I.

GENERACION OPER. BRUTA DE CAJA
Aum.(dism)ctas.por pagar com. C.P.
Aum.(dism)tributos por pagar
Aum.(dism)remuneraciones por pagar
Aum.(dism)anticipo clientes
Aum.(dism)beneficios sociales
Aum.(dism)ctas.por pagar com. L.P.
Aum. (dism.) ganancias diferidas
TOTAL FUENTES OPERATIVAS
Aum.(dism) ctas por cobrar com.C.P.
Aum. (dism) existencias

Aum.(dism) Gastos pagados por adel.
Aum.(dism) ctas.por cobrar com.L.P.
TOTAL USOS OPERATIVOS
GENERACION OPERATIVA NETA
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5.1.2 Por el método del ciclo de conversion de Efectivo (CCE)

Una herramienta importante para calcular las necesidades de capital de trabajo de una empresa,
es el Ciclo de Conversién de Efectivo (CCE). Sin embargo, debe tomarse en cuenta algunas
recomendaciones, tales como, considerar en el calculo de los ratios de Dias Promedio de Cobro
(DPC) y Dias Promedio de Pago (DPP) siempre, las Ventas Totales al Crédito y las Compras al
Crédito; que de paso, nos permitirdn determinar si la empresa esta ejecutando adecuadamente
sus politicas de crédito y cumpliendo con el pago a proveedores, dentro de los plazos pactados.

El ciclo de conversidn de efectivo del negocio se compone de tres elementos:

Dias promedio de inventario (DPI)
Dias promedio de cobranzas (DPC)
Dias promedio de pago (DPP)

Su férmula es la siguiente:
CCE = DPI + DPC — DPP (1)

La interpretacion es como sigue: Si los Dias Promedio de Inventario (DPI) y los Dias Promedio de
Cobranza (DPC) superan los Dias Promedio de Pago (DPP), la empresa tendra ciclo de conversion
de efectivo (CCE). Dicho de otra manera, si los dias de crédito que se recibe de proveedores (DPP)
son insuficientes para financiar el crédito que se otorga a clientes (DPC) y los dias que se
mantiene la mercaderia en almacenes (DPI), la empresa tendra ciclo de conversion de efectivo
(CCE). Si es asi, requerira de préstamo para capital de trabajo, a menos que financie sus
necesidades con recursos propios, es decir, con patrimonio (capital y resultados acumulados).

Ejemplo:

Se tiene el caso de una empresa que registra la siguiente informacion:

Dias promedio de inventario (DPI) : 60 dias
Dias promedio de cobranzas (DPC) : 40 dias
Dias promedio de pago (DPP) : 45 dias

Aplicando la férmula (1):

CCE = 60 dias + 40 dias — 45 dias = 55 dias

Es decir, la empresa genera un Ciclo de de Conversion de Efectivo (CCE) de 55 dias, los cuales
tiene que financiar de alguna manera: con recursos propios (patrimonio) o con recursos de

Entidades de Crédito.

Ahora, el siguiente paso es convertir los 55 dias en unidades monetarias, para ello vamos a
complementar el ejemplo con la siguiente informacion:

Existe una forma simple de convertir el Ciclo de Conversion de Efectivo (CCE) en unidades
monetarias, a través del resultado del producto del Ciclo de Conversidon de Efectivo (CCE) y el

Costo de Venta Diario (CVD), tal como se describe a continuacion:

Ciclo de Conversién de Efectivo (CCE) : 55 dias
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Costo Venta Total : $.7’500,000

Numero de dias en el afio : 360

Costo Venta Diario (CVD) : $.20,833.33

RECURSOS NECESARIOS : $.1’145,833.33 (CCE x CVD)

Precisiones importantes que se deben tomar en cuenta

El Ciclo de Conversion de Efectivo (CCE), como se indicd inicialmente, se calcula en funcién de los
Dias Promedio de Inventario (DPI), los Dias Promedio de Cobranza (DPC) y los Dias Promedio de
Pago (DPP). La pregunta es: éComo se calculan cada unos de éstos ratios?. La respuesta es como
sigue:

Dias Promedio de Inventario (DPI)
= (Inventarios / Costo de Ventas Total) x (“n” x 30)

Dias Promedio de Cobranza (DPC)
= (Cuentas por Cobrar Comerciales / Ventas Totales al Crédito) x (“n” x 30)

Dias Promedio de Pago (DPP)
= (Cuentas por Pagar Comerciales / Costo de Ventas al Crédito) x (“n” x 30)

Donde:

“, n

n” = nimero de meses

Como se puede apreciar, en el caso de los DPC y DPP no se utilizan ni las Ventas Totales ni los
Costos de Ventas Totales, sino las Ventas Totales al Crédito y los Costos de Ventas al Crédito,
puesto que los ratios miden las cobranzas de las ventas al crédito y los pagos de las compras al
crédito.

Entre los dos métodos, debera aplicarse el de Partidas del Balance, puesto que el método del
Ciclo de Conversion de Efectivo implica conocer de manera precisa las compras y ventas al
contado y al crédito de la empresa. Sin embargo, podra utilizarse de manera complementaria.

5.2 Monto tope a financiar para Activo Fijo

Dentro de los créditos de activo fijo se identifican dos modalidades que estan en funcién al
destino del crédito.

e Financiamiento de Bienes Muebles, considera financiamiento dirigido a la compra de
magquinas, unidades de transporte para el negocio, equipo, etc. Estos bienes muebles podran
tener la condicién de nuevo o usado.

e Financiamiento de Bienes Inmuebles, considera financiamiento dirigido a la compra o
ampliacion de locales comerciales.

El monto tope a financiar dependera de la capacidad de pago, que estara medida por el FLUJO DE

CAJA NETO (FCN), que es lo queda en el negocio después de cubrir todas sus necesidades
operativas y pago de deudas contraidas para el financiamiento de la compra de activos fijos.
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En el calculo del FCN no se consideran los préstamos para capital de trabajo, puesto que su
pago proviene de las efectivizacion de las partidas del Activo (cuentas por cobrar
comerciales e inventarios) del Balance General.

En las solicitudes de préstamos para capital de trabajo también debera efectuarse el analisis
del Flujo de Caja Neto (FCN), a efecto de verificar que la empresa genera los recursos
suficientes para cubrir sus obligaciones provenientes del financiamiento de activo fijo y no
existe la posibilidad de desvio de fondos hacia dichos pagos.

Flujo de caja neto (FCN)

FCN=(UO+D-T)-A-1I
FCN = EBITDA— A —1I

uo Utilidad operativa

D : Depreciacion

T : Impuestos

I : Intereses anuales de la deuda para
activo fijo

A : Amortizacion anual de la deuda para
Activo fijo

En el caso de clientes recurrentes, el monto de las cuotas anuales del préstamo a financiar no
debera exceder el 80% del FCN; y, en el caso de clientes nuevos, el 60% del FCN.

Ejemplo:

CIFRAS OBTENIDAS DE LOS EE.FF. DE CIERRE DE ANO

Ventas Totales S/. 6,798,986.00
Utilidad Operativa (UO) S/.262,441.00
Impuesto a la Renta (T) S/.60,703.00
Deuda Bancaria a corto plazo S/.420,000.00
- Prétamo para capital de trabajo S/.300,000.00
- Préstamo para activo fijo (A +1) S/.120,000.00
Depreciacion del ejercio (D) S/.157,815.00
EBITDA(UO+D-T) S/.359,553.00
Flujo de Caja Neto (EBITDA - A +1) S/. 239,553.00
Parte corriente de la nueva deuda S/. 150,000.00

En el presente ejemplo, la parte corriente de la nueva deuda (S/.150,000) es el 62.617% del
Flujo de Caja Neto (S/.239,553). Por lo que, calificaria de tratarse de un cliente recurrente.

De no contarse con EE.FF de cierre de afio reciente, debera anualizarse el FCN obtenido de
los EE.FF. de Situacion, indicando los supuestos para su elaboracion.
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VI.

POLITICA DE CREDITOS

6.1 POSICION DEUDORA

La posicion deudora del cliente debe considerar la totalidad de deudas directas y contingentes que
mantiene el cliente en la Entidad Financiera. Es necesario, al momento de la evaluacidn,
considerar como deudas del cliente, los créditos que se encuentren en el estado de solicitud de
Aprobado en el Entidad Financiera.

6.2 VINCULACION Y GRUPOS ECONOMICOS

Las definiciones de vinculacidn y de grupos econédmicos se encuentra normada por la Resolucidn SBS
N2 445 — 2000 de fecha 28 de junio del 2000 (ver Anexo 9)

6.3 REPORTE DE CREDITO

El Reporte de Crédito contara con catorce (14) partes (ver Anexo 10):

1. Datos generales.

AN N NA NN YV N N U U N N N U NN

Nombre del cliente

Fecha de constitucidn

Documento Oficial de Identidad (DOI) del cliente

Cluu

Grupo Econdmico

Empresas vinculadas

Asesor de Negocios

Fecha

Agencia

Clasificacion SBS (ultima)

Clasificacion Externa de la Entidad Financiera (N, CPP, Def. Dudoso, Pérdida)
Nota interna de la Entidad Financiera (si la hubiera).

Clasificacién Contable (Vigente, vencido, refinanciado, reestructurado)
Antigliedad del cliente

Accionistas de la empresa y participacion en el accionariado

Nombres y apellidos de principales ejecutivos, cargos y DOI

Posicion cliente en la Entidad Financiera

Posicion Grupo en la Entidad Financiera

2. Riesgos propuestos

3. Tipo de Operacién (Normal, Renovacion, Reprogramacion, Refinanciacidn, etc.)

4. Moneda e importe (S/ 6 USD)

5. Clase de crédito (Préstamo para capital de trabajo, Préstamo para Activo Fijo, Financiamiento
mediante la modalidad de leasing, etc.).

6. Tasa /Comision (tasas, tarifas, comisiones propuestas)

7. Vencimiento / Rembolso (vencimiento de las cuotas y Plazo total del préstamo)
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8. Garantias propuestas (detalle)
9. Sustento de la operacion
v’ Destino del crédito
v’ Descripcién del negocio
v Industria y Posicién Competitiva (FODA y Diamante de Porter)
v’ Condicién Financiera
e Analisis de ratios
e Analisis Horizontal y Vertical
e Analisis del Flujo de Caja
e Analisis Global
10. Posicion deudora del cliente y Grupo Econdmico en el Sistema Financiero
11. Anadlisis del Entorno (PEST)
12. Metodizacion de los EE.FF.

13.Tabla de ratios

14. Flujo de Fuentes y Usos de Fondos (opcional)
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VIl. MANEJO DE EXCEPCIONES

Las operaciones de créditos que no cumplan con las politicas o reglamentos de créditos que signifiquen
restricciones hacia su aprobacién o desembolso, se regirdn de acuerdo al Manual de Procedimiento
que regula las Excepciones.

Estas excepciones deberan ser debidamente registradas, justificadas y sustentadas, y seran informadas
mensualmente a la Gerencia de Créditos.

La Jefatura de Créditos es responsable directo de informar a la Gerencia de Créditos de todas las
excepciones que en cada mes se haya efectuado, incluyendo en dicha informacién el detalle del
crédito, funcionarios que autorizan y las razones de dicha autorizacién; ademas de proponer y adoptar
oportunamente las medidas para evitar que la incidencia de las excepciones afecte la normal gestion
de crédito.
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Anexo 1 - Informe Comercial

PARA PERSONAS JURIDICAS Y DEUDORES NO MINORISTAS

La informacién contenida en el presente anexo, tiene cardcter de Declaracidn Jurada, y estd sujeta
a lo dispuesto en el articulo 2479 del Cédigo Penal y el articulo 179° de la Ley General del Sistema
Financiero y del Sistema de Seguros y Orgdnica de la Superintendencia de Banca y Seguros, Ley N2
26702 y sus normas modificatorias.

I. DATOS DEL DEUDOR
(Minoristas sin actividad empresarial)

Nombre o Razdn Social:

Domicilio Fiscal y/o Comercial:

YU o — (S ](0) V1) FR———— Codigo SBS (1)

Grupo Econdmico:

Capital Social

PatrimMONIO ceeeeeeeeeee et e e . S/.

Patrimonio Personal (en el caso de
personas naturales) a la fecha........cccccoeevieennnen. 1 S/.

Datos del Cényuge (s6lo para personas naturales)

Actividad o giro principal del solicitante

Fecha de inicio de la actividad:

Cédigo CIIU

Tipo de Cadena Productiva:

Otras actividades complementarias
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Il. DATOS DE LOS ACCIONISTAS (Clientes Personas Juridicas)

(*) Aporte
Nombre o razén social R.U.C. C.1./DNI Nacionalidad s/. %
(*) En el caso de extranjeros indicar el Pais.
Il DATOS DEL DIRECTORIO (Clientes Personas Juridicas)
(*)
Apellidos y Nombres R.U.C. C.1/DNI. Cargo Nacionalidad

(*) En el caso de extranjeros indicar el Pais.

IV DATOS DE LA GERENCIA Y EJECUTIVOS PRINCIPALES (*) (Clientes Personas Juridicas)

Apellidos y Nombres R.U.C. C.1./DNI Cargo y Funcion

(*) Debe incluir al Auditor Interno
V. PARTICIPACION PATRIMONIAL DE I, lil, IV EN OTRAS ENTIDADES

Nombre o Razén Social Otras Entidades en las que tienen
particip. patrimonial Aportes Cad.
(de 11, 111, IV) Razén Social R.U.C. s/. % SBS(1)
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VI. CARGOS DE 11, Il Y IV EN OTRAS ENTIDADES

Nombre o Razén Social Otras Entidades en las que tienen Cargoy Funcion Coéd. SBS
particip. Patrimonial (1)
(de 11, 111, IV) Razon Social R.U.C.
(1) Para ser llenado por la empresa supervisada
VII. ACTIVIDAD (Personas naturales MES y Pequefia Empresa)
Cultivo/ |Predio
Direccion Area para [Producto/ |Propio, Tipo de
Predio donde se Area Total |Actividad |Actividad |Posesion, Cadena
realiza la actividad |Principal |Alquilado productiva
VIII. PRINCIPALES PROVEEDORES (Personas naturales MES y Pequefia Empresa)
Nombre del Compras [Forma de
|Producto Proveedor Anuales Pago
IX. PRINCIPALES CLIENTES (Personas naturales MES y Pequefia Empresa)
Nombre del
|Producto |Comprador Ventas Forma de
Anuales Pago
Trujillo, ...... de e, de ......

Firma del cliente o del
representante legal.
Nombre:
C.l:
R.U.C./DNIL.:
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INFORME COMERCIAL
CREDITOS PARA CONSUMO
CON ENDEUDAMIENTO TOTAL MAYOR A S/. 300,000

La informacién contenida en el presente anexo, tiene cardcter de Declaracidn Jurada, y estd sujeta
a lo dispuesto en el articulo 2479 del Cddigo Penal y el articulo 179° de la Ley General del Sistema
Financiero y del Sistema de Seguros y Orgdnica de la Superintendencia de Banca y Seguros, Ley N2
26702 y sus normas modificatorias.

DATOS DEL DEUDOR
(Minoristas sin actividad empresarial)

Nombre o Razén Social:

Domicilio Fiscal y/o Comercial:

YU o — (S ](0) V1) FR———— Codigo SBS (1)

Grupo Econémico:

Capital Social

PatrimMONIO ceeeeeeieeee et e e 1 S/.

Patrimonio Personal (en el caso de
personas naturales) a la fecha........cccccoeeveeennnen. 1 S/.

Datos del Cényuge (s6lo para personas naturales)

Actividad o giro principal del solicitante

Fecha de inicio de la actividad:

Cédigo CIIU

Tipo de Cadena Productiva

Otras actividades complementarias
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. EMPRESA(S) EN LAS QUE MANTIENE ACCIONES

(*) Aporte
Nombre o razén social R.U.C. C.1./DNI Nacionalidad s/. %
(*) En el caso de extranjeros indicar el Pais.
M. DATOS DEL PATRIMONIO DE SUS FAMILIARES DIRECTOS
Patrimonio
Apellidos y Nombres DOI Relacion (US S)
Trujillo, ...... (o [ de ......

Firma del cliente o del
representante legal.

Nombre:
Cl: oo
23O A 0] | R ——————
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Anexo 2 - Declaracion Jurada Patrimonal

DECLARACION PATRIMONIAL DE BIENEE

PWeidarin | chkchi b2 )

vl av i

Crarisiia

G frawmmp

L |_| wo | | Femspessusemoe:

DRIAECE N

— Tml:

1. TERREMOS / IMMUERLES

TH L 0 Workd DA (000 FoR 10 s S |BEFPAR propralarios o ke mEuierlen ban e

L4 |nnr-e DES RPN — Walor e
Chimes Wb rirmcidn o EIH1IIJ:; Frﬂ*I:l-l - Wil Comensal
We bmcopednirc i Uil [ vieesss [ | Covesem || msgue [ Valksr Grassdo
e BREYE DEACRAFCEDN Vaker AURo sl
Comcsién Urtambracidr Ditin Frowincia | Wnlne Gomenin
Ma remipcds AAER  LGO: | | Viessds | | Covercal | | digier [ | Valkir Gradmds
' |nm".|= DESCAPCEN - Valer Autoaslin
[T u'b-:--\:;-o-d! ) [ERFESY 'Y o Brysarazad Wpdoe i rerprcind
MalrazizsdeHART  LSC [ | Wesads Comercal ] Aigde | Vakar Gravade
v |nnn'.|: OESCAPCKIY Vakr Aumyenlin
Cimcsin [T er—r, Diswin Prowincia Yaior Comerin
Wa.wswipsieRAFE  WE0 [] vieem [ Cememal [T e ] Vaker Graeado |
- R |
7 VEmGULOS -
MARDA MORELD Ak CLELOA PLALA BEIAIE | VALLH COBIERIZIAL | VALCIH UE LA PREMD |
21
23 )
1 B -
| |
A IHYERSINNES
TITULAR EmPAESA EMTERTE [T EAD | LR | conencial | asaanti
" -
ia
a3
24

27



Ivan Lozano Flores www.elanalista.com

4, '.'.'-LI'EI'-IT.'.:E Y0 DEFOEITOE

AFECTA
TIFD METITUGON FINAMCIERR HUMERD [ LA CUENTADEPCSTO MFJHWHEH
4.1 _
4.2]
4.3
a4 T
5 OTROSBIENES
BETALLE (msenpssien, Uticacisn} VALOR COMPRA [vaLom comERgiaL| TR BN
LE]
LE:
53
54
AESLMEN PATRIRCHIAL IKFORTE
1 TERAEMNDES a INMUEBLES
2 VEHICULCS
k] INYEASICOHES
4 LEROSITOS
6 | OTADY BIENMES
TOTAL FATRIMDHNID
GASYAMENES, PAEMDAS ¥ AFECTACICHES EN GARKKTIA
TOTAL PATRIMONIO RETC:
i DECLARACHON JURADA EM CASG DE SOLTERIA
Declara BAD JUAAK CMTS cum il st nee civi 85 81 [ somenoy || evancanaey ] vmgis

IR B0 L % ClATE R

Eri Sorepeg 880, JES R KT Qi MlSS 108 Bairaick (i i b foch a pooes o oe srcLsni e & el rorebe , mon i m ek B gk o
W8 ebaga @ carwricer ol Banza Fieancisrn oal Pesi cesbgaar Wi D 38 i s vtk g

Duedejamos] oblguadid] & re TP Bgy Faliesiilen] paliireaa e rdavinis manks sgajarend azaccnes de crédin dresist o aiecis o sakdas deudonis ame &
AxrwEro, realeca] obl goiarian) §inlaeTar 5 Bencn Firncsiere o P sl tassd  BIk0ad i 5 e i) gaiesons.

1 pImmarms JICuTarid Lt Sard0lni o GRS aons wafa Y sa erueri sujls o b cupieais en ol ieain 5290 e b L e el il Sl Frdidein f ek

o abade T ol Ceéciga Panal

28




Ivan Lozano Flores www.elanalista.com

Anexo 3 — Analisis de Estados Financieros
INTRODUCCION
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA)

Es importante que los Asesores de Negocios tengan conocimiento de los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA), conjunto de reglas generales y normas, que sirven
de guia contable y constituyen parametros para la confeccion de los Estados Financieros.

a) Principios que identifican y delimitan al ente econémico

Moneda
La informacion financiera refleja la situacién financiera de un ente mediante una moneda que
permita agrupar y comparar facilmente a todos sus componentes.

El dinero constituye el comun denominador de las actividades econdmicas y sirve para medir y
analizar los acontecimientos y transacciones contables.

Los acontecimientos que no son monetariamente cuantificables no son registrables

Entidad
La informacion financiera se refiere a una entidad de negocios especificamente definida, separada
y distinta de los individuos relacionados con ella.

Una misma persona puede tener tantos EEFF como entes sean de su propiedad.
A excepcion de los grupos econdmicos vinculados.

Bienes econémicos
La informacidn financiera se refiere a bienes econdmicos susceptibles de ser valuados en términos
monetarios.

Periodo contable
Para poder medir el resultado de la gestién de un ente, es necesario considerar un lapso de
tiempo. Se denomina periodo al lapso que media entre una fecha de medicién y otra.

La periodicidad supone que la actividad econdmica de un ente puede ser dividida en periodos
arbitrarios de tiempo.

b) Principios que definen la base para cuantificar las operaciones del ente econémico y su
presentacion.

Negocio en marcha

Se supone que la empresa operara continuamente en el futuro y que no tiene intenciones de ser
liguidada o reducir sustancialmente sus operaciones. Salvo prueba en contrario, se asume que la
entidad permanecera en operacion el tiempo suficientemente largo como para llevar a cabo sus
objetivos y planes para recobrar el costo de sus activos

Valuacion al costo
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El valor del costo de adquisicion o produccién constituye el criterio principal de valuacion. El
registro contable de los activos, pasivos y capital contable debe basarse en el costo y no en el
valor actual de mercado.

Muchos cometen el error de pensar que existe una correspondencia entre el monto de los activos
y el valor real.

Base contable del devengado

Segun el Principio de "devengado", los ingresos o gastos se registran en el periodo contable en el
gue suceden, a pesar de que el desembolso de dinero pueda ser hecho todo o en parte en el
ejercicio siguiente. Por ejemplo, una venta al crédito o una compra al crédito. (la transaccion se
registra contablemente, indepedientemente de si se efectud la entrega de dinero o no).

Devengar significa reconocer y registrar en cuentas a determinada fecha eventos o transacciones
contabilizables, como remuneraciones vencidas pendientes de pago.

Partida doble (aspecto dual)
Cada acontecimiento que registra la contabilidad afecta necesariamente a los dos sentidos de la
ecuacion contable fundamental:

Lo que tengo = Lo que debo
ACTIVOS = PASIVOS + PATRIMONIO

c) Principios que se refieren a la presentacion de la informacion financiera

Consistencia

Las practicas y procedimientos contables permanecen inalterados de periodo a periodo. Una vez
gue una empresa ha decidido por el uso de un método contable, se tratara de igual forma a todas
las cuentas subsiguientes semejantes, salvo prueba en contrario.

De no ser asi, no seria posible analizar las tendencias en el tiempo ni comparar la informacion.
Si se desea realizar un cambio, este debe ser expresamente informado, asi como su efecto en la
utilidad. Los auditores lo expresan en su dictamen.

Ejemplo: metodologia de valorizacidn de inventarios, tasa de depreciacidn, vida util de activos
fijos.

Exposicion

Los estados financieros deben contener toda la informacion y discriminacion basica y adicional
gue sea necesaria para una adecuada interrelacion de la situacion financiera y de los resultados
econdmicos del ente al que se refieren.
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| PRINCIPIOS Y CONCEPTOS CONTABLES |

!
[ I ]

PRINCIPIOS QUE IDENTIFICAN Y PRINCIPIOS QUE DEFINEN LA BASE PARA PRINCIPIOS QUE SE REFIEREN A LA
DELIMITAN AL ENTE ECONOMICO CUANTIFICAR LAS OPERACIONES DEL ENTE| | PRESENTACION DE LA INFORMACION
ECONOMICO Y SU PRESENTACION FINANCIERA
MONEDA ENTIDAD | | NEGOCIO EN MARCHA EXPOSICION J CONSISTENCIA
BIENES PERIODO CONTABLE | | |VALUACION AL COSTO
ECONOMICOS
BASE CONTABLE
[l DE DEVENGADO
PARTIDA DOBLE

PRINCIPALES HERRAMIENTAS DE EVALUACION

v Balance General

v Estados de Ganancias y Pérdidas

v Estado de Flujos de Efectivo.

v Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

v Anélisis de Flujo de Fuentes y Usos de Fondos (opcional).

4 Ratios, razones o indices financieros.

v Analisis horizontal y vertical

v Flujo de Caja Operativo histérico y proyectado (con escenario normal y pesimista).
3.1. Balance General

a) Definicion
El Balance de la empresa muestra la situacion financiera (solvencia) del negocio a una
determinada fecha y refleja los recursos, usos o inversiones con que dispone (Activos) y
las obligaciones, origen o fuentes de financiamiento (Patrimonio y Pasivos).
En cualquier Balance se debe cumplir:

Inversiones = Financiamiento € Activo = Pasivo + Patrimonio
Es habitual definir el Balance como una foto en un instante del tiempo de los activos y
pasivos de la empresa, por lo que la representatividad de sus cifras contables es limitada,
dado que dichos activos y pasivos pueden estar variando en cada instante del tiempo, por
ello se complementa con otros Estados Contables, cuya informaciéon es de caracter
dindmico, tales como, el Estado de Ganancias y Pérdidas y el Estado de Flujos de Efectivo.

Adicionalmente, el Balance muestra:

. La dimension o tamafio del negocio
. El capital de trabajo de la empresa
. Su nivel de endeudamiento.

b) Orden de las partidas
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Las partidas del Activo, Pasivo y Patrimonio se ordenan siguiendo el siguiente criterio de
clasificacién:

v'  Partidas del Activo: De mayor a menor grado de disponibilidad o de liquidez
(facilidad de cada activo para su conversion en efectivo).

v Partidas del Pasivo: De mayor a menor grado de exigibilidad (proximidad en que
cada pasivo ha de ser reintegrado a los acreedores con derecho sobre los

mismos).

v' Partidas del Patrimonio: De mayor a menor grado de permanencia en la empresa

Activo Pasivo y Patrimonio
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay bancos Sobregiros y Pagarés Bancarios
Valores Negociables Cuentas porPagar Comerciales
Cuentas por Cobrar Comerciales Cuentas porPagar a Vinculadas
Cuentas porCobraraVinculadas Otras Cuentas por Pagar
Otras Cuentas por Cobrar Parte Corriente de las Deudas a Largo Plazo
Existencias
Gastos Pagados por Anticipado
Total Activo Corriente Total pasivo Corriente
Cuentas porCobraraLargo Plazo Deudas alargo Plazo
Cuentas porCobrara Vinculadas a Largo Plazo Cuentas porPagar a Vinculadas
otras Cuentas por Cobrar a Largo Plazo Ingresos Diferidos
Inversiones Permanentes Impuesto alarentay Participaciones Diferidos Pasivo
Inmuebles, Maquinariay Equipo (netode Total Pasivo
depreciacion acum.)
Activos Intangibles (neto de amortizacién acum.) Contingencias
Impuesto alaRentay Participaciones Diferidos Interés minoritario
Activo
Otros Activos Patrimonio Neto
Capital

Capital Adicional

Accionesde Inversion

Reservas legales

Otras Reservas

Resultados Acumulados
Total Activo Total Patrimonio Neto

Total Pasivoy Patrimonio Neto

c) Principales partidas del Balance General
En el Activo Corriente:

Caja: Representa todo el dinero efectivo, los cheques recibidos y no depositados en el
banco y los giros bancarios que no hayan sido consignados.

Bancos: Se presentan aqui los depdsitos en bancos, corporaciones de ahorro, cooperativas
de ahorro y crédito y demas instituciones financieras. Estos depdsitos deben estar
disponibles y sin restricciones, los que estén con disponibilidad restringida o con
destinacidn especifica, no deben formar parte del efectivo o caja de la empresa.

Valores negociables: Son las inversiones financieras temporales de la empresa en acciones
de otras o en titulos de renta fija.
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Cuentas por Cobrar Comerciales: Son pagos futuros por concepto de ventas a crédito a los
clientes que la empresa espera recibir. El Valor total de las facturas son las cuentas por
cobrar a clientes.

Inventarios de Productos Terminados: Comprende los productos ya elaborados en la
empresa y que tiene disponible para ser vendidos (sélo para empresas de produccion).

Inventario de Productos en Proceso: Comprende los materiales e insumos que iniciaron un
proceso de transformacion y que aun no han concluido (sélo para empresas de
produccion).

Inventario de Materia Prima: Comprende los materiales e insumos que tiene la empresa
para iniciar el proceso de produccién (sélo para empresas de produccién, las empresas de
servicios se les llama inventario de insumos).

Mercancia: Comprende los productos que la empresa tiene en existencia para ser vendidos
(sélo para empresas de comercio).

Anticipos entregados y gastos diferidos: Consiste en los pagos que la empresa efecttia por
adelantado, es decir costos o gastos cancelados pero que corresponden a servicios que aun
no se han utilizado, razéon por la cual también se denominan Gastos Pagados por
Anticipado o prepagados. Ejemplo: intereses, seguros, arriendos, que la empresa espera
consumir a corto plazo y que tienen la posibilidad de reembolso, en caso de no recibir el
servicio prepagado. Pagos que se hacen a los proveedores para la compra de materiales o
mercancias.

En el Activo Fijo:

Terrenos: Se refiere a terrenos cuyo uso haga parte de las operaciones normales de la
empresa, tales como el lote del parqueadero o aquellos en los cuales estan construidas las
edificaciones pertenecientes a las operaciones normales de la empresa.

Edificios: Comprende los valores invertidos en casas, locales, edificios, y toda clase de
construcciones. Estos valores siempre se deben separar del valor del terreno, puesto que
este no estd sujeto a depreciacion.

Maquinaria y Equipo: Son todas las propiedades que la empresa utiliza en la produccidn,
comercializacion, administracion, o prestacién de servicios y que sean utilizados en el
cumplimiento del objeto principal de la empresa. Incluye el costo de propiedades de
planta y administrativos como maquinas, computadoras, impresoras, muebles y enseres,
equipos de archivo, equipo técnico, herramientas, etcétera.

Vehiculos: Comprende los valores invertidos en camiones, camionetas, automdviles,
camperos, motocicletas, bicicletas, triciclos, etcétera, que se utilizan para el servicio de la
empresa.

A manera de comentario, es de sefalar, que los Activos Fijos son las propiedades que

posee la empresa con caracter permanente para ser usados en el desarrollo de sus
operaciones normales y sin animo de venderlos.
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Asimismo, hay activos fijos no despreciables como los terrenos, las construcciones en
curso y las maquinas y equipos en montaje; y activos fijos despreciables como las
edificaciones, maquinas y equipos en operacién, vehiculos, etcétera.

Los activos fijos se ordenan segun el grado de depreciacion empezando por los terrenos y
finalizando en las herramientas.

En resumen las dos caracteristicas basicas de los activos fijos son:

- Tener caracter de permanencia
- Ser utilizados en las operaciones normales de la empresa.

En el Pasivo Corriente
Obligaciones Financieras: se denomina asi a las obligaciones contraidas por préstamos o
créditos, sobregiros recibidos de: Bancos, Fundaciones, Cooperativas y demas Instituciones

financieras

Cuentas por Pagar Comerciales: provienen de las compras de materiales, mercancias e
insumos a crédito.

Cuentas por pagar varias: resultan de los préstamos hechos por amigos prestamistas,
familiares, diferentes a entidades financieras y a proveedores.

Anticipos recibidos y Pasivos Diferidos: son los pagos que la empresa ha recibido por
anticipado, por ejemplo: comisiones, intereses, seguros, arriendos recibidos por
adelantado, anticipo de los clientes, etcétera

En resumen, son obligaciones cuya cancelacion debe hacerse en el corto plazo.

En el Pasivo a Largo Plazo

Comprende las obligaciones bancarias y financieras, hipotecas por pagar, o pignoraciones
por pagar.

Generalmente estas obligaciones son respaldadas con hipotecas sobre bienes inmuebles
(terrenos, casas, apartamentos), con garante con bienes raices, pignoraciones sobre
magquinas o vehiculos, etcétera.

Son obligaciones cuya cancelacion debe hacerse en un lapso superior a doce meses.

En el Patrimonio

Capital Social: Esta cuenta representa el aporte de los propietarios en el negocio; en las
sociedades anénimas se les llama acciones.

Reservas: Se constituyen con caracter legal, estatutario o voluntario mediante detraccidon
de las utilidades.

Resultados Acumuladas o Utilidades retenidas de Ejercicios anteriores: Estd formada por

las utilidades obtenidas por la empresa en afios anteriores, desde el afio de constitucion o
inicio de operaciones y que no han sido distribuidas entre los propietarios.
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3.2.

Utilidad o pérdida del Ejercicio: Esta formada por la utilidad neta o pérdida obtenida por
la empresa durante el ejercicio contable presente.

Al grupo de cuentas del patrimonio se les conoce como: capital contable, propiedad, valor
neto, participacion de los propietarios o patrimonio de los accionistas.

d) Estructura del Balance General

El analista de Créditos debera tener en cuenta el tipo de negocio que esta evaluando, para
determinar la estructura del Balance:

v' Para empresas de comercio, el inventario es generalmente la parte representativa del
Activo.

v' Para empresas de produccion, se consideran tres tipos de inventario y dentro del
Activo Fijo existe una participacién importante de maquinaria.

v' Para empresas de Servicios, el inventario no existe o es minimo y su Activo Fijo tiene
una elevada participacidn dentro del activo total.

Estados de Ganancias y Pérdidas

a) Definicion

El Estado de Ganancias y Pérdidas permite conocer de forma detallada el resultado
econdmico obtenido en un ejercicio determinado, a efecto de medir el éxito o fracaso del
negocio.

Es preciso sefialar que la Utilidad Neta del Estado de Ganancias y Pérdidas no es sindnimo
de disponible para cubir las obligaciones de la empresa; para ello es preciso analizar el

Estado de Flujos de Efectivo.

Por funcién

Ventas Netas (ingresos operacionales) VN
Otros ingresos operacionales Ol
Costo de Ventas cv

Utilidad Bruta uB
Gastos de Ventas GV

Gastos de Administracion GA

Utilidad Operativa uo
Ingresos Financieros IF
Gastos Financieros GF
Ingresos / Egresos diversos ID/ED
Ingresos / Egresos extraordinarios IE/EE
Utilidades antes de Participaciones e impuestos UAPT
Partipaciones P
Impuestos T
Utilidad Neta UN

b) Principales partidas del Estado de Ganancias y Pérdidas
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3.3.

Ventas netas: Comprende:
Valor de venta de las mercaderias despachadas o servicios prestados = Devoluciones =—

Rebajas — Descuentos y Bonificaciones = IGV

Otros ingresos operacionales
Ingresos obtenidos por actividades diferentes del giro del negocio, pero que se presentan
habitualmente.

Costo de Ventas
Costo de los bienes comprados para la venta, como el costo del servicio vendido. O costo
de fabricacién de los productos vendidos.

Gastos de Ventas

Relacionado con el gasto de colocar en el mercado los productos comercializados. Se
consideran los salarios de los vendedores, comisiones por ventas, fletes, publicidad,
alquilereses de tiendas, etc.

Gastos Administrativos

Son los gastos necesarios para que opere la empresa y sea administrada. No se relaciona
con las ventas. Se consideran los articulos de oficina, salarios administrativos,
depreciaciones, alquiler de oficinas, impuestos prediales, etc.

Ingresos financieros
Son los intereses y regalias percibidos, dividendos ganados, ganancias por venta de
valores, diferencia por tipo de cambio, etc.

Gastos financieros
Son los intereses por préstamos a entidades financieras, a personas naturales o
prestamistas, y a los proveedores.

Otros ingresos y gastos
No relacionados con el giro de la empresa y operaciones de ejercicios anteriores

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto de las empresas muestra las variaciones
ocurridas en las distintas cuentas patrimoniales, como el capital, capital adicional, acciones
de inversidn, excedente de revaluacion, reservas y resultados acumulados durante un
periodo determinado.
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Capital Capital Acciones de Excedente de| Reserva Resultados Total
Adicional Inversion Revaluacion Legal Acumuladog

Saldos al...de...de...

1. Efecto acumulado de los cambios en las politicas contables
y la correccién de errores sustanciales.

2. Distribuciones o asignaciones de utilidades efectuadas en el
periodo

3. Dividendos y participaciones acordados durante el periodo

4. Nuevos aportes de accionistas

5. Movimiento de prima en la colocacién de aportes y
donaciones

6. Incrementos o disminuciones por fusiones o escisiones

7. Revaluacion de activos

8. Capitalizacion de partidas patrimoniales

9. Redencién de acciones de Inversién o reduccion de capital

10 Utilidad (Pérdida) neta del ejercicio

11. Otros incrementos o disminuciones de las partidas
patrimoniales

Saldos al...de...de...

3.4. Estado de Flujos de Efectivo.
a) Definicion

El estado de Flujos de Efectivo, al igual que el Balance General, permite determinar la
solvencia del negocio; asi como saber cuanto efectivo recibe la empresa, cuales son las
fuentes de los ingresos, qué gastos se efectiian por actividades de operacion, inversion y
financiamiento.

El Estado de Flujos de Efectivo permite conocer:

v'  lacapacidad de la empresa de generar flujos de efectivo positivos en periodos futuros.

v Las fuentes de los fondos que estuvieron disponibles para la empresa en el periodo:
Utilidades. Préstamos, Inversiones,Venta de Activos.

Los usos de los fondos: expansidn, pasivos, diviendos, etc.

Como se financiaron los activos: préstamos a largo plazo, a corto plazo, aportes de
socios, etc.

La capacidad de pago de obligaciones y de dividendos.

La necesidad de obtener financiamiento externo.

Las diferencias entre el resultado neto y el saldo de efectivo.

Las transacciones de financiamiento e inversion,etc.

AR

ASENENEN

Actividades de operacion

Actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de la empresa, asi
como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversidn o financiacion

Actividades de inversion

Actividades de adquisicion, enajenacion o abandono de activos a largo plazo, asi como de
otras inversiones no incluidas en el efectivo y los equivalentes al efectivo

Actividades de financiacion

Actividades que producen cambios en el tamafio y composicidn de los capitales propios y
de los préstamos tomados por parte de la empresa
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3.5.

(Nombre de la Empresa)
Estado de Flujos de Efectivo
Por los afios terminados al 31 del Diciembre del afio Xy X-1
(Expresado en Nuevos soles)

Actividades de Operacién

Cobranza de venta de bienes o servicios e ingresos operacionales
Cobranza de regalias, honorarios, comisiones y otros

Cobranza de intereses y dividendos recibidos

Otros cobros de efectivo relativos a la actividad

Menos:

Pago a proveedores de bienes y servicios

Pago de remuneraciones y beneficios sociales

Pago de tributos

Pago de intereses y rendimientos

Otros pagos de efectivo relativos a la actividad

Aumento (Disminucién) del efectivo y equivalentes de efectivo provenientes de actividades de operacion

Actividades de Inversién

Cobranza de venta de valores e inversiones permanentes
Cobranza de venta de inmuebles, maquinaria y equipo
Cobranza de venta de activos intangibles

Otros cobros de efectivo relativos a la actividad

Menos:

Pagos por compra de valores e inversiones permanentes
Pagos por compra de inmuebles, maquinaria y equipo
Pagos por compra de activos intangibles

Otros pagos de efectivo relativos a la actividad

Aumento (Disminucién) del efectivo y equivalentes de efectivo provenientes de actividades de inversién

Actividades de Financiamiento

Cobranza de emision de acciones o nuevos aportes

Cobranza de recursos obtenidos por emision de valores u otras obligaciones de largo plazo

Otros cobros de efectivo relativos a la actividad

Menos:

Pagos de amortizacion o cancelacién de valores u otras obligaciones de largo plazo

Pago de dividendos y otras distribuciones

Otros pagos de efectivo relativos a la actividad

Aumento (Disminucién) del efectivo y equivalentes de efectivo provenientes de actividades de financiamiento

Aumento (disminucidn) neto de efectivo y equivalente de efectivo
Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al inicio del ejercicio
Saldo efectivo y equivalente de efectivo al finalizar el ejercicio

Flujo de Fuentes y Usos de Fondos

Muestra el movimiento de los fondos de la empresa, determinando sus fuentes y usos:

ACTIVOS PASIVOS/PATRIMONIO
Usos de Fondos Incremento Reduccién
Fuentes de Fondos Reduccién Incremento

Es de utilidad para para identificar hacia que cuentas se destinan los fondos e identificar de
donde provienen.

Ejemplos:

Usos de Fondos

= |nversidn en activos
= Reduccién de deuda
= Dividendos

Fuentes de Fondos

= (Capital

= Deuda

= Reduccién de activos
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Principales partidas del Flujo de Fuentes y Usos de Fondos

Generacidon Operativa Bruta de Caja.- Es el efectivo neto generado por operaciones del
giro de la empresa durante el periodo, para lo cual se procedié a afiadir los rubros que no
absorbieron o generaron efectivo (Depreciacién y REI).

Total Fuentes Operativas.- Si el resultado es positivo representa el total de fuentes
operativas de efectivo. Si fuera negativo entonces significa una necesidad operativa de
efectivo.

Total Usos Operativos.- Si el resultado fuera positivo representa el total de las necesidades
operativas de efectivo. Si fuera negativo entonces significa una fuente operativa de
efectivo.

Generacion Operativa Neta.- Si en caso fuera negativo, representaria un déficit que debe
ser cubierto por fuentes externas tales como: préstamos bancarios, afiliadas, accionistas y
terceros, aportes de capital, etc.

Inversion total en activos fijos. Es el resultado de la siguiente operacién aritmética: Activo

“, n “, n

Fijo Neto Afio “n” — Activo Fijo Neto Ao “n-1"” + Depreciacién del afio “n

Flujo Neto por Inversion.- Nos permite conocer la utilizacion o obtencion de fondos en
actividades netamente de inversion

Flujo Neto por Financiamiento.- Nos permite conocer la utilizaciéon o obtencién de fondos
en actividades netamente de financiamiento

Variacion Caja y Valores Negociables.- Se obtiene de la suma de Generacion Operativa
Neta, el Flujo Neto por Inversion y el Flujo Neto por Financiamiento. A este resultado se
le agrega el REL Este importe debe coincidir con el aumento o disminucion del total de los

“,n

rubros Caja y Bancos y Valores Negociables del Balance General de los afios “n” y “n-1".
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RECONCILIACION PATRIMONIO Y ACTIVO FIJO

Patrimonio inicial

Mas: Resultado del ejercicio

Mas: Capitaliz. aporte de socios
Mas: Excedente de Reval. volunt.
Mas (menos): Otras variac. patrim.
Mas (menos): Fusion

Menos: Dividendos declarados
Patrimonio final

Activo fijo inicial

Mas: Excedente de Revaluac. volunt.
Mas( Menos): Otros cambios

Mas (menos): Fusion

Menos:venta de activos fijos

Menos: depreciacion del ejercicio
Sub Total

Activo fijo final

Inversion total en activos fijos

FUENTES Y USOS DE FONDOS

NOMBRE / RAZ. SOCIAL:
CIFRAS EN:

FECHA :

Al 31 de Dic. 2008

Al 31 de Dic. 2009

Resultado del ejercicio
Depreciacion del ejercicio
R.E.l

GENERACION OPER. BRUTA DE CAJA

Aum.(dism)ctas.por pagar com. C.P.
Aum.(dism)tributos por pagar
Aum.(dism)remuneraciones por pagar
Aum.(dism)anticipo clientes
Aum.(dism)beneficios sociales
Aum.(dism)ctas.por pagar com. L.P.
Aum. (dism.) ganancias diferidas

TOTAL FUENTES OPERATIVAS

Aum.(dism) ctas por cobrar com.C.P.

Aum. (dism) existencias

Aum.(dism) Gastos pagados por adel.
Aum.(dism) ctas.por cobrar com.L.P.

TOTAL USOS OPERATIVOS

GENERACION OPERATIVA NETA

Inversién total en activos fijos
Venta de activos fijos

Otros cambios en el activo fijo
(Aum.) dism. inversiones en valores
(Aum.) dism. otros activos

FLUJO NETO POR INVERSION

Capitalizacién aporte de socios
Aum.(dism.) préstamo de socios
(Aum.) dism. ctas por cobrar accionistas
Dividendos recibidos 6 (pagados)
(Aum.) dism. ctas por cobrar varias
Aum.(dism.) ctas por pagar varias
Aum.(dism.) deuda bancaria de L.P.
Aum.(dism.) deuda bancaria de C.P.
Otras variaciones patrimoniales
(Aum.) dism. ctas. por cobrar fil. y afil.
Aum.(dism.) ctas. por pagar fil. y afil.

FLUJO NETO POR FINANCIAMIENTO

VARIACION CAJA Y VAL. NEGOC.
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3.6. Analisis horizontal y vertical

a) Analisis horizontal

Permite comparar las tendencias de los resultados financieros y de operacién, asi como
formar una opinion sobre que tendencias — favorables o desfavorbales — existen en la
informacién financiera.

Las tendencias no se calculan, necesariamente, para cada una de las partidas de los EE.FF.
La idea es realizar una comparacion de las partidas mds relevantes y que tengan relacion

entre si.
Ejemplo:
Anos
2008 2009 %
Ventas 5,000 7,500 50

b) Analisis vertical

Consiste en determinar en que cuenta o cuentas especificas se encuentran los problemas
financieros detectados al analizar los ratios. Asimismo, permite identificar la distribucion
de recursos y gastos.

Para obtener el valor proporcional de cada cuenta se dividen los importes monetarios de la
cuenta entre el total del Estado Financiero correspondiente.

Ejemplo:

%
Cuentas por Cobrar 1,000 10
Inventarios 6,000 60
Activo Fijo Neto 3,000 30
Total Activo 10,000 100

%

Ventas 1,000 100
Costo de Ventas 600 60
Utilidad Bruta 400 40
Gastos Operativos 200 20
Utilidad Operativa 200 20
Gastos Financieros 100 10
Impuesto a la Renta 30 3
Utilidad Neta 70 7

3.7. Ratios, razones o indices financieros

Los ratios, razones o indices son el cociente producido por la division entre partidas del
Estado de Ganancias y Pérdidas o entre partidas del Balance General, o entre una
combinacién de ambos tipos de partidas.

Los ratios, razones o indices nacen de la necesidad de establecer relaciones entre las
partidas que tienen alguna dependencia entre si.
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Un ratio, razén o indice no es significativo por si mismo y debe ser comparado con algun
tipo de estandar (periodos anteriores, metas predeterminadas o promedios del sector).

Ratios de
Empresas
similares

Ratio de la
empresa

Los ratios se dividen en cinco grandes grupos:

Liquidez

Actividad o Gestion
Solvencia o apalancamiento
Cobertura

Rentabilidad

A NENENENEN

v"  Liquidez:
Miden la capacidad de la empresa para hacer frente sus obligaciones de corto plazo.

Una buena imagen y posicidn requiere: mantener un nivel de capital de trabajo suficiente
para llevar a cabo las operaciones que sean necesarias para generar un excedente que
permita a la empresa continuar normalmente con su actividad y que produzca el dinero
suficiente para cancelar las necesidades de financiamiento que demande su estructura de
endeudamiento en el corto plazo.

Los principales ratios de liquidez son los siguientes:

LIQUIDEZ
Capital de Trabajo Neto = Activo Corriente - Pasivo Corriente
Razon corriente _ Activo Corriente
Pasivo Corriente
Prueba éacida _ Activo Corriente - Pasivo Corriente
Pasivo Corriente
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I Ratio Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) ‘

Una ratio de razén corriente mayor que uno (1) indicarad capacidad de la empresa para
asumir obligaciones de corto plazo (aplicable a negocios de comercio o de produccidn).

En caso el ratio sea menor a uno (1) se debera sustentar motivo.

Capital de Trabajo Neto (Activo Corriente — Pasivo Corriente) ‘

El capital de trabajo es el exceso de activos corrientes sobre los pasivos corrientes, que
constituyen el capital de trabajo de disposicidon inmediata necesario para continuar las
operaciones de un negocio.

En caso el resultado sea negativo se debera sustentar motivo.
v' Actividad o Gestién:

Miden el grado de eficiencia de la gestién de la empresa en el uso de sus recursos.
Relacionan el Balance con el Estado de Ganancias y Pérdidas.

Expresan la rapidez con que las cuentas por cobrar o los inventarios se convierten en
efectivo, es decir, la capacidad que tiene la gerencia para generar fondos internos, al
administrar en forma adecuada los recursos invertidos en estos activos.

Los principales ratios de actividad o gestion son los siguientes:

ACTIVIDAD

Dias Promedio de Inventario (DPI) = (Inventarios / Costo de Ventas Total) x (“n” x 30)
Rotacion de Inventarios =360/ DPI
Dias Promedio de Cobranza (DPC) = (Cuentas por Cobrar Comerciales / Ventas Totales al Crédito) x (“n” x 30)
Rotacion de Cuentas por Cobrar = 360/ DPC
Dias Promedio de Pago (DPP) = (Cuentas por Pagar Comerciales / Costo de Ventas al Crédito) x (“n” x 30)
Rotacion de Cuentas por Pagar =360/ DPP
Ciclo de Conversidn de Efectivo (CCE) = DPI + DPC - DPP

Rotacion de Activos Totales = Ventas Totales / Activos Totales

Donde: “n” = nimero de meses

Dias Promedio de Inventario (DPI)

Indica el nimero promedio de dias que los inventarios de la empresa demoran en
venderse.

El Asesor de Negocios determinara que tan rapido o lento esta vendiendo el empresario,

considerando el tipo de negocio en el que se desenvuelve. Asimismo, podra verificar el
volumen de ventas e inventario real del negocio.
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Aplicable a actividades de produccion y comercio.

Dias Promedio de Cobro (DPC)

Indica el numero promedio de dias que la empresa demora en hacer efectiva sus Cuentas
por Cobrar Comerciales. Dicha cifra debe compararse con la politica de créditos otorgada a
clientes, a efecto de evaluar la posibilidad de mora.

Dias promedio de Pago (DPP)

Indica el numero promedio de dias que la empresa demora en pagar sus Cuentas por Pagar
Comerciales. Dicha cifra debe compararse con la politica de créditos otorgada por sus
proveedores, a efecto de evaluar su cumplimiento de pago.

v" Solvencia o apalancamiento

Estos ratios miden los fondos proporcionados al negocio, tanto por los propietarios como
los acreedores.

Se asume que si la empresa trabaja con mayor financiamiento de los acreedores que de los
propietarios, los primeros absorben la mayor cantidad de riesgo de insolvencia y los
propietarios mantienen el control de la empresa con una limitada inversion.

SOLVENCIA O APALANCAMIENTO

Solvencia = Pasivo Total + Nuevo Préstamo
Activo Total
Endeudamiento = Pasivo Total + Nuevo Préstamo

Patrimonio Neto

Solvencia: (Deuda + Préstamo) / Patrimonio

Indica el nimero de veces que el patrimonio de la empresa estda comprometido con
terceros (incluido el monto de la nueva deuda).

Los ratios maximos a considerar serdn:

v" Clientes nuevos hasta 2
v Clientes recurrentes hasta 3

El maximo se aplica tanto para préstamos para capital de trabajo como para adquisicion
de Activo Fijo, siempre y cuando no se incumplan los montos maximos sefalados en los
acapites 5.1. y 5.2. del Capitulo V.

En caso los ratios de solvencia o apalancamiento superen los parametros establecidos,
pero los ratios de cobertura permitan asumir el monto de la deuda, se solicitara opinion
de la Jefatura de Créditos para evaluar la procedencia de la excepcién o no.
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v"  Ratios de cobertura:

Complementan los ratios de apalancamiento y permiten determinar si la empresa esta en
condiciones de cubrir nuevas obligaciones. El mas conocido es el Flujo de Caja Neto.

Flujo de Caja Neto (FCN)

FCN =EBITDA-A -1

Donde:
EBITDA = Utilidad Operativa + Depreciacién — Impuesto a la Renta
A = Amortizacién anual de las deudas vigentes otorgadas para Activo Fijo

Intereses anuales de las deudas vigentes otorgadas para Activo Fijo
El FCN debera ser mayor a la parte corriente de la deuda a solicitar (las cuotas anuales del
nuevo préstamo). El porcentaje maximo estd definido en el acdpite de Monto Tope a
financiar para activo fijo.

v' Rentabilidad:
Muestran el resultado de las politicas y estrategias de la empresa. Mide la rentabilidad del
negocio en funcidn la inversién realizada. Necesariamente este ratio debe ser mayor al

costo financiero.

Este ratio es aplicable a todo tipo de actividades.

RENTABILIDAD

Margen bruto = Utilidad Bruta
Ventas Netas

Margen neto = Utilidad Neta
Ventas Netas

Rendimiento Patrimonial = Utilidad Neta
(ROE) Patrimonio Neto Promedio
Rendimiento sobre Activos Totales Utilidad Neta
(ROA) Activo Total Promedio

3.8. Flujo de Caja Operativo Histdrico y Proyectado

El Flujo de Caja sirve para determinar las necesidades o excedentes mensuales de efectivo
durante el periodo de proyeccidn.

Se entiende por Flujo de Caja a los flujos de entradas y salidas de caja o efectivo, en un
periodo dado.

Aspectos importantes
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= El Flujo de caja examina el momento en que se producen las entradas y salidas de
efectivo, deduciéndose si hubiere en los gastos operativos, los conceptos por
depreciacion.

= Lo importante es determinar la salida o entrada de efectivo, no el origen de la
obligacién (Estado de Flujos).

= El Flujo de Caja diferencia entre recibir un cheque y cobrar un cheque.

= Lo importante no es cuando facturamos sino cuando cobramos; asi como cuando
pagamos y no cuando compramos.

= El saldo disponible a considerar en el flujo de caja es el disponible considerado en el
Balance General, presentado por el cliente.

= El incremento de las ventas por los créditos paralelos o alternos debe tener
concordancia con la proyeccién de las ventas que aparezcan en el flujo de caja.

e Lo mas importante del flujo de caja son los criterios y supuestos para su elaboracion.
Debe existir coherencia a lo largo del horizonte del crédito.

e Se debera considerar estacionalidad de las ventas, con ventas pico en meses de
campana o disminucién de ventas en las ocasiones que lo amerite.

e Para los negocios que generen soles, y el crédito sea en ddlares, se debera considerar
la variacion proyectada del tipo de cambio.

e El Flujo de Caja Econdmico debe mostrar en el mes 0, el monto de la inversion total y
en el Flujo de Caja Financiero, el monto total financiado. La diferencia constrituye

aporte de los propietarios del negocio.

e El tiempo recomendable del otorgamiento del crédito, o plazo maximo a otorgar el
crédito es el periodo donde se recupera la inversién.

e El Flujo de Caja Operativo debera incluir como minimo un mes histérico o el
necesario para que el saldo inicial de Caja coincida con el saldo de Caja del Balance
General. Debera tomarse el plazo mayor.

Proceso de elaboracion

a) Proyeccion de ingresos.

Definir la mejor forma de presentar los valores de los que dependen las ventas del negocio,

como numero de clientes atendido, volumen y frecuencia de compra, precio. Establezca

sus estimados de estas variables para los siguientes meses, pero ordénelos en el momento
gue estime podra realizar la cobranza efectiva de las ventas.

b) Calculo de los costos de ventas

De la misma forma que el parrafo anterior, sélo deberdn consignarse los pagos en efectivo
a proveedores.
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c) Determinacdn de los gastos operativos.

A partir de la evaluacion del negocio, se deberd indicar los gastos en personal,
administrativo y de venta, asi como los pagos de servicios (alquiler, seguros, agua, luz, etc).

d) Arme el flujo de caja.

Analice las dependencias entre ingresos y gastos, y desarrolle formulas que permitan tener
cuadros en los que cambiando las variables claves, se reordenen automaticamente las
proyecciones. Evalie la coherencia de los resultados y esté consciente sobre como se

interconectan todas las variables.

e) Sensibilice los resultados.

* La depreciacion anual no resta en el Flujo de Caja, pero si se utiliza para el cdlculo del Impuesto a la Renta
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Se deberda realizar una simulacion con un escenario pesimista, cambiando las
proyecciones del nimero de clientes o niveles de ventas, ajustando los costos y gastos.
Ejemplos:
FLUJO DE CAJA OPERATIVO HISTORICO Y PROYECTADO (escenario NORMAL)
Periodo Anterior Periodo 1 Periodo 2 Periodo 3 Periodo 4 Periodo 5 Periodo 6 Periodo 7
INGRESOS 195,000.00(  200,000.00|  240,000.00| 250,000.00|  250,000.00 250,000.00| 250,000.00 250,000.00
Ventas al contado 160,000.00]  160,000.00]  200,000.00| 200,000.00]  200,000.00 200,000.00| 200,000.00| 200,000.00
Cobranza ventas al crédito 35,000.00 40,000.00 40,000.00[  50,000.00 50,000.00 50,000.00|  50,000.00|  50,000.00)
EGRESOS 173,412.50| 197,912.50| 214,662.50| 214,662.50 214,662.50 214,662.50| 214,662.50| 214,662.50
COSTO DE VENTAS 70% 140,000.00]  175,000.00]  175,000.00 175,000.00 175,000.00 175,000.00] 175,000.00| 175,000.00)
Mano de obra 20% 40,000.00 50,000.00 50,000.00|  50,000.00 50,000.00 50,000.00]  50,000.00|  50,000.00]
Materia prima 45% 90,000.00| 112,500.00|  112,500.00 112,500.00 112,500.00 112,500.00 112,500.00 112,500.00)
Gastos Indirectos de fabricacién 5% 10,000.00 12,500.00 12,500.00|  12,500.00 12,500.00 12,500.00|  12,500.00| 12,500.00
GASTOS OPERATIVOS 23,625.00 23,625.00 26,125.00]  26,125.00 26,125.00 26,125.00]  26,125.00]  26,125.00)
Gastos de Administracion 15,000.00 15,000.00 15,000.00|  15,000.00 15,000.00 15,000.00]  15,000.00|  15,000.00
Gastos de Ventas 7,500.00 7,500.00 10,000.00|  10,000.00 10,000.00 10,000.00|  10,000.00|  10,000.00
Depreciacion * 1,125.00 1,125.00 1,125.00 1,125.00 1,125.00 1,125.00 1,125.00 1,125.00
IMPUESTO A LA RENTA 30% 10,912.50 412.50 14,662.50|  14,662.50 14,662.50 14,662.50|  14,662.50| 14,662.50
FLUJO DE CAJA ECONOMICO 21,587.50 2,087.50 25,337.50  35,337.50 35,337.50 35,337.50(  35,337.50| 35,337.50
FINANCIAMIENTO NETO -25,000.00 10,000.00 -31,248.40| -31,248.40 -31,248.40 -31,248.40| -31,248.40| -31,248.40
Nuevo Préstamo 35,000.00
Amortizacion nuevo préstamo 6,248.40 6,248.40 6,248.40 6,248.40 6,248.40 6,248.40
Amortizacion Préstamo BCP 10,000.00 10,000.00 10,000.00|  10,000.00 10,000.00 10,000.00]  10,000.00|  10,000.00
Amoritzacion Préstamo Crediscotia 15,000.00 15,000.00 15,000.00|  15,000.00 15,000.00 15,000.00|  15,000.00|  15,000.00
FLUJO DE CAJA FINANCIERO -3,412.50 12,087.50 -5,910.90 4,089.10 4,089.10 4,089.10 4,089.10 4,089.10
FLUJO DE CAJA INICIAL 5,000.00 1,587.50 13,675.00 7,764.10 11,853.20 15,942.30  20,031.40| 24,120.50
FLUJO DE CAJA FINAL 1,587.50 13,675.00 7,764.10|  11,853.20 15,942.30 20,031.40|  24,120.50| 28,209.60)
SUPUESTO DE VENTAS Periodo Anterior Periodo 1 Periodo 2 Periodo 3 Periodo 4 Periodo 5 Periodo 6 Periodo 7
Precio Promedio (P) 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00|
Cantidad vendida (Q) 2,000.00 2,000.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00
Ventas netas (P x Q) 200,000.00f  200,000.00|  250,000.00 250,000.00[  250,000.00 250,000.00 250,000.00| 250,000.00
Ventas al crédito 20% 40,000.00 40,000.00 50,000.00|  50,000.00 50,000.00 50,000.00|  50,000.00[  50,000.00]
Ventas al contado 80% 160,000.00]  160,000.00|  200,000.00| 200,000.00|  200,000.00 200,000.00| 200,000.00| 200,000.00
Tabla de depreciacion
TIPO DE BIEN PLAZO DEPRECIACION | VALORBIEN | DEPRECIACION MENSUAL
Edificios (10 afios) 120 45,000.00 375.00
Magquinarias (5 afios) 60 35,000.00 583.33
Equipos (5 afios) 60 10,000.00 166.67
Depreciacion mensual 1,125.00
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Anexo 4 — Informe Post Inversion

INFORME DE VISITA POSTINVER SION PARA CREDITOS MEDIANA EMPRE SA

Chenta PN O Jurkiica: | |

Raprasantants Legal: | ]

Dire ot bon dal Cllanta. | |

Gire dal Negocie | |

Dirscclon della Unidad | |

Froduc tiva
Condiclonss da [ Feohe de Desamboisa | Monto Monsd2 | Cucks | Perodo | D=£2mb. Parcial ]
4 probacion [ | 1 1 1 | [ =1 | [ |

[ N® da Cradiin

COMENTARIO DE LA SITULA CION ENCONTRADA EN LA VISITA

MONTO INVE R SH0H FINANCL DA

Cap Traba |
néh.ro Fij Otros
{ %5 cum plic 13 resolucl on del nivel o
aprobacion?

OB SERVACHINES:

Comentar impacio sn
Capacidad 0o Repago

Dpcummantos A djuntados :

Recoms ndacionss dal
452507 08 Napocios

FOTO DEL NEGOCH) GUE REVELE LA INVERSION EFECTUADA

[51]

Facha da VisliE Iz

Fimmay Seii0 08 LOm. 4] Fimma y 500 .54 501 08 Negoaios Fimma Cllants
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Anexo 5 — Informe de Seguimiento

INFORME DE SEGUIMIENTO PARA CREDITOS MEDIANA EMPRE SA

Clents PN o Juridica: [ |

Reprassnints Lagal: | ]

Ddracoion del Cllants. | |

Giro dal Negocio [ |

Diracolon ool ka Unidsd Productiva | |

Condiclonas da Aprobacion | __Fechade Desembolso | Monto | Monsda | Cuotas | Penodo | Desaim b Parcial |

I I | | [ & [ v ] |

Tmo e | [ N* da Cradi ]
| |

COMENTARID DE LA $ITUACKIN ENCONT RADA EN LA VI §ITA
PRE SENTA ESTADDS FINANCIERD § SEMESTRALE 3 ACTUALZA DD 3 2l NO |E- BE:

21 N

HAN VAR DD NORMAS CONTABLES Y1 O LEGALE 3 QUE INCIDAN EN EL NEGOCHY 7

COMENTAR EL IMPACTD DELAVARILOON DE LA S
NORMA S CONTABLES Y0 LEGALE 3 EN EL NEGDCIOD

2l N
CLIENTE GENERA DIVISA S
MONT O PROME D60 MENSULL GENERADD
TOTAL DE ACTIVO2 EN DOLARES

comentar Expactativas Camblarias o Incldenclz sn su
Flujo da Caja y Poskdon Contabis
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ser o @50
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Anexo 6 - Analisis PEST

Para el presente analisis se ha tomado en cuenta una empresa dedicada alquiler de maquinaria
pesada, denominada B & A CONTRATISTAS SAC (nombre ficiticio), donde su unico cliente
pertenece al sector minero. Por lo que, el analisis PEST se centrara en dicho sector, puesto que la
evolucion de la empresa esta ligada a lo que suceda a dicho sector.

¢ Politico - legales:

Seguin una Encuesta de Compaiiias Mineras 2008-2009 del Instituto Fraser de Canada, “a nivel
Mundial, el Perd pasd de la posicion 41 al nimero 11, seglin la ultima Encuesta sobre
Percepcion Minera, saltando 30 posiciones y mejorando significativamente su posicién frente
a otros paises”.

Por otra parte, en la region, el Peru ocupa el primer lugar en la receptividad del gobierno para
la inversion privada.

INDICE DE PROTECCION AL INVERSIONISTA

[ e ———
VoIl 1 e U
e T O e e e e e B s e e e | )
il | ] [

C W e e T,
[ Ed | B e e e e e e
Uninsy ] 5.l
1. aran 1 R R R R R Y
Panam: | I | T
Argerting | N - 7
Bl Balvadler ] .
Custetral: TR e 4.
[CATE N R s s s L
Boliis ] 4 [
Handuras ] 5.3
1A Y T T 1
‘venezuela | I 7

Fasente: Mninn Rusiness 3000

La estabilidad juridica de nuestro pais se ve sustentada en:

<\

Contratos de Estabilidad Juridica firmados con el Estado y garantizados por la
Constitucidn

Politica del Peru.

Libre disposicion de divisas y remesas al exterior.

Solucién de eventuales conflictos a través del arbitraje nacional o internacional.
Estabilidad en el régimen tributario general (Impuesto a la Renta, Derechos
Arancelarios, Impuesto a las Ventas).

No existe discriminacion entre inversionistas nacionales y extranjeros.

Devolucién anticipada de IGV y depreciacion acelerada.

Garantia para la propiedad privada.

Libertad para adquirir acciones a nacionales.

Libertad para acceder al crédito interno y externo

Libertad para remesar regalias y utilidades.

Libre transferencia de capitales.

Libre acceso a las concesiones mineras, a nacionales y extranjeros.

AN RN

AN N NN YN NN
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v' Por excepcidn, los extranjeros dentro 50 los Km. de la linea de frontera requieren
autorizacién mediante Decreto Supremo.

v' Transparencia en la informacién.

v" Irrevocabilidad de la concesién (salvo que incumpla con sus obligaciones
determinadas por la Ley General de Mineria - TUO).

e Econémicos

Seglin el MARCO MACROECONOMICO MULTIANUAL REVISADO 2011-2013, publicado por el
Ministerio de Economia y Finanzas — MEF, las proyecciones para los proximos tres afios son las
siguientes:

PRODUCTO BRUTOQ INTERNO
(Variacion porcentual real)
2009 2010 2011 2012 201 3|

Agropecuario 23 38 30 31 32
Pesca 78 58 50 33 30
Mineria e hidrocarburos 08 30 50 65 8,0
Manufactura 732 87 52 57 8.1

Procesadora de recursos primarios 0.0 11 41 44 47

Industria no primaria -85 115 55 8,0 85
Cangtruccion 6.1 142 88 105 12,0
Comercio 04 7B 52 53 57
Senicios 31 56 50 52 53
Electricidad y Agua 11 65 50 52 52
VALOR AGREGADO BRUTO 1.1 68 51 56 6,0
Impuestos a los productos y derechos de importacitn -1.6 6.2 a7 5.2 53
PRODUCTO BRUTO INTERNO 0.9 68 50 55 6,0
WAB primario 1.0 28 39 44 51
WAB no primario 0.8 T7 54 5.8 6,2

Fuente: INEI. Proyecciones MEF.

En que destaca el crecimiento del sector mineria e hidrocarburos, con 5.0%, 6.5% y 8.0% para
los afios 2011, 2012 y 2013, respectivamente; sustentado en la importante inversion
comprometida en el sector ($.35,000 millones de inversion proyectada), la participaciéon de
nuestra produccién en el mundo y el hecho de ser el Peru el tercer destino mas importante de
gastos de exploracién a nivel mundial.

Productor importante de metales
a nivel mundial:

- Principal productor de plata

- Segunde producter de cobre

- Sexto productor de oro

Promueve la inversion extranjera
en mineria:*

Antarmina - $19.000 millones invertidos entre
+ U 1994 y 2009
- $35.000 millones de inversian
proyectada
iy
- = Potencial de exploracion
(e mairas o atractivo :
Tt 8 - 3er. destino mas in_'l portante de
i gastos de exploracion a nivel
mundial**
=y

Presencia de Xstrata Copper:
- Tintaya-Antapaccay
®0paraciones O Proyecins O Operaciones de. funt banive @ Cudadses y Pusblos - Joint Venture Antamina

- Proyecto Las Bambas
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PRINCIPAL
Fundicion / Mogquegua 200,000 T 0
Fefineria de lio / Moquegua 20,000 TM E
i Toquepain i Tacna v e o 100,000 TMFTGu =
2 Cumjons / Moguegu 38,000 TMFICU. b
SAA Marcona f lca Hema. 2011 1,000 1EMETMFexaflo 340
[ Rt Uma anc 200 500 E ]
Cobre.
Foilmetaiics

_Con Estudic de Factibilidad
g SA Fio Blanco | Fura Cobre: 2 1440 19000 TMRIC 7O
“cia A Sayover | Purs Fosfatns. 2010 420 35METMFostatos 35
2 A Angio Quetasecs | Moquegua. Catrs. 14 3,000 2000 TMAICY 120
_Exploracién
3 AC.I Gaiena  Cajamarca Cabrs. 2mz 2500 145000TMETOM 134
R0 SAC.I Ao La Granja / Cajamarc Cabes. 2014 1.000 500000 TMFICu  BO
z A Michiuilay | Cajamarca Cobre. 016 700 300000 TMFICu 100
Minens L/ Newmor, Pen Chamucocha | Calamarca ) For defini 200
‘Cia. Mra. Guechua 5.A. / Pan Pacc Copper Com.; Nppon Mining Holdngs;
Mzt Miing £ Smeking Co. iJanen) Sl s = -~ 2,000 TNETCU
z A 4 Pukagga | Husncvelics Cabrs. For definir 300 30,000 trmdl ConciCu
~ Xstats Tintaa 5.4, | Xsirata Copper (Susm) Antapaccay | Cusca Cabes. 201 1300 10000 TMFICU 120
o A i} Hianiin § Ancash Znc 3 E
5.4 { Newman, (USA, Pera) Tamahustay | Cajamarca om 201 E3 100,000 CziAu
A (Canacia) Cerm Coapare | Cusco. s For gefinir For definr

A L., Fampa de Fongal Arquipa. Hiema. o2 3280 15 Il de TMFe
g Suc Fer Coranl Puno Pl 2014 428
i L Newmont, up Minas Conga / Cojamarc ) 2014 1050 it 00
~Miner Ancash Cobre 5.4/ Inca Pscific Rescurces (Canada) Magiswal § Ancash Cabrs. m2 20z 31,400 TMEICU .0
g A m Caflariaco Cabrs. For definir 1200 100,000 TMFICU
q i Constanda | Cuzrn Cates. 201 246 90,000 TMFICU

‘Minzar 5.4, Grupo Erecla (Pend) Pucamarca § Tacna o 2010 e 70,000 OziAu 7
~ Xstraim Pera 5.4 Xstrata Copper (Sutza) Lo Baminas L Apurimac Sabrz 204 4100 400000 TMFGu  #40
<A A Hiems Apurimac | Apurimac Hiema. 16 2300 20MEde TMFe 120
3 Los Chancas | Apurmac Cabes. 03 1200 0000TMFICU 100
Marcoore (Mina Justa | ica Catrs. 2 744 50,000 TMFICU =
ACJ Artares (Canada) Curddo-Au 03 301
La Arena / La Lineriad ‘Oro-Conre 2010 360 100,000 Sz
L o mz 20 105,000 CiAu

- > PER
PERU: Tercer destino mundial %
de Ia Inversion Minera en Exploracion
INVERSION MINERA MUNDIAL EN EXPLORACION 2009:

Canads

Austroka
3%

PERU
7%

South Afnca

B

United States

Mexico X
5% % :

Brazil
3%

Mstals Economics Group

52



Ivan Lozano Flores www.elanalista.com

Ranking de Produccion 2009

POSITION OF PERU IN THE
MINING PRODUCTION RANKING

= A nivel mundial, 1er

Mineral/Ore Mundial /  Latinoamerica /

World Wide  Latin America prod uctor de plata,
Plata / Silver 1 1 .
Zine / Zine ) X 2do en cobre y zinc.
Estafto / Tin 2 ! » En Latinoamérica,
Bismuto / Bismuth E 1
Teluro / Tellurium 2 1 1er prOdUCtor dE Oros
Mercurio f Mercury 2 1 zinc, estafio, plomo,
Plomo / Lead 4 1 .
Oro f Gold 6 ) bismuto, teluroy
Cobre / Copper 2 2 mercurio
Malibdeno / Molybdenum 4 2
Selenio / Selenium 7 2
Cadmio / Cadmium 14 2
Hierra / Iran 17 5

e Socio-culturales:

Las empresas mineras cada vez se integran mds a las comunidades y se comprometen con su

desarrollo, a través de Politicas de Desarrollo Sostenible.

Politica de Desarrollo Sostenible
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en lo social y economico.

= Beneficio Mutuo y participacion
activa.

= Respeto de su cultura, costumbres
intereses y derechos.

= Trabajo con los gobiernos,
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organizaciones para el desarrollo de
proyectos de beneficio a la
comunidad.

= Contribuir con un minimo de 1%
de las utilidades del grupo para
finanaar proyectos de desarrollo
comunitario.

= Disminuir al minimo los impactos
negativos de nuestras operaciones a
las comunidades del entorno.

b G
ipine

La tecnologia mas apropiada para cumplir con los exigentes valores establecidos por el
Ministerio de Energia y Minas es la tecnologia HDS, de tratamiento de lodos de alta densidad,
que se usa en Canadad, Estados Unidos, Europa, etc. Esta tecnologia probada tiene cientos de
aplicaciones en plantas de tratamiento de agua en todo el mundo desde hace mas de 30 afios

Ecoldgicos:
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Las empresas mineras formales estan obligadas a implementar los Programa de Adecuacion y
Manejo Ambiental (PAMA).

El Programa de Adecuacidon y Manejo Ambiental (PAMA), es un conjunto de proyectos con el
propdsito y compromiso de reducir los impactos ambientales que generan las actividades
mineras metallrgicas. Su objetivo principal es lograr que las instalaciones operen sin
exceder los limites maximos permisibles para las descargas liquidas, sélidas y gaseosas.

DRDEN  UNIDAD EMPRESA DISTRITD PROVINCIA DEPARTAMENTD! ESTUDID ESTADO
1 BAYOWAA EMENSUA REC GIRALI BAYOVARSA SECHIRA SECHLRA FIURA FAMA AERDBADD
COLORADA CIAMRA SANNICOLAS 5.4 HUALGAYOD HUALGAYOD CAAMARCA FAMA AEROBADD
HUALGAYDC S0C. MEA CORONASA. HUALGAYOC HUALGAYOC CARMARCA A APRCBADG
4 SAYAPULLE) MR SAYAPULLD 5.0 SAYAPLLLD GRAN CHMU LAUBERTAD FAMA AERDBADD
5 PODERDSA CIAMRA FODERDSAS A FATA FATAT LA UBERTAD FAMA AEROBADD
B OURIVLCA PAN AMERICAN SIVERSALC. OURLWILCA SANTIAGO [E CHUCO LA UBERTAD FAMA AERDBADD
1 PFRACOY OIS MRC.HORIONTE S.A. FARCOY FATAE LAUBERTAD FAMA AERDBADD
8 TS MR ALRFEETAMAS A FARCOY FATAT LA UBERTAD FAMA AEROBADD
9 PASTC BUEND) MINERA MALAGA SANTOLALLA S0 MRS FALLASCA ANCAZH FAMA AERDBADD
w0 NUEWA CALIFCRNIA U MR NUEVA CALFCRNIAS. A MANCOS. YUNGAY ANCASH A APRCEADD
n PLTA BEREFICIO QUILCAY MINERA HUNACCSAC. NCEFENDENCIA HUARAT ANCAZH FAMA AEROBADD
2 HIMNZALA CIAMRR SANTALUGASA. HUALANCA EDIOGNES! ANCAZH FAMA AERDBADD
LE! RALRA CIAMRA RMBASA. SAN MGUEL DF CAUR LMIRCOCHA HUANUCD FAMA AERDBADD
" MLAO UL MINERA MILFD S8 VANACANCHA OO BASCO FAMA AEROBADD
= ATACOCHA CAMRAATACOCHAS A S.FRANC DF ASISDE YARUSFACAN  FASCO RSO A APRCBADG
% SAN MIGUEL DF CERRO 0E PASCO. ESPINCIZARALER BLAS LEEN VANACANCHA SO0 SO FAMA AERDBADD
7 UCHUCCHACUA CHALCE MINAS BUENAVENTLRAS AR ovom ovon [ty FAMA AEROBADD
1. CERRD DE FASCD VOLCAN DA MEA 54 VANACANCHA SO0 BASCO FAMA AERDBADD
it CERRD DE FASCD EMENSADEL CENTRD) DELFERLS.A. VANACANCHA SO0 SO FAMA AERDBADD
m COUAMCAN. 1 SO MUAEL ROCAL S TRFAHLARCD) OO BASCO FAMA AEROBADD
n HIMRON CIAMRR HUARONS A HUATLLAY OO SO FAMA AEROBADD
ANMON EMPADMINSTRADCRA CHUNGARS.A. HUATLLAY FECO BSCO A APRCEADD
SAN VCENTE UM SAN IGNACID) DE MORDCOCHA SA wioc CHANCHAMAYD AN FAMA AEROBADD
E2) CMLA DROTA DO RUN FER SRLTOA LA ROV UL ABIN FAMA AEROBADD
LK OROYA EMENSADEL CENTRD) DELFERLS.A. LA ROV UL ABIN FAMA AERDBADD
% ALBTRA DUNAZ SO0 MRAALETRLA DUVAZ S0 MOROCOCHA AL AN FAMA AEROBADD
F2) MOROCOCHA SO MEA CORONAS A MOROCOCHA UL apan A AERDBADD
F2 MOROCOCHE EMENSADEL CENTRD) DELFERLS.A. MOROCOCHA UL ABIN FAMA AERDBADD
E) MANLELITA SOCMUL CORDNASA MOROCOCHA AL AN FAMA AEROBADD
n SAN CRISTORAL VOLCAN CIAMEAS. AR VAL UL ABIN FAMA AEROBADD
E4] CHSAPALTA EMPRESA MINERA DEL CENTRD CHICLA HUARDCHR A FAMA AERDBADD
Ex CHSAPALTA EMPRESA MINERA TALLIVACL S CHICLA HUARDCHR [ty FAMA AEROBADD
EE AMERICANA MR CASAPALCAS. A CHICLA HUAROCHR A FAMA AEROBADD
CARAHUACRA VOLCAN CIAMRAS A YA vauu amn A APRCEADD
ANDAYCHAGUA VOLCAN CIAMINERAS A& HUAY-HUKY AL AN FAMA AEROBADD
® TAMBORACIE MINERA LEANDRO PROAND 54 SAN MATED HUAROCHR A FAMA AEROBADD
£ GRACIELA FERLBMASA. SANTA CRUZ DECOCACHACRA  HUAROCHEI A FAMA AERDBADD
S FEECAMMARILILLA SO MRAREFINERA DE TING 0E CAMMMOULLASA  LURIGANCHO A [ty FAMA AEROBADD
2] FELRA UMPA N 1 MAALAGLORASA. ATE e ey A AERDBADD
a0 LAE LA LARCAMION S A VILLA MARIA DEL TRLINFD M A FAMA AERDBADD
/n
FH YALRCOCHA EMENSADEL CENTRD) DELFERLS.A. s VAYOE A FAMA AEROBADD
FH COmTA DO RUN FER SRLTOA SAN FEDRC DE CORS CHURCAMEA HUANCAVELICA. FAMA AERDBADD
a“ AT EMENSIA. RAMRDLOFEZ S HUANDO TAYACAIA HUANCAVELICA FAMA AEROBADD
45 CONDESTABLE] CIAMRA CONDESTABLES A MALA CARETE A FAMA AEROBADD
a5 mLCa (A DE MINAS BLENAVENTURAS. A CCOCHACTASA ANGAANE HUANCAVELICA. A APRCEADD
a7 HUMCHOCDLPA UNO CIA MR CALDALOSAS.A. HUACHOCOLPA HUANCAVEUCA HUANCAVELICA FAMA AEROBADD
48 FECUFERATA (UL DE MINAS BLENAYENTURAS.A. HUACHOCOLPA HUANCAVEUCA HUANCAVELICA FAMA AEROBADD
SAN GENAAD CASTROVIEFEYHNA CIA MRA. 5.0 CASTROVREEYNA CASTROMREEYNA HUANCAVELICA FAMA AERDBADD
CAUDALDSA GRANDE COREMRA CASTROVEREVNASA SANTARNA CASTROVREEYNA HUANCAVELICA FAMA AEROBADD
COOEMRA MINAS CANSRALTDA  CATALINA HUANCA CANARA WCTOR FALADG AYACUCHO FAMA AEROBADD
SAN RAFAEL MINGLRSA ANTHITA MELGAR FND FAMA AERDBADD
ARCATA CIAMRA MACATASA CAYARANI CONDESUFOS ARECILAPA. FAMA AEROBADD
CATLLOMA LM DE CAYLIOMA A CALLOMA CAYLLOMA ARECILAPA. FAMA AEROBADD
MARCONA SHOUGANG HERIO PERUSAN MARDONA NAITA oA FAMA AERDBADD
ORCOPAMEA I DE MINAS BUENAYENTURAS.A. CRCORAMPA, CASTRLA ARECILAPA. FAMA AEROBADD
GERD APACHETA MRASHLASA CHACHAS CASTLL ARECILAPA. FAMA AEROBADD
CHACCHLALLE U MRA CARAVELIS A HUANLEILANL CARBNELI ASECILAPA. A APRCBADG
59
&0 SALINAS CIAMRA LEINASS A SAN JUAN [E TARUCANI PRECHIIFA ARECILAPA. FAMA AEROBADD
& CERRC VERDE SO MAACERRD VERDE 5.4, LCHIMAYD PRECHIIFA ARECILAFA. FAMA AERDBADD
&2 CLMIONE SCOUTHERN PERL LIMITED SUCLWSAL DEL FERU ORATA MARISCAL NETO MODHEGUA FAMA AERDBADD
&2 TOOUERALA SOUTHERN PERLI LIMITED SUCLVSAL DEL FERL LARAFA JORGE BASADRE TACNA FAMA AEROBADD
Bl Lt FUNIDCICN SOUTHERN PERLI LIMITED SUCLWSAL DEL FERU FACOCHA w0 MODHEGUA FAMA AERDBADD
[ FEEDE OOGRE DELD) SCOUTHERN PERL LIMITED SUCLWSAL DEL FERU FACOCHA wo MODHEGUA FAMA AERDBADD
3
&7 FELVESTE SOUTHERN PERLI LIMITED SUCLWSAL DEL FERU e JORGE BASADRE TACNA FAMA AERDBADD
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Anexo 7 — Analisis FODA

En el caso de la empresa, B & A CONTRATISTAS SAC se conoce que cuenta, entre otra informacion,
con una amplia flota de unidades, mayoritariamente propia, que tiene un Contrato de Servicios
con una Compafiia Minera Aurifera de primer nivel, en donde es proveedor desde hace mas de 15
afios. Sin embargo, el accionista mayoritario y Gerente General de la empresa es una persona de
edad avanzada, sin un protocolo de linea de sucesion.

En base a lo anterior, su FODA seria:

Fortalezas:

1) Es proveedor de una compafiia minera de primer nivel, cuyo principal producto, en
comparacién a los demds minerales, tiene una fluctuacidn de precios mucho menor,

2) Cuenta con un contrato de servicios,

3) Es proveedor desde hace mas de 15 afios, lo que implica cierto grado de fidelidad, y

4) Cuenta con una amplia flota de maquinarias, mayoritariamente propias.

Debilidades:

1) Edad avanzada del accionista mayoritario y Gerente General de la empresa,

2) Carencia de protocolo de sucesion,

3) Dependencia con un solo cliente.

Amenazas:

1) Reduccidén de las érdenes de pedido y de los margenes de utilidad del negocio, por la mayor
oferta de servicios de alquiler de maquinaria, de parte de otros proveedores.

2) Clausulas del Contrato de Servicios indican que la Compafiia Minera puede rescindirlo tan sélo
comunicando su decisién con 30 dias de anticipacion,

Oportunidades:

1) Incursién en nuevos mercados, como el de la construccion de carreteras y vias de
comunicacion.

Un segundo paso seria determinar si:

éla empresa puede utilizar sus fortalezas para aprovechar las oportunidades que se le
presenten?

En nuestro ejemplo, el contar con una amplia flota de maquinarias le permitiria a la
empresaincursionar en mercados nuevos, como la construccion de carreteras y vias de
comunicacion.

éLa empresa podria utilizar sus fortalezas para evitar las amenazas?
Ante la posibilidad de rescision del Contrato de Servicios y la amenaza de una reduccion de las
ordenes de pedido y de los margenes de utilidad del negocio, por la mayor oferta de servicios de

alquiler de maquinaria, de parte de otros, la empresa podria utilizar como argumento la fidelidad
demostrada a través de sus 15 afios de proveedor, asi como la calidad de sus servicios brindados.
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éLa empresa puede superar sus debilidades al aprovechar las oportunidades?

La empresa podria constituir un protocolode sucesion y formar alianzas con terceros, para no
depender de un solo cliente y aprovechar las oportunidades de incursionar en nuevos mercados.

éLa empresa puede reducir al minimo las debilidades y evitar las amenazas?
De presentarse dificultades financieras, la empresa podria enajenar activos, considerando que su

amplia flota es mayormente propia. Adicionalmente, podria reducir sus gastos, paralizando
algunas unidades.
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Anexo 8 — Diamante de Porter

Para la evaluacidén del presente método continuaremos con el caso de la empresa, B & A
CONTRATISTAS SAC, dedicada al alquiler de maquinaria pesada.

Segun la informacidn obtenida, su Diamante de Porter seria:

1) Amenaza de entrada de nuevos competidores. El mercado de alquiler de maquinaria pesada
no registra barreras de entrada. Cualquier nuevo participante puede ingresar con nuevos
recursos y capacidades y apoderarse de una porcién del mercado.

2) Poder de negociacion de los proveedores. Los proveedores de linea amarilla (maquinaria
pesada) son reducidos (John Deere, Komatsu, CAT, entre otros) y sus precios estan sujetos a
la oferta y demanda internacional.

3) Poder de negociacidon de los compradores. El servicio ofrecido no es diferenciado, lo que
otorga poder de negociacion a las empresas mineras demandantes del alquiler de maquinaria
pesada, que pueden exigir descuentos, afectando la rentabilidad de las empresas
contratistas.

4) Amenaza de ingreso de productos sustitutos. No existen sustitutos al servicio de alquiler de
maquinaria pesada.

5) La rivalidad entre los competidores. El rubro de alquiler de maquinaria pesada muestra una
recuperaciéon de la demanda, luego de la contraccién generada por la crisis financiera
internacional. Sin embargo, aun no es suficiente para absorber la totalidad del stock existente
en el mercado, lo que genera una encarnizada competencia entre las empresas contratistas,
que tienen que enfrentar costos fijos y sacrificar margenes.

Por otra parte, debemos tomar en consideraciéon que las amenazas no siempre provienen del
mismo rubro, por ejemplo, en el caso de las universidades, las amenazas podrian provenir de las
Escuelas de Negocios que deciden integrarse hacia atras, como fue el caso de ESAN. Otro caso
mas sencillo es el los restaurantes, cuya amenaza proviene ahora de los supermercados, que
ofrecen alimentos preparados para llevar.
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Anexo 9 — Vinculacion y Grupo Econémico
RESOLUCION SBS N¢ 445 — 2000
NORMAS ESPECIALES SOBRE VINCULACION Y GRUPO ECONOMICO

CAPITULO |
ASPECTOS GENERALES

Articulo 12.- Alcance

La presente norma establece las definiciones de vinculacién por riesgo Unico, grupo econdmico,
conglomerado financiero, conglomerado mixto y conglomerado no financiero, que serdn de aplicacién
para lo establecido en la Ley General y en las normas que con el propdsito de reglamentarla, emita esta
Superintendencia.

Articulo 22.- Definiciones
Para la aplicacion del presente dispositivo, considérense las siguientes definiciones:

e Asesores: Personas naturales o juridicas que prestan servicios de asesoria temporal o permanente a
una persona juridica y tienen injerencia en las decisiones de los drganos de gobierno de ésta.

e C(Clientes: Personas naturales o juridicas que han recibido financiamiento de las empresas del
sistema financiero o del sistema de seguros. Se entiende como financiamiento recibido de las
empresas del sistema financiero a los créditos, inversiones, contingentes y operaciones de
arrendamiento financiero. En el caso del financiamiento recibido de las empresas del sistema de
seguros se considera a las fianzas y créditos hipotecarios.

e Empresa controladora (holding): Persona juridica cuya actividad principal es la tenencia de acciones
o participaciones en el capital social de otras personas juridicas, sobre las cuales ejerce control
segun lo dispuesto en el articulo 82 de la presente norma.

e Parientes: Parientes hasta el segundo grado de consanguinidad y el primero de afinidad.

e Personas : Personas naturales y/o juridicas.

e Principales funcionarios: Funcionarios que tienen capacidad de decisién en asuntos de relevancia
dentro de una persona juridica.

CAPITULO Il
DE LA VINCULACION POR RIESGO UNICO

Articulo 32.- Definicion

Se entiende por vinculacién por riesgo Unico a la relacion entre dos o mas personas naturales y/o
juridicas donde la situacion financiera o econdmica de una persona repercute en la otra u otras
personas, de tal manera, que cuando una de éstas tuviese problemas financieros o econémicos, la otra
u otras personas se podrian encontrar con dificultades para atender sus obligaciones.

Existe vinculacidon por riesgo Unico entre las personas juridicas que pertenecen a un mismo grupo
econdémico y, entre éstas y las personas naturales que ejercen el control de dicho grupo econdmico,
segln lo dispuesto en los articulos 82 y 92 de la presente norma; asi como en los demas casos en los
que se cumpla con lo establecido en el parrafo anterior.

Asimismo, se presume que existe vinculacidn por riesgo Unico entre los cdnyuges, entre las personas
naturales y/o juridicas que tienen relacion de propiedad y/o de gestidn de acuerdo con lo dispuesto en

los articulos 42 y 52 de la presente norma, salvo prueba en contrario.

Articulo 49°.- Relaciones de propiedad
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Existe relacién de propiedad cuando las acciones o participaciones con derecho a voto que tiene en
propiedad directa e indirecta una persona representan el 4% 6 mas de las acciones o participaciones
con derecho a voto de una persona juridica. Asimismo, se considera que la relacién de propiedad
involucra a las personas a través de las cuales se tiene la referida propiedad indirecta.

Se considera que una persona tiene propiedad indirecta de una persona juridica en los siguientes
casos:

e Cuando el cényuge o los parientes de una persona natural son propietarios de manera directa de
acciones o participaciones con derecho a voto de una persona juridica.

e Cuando una persona tiene propiedad sobre una persona juridica a través de otra u otras personas
juridicas de acuerdo con lo sefialado en el Anexo A de la presente norma.

Articulo 52.- Relaciones de gestion
Existen relaciones de gestion en los siguientes casos:

e Entre las personas naturales que ejercen el control de un grupo econédmico segun lo dispuesto en el
articulo 82 de la presente norma.

e Entre el director, gerente, asesor o principal funcionario de una persona juridica y el accionista o
socio de esta ultima segun lo establecido en el articulo anterior.

e Cuando una persona es destinataria final del financiamiento otorgado a otra persona.

e Cuando una persona es representada por otra persona.

e Entre personas juridicas que tienen en comun a directores, gerentes, asesores o principales
funcionarios.

e Cuando de la documentacidn oficial de una persona juridica se puede afirmar, que ésta actua como
divisidon o departamento de otra persona juridica.

e Entre personas juridicas cuando exista dependencia comercial directa dificilmente sustituible en el
corto plazo.

e Cuando las obligaciones de una persona son garantizadas o financiadas por otra persona siempre
gue no sea una empresa del sistema financiero.

e Cuando una misma garantia respalda obligaciones de dos o mds personas o exista cesién de
garantias entre ellas.

e Cuando los recursos para el desarrollo de las actividades de una persona juridica provienen directa
o indirectamente de otra persona juridica.

e Entre personas juridicas que tienen accionistas o socios comunes que tienen la posibilidad de
designar, vetar o destituir a, por lo menos, un miembro del directorio u drgano equivalente de
dichas personas.

e Entre una persona y una persona juridica cuando la primera sea director, gerente, asesor o principal
funcionario de la segunda o haya ejercido cualquiera de estos cargos en alguna oportunidad
durante los ultimos doce (12) meses.

e Entre una personay un grupo econémico cuando la primera sea director o gerente de una persona
juridica perteneciente a dicho grupo econémico o haya ejercido cualquiera de estos cargos en
alguna oportunidad durante los ultimos doce (12) meses.

La Superintendencia podra presumir la existencia de relaciones de gestion entre personas naturales y/o
juridicas por el volumen, periodicidad o demas condiciones de las operaciones entre ellas, salvo prueba
en contrario.

Articulo 62.- Limites individuales

Para el cdlculo de los limites individuales establecidos en la Ley General debera considerarse la
definicién de vinculacidn por riesgo Unico de acuerdo con lo establecido en el presente capitulo.
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Las empresas deberan controlar estos limites de manera permanente realizando un seguimiento de las
operaciones realizadas con la totalidad de sus clientes.

Articulo 72- Aplicacién del limite del articulo 2022 de la Ley General’

Para efectos de la aplicacion del limite a que se refiere el articulo 2022 de la Ley General, se considera
como vinculadas a la propiedad a aquellas personas naturales o juridicas que tienen propiedad directa
e indirecta en la empresa de acuerdo con el articulo 42 de la presente norma.

Asimismo, se considera que tienen influencia significativa en la gestidn las siguientes personas:

e Aquellas personas naturales o juridicas que mantengan relaciones de gestidn con la empresa segun
los literales c), d), e), j), k), 1) y m) del articulo 52 de la presente norma; salvo prueba en contrario de
la existencia de dicha influencia;

e Aquellas personas juridicas que pertenecen a su grupo econémico.

La Superintendencia podra aplicar otras presunciones de influencia significativa en la gestién sobre la
base de los resultados de la labor de supervision, tales como las contempladas en el ultimo parrafo del
articulo 5° de la presente norma.

Se presumira también que existe vinculacidén por propiedad o influencia significativa en la gestidn con
aquellas personas juridicas que hayan recibido financiamientos cuyas acciones sean al portador o cuyos
accionistas sean a su vez personas juridicas con acciones al portador, salvo prueba en contrario a
satisfaccion de la Superintendencia.

CAPITULO 11l
DEL GRUPO ECONOMICO

Articulo 82.- Definicion

Entiéndase por grupo econdémico al conjunto de personas juridicas, nacionales o extranjeras,
conformado al menos por dos personas juridicas, cuando alguna de ellas ejerce control sobre la o las
demas, o cuando el control sobre las personas juridicas corresponde a una o varias personas naturales
que actian como una unidad de decision.

Los grupos econdmicos se clasifican en conglomerado financiero, conglomerado mixto y conglomerado
no financiero.

Articulo 92.- Control
Se denomina control a la influencia preponderante y continua en la toma de decisiones de los érganos
de gobierno de una persona juridica.

El control puede ser directo o indirecto. El control es directo cuando una persona ejerce mas de la
mitad del poder de voto en la junta general de accionistas o de socios de una persona juridica a través
de la propiedad directa o indirecta, contratos de usufructo, prenda, fideicomiso, sindicacidon u otro
medio.

Asimismo, el control es indirecto cuando una persona tiene facultad para designar, remover o vetar a la
mayoria de los miembros del directorio u drgano equivalente, para ejercer la mayoria de los votos en
las sesiones del directorio u 6rgano equivalente, o para gobernar las politicas operativas y/o
financieras; aun cuando no ejerce mas de la mitad del poder de voto en la junta general de accionistas
o de socios.

2 Articulo modificado por la Resolucién SBS N° 472-2006 del 06/04/2006
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Articulo 102.- Presunciones de control

Se presume, salvo prueba en contrario, que un grupo econdmico ejerce el control de una persona
juridica cuando la mayoria de los miembros del directorio u érgano equivalente de esta persona
juridica se encuentran vinculados por riesgo Unico al grupo econémico.

Asimismo, esta Superintendencia por razones prudenciales podra establecer presunciones adicionales
a las consideradas en el presente articulo.

Articulo 112.- Conglomerado financiero
El conglomerado financiero es el grupo econdmico integrado por personas juridicas que se encuentren
comprendidas en los articulos 162 y/o 172 de la Ley General, y/o por las personas siguientes:

- Empresas controladoras (holding).

- Agentes de intermediacion en el mercado de valores.

- Sociedades administradoras de fondos mutuos y fondos de inversion.

- Sociedades titulizadoras.

- Sociedades de propésito especial.

- Sociedades administradoras de fondos de pensiones.

- Entidades prestadoras de salud.

- Otras, cuyo objeto social, a juicio de esta Superintendencia, sea compatible con el de las sefialadas
anteriormente.

Articulo 122.- Conglomerados mixto

El conglomerado mixto es el grupo econdmico conformado al menos por dos personas juridicas,
cuando una de ellas se encuentre comprendida en los articulos 162 o0 172 de la Ley General; y la otra no
se encuentre comprendida en el articulo 112 de la presente norma.

Articulo 132.- Conglomerado no financiero
El conglomerado no financiero es el grupo econdémico integrado por personas juridicas que no se
encuentran comprendidas en el articulo 112 de la presente norma.

Articulo 142.- Incorporacion de una persona a un grupo econémico

La incorporacion de una persona juridica en un grupo econdmico se determina en funcion a la fecha de
adquisicion de sus acciones o participaciones con derecho a voto con las que se alcanza el control
directo o a la fecha de vigencia de los acuerdos, contratos, reglamentos o existencia de otros medios
con los cuales se obtiene el control indirecto a que se refiere el articulo 92 de la presente norma.
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Anexo 10 — Reporte de Crédito

REPORTE DE CREDITO - Personas Naturales y Juridicas
1 DATOS GENERALES

Nombre del Cliente B & A Cor i SAC Fecha 02.11.10. 1 (dd.mm.aaaa)
Fecha de Constitucion 18 de enero de 1990 Agencia Av. Espafia
DOI del cliente 20132915568 Clasif. SBS NORMAL
Ciu 6023 Clasif. Externa CMAC NORMAL
Grupo Economico ninguno Clasif. Interna CMAC 0
Empresas vinculadas ninguna Clasificacion contable VIGENTE
Asesor de Negocios Ivan Lozano Flores Antigtiedad del cliente 3 afios

Accionistas % participacion DOI Principales Ejecutivos Cargo DOI
Tomas Ballona Cerdan 99% 17858820 Tomas Ballona Cerdan Gerente General 17858820
Maria Mercedes Negron Zavaleta 1% 17848388 Marino Ballona Negron Administrador 17856390

POSICION DEL CLIENTE EN LA ENTIDAD FINANCIERA

Ord/Cla [Moneda Clase de crédito Aprobado Utilizado Disponible Garantia
1N USD _|Crédito a mediana empresa para capital de trabajo 20,000.00 20,000.00 Fianza Solidaria del Gerente de la Empresa, Sr. Tomas
Ballona Cerna y Sra. Maria Mercedes Negrén Zavaleta.

POSICION DEL GRUPO EN LA ENTIDAD FINANCIERA
Ord/Cla [Moneda Clase de crédito Aprobado Utilizado Disponible Garantia

1N USD |Crédito a mediana empresa para capital de trabajo 20,000.00 20,000.00 Fianza Solidaria del Gerente de la Empresa, Sr. Tomas
Ballona Cerna y Sra. Maria Mercedes Negron Zavaleta.

RIESGOS PROPUESTOS

3 4 6
Monedae Importe Clase de Credito Vcto / Reembolso
1N UsD 144,000.00 Crédito a Mediana Empresa para financiar la adquisicién de activo fijo Usuales Vcto:
(sujeto a neg.) 30 dias
Tracto camion marca INTERNATIONAL USD. 140,000 Reembolso:
Tolva semi-roquera marca CONSERMET SAC USD. 40,000 36 cuotas iguales, una
USD.180,000 cada 30 dias, a partir
Aporte en efectivo del cliente (USD. 36,000 del vencimiento
Monto a financiar por la Entidad Financiera USD. 144,000

Gi

arantias Propuestas
1N [Fianza Solidaria del Gerente de la empresa, Sr. Tomas Ballona Cerdan (DNI N° 17858820) y cényuge, Sra. Maria Mercedes Negron Zavaleta (DNI N° 17848388); quienes
declaran un patrimonio personal sustentado de USD.200,000.

Primera y preferente hipoteca de hasta por $.172,800 sobre inmueble ubicado en la Av. Los Paujiles N° 350 de la Urb. Covirt del Distrito y Provincia de Trujillo, Dpto.
de La Libertad, valorizado comercialmente en US$.237,500 y en ejecucion inmediata en US$.190,000, segln tasacion efectuada por el Ing. Alvaro Alvarado Ruiz, en
fecha 01 de Octubre del 2010.

8 Sustento del Riesgo Propuesto
Destino de la Operacion 1 N {Se trata de financiar la compra de 01 tracto camién marca INTERNATIONAL con su respectiva tolva semi-roquera marca CONSERMET
SAC, con el aporte en efectivo del 20%, vencimiento a 30 dias y reembolso en 36 cuotas, una cada 30 dias, a partir del vencimiento.

Descripcién del negocio
Empresa de senicio de transporte de carga pesada por carretera, con méas de 20 afios de existencia y con un flota de 20 unidades (entre cargadores frontales, wlquetes y un
omnibus), mayoritariamente propia.

Su unico cliente es CONSORCIO MINERO HORIZONTE SA, con quién tiene un Contrato de Locacion de Senicios de Transporte, desde hace mas de 15 afios (se adjunta copia
legalizada del Contrato).

Industriay Posicion Competitiva

Anédlisis FODA
1) Proveedor de una compariia minera de primer nivel, cuyo principal producto, en comparacién a los deméas minerales, tiene una fluctuacién de precios mucho
FORTALEZAS menor,2) cuenta con un contrato de senicios,3) Es proveedor desde hace mas de 15 afios, lo que implica cierto grado de fidelidad, y 4) Cuenta con una
amplia flota de unidades de transporte, mayoritariamente propias.
OPORTUNIDADES |1) Posibilidad de incursionar en nuevos mercados, como el de la construccién y via de comunicacion.

DEBILIDADES 1) Edad avanzada del accionista mayoritario y Gerente General de la empresa, 2) Carencia de protocolo de sucesién y 3) Dependencia con un solo cliente.
1) Reduccion de las 6rdenes de pedido y de los margenes de utilidad del negocio, por la mayor oferta de senicios de alquiler de maquinaria, de parte de otros
AMENAZAS proveedores, 2) Clausulas del Contrato de Senvcios indican que la Compafiia Minera puede rescindirlo tan s6lo comunicando su decisién con 30 dias de
anticipacion.

Andlisis del Diamante de Porter
AMENAZA DE ENTRADA DE NUEVOS El mercado de alquiler de maquinaria pesada no registra barreras de entrada. Cualquier nuevo participante puede ingresar con n
COMPETIDORES nuewvos recursos y capacidades y apoderarse de una porcion del mercado.

Los proveedores de linea amarilla (maquinaria pesada) son reducidos (John Deere, Komatsu, CAT, entre otros) y sus precios
estan sujetos a la oferta y demanda internacional.
El senicio ofrecido no es diferenciado, lo que otorga poder de negociacién a las empresas mineras demandantes del alquiler .

PODER DE NEGOCIACION DE LOS PROVEEDORES

PODER DE NEGOCIACION DE LOS COMPRADORES e - - -
de maquinaria pesada, que pueden exigir descuentos, afectando la rentabilidad de las empresas contratistas.

AMENAZA DE INGRESO DE PRODUCTOS

SUSTITUTOS No existen sustitutos al senicio de alquiler de maquinaria pesada.

El rubro de alquiler de maquinaria pesada muestra una recuperacion de la demanda, luego de la contraccion generada por la
crisis financiera internacional. Sin embargo, atin no es suficiente para absorber la totalidad del stock existente en el mercado,
lo que genera una encarnizada competencia entre las empresas contratistas, que tienen que enfrentar costos fijos y sacrificar

RIVALIDAD ENTRE LOS COMPETIDORES

margenes.
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Condicion Financiera

Andlisis de ratios

Liquidez A noviembre del 2010 registra razon corriente mayor a 1 y capital de trabajo positivo, debido a la presencia de Cuentas por Cobrar Comercial con su Unico cliente.
De gestion Sus ventas y compras son 100% al crédito. No cuenta con Ciclo de Conversién en Efectivo, porque el plazo de crédito de proveedores es superior al otorgado.
Apalancamiento |El endeudamiento de la empresa asciende a 1.71 veces el patrimonio, el cual es menor al méximo permitido (3 veces).

Cobertura La empresa genera el suficiente Flujo de Caja Neto para cubrir sus obligaciones con bancos.

Rentabilidad La empresa registra una rentabilidad cada vez menor, debido a la reduccién de sus mérgenes de ganancia.

Analisis horizontal y vertical

La empresa registra una disminucién en el crecimiento de su volumen de ventas y una reduccién en sus margenes de utilidad bruta, debido a los atin efectos de la pasada crisis
financiera internacional. Sin embargo, registra un incremento de sus pasivos, por el mayor endeudamiento con bancos y proveedores, por la compra de nuevas unidades de transporte,
ante la confianza de la pronta recuperacion de la demanda, sobre todo considerando que su cliente es una empresa aurifera, cuyo productos han venido subiendo en el mercado.

Andlisis del Flujo de Caja
Segun el Flujo de Caja Operativo, Histdrico y Proyectado, la empresa cuenta con la capacidad de pago para cumplir con el pago de sus obligaciones, incluso con un escenario

pesimista de reduccion del 10% de sus margenes de utilidad bruta.

Andlisis global

En términos anualizados, al mes de Noviembre del 2010, la empresa registra un ligero incremento en su nivel de ventas (3.8%), luego del importante crecimiento del afio 2009
(40.9%), debido a la estabilizacién de su volumen de operaciones con la compaiifa aurifera, CONSORCIO MINERO HORIZONTE SA; con quien tiene, a la fecha, 15 wlquetes, 04
cargadores frontales y 01 émnibus, en CONTRATO DE LOCACION DE SERVICIOS DE TRANSPORTE.

Por otra parte, reporta una importante reduccién de su margen de Utilidad Neta (de 18% a 4%), debido a la disminucién de los fletes, producto de la ain lenta recuperacion de la

demanda, producto de la reciente crisis financiera internacional.

Sin embargo, contintia registrando un elevado EBITDA, que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones, gracias a las Utilidades Operativas que genera el negocio (S/.291,136
a Noviembre del 2010) y la depreciacion acelerada (por S/.836,138) de parte de sus unidades de transporte, adquiridas mediante la modalidad de leasing. Para tener un mejor vision
de la capacidad de pago, podriamos indicar que la totalidad del EBITDA del afio 2009 (ascendente a S/.1'548,001) fue superior a la deuda total con bancos (S/.1'500,518).

Finalmente, de acuerdo al andlisis del FLUJO DE CAJA NETO, la empresa puede asumir el pago de las cuotas mensuales (USD.5,205.94) del préstamo planteado (USD.144,000),
incluso la relacion CUOTAS DEL NUEVO PRESTAMO / FLUJO DE CAJA NETO (57.63%) es menor al 80%, que es lo méaximo para clientes recurrentes.

ENTIDAD ANANCIERA Cuota mensual
SCOTIABANK $ 11,290.86|
BBVA BANCO CONTINENTAL $10,015.04]
INTERBANK $2,782.93
CAJA TRUJLLO $ 1,833.60)
TOTAL EN DOLARES $25,922.43
EQUIVALENTE EN NUEVOS SOLES S/. 72,582.80)
TOTAL DEUDA ANUAL (EN NUEVOS SOLES) S/. 870,993.65|
EBITDA ANUALIZADO S/. 1,174,518.34)
FLUJO DE CAJA NETO (A) S/. 303,524.69
CUOTAS DEL NUEVO PRESTAMO (B) /. 174,919.58
RELACION B/A 57.63%
9 Posicion del cliente y Grupo Econémico en el Sistema Financiero

Segun nuestra Central de Riesgos, al 31.08.10. registra obligaciones por un total de S/.867,622.

Andlisis del entorno (PEST)
No solicitado por le Jefatura de Créditos

RESPONSABILIDAD TOTAL GRUPAL
EN USD

Asesor de Negocios

Administrador

Jefe de Créditos / Gerente de Créditos

Riesgo Vigente 20,000
Incremento 144,000
Riesgo Propuesto 164,000

(firma y sello) (firma y sello)

(firmay sello)

ANALISIS Y ADMISION DEL RIESGO

APROBADA
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TABLA DE RATIOS
NOMBRE / RAZ. SOCIAL: B & A CONTRATISTAS SAC
CIFRAS EN: En Nuevos Soles
ASESOR:
PERIODO 1 PERIODO 2 PERIODO 3
31/12/2008 31/12/2009 30/11/2010
01-Nov-10 No MESES : 12 12 11
AUDITADO/ SUNAT / SITUACION : SUNAT SUNAT SITUACION
[RENTABILIDAD Y OPERATIVOS
Ventas netas 3,245,782 4,573,385 4,352,213
Variacion Real de las Ventas 40.9% 3.8%
Variacion Real de los Costos 27.1% 22.8%
Resultado del ejercicio 267,333 815,045 168,775
Variacion Real de los resultados 204.9% -77.4%
Resultado del ejercicio / Ventas 8.2% 17.8% 3.9%
Result antes del REI / Ventas 8.2% 17.8% 4.4%
Resultado de operaciéon / Ventas 9.3% 20.6% 6.7%
Resultado del ejercicio/Patrimonio 59.5% 10.1%
Punto de equilibrio 2,597,509 2,822,037 3,831,159
LIQUIDEZ Y GESTION
Capital de trabajo -755,232 -234,029 238,642
Razon corriente 0.04 0.72 1.22
Prueba acida 0.04 0.72 1.22
Rotacién de Activos Fijos 2.41 1.97 2.06
Rotacion de Activos Totales 1.78 1.30 1.09
Dias Promedio de cobro 39
Dias promedio de Pago 21 17 55
Dias Promedio de existencias
Ciclo Operativo (en Dias)
Ciclo Operativo (en Soles)
Patrimonio Neto Tangible 736,056 1,319,371 1,192,643
[ENDEUD. Y COBERT.(ANUALIZADO)
Total Pasivo / Total Activo 45.0% 50.6% 63.2%
Total Pasivo M.E. / Total Activo
Total Pas. / Patrimonio neto 0.82 1.02 1.71
Total Pas. / Patrim neto tangible 1.12 1.35 2.30
Deuda banc./Patrim.neto tangible 0.92 1.14 1.78
Pasivo Total / Ventas 0.25 0.39 0.58
Pasivo Total/G.Op.Brta.Caja (afios) 1 3
Res ant de Imp.+Gas Fin / Gast Fin. 8.28 7.68 2.96
Gastos Financ./ Resul. de Operacion 12.2% 13.0% 33.8%
Res. de Oper / Banco vcmto. 1 afio 0.42 1.30 0.54
Res. de Oper / Pasivo corriente 0.38 1.13 0.29
|INDICADORES MACROECONOMICOS
Tasa de var. del PBI del sector
Tipo de cambio
Tasa de correccion monetaria(IPM) 1.000 1.000 1.000
Tasa de devaluacion
Indice de Correccion 1.000 1.000 1.000

64



/7 -
Ivan Lozano Flores www.elanalista.com
BALANCE GENERAL
NOMBRE / RAZ. SOCIAL: B & A CONTRATISTAS SAC
CIFRAS EN: En Nuevos Soles
AUDITADO/ SUNAT / SITUACION : SUNAT SUNAT SITUACION
FECHA : 31-Dic-08 % 31-Dic-09 % 30-Nov-10 %
Caja y Bancos 33,235 18 595,700 16.9 823,592 19.0
Valores negociables
Cuentas por cobrar comerciales 518,821 12.0
Otras cuentas por cobrar
Filiales(o principal) y Afiliadas
Existencias
Gastos pagados por adelantado 175,604 9.6 183,653 52 282,906 6.5
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 208,839 114 779,353 22.2] 1,625,319 37.4
Cuentas por cob. com. L.P.
Otras ctas. por cobrar L.P. 267,276 14.6 418,438 11.9 406,128 9.4
Filiales(o principal) y Afiliadas
Activos fijos Netos 1,349,329 73.9| 2,319,023 65.9] 2,309,021 53.2
Inversiones en valores
Otros Activos
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 1,616,605 88.6| 2,737,461 77.8| 2,715,149 62.6
TOTAL ACTIVO 1,825,444 100.0f 3,516,814 100.0] 4,340,468 100.0
Sobregiro y deuda bancaria
Parte corriente deuda bancaria L.P. 677,925 37.1 600,207 17.1 489,285 11.3
Cuentas por pagar comerciales 110,542 6.1 114,334 3.3 453,768 10.5
Otras cuentas por pagar 115,188 3.3 160,718 3.7
Dividendos por pagar
Filiales(o principal) y Afiliadas
TOTAL PASIVO CORRIENTE 788,467 43.2 829,729 2:81 110371 25.4
Deuda bancaria a largo plazo 900,311 25.6| 1,637,926 37.7
Cuentas por pagar comerciales L.P.
Otras cuentas por pagar L.P. 33,645 1.8 48,965 14
Filiales(o principal) y Afiliadas
Beneficios Sociales
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 33,645 1.8 949,276 27.01 1,637,926 37.7
TOTAL PASIVO 822,112 45.0] 1,779,005 50.6| 2,741,697 63.2
GANANCIAS DIFERIDAS
Capital social 279,864 15.3 279,864 8.0 279,864 6.4
Capital Adicional
Particip. patrimonial del trabajo
Excedente de Revaluacién voluntaria
Reservas
Resultados Acumulados 456,135 25.0 642,900 18.3| 1,150,132 26.5
Resultado del ejercicio 267,333 14.6 815,045 23.2 168,775 3.9
TOTAL PATRIMONIO 1,003,332 55.0f 1,737,809 49.4| 1,598,771 36.8
TOTAL PASIVO,GAN. DIFER. Y PATRIM. 1,825,444 100.0( 3,516,814 100.0| 4,340,468 100.0
PASIVO MONEDA EXTRANJERA ($)
CONTINGENCIAS
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
NOMBRE / RAZ. SOCIAL: B & A CONTRATISTAS SAC
CIFRAS EN: En Nuevos Soles
FECHA : 31-Dic-08 % 31-Dic-09 % 30-Nov-10 %
No MESES : 12 12 11
Ventas netas 3,245,782 100.0( 4,573,385 100.0f 4,352,213 100.0
Otros Ingresos Operacionales
Costo de ventas 1,916,619 59.0| 2,435,952 53.3] 2,742,993 63.0
UTILIDAD BRUTA 1,329,163 41.0( 2,137,433 46.7| 1,609,220 37.0
Gasto de ventas 718,871 221 957,544 20.9 922,619 21.2
Gastos de administracion 308,088 9.5 239,386 5.2 395,465 9.1
RESULTADO DE OPERACION 302,204 9.3 940,503 20.6 291,136 6.7
Ingresos financieros
Otros ingresos 2,047 0.1
Otros gastos 185 0.0 3,471 0.1
RESULT. ANTES DE GASTOS FINANC. 304,066 9.4 937,032 20.5 291,136 6.7
Gastos financieros 36,733 11 121,987 2.7 98,477 2.3
RESULTADO ANTES DE REI 267,333 8.2 815,045 17.8 192,659 4.4
Result. por expos. a la inflacién
RESULT.ANTES DE PART.,IMP.Y PART EXT. 267,333 8.2 815,045 17.8 192,659 4.4
Participaciones
Impuesto a la renta
Ing.(gastos) extraord(Netos de imp.) -23,883 -0.5
RESULTADO DEL EJERCICIO 267,333 8.2 815,045 17.8 168,775 3.9
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RECONCILIACION PATRIMONIO Y ACTIVO FIJO

Patrimonio inicial 1,003,332 1,737,809
Més: Resultado del ejercicio 815,045 168,775
Més: Capitaliz. aporte de socios
Més: Excedente de Reval. volunt.
Mas (menos): Otras variac. patrim.
Més (menos): Fusion

Menos: Dividendos declarados 80,568 307,813
Patrimonio final 1,737,809 1,598,771
Activo fijo inicial 1,349,329 2,319,023

Més: Excedente de Revaluac. volunt.
Més( Menos): Otros cambios

Més (menos): Fusion

Menos:venta de activos fijos

Menos: depreciacion del ejercicio 607,498 836,138
Sub Total 741,831 1,482,885
Activo fijo final 2,319,023 2,309,021
Inversion total en activos fijos 1,577,192 826,137
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FUENTES Y USOS DE FONDOS

NOMBRE / RAZ. SOCIAL: B & A CONTRATISTAS SAC
CIFRAS EN: En Nuevos Soles

FECHA : 31-Dic-08 31-Dic-09 30-Nov-10
Resultado del ejercicio 815,045 168,775
Depreciacion del gjercicio 607,498 836,138
R.E.Il.
GENERACION OPER. BRUTA DE CAJA 1,422,543 1,004,914
Aum.(dism)ctas.por pagar com. C.P. 3,792 339,434
Aum.(dism)tributos por pagar 12,684 2,934
Aum.(dism)remuneraciones por pagar 40,152

Aum.(dism)anticipo clientes
Aum.(dism)beneficios sociales
Aum.(dism)ctas.por pagar com. L.P.
Aum. (dism.) ganancias diferidas

TOTAL FUENTES OPERATIVAS 16,476 382,519
Aum.(dism) ctas por cobrar com.C.P. 518,821
Aum. (dism) existencias

Aum.(dism) Gastos pagados por adel. 8,049 99,253
Aum.(dism) ctas.por cobrar com.L.P.

TOTAL USOS OPERATIVOS 8,049 618,074
GENERACION OPERATIVA NETA 1,430,970 769,359
Inversion total en activos fijos -1,577,192 -826,137

Venta de activos fijos

Otros cambios en el activo fijo
(Aum.) dism. inversiones en valores
(Aum.) dism. otros activos

FLUJO NETO POR INVERSION -1,577,192 -826,137
Capitalizacion aporte de socios
Aum.(dism.) préstamo de socios

(Aum.) dism. ctas por cobrar accionistas -151,162 12,310
Dividendos recibidos 6 (pagados) -80,568 -307,813
(Aum.) dism. ctas por cobrar varias

Aum.(dism.) ctas por pagar varias 117,824 -46,520
Aum.(dism.) deuda bancaria de L.P. 900,311 737,615
Aum.(dism.) deuda bancaria de C.P. -77,718 -110,922

Otras variaciones patrimoniales
(Aum.) dism. ctas. por cobrar fil. y afil.
Aum.(dism.) ctas. por pagar fil. y afil.
FLUJO NETO POR FINANCIAMIENTO 708,687 284,670
VARIACION CAJA Y VAL. NEGOC. 562,465 227,892

67



Ivan Lozano Flores www.elanalista.com

INFORMACION CUANTITATIVA

NOMBRE/RAZ. SOCIAL: B & A CONTRATISTAS SAC
CIFRAS EN: En Nuevos Soles
ANALISTA: Ivan Lozano Flores

INDICES FINANCIEROS
ESTADO DE SUNAT SUNAT SITUACION SUNAT] SUNAT[  SITUACION|
FLUJO DE FONDOS Dic-08 Dic-09 Nov-10 Dic-08 Dic-09 Nov-10
GENERAC. OP. BRUTA 1,422,543 1,004,914 COBERTURA DE G. FINAN 11.73 7.81
GENERAC. OP. NETA 1,430,970 769,359 COBERTURA DEUDA CP 1.72 0.70
FLUJO NET. INVERS. -1,577,192 -826,137 COBERTURA TOT. PASIVO 0.80] 0.28
FLUJO NET. FINANC. 708,687 284,670
ESTADOS DE % % %
GANANCIAS Y PERDIDAS
VENTAS NETAS 3,245,782 100 4,573,385 100 4,352,213 100
COSTO DE VENTAS 1,916,619 59 2,435,952 53 2,742,993 63 [CRECIMIENTO DE VENTAS 40.9%| 3.8%)
UTILIDAD BRUTA 1,329,163 41 2,137,433 47| 1,609,220 37 VENTAS / ACTIVO TOTAL 1.78, 1.30 1.09]
GAST. DE ADM Y VTAS. 1,026,959 32 1,196,930 26 1,318,084 30 UT. NETA / ACTIVO TOT 14.6% 23.2% 4.2%|
UTIL. OPERATIVA 302,204 9 940,503 21 291,136 7 UT. NETA/ PATRIMONIO 59.5% 10.1%)
GASTOS FINANCIEROS 36,733 1 121,987 3 98,477 2 UT. NETA / GAST. FINANC 7.28 6.68 1.71
UTIL. ANTES IMPTOS 267,333 8 815,045 18 192,659 4
UTILIDAD NETA. 267,333 8 815,045 18] 168,775 4
BALANCE GENERAL % % %
CTAS COMERCIALES 0 0 0 0 518,821 12
INVENTARIOS 0 0 0 0 0 0 [CAPITAL DE TRABAJO -755,232] -234,029 238,642
TOTAL ACTIVO CTE 208,839 11 779,353 22| 1,625,319 37 RAZON CORRIENTE 0.04 0.72 1.22
ACTIVO FIJO 1,349,329 74 2,319,023 66 2,309,021 53 PRUEBA ACIDA 0.04] 0.72 1.22]
TOTAL ACTIVO 1,825,444 100 3,516,814 100 4,340,468 100 ROTAC. CTAS X COBRAR 0 0| 39)
DEUDA BANC. CP 677,925 37 600,207 17 489,285 11 ROTACION INVENTARIOS 0 0 0
PROVEEDORES 110,542 6| 114,334 3| 453,768 10 ROTAC. CTAS X PAGAR 21 17 55
OTROS PASIVOS CTE 0 0 0 0 0 0 CICLO OPERATIVO (dias)
TOTAL PASIVO CTE 788,467 43 829,729 24| 1,103,771 25 CICLO OPERATIVO (soles)
PASIVO LP 33,645 2] 949,276 27 1,637,926 38, PASIVO CTE / PASIVO TOT 0.96 0.47 0.40]
TOTAL PASIVO 822,112 45 1,779,005 51 2,741,697 63 PASIVO TOT / PATRIMONIO 1.12 135 2.30]
CAPITAL SOCIAL 279,864 15 279,864 8 279,864 6 PASIVO TOT / VTAS
PATRIMONIO TOTAL 1,003,332 55 1,737,809 49 1,598,771 37
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Anexo 11 — Tabla Referencial de Margenes

N°] SECTOR ACTIVIDAD MARG,EN
MAXIMO

1 JCOMERCIO JAbarrotes al por menor 20%
2 JCOMERCIO JAbarrotes por mayor 11%
3 |COMERCIO |Articulos decoracion y regalos 40%
4 |COMERCIO |Bazar Libreria 30%
5 JCOMERCIO |Bodegas Tiendas 20%
6 JCOMERCIO JCalzado (venta) 30%
7 JCOMERCIO |Carnes de res 30%
8 JCOMERCIO JCombustibles 15%
9 JCOMERCIO |Concesionarios en gral 50%
10]COMERCIO |Confiteria y golosinas 45%
11JCOMERCIO |Distribuidor de medicinas 35%
12|COMERCIO |Especeria 40%
13]COMERCIO |Farmacias, Boticas, Perfumes y cosméticos 38%
14|COMERCIO [Ferreterias y Pinturas 30%
15|COMERCIO |Flores plantas jardineria 42%
16|COMERCIO |Frutas 35%
17|COMERCIO |Gaseosas, Cervezas, Licores, Cigarros 20%
18|COMERCIO |Licoreria 20%
19|COMERCIO [Material de construccion 18%
20]JCOMERCIO |Menudencia 30%
21|COMERCIO |Merceria y pasamaneria 44%
22]JCOMERCIO [Minimarket 30%
23|COMERCIO |Naturistas 51%
24]COMERCIO |Optica 65%
25]COMERCIO |Pescados y mariscos 34%
26]COMERCIO |Pifiateria 35%
27|COMERCIO |Productos para el agro 20%
28|COMERCIO |Relojeria 35%
29]COMERCIO |Venta alimento balanceado 27%
30JCOMERCIO JVenta Articulos de limpieza 39%
31JCOMERCIO |Venta articulos de pesca 25%
32]JCOMERCIO JVenta articulos deportivos 20%
33]COMERCIO |Venta articulos religiosos 40%
34]COMERCIO |Venta Bijuteria joyas 50%
35]COMERCIO JVenta cajones de madera 25%
36]COMERCIO |Venta carbon lefia 55%
37]JCOMERCIO |Venta Carnes de aves 35%
38]JCOMERCIO |Venta cartones 30%
39]COMERCIO |Venta celulares tarjetas telf 20%
40JCOMERCIO JVenta cochinilla 25%
41]COMERCIO |Venta de artesania 40%
42]COMERCIO JVenta de Chatarra 40%
43]COMERCIO |Venta de colchones 30%
44]COMERCIO JVenta de cueros e insumos 30%
45]COMERCIO |Venta de forraje alfalfa 30%
46]COMERCIO JVenta de Gas 20%
47]COMERCIO |Venta de Huevos 18%
48]|COMERCIO |Venta de leche y derivados 45%
49]COMERCIO JVenta de Lentes 35%
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nel sector ACTIVIDAD MARGEN
MAXIMO
50]COMERCIO JVenta de llaveros y placas 65%
51]COMERCIO |Venta de muebles 35%
52]COMERCIO |Venta de prendas de vestir 27%
53]COMERCIO |Venta de repuestos auto 35%
54]COMERCIO |Venta Electrodomésticos 27%
55]COMERCIO |Venta Instrumentos médicos quirur 35%
56]JCOMERCIO |Venta instrumentos musicales 30%
57]COMERCIO |Venta insumos imprenta 35%
58]COMERCIO |Venta insumos panaderia 25%
59]COMERCIO |Venta Juguetes 30%
60JCOMERCIO |Venta Lenceria 30%
61]COMERCIO |Venta Lubricantes 35%
62]COMERCIO |Venta maletines y bolsos 40%
63| COMERCIO |Venta mags herramientas 30%
64]COMERCIO |Venta mascotas aves ornam 25%
65| COMERCIO JVenta oxigeno indl medici 40%
66]JCOMERCIO |Venta pafales 20%
67| COMERCIO JVenta Plasticos 40%
68| COMERCIO JVenta Telas tejidos lanas 35%
69]COMERCIO |Venta Vehiculos 27%
70]COMERCIO JVerduras y Tubérculos 38%
71JCOMERCIO |Vidrieria 25%
72]COMERCIO |Vta articulos del hogar 40%
73]COMERCIO |Vta Bicicletas Coches 28%
74]COMERCIO |Vta equipos cémputo y equipo electrénic 20%
75|COMERCIO |Vta granos 30%
76]JCOMERCIO |Vta llaves 50%
77]INDUSTRIA |Aserradero 70%
78]INDUSTRIA JConfecciones en cuero 43%
79]INDUSTRIA |Curtiembre 30%
80]INDUSTRIA |Elabor pdtos lacteos 40%
81]INDUSTRIA |Elaborac. Productos Naturales 40%
82]INDUSTRIA |Estampados 52%
83]INDUSTRIA |Fab. Artesania 47%
84]INDUSTRIA |Fabr. Juegos y juguetes 45%
85]INDUSTRIA |Fabr. Prendas de vestir 35%
86|INDUSTRIA JFabrica de colchones 35%
87]INDUSTRIA |Fabricacion de muebles 44%
88]INDUSTRIA |Fabricante de calzado 42%
89]INDUSTRIA |Fca alimentos balanceado 35%
90]INDUSTRIA |Fca articulos del hogar 40%
91]INDUSTRIA |Fca articulos deportivos 35%
92]INDUSTRIA |Fca articulos educativos 40%
93]|INDUSTRIA |Fca articulos limpieza 45%
94|INDUSTRIA JFca carpas y toldos 48%
95]INDUSTRIA |Fca Carrocerias 40%
96|INDUSTRIA |Fca de papeles y derivados 40%
97|INDUSTRIA |Fca de Vinos Vinagres 35%
98|INDUSTRIA JFca equipos ortopédicos 45%
99]INDUSTRIA |Fca Golosinas 37%
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MARGE
ne | secTor ACTIVIDAD N
MAXIMO

100]INDUSTRIA |Fca instrumentos musicales 38%
101}INDUSTRIA |Fca pinturas pdtos quimicos 45%
102]INDUSTRIA |Fca Plasticos envases 45%
103]INDUSTRIA |Fca telas cintas 50%
104]INDUSTRIA [Fca vitrinas exhibidoras 40%
105]INDUSTRIA [Fundicion 45%
106]INDUSTRIA ]Imprenta 52%
107]INDUSTRIA JJoyeria 50%
108]INDUSTRIA [Ladrilleras y adobes 46%
109]INDUSTRIA [Maderera 35%
110]INDUSTRIA |Metal mecéanica 50%
111JINDUSTRIA |Panaderia Pasteleria 42%
112]INDUSTRIA |Serv Confecc Bordaduria 75%
113]SERVICIO |JAct.Fotografia Filmacion 62%
114]|SERVICIO [JAgencias de viaje 60%
115]|SERVICIO JAlquiler de trajes y equipos 75%
116]SERVICIO JAlquiler mags herramientas 85%
117|SERVICIO |Buffets 75%
118|SERVICIO [Cabinas de internet 85%
119|SERVICIO [Cabinas telefénicas 65%
120|SERVICIO [Camal 46%
121|SERVICIO [|Ensamblaje maqy y equipos 60%
122|SERVICIO [Funeraria 50%
123|SERVICIO [|Gimnasio 80%
124|SERVICIO [Heladeria 35%
125|SERVICIO [Hostales Hoteles 85%
126|SERVICIO |JJugueria 55%
127|SERVICIO [Lavado de autos 80%
128|SERVICIO [Lavanderia Tintoreria 60%
129]|SERVICIO |Locutorios 65%
130|SERVICIO [Peluquerias TratamBelleza 80%
131)SERVICIO |Playa estacionamiento cocherdy 80%
132|SERVICIO [Recreos entrenimientos 80%
133]|SERVICIO [Renovacioén de calzado 65%
134|SERVICIO [Restaurantes 50%
135|SERVICIO [Sastreria 60%
136]SERVICIO [Serv Graficos tipeos copias 70%
137|SERVICIO [Serv paneles publicitarios 55%
138|SERVICIO [Serv Profesionales 70%
139|SERVICIO [Serv seguridad vigilancia 80%
140|SERVICIO [Serv. de Decoraciones 75%
141)|SERVICIO [Servicio de mensajeria 65%
142|SERVICIO [Servicios educativos 98%
143|SERVICIO [Servicios médicos (consultorio] 80%
144|SERVICIO [Servicios técnicos y reparacior] 55%
145|SERVICIO |Taller de mecanica 55%
146]SERVICIO |Tapiceria 55%
147|SERVICIO [Transporte de carga 80%
148|SERVICIO [Transporte de Escolar 85%
149|SERVICIO |Veterinaria 40%
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