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Resumen Ejecutivo

RESUMEN EJECUTIVO

Corporacion Textil S.A. (CORTESA) e Inversiones y Servicios S.A.
(INSERSA) son compaiiias dedicadas a la industria textil, ambos pertenecen
a los mismos accionistas y estan verticalmente integrados.

Como podemos comprobar en los estados financieros al finalizar 1999
Cortesa se encuentra casi en quiebra, la gravedad del problema es clara, no
tiene rentabilidad ni utilidades, falta liquidez y hay un fuerte endeudamiento.
Es en este momento que el directorio de la empresa toma la decision de
cerrar la planta de confecciones seguir con la hilanderia que arrojaba utilidad
operativa y no tenia problemas de calidad ni de producciéon y aplicar un
programa de reestructuracion empresarial atacando 3 puntos : 1) Reduccién
de costos; 2) Reestructuracion de deudas; 3) Gerencia Profesional.

La deuda con Insersa de US$ 934,365; se paga a una tasa de 10% en un
periodo de 3 afos, se empezaria a pagar en julio del 2003. Con los bancos
se termina de negociar antes del 2003, y se consigue un periodo de gracia
de 6 meses y se refinancia a 5 anos.

Antes de terminar las negociaciones y ya reestructurada la empresa, los
anos 2000 hasta el 2002 Cortesa muestra una recuperacion, la utilidad
operativa llega a un 18%, y la utilidad neta ya es positiva a partir del 2001,
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Resumen Ejecutivo
sin embargo aun no se tiene la liquidez suficiente, seguimos dependiendo de
Insersa que nos abastece del algodén pues no contamos con capital de
trabajo, no podemos pagar puntualmente a nuestros proveedores y el costo
financiero sigue muy alto arriba del 30%.

A pesar de la reestructuracion que se hizo, el flujo de la empresa aun no es
positivo, considerando que el progreso y supervivencia de la empresa
requiere de un flujo positivo, no basta con producir utilidades sino que estas
deben ser lo suficientes para generar fondos con que pagar intereses y las
amortizaciones de la deuda correspondientes a gestiones anteriores.
Adicional a todo esto debido a la presidn por precios bajos de nuestros
clientes motivada por la importacion de hilados con subvaluaciones, dumping
o contrabando, hemos aceptado cierta reduccion de los precios
disminuyendo nuestros margenes, por lo que un nivel aceptable de ganancia
se obtiene por grandes producciones en nuestra planta.

Se plantea duplicar nuestra capacidad de produccion con una inversion de
US$ 2, 176,600 en un entorno en que se aprueba el ATPDEA que permitiria
exportar un mayor numero de textiles y de acuerdo a expertos solo
cubririamos un 30 o 35% de nuestra cuota, no tendriamos ningun problema

en colocar todo nuestro hilado, nos ayudaria a honrar nuestras deudas y

mantener un margen interesante que garantice la supervivencia de Cortesa.
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Introduccion

INTRODUCCION

CORPORACION TEXTIL S.A. es una de las plantas de hilanderia en
Peru, con una presencia en el mercado del hilo de algodén peruano de mas
de 16 anos (Fundada el 5 de junio de 1986). Esta localizada en Chincha
(200 Km. Al sur de Lima), dedicada a la produccion de hilado 100% algodon,
a partir de 1998 se aumento la capacidad de produccion aproximadamente
a 200 TM mensuales con la adquisicion de maquinaria italiana.

INSERSA esta dedicada al comercio del algodén, y se encarga de
acopiarlo de los agricultores, posteriormente lo procesa en sus 5
desmotadoras ubicados a lo largo de los diferentes valles de la costa del
Peru, para venderlo como fibra de algodén.

INSERSA es uno de los principales exportadores y proveedores locales de
algodén Tanguis y Pima en el Peru.

La empresa Corporaciéon Textil S.A. dedicada a la fabricacion de
hilados que es el principal componente para la fabricacién de tejidos que
luego se cortan y confeccionan en prendas, con una produccién anual de
2,400 TN y una facturacion de US$ 2,520 millones, en los ultimos 2 arios la
precaria situacion financiera de la empresa hizo que nos quedaramos sin
capital de trabajo obligandonos a trabajar en la modalidad de maquila para
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Introduccion

nuestro socio Insersa quien nos provee del algodén y Cortesa transforma en
hilo por lo que factura solo el servicio de hilado.

Actualmente seguimos trabajando en esa modalidad de maquila, cabe
senalar que nosotros somos proveedores de empresas de confecciones que
exportan gran parte de su produccion, una de ellas Topy Top con quien
hemos hecho otra alianza similar a la de Insersa para el ano 2003, le vamos
a producir cerca de 170 TN mensuales y ellos nos entregan su algodén y
nosotros les cobramos la transformacion.

Ademas en el contexto en que Estados Unidos representa casi un
50% de nuestras exportaciones y la aprobacion del ATPDEA que permite la
entrada de productos textiles, entre otros, con arancel cero (antes del
convenio era de 20%) este beneficio del ATPDEA no significa que los
exportadores de confecciones van a subir sus precios y que también podra
subir el precio del algodén. Lo unico que va a suceder es que se podra
exportar mas volumen de prendas de vestir, pero no a un mayor precio. Hay
que considerar que no cualquier empresa puede exportar a los Estados
Unidos sino que tiene que pasar ciertas certificaciones para comprobar que
tiene niveles de calidad y estandares de produccion que requieren.

Las empresas nacionales que han sentido el impacto de la ATPDEA
son las que estaban en capacidad y condiciones para exportar y segun la
SNI aun con mas empresas que ingresaran a exportar no cubririamos mas

que el 30% o 35% de la cuota que nos han asignado. Para poder llegar a

e ——
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Introduccion

aprovechar la cuota total necesitariamos una inversiéon que no existe en el
Peru, la que asciende a US$ 400 millones.

Todas estas consideraciones significan que el techo por crecer esta
bien arriba, y un aumento en nuestra capacidad de produccién seria muy
recomendable pues solo produciendo para Topy Top ocupamos el 85% de
nuestra capacidad dejando poco margen para colocar a nuestros otros
clientes igualmente importantes, de esta manera incrementamos nuestras
ventas y si seguimos controlando nuestros costos la utilidad alcanzaria para
amortizar la deuda y serviria para balancear nuestro flujo que segun las
proyecciones esta en rojo aun.

En este trabajo intentamos analizar la viabilidad del proyecto de
expansion, en primer lugar resumimos los desembolsos de inversiéon que son
necesarios para el proyecto, luego hacemos un calculo de los costos
operativos y ya tendriamos la suficiente informacion para determinar el
periodo de recuperacion, la Tasa Interna de Retorno, el VAN (a un costo de
capital fijado en 10%), y una vez determinado los flujos del proyecto se
adicionaran al flujo normal para observar como lo ayuda.

La alternativa de financiamiento es un préstamo bancario a una tasa de

10.5% y a tres anos con 6 meses de gracia, se hace el analisis respectivo.
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Antecedentes

Il ANTECEDENTES

1.1 DIAGNOSTICO ESTRATEGICO

I.1.1 Analisis del medio Externo

Oportunidades - Aprobacién de ATPDEA que incrementa

Nuestras exportaciones a EEUU

Amenazas - Variacién de Precios del Hilado
- Recesion del Pais
- Recesion en los EEUU
- Politica Econémica del Gobierno

- Hilado Importado

1.1.2 Analisis del Medio Interno

Fortalezas - Producto Hilado muy bien aceptado entre los

Exportadores

e _ _ _ _ _ __ _ _ _ __ _ _ _ _ _ _ _ ___ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ __ _ _ _ ___ _ _ ___ _ _ ___ L ]
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- Calidad del Hilado
- Know How del proceso productivo.

- Personal de produccion muy bien capacitado.

- Abastecimiento de Algodén por parte de Insersa

Debilidades - Precaria situaciéon econémica de la empresa

- Dependencia con la Banca

.2 DIAGNOSTICO FUNCIONAL

1.2.1 Producto

El tipo de algodon que CORTESA utiliza en la produccion del hilado
generalmente es el algoddn tanguis, cuya calidad es altamente
reconocida en el mundo entero. Este hilo es muy solicitado ya que el
algodon tanguis es cosechado (recogido a mano), y tiene un proceso
de desmote muy lento, razén por la cual obtenemos un bajo contenido
de neps a diferencia de otros algodones. También hemos tenido
experiencias muy satisfactorias con el algodéon importado (argentino
australiano y americano), llegando a obtener hilados de muy buena
calidad.

]
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Antecedentes

Actualmente venimos trabajando con algunas de las empresas
exportadoras de prendas de algodéon mas exitosas aqui en Peru,
utilizando para esto algodén importado (argentino y americano), con
unos resultados realmente satisfactorios.

Nuestra produccion esta dedicada preferentemente a hilado que
oscilan entre los titulos 30/1 al 10/1 torsiobn boneteria. Dadas las
bondades del algodén y al buen trabajo en la planta hemos logrado

obtener un buen producto.

1.2.2 Clientes

Cortesa es una empresa preocupada en elaborar Hilados que
corresponden a las altas exigencias de nuestros clientes (todas
exportadoras de prendas).

Nuestros principales clientes son Topy Top, Disefio y Color, Industrias

Nettalco, Full Cotton, Aventura, entre otros.

1.2.3 Proveedores
Nuestro socio estratégico es Insersa el cual nos provee de algodén

ahora en la modalidad de maquila, por lo que en la actualidad no
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_ Antecedentes

tenemos problemas con el abastecimiento de algodén ni asumimos un

costo por ello.

1.2.4 Materia prima — la fibra de algodon

La primera etapa en la elaboracién de telas implica la produccién de la
materia prima, ya sea el cultivo de algodén, lino u otras plantas, la cria
de ovejas o gusanos de seda, o la produccién quimica de fibras; a
continuacion la fibra se hila y posteriormente se usa el hilo para tejer
las telas. Después del tenido y el acabado, el material puede
suministrarse directamente a un fabricante de productos textiles o a
un minorista que lo vende a particulares que confeccionan prendas de
vestir.

Nos concentramos en el algodon que es la fibra que mas usamos. Su
calidad depende de su finura, pureza, brillo, color y, en especial, de la
longitud de la fibra (hilo). Cuanto mayor es la longitud de la fibra
(suele oscilar entre 10 y 50 mm.) tanto mas fino, resistente y regular
es el hilo que se obtiene. El algodén de fibra larga es mas caro que el

de fibra media y corta.

Propiedades del Algodon

Resistente al rasgado, al frote, gran poder absorbente, resistencia al

calor, lavable (puede hervirse), no se apelmaza, no se apolilla, es
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Antecedentes

fresco, flexible no acumula electricidad estatica. Su tendencia a
arrugarse y su poca resistencia a la estabilidad dimensional pueden
mejorarse ampliamente mediante un tratamiento de acabado
adecuado, asi como igualmente su tendencia a arder rapidamente.
Los valores intrinsecos e importantes del algodén, son los siguientes:
* Resistencia

* Longitud

* Uniformidad de la longitud

* Micronaire

* Madurez

» Contenido de fibra corta

* Botones

1.2.5 El proceso de Hilatura

Las telas se elaboran mediante operaciones como tejido, trenzado o
filtrado. Las fibras que se utilizan para hacer telas son 5: lana,
algodén, lino, seda, y las fibras sintéticas (poliéster).

Las fibras sintéticas se suministran en forma de filamentos o de fibras
cortas, la fibra de filamento continuo se convierte en hilo al igual que
la seda. Las fibras sintéticas cortas se procesan antes del hilado de

forma similar al algodén crudo o la lana.
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Antecedentes
Para obtener hilo a partir de filamentos continuos basta torcerlos, pero
en el caso de fibras cortas hay que cardarlas para combinar las fibras
en una estructura continua semejante a la de una cuerda, peinarlas
para estirar las fibras largas y torcer las hebras continuas resultantes.
El torcer mas o menos los hilos determina alguna de sus
caracteristicas. Una torsidn ligera proporciona telas de superficie
suave, mientras que los hilos muy torcidos producen tejido de
superficie dura, resistentes a la abrasibn y menos propensos a

ensuciarse y a arrugarse, sin embargo los tejidos hechos con hilos

muy torcidos encogen mas.

Apertura

Abre los copos de fibra, eliminando el polvo

Preparacion

Paraleliza las fibras y regulariza las cintas y obtiene mecha

Cardado/peinado

Disgrega las fibras eliminando las impurezas y obtiene un velo
plegado en forma de cinta.

Continua

Estirado y torcido de la cinta obteniendo el hilado en forma de husada

Conera

Proyecto de Expansion 12



Antecedentes
S

Trasvase el hilado de la husada a formato de bobina de mayor

capacidad

Propiedades del hilo

Las propiedades del hilo involucradas son las siguientes:

1) Tipo del hilo (de continua u Open End, cardado o peinado, etc.)

2) Titulo y variacion de titulo

3) Torsién y variacion de torsién

4) Propiedades friccionales

5) Resistencia

1.2.6 Organizacion de la Empresa

| Gerencia General

v

v

v

.

Operaciones

Finanzas

Administracion

Ventas

3| Mantenimiento

 » Contabilidad

. Personal

_p| Produccion

e Costos

L Logistica

__»| Almacenes

e ———
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Marco Teorico

Il.  MARCO TEORICO

Desde el inicio hasta el afio 1997 Cortesa tenia unas ventas aproximadas de
US$ 4 millones por afno con una capacidad de produccién-de 100 toneladas
mensuales siendo la utilidad de operacion cerca de un 6% sobre las ventas,
es en este ano 1997 donde el directorio de la compaiia toma la decision de
ampliar los negocios ya se contaba con la desmotadora y la hilanderia, para
completar el ciclo textil faltaba la tejedura, tintoreria y por ultimo las
Confecciones siempre dirigiéndose a las exportaciones.

Montar plantas de Tejeduria, Tintoreria y Confecciones al mismo
tiempo resultaba una inversién muy grande por lo que en una primera etapa
se decide solo por las Confecciones. Se instala en Chincha aprovechando
un terreno propiedad de los accionistas invirtiendo aproximadamente US$ 1
millén incluyendo las cerca de 100 maquinas (remalladoras, costura recta,
etc.) repuestos y montaje, estando las maquinas operativas al final del afo
97 con una capacidad de produccién de 500,000 minutos que representan
en prendas basicas cerca de 50,000 prendas mensuales, cabe anotar que
en el sector confecciones existen compaiias con una capacidad de 2,3 y

hasta 8 millones de minutos es decir 4, 6 y hasta 16 veces nuestra planta.
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Marco Teorico

El ano 1997 fue un ano clave en cuanto a decisiones de inversiones,
debido al mercado creciente de las exportaciones el consumo de hilado iba
en aumento, en ese contexto también se decide ampliar la capacidad de
produccion de la Hilanderia de 100 toneladas mensuales al doble, con una
inversiéon de US$ 2 millones.

Ademas el directorio toma como fuente de financiamiento la banca y
espera que los resultados sean bastante rentables que les permita pagar las
obligaciones que contraen, se toma una deuda cercana a los US$ 3
millones, adicional a esto se adquiere una gran cantidad de algodén de
nuestro socio estratégico Insersa para que no se tenga problemas en el
abastecimiento de la materia prima debido al crecimiento de nuestra planta y

de la misma planta de confecciones.

Voy a centrar mi analisis en 2 etapas: una hasta 1999 y la otra del

2000 hasta la actualidad.

En la primera etapa a pesar que en los afos 1998, 1999 se
incrementa nuestra facturacion a US$ 7 millones anuales la utilidad operativa
cae a 2% en el 99 y la utilidad neta es peor siendo —12% y —25% sobre las
ventas en el 99 y 2000 respectivamente, la rentabilidad de la inversién de los

accionistas es negativa en el 99 llega a —24% (anexos 5y 6).
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Marco Tedrico

El activo corriente al affio 1999 se encuentra centrada principalmente
en las cuentas de inventario entre materia prima y producto terminado
(mayormente de algodén que alcanza una cantidad de 24,500 QQ valorizada
en S/. 9, 311,919), ademas parte importante del algodon estan garantizando
prestamos bancarios mediante warrants (anexo 3).

El pasivo circulante esta compuesto por la deuda con Insersa por el
algodén en Letras por S/. 6, 217,641 y prestamos bancarios por S/. 13,
672,718 que se utilizaron para la compra de maquinaria de hilado y
confecciones y capital de trabajo (anexo 4).

La empresa queda descapitalizada en 1999 (capital de trabajo
negativo) se queda sin recursos para cubrir las erogaciones para su
funcionamiento. No tiene liquidez para cubrir las necesidades de corto plazo
(activo corriente es menor que el pasivo corriente), el indice de liquidez llega
a 0.74 ademas el coeficiente de tesoreria es de 0.02 casi nos quedamos sin
caja (anexo 6).

Observando los indices de solvencia y endeudamiento se nota que
Cortesa se hace mas dependiente de los prestamos y esta mas endeudada,
el costo del endeudamiento es demasiado alto llega a 25.39% (anexo 6).

En la parte operativa vemos una buena perfomance los dias de
cobranza estan disminuyendo, y por el contrario los dias de pago aumentan,
significa que nos apalancamos con nuestros proveedores pagandoles en

93.2 dias y a nuestros clientes les cobramos en 23.6 dias, aparentemente el
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Marco Teodrico

departamento de cobranzas es muy eficaz pero lo que ocurre es que se
vende y las facturas se canjean con letras que se descuentan al instante en
los bancos siendo esta una de las causas del alto porcentaje de intereses
financieros (anexo 6).

Como podemos comprobar al finalizar 1999 la empresa se encuentra
casi en quiebra la gravedad del problema habia sido determinada, no tiene
rentabilidad ni utilidades, falta liquidez, se tiene mayor endeudamiento. Es en
este momento que el directorio de la empresa toma la decision de cerrar la
planta de confecciones seguir con la hilanderia que arrojaba utilidad
operativa y no habia tenido problemas de calidad ni de produccién, y aplicar
un programa de reestructuracion empresarial atacando 3 puntos basicos: 1)
Reduccion de costos; 2) Reestructuracion de deudas; 3) Gerencia
Profesional.

Terminada las negociaciones y reestructurado la empresa, los afnos
2000 hasta el 2002 Cortesa muestra una recuperacion, la utilidad operativa
llega a un 18%, y la utilidad neta ya es positiva a partir del 2001, sin
embargo observando los ratios aun no se tiene la liquidez suficiente,
seguimos dependiendo de la empresa hermana Insersa que nos abastece
del algoddén pues no contamos con capital de trabajo y no podemos pagar
puntualmente a nuestros proveedores adicional a esto el costo financiero

sigue muy alto por encima del 30% (anexo 6).
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Proceso de toma de decisiones

lll. PROCESO DE TOMA DE DECISIONES

.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

A pesar de toda la reestructuracion que se hizo el flujo de caja de la
empresa aun no es del todo positivo, considerando que el progreso y
supervivencia de la empresa requiere de un flujo de caja positivo, no
basta con producir utilidades sino que estas deben ser lo suficientes
para generar fondos con que pagar intereses y las amortizaciones de
la deuda correspondientes a gestiones anteriores. El Flujo de Caja
Neto ( FCN) es igual al margen operativo mas depreciacion (MOD),
menos los intereses (I) y menos las amortizaciones de la deuda no
operativa (A), segun una formula que podria expresarse asi:

FCN=MOD-|-A.

El margen operativo de Cortesa incluida depreciacién es de 25% de
las ventas, se espera pagar 15% por concepto de Intereses, en 5
anos se renegocia la deuda. La deuda es de US$ 3, 789,000 y los

ingresos por ventas son de US$ 2, 467,000

E———————————§—$—§—$§,§>
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—

Flujo de Caja Neto

e toma de decisiones

Concepto Valor Dado Deuda / Ventas %Ventas
Margen Operativo | 25% 25%
mas :

Depreciacion : - | _
Intereses 15% 1.54 -23%
Amortizacion 20% 1.54 -31%
(deuda a 5 afos) |

Flujo de caja neto -29%

De acuerdo al calculo la empresa pierde caja en un monto equivalente

al 29% de sus ventas anuales, es decir casi US$ 40,000 al afo, para

una empresa convaleciente de su bolsillo no puede soportar una

perdida de caja semejante, se observa claramente en el flujo

proyectado hasta el 2007 tendriamos problemas de caja, que nos

obligaria a incurrir nuevamente a sobregiros, demora en el pago a

proveedores inclusive el pago de la renegociacion estaria en peligro.

Con lo podriamos dejar de operar o ser absorbido por un competidor

mas fuerte.

Proyecto de Expansion
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Proceso de toma de decisiones

.2 ALTERNATIVAS DE SOLUCION

Ante este diagnostico y a pesar que Cortesa ya tiene utilidad pero las
amortizaciones de la deuda son altas cuyo efecto no se ve reflejado
en el estado de perdidas y ganancias, la situacion de su caja esta
complicadisima, y cuando se vende menos de lo que se debe
cualquier empresa esta en serios problemas.

Ahora habia que definir que hacer.

En estos casos existen tres alternativas:

1) Subir el margen operativo vendiendo mas y bajando costos.

2) Bajar la presién de los pasivos, renegociando las tasas y
extendiendo los plazos de la deuda y aportando capital para reducir
pasivos.

3) Vender activos tales como acciones, activos improductivos o
redundantes a aquellos que no estén directamente relacionados con

el giro de la empresa, con el objeto de reducir deuda.

Casi todas estas recetas ya lo hemos hecho, hemos reducido costos,
renegociamos la deuda y la maquinaria con que contamos es la justa
y necesaria. Solo faltaria vender mas y para eso aumentar nuestra
capacidad de planta pues en la actualidad vendemos todo lo que

producimos.

Proyecto de Expansion 20




Proceso de toma de decisiones
Se plantea duplicar nuestra capacidad con una inversion de US$ 2,
176,600 en un entorno en que se aprueba el ATPDEA que permitiria
exportar un mayor numero de textiles y de acuerdo a expertos solo
cubririamos un 30 o 35% de nuestra cuota no tendriamos ningun
problema en colocar todo nuestro hilado.
Vamos a realizar un analisis de cuan beneficioso resulta para
nosotros invertir en Maquinaria y duplicar nuestra produccion para
poder honrar nuestras deudas y mantener un margen interesante que

garantice la supervivencia de Cortesa.

.3 METODOLOGIA DE SOLUCION

COMPRA DE MAQUINAS USADAS (APROX.1992)

Maquina = Continua

Cantidad = 11 MARZOLI
Husos por maquina = 584

Nro de Husos totales = 6,424

Produccion Anillos Nueva = 103,000.00 Kg. De Hilado 24/1
Costo de Continua US$ = 55,000.00

Inversion total en Continuas = 605,000.00

Maquina = Continua

Cantidad = 12 INGOLDSTADT
Husos por maquina = 584

Nro de Husos totales = 7,008
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Produccion = 107,000.00 Kg. De Hilado 24/1
Costo de Continua US$ = 40,000.00

Inversion total en Continuas = 480,000.00

Maquina = Peinadora

Cantidad = 4 MARZOLI
Produccion Anillos Nueva = 85,000.00 Kg. De Hilado 24/1
Costo de Peinadora US$ = 62,500.00

(Incluye la nacionalizacién)

Inversion total en Peinadora = 250,000.00
Maquina = Conera
Cantidad = 3.00 Savio
Nro Cabezas = 64.00
Costo de Conera = 62,500.00
Inversion total en Coneras = 187,500.00

Maquina = Mechera MARZOLI
Cantidad = 6.00

Costo = 88,600.00

Inversion total en Mecheras = 531,600.00

Maquina Apertura (Limpiadores, Batan,Manuar)
Cantidad = 1.00

Costo = 45,000.00
Inversion total en Apertura = 45,000.00

Montaje en Planta de Cortesa $ = 77,500.00

(incluye obras civiles y eléctricas)

Total Inversion US$ 2,176,600.00

Total Produccion Adicional 210,000.00 Kg
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COSTOS DE PRODUCCION

1. MANO DE OBRA DIRECTA

Sueldo Promedio = 171.43 US$
Beneficios (33.33%) = 57.14 US$
(Vacaciones, Liquidacién y Gratificacion)

Aportaciones del empleador (12.9%)= 22.15 US$
Total Costo de Mano de Obra = 250.72 US$
(por persona)

Personal estimado 180

Total Costo de planillas 45,129.60 US$

2. ENERGIA ELECTRICA

Consumo de Energia eléctrica = 1,050.000 Kw.
Tarifa (US$/Kw.)
Energia Consumida = 1,049.862 X 25.686
Maxima demanda en Horas Punta = 0.138 X 4,849.203
Costo
Energia Consumida = 26,966.46 US$
Maxima demanda en Horas Punta = 669.19 US$
Costo Total Energia Eléctrica = 27,635.65 US$
3. EMPAQUE
3.1 Consumo de Conos = 105,000.000 Unids.
Costo Unitario = 0.055 US$/Unid.
Costo de Conos = 5,775.00 US$ (a)
3.2 Consumo de Bolsas = 7,000.000 Unids.
Costo Unitario = 0.260 US$/Unid.
Costo de Bolsas = 1,820.00 US$ (b)
Costo Total de Empaque = 7,595.00 US$ (a)+(b)
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4. MANTENIMIENTO DE MAQUINAS

Cantidad de Hilado
Costo Unitario estimado
Costo de Repuestos

210,000.000 Kg.
0.0280 US$/Kg.
5,880.00 US$

5. TRANSPORTE DE HILADO

Cantidad de Hilado 210,000.000 Kg.

Tarifa (US$ / Kg.) = 0.014

Costo Total por Flete = 3,000.00 US$

6. SEGUROS

Seguro de Transportes = 2,169.18

Seguro contra Incendios = 10,108.00
Maquinaria = 3,269.78

Seguro de Responsabilidad Civil = 772.50

Seguro de Deshonestidad = 2,060.00

Total Seguros = 18,379.46 US$
CAPITAL DE TRABAJO

Produccion Adicional 210,000.00 Kg
Algodon Necesario 5,072.46 Quintales
Precio del algod6n 79.00

Capital Necesario 400,724.64 US$
RESUMEN

Total Costo Variable Ampliacion US$ 107,619.71
Kilogramos a producir 210,000.00 Kg de Titulo 24/1
Costo Variable Unitario 0.51 US$ / Kg
Precio de Venta 1.10 US$ / Kg
Aumento en el capital de trabajo US$ 400,724.64

Vida Util 10.00 afios
Valor de salvamento US$ 500,000.00

Método de depreciacion linea recta
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ANALISIS DE COMPRA DE MAQUINARIA TEXTIL

DATOS DE INGRESO

Costo (base depreciable) US$ 2,176,600
Aumento en capital de trabajo US$ 400,725
Vida Econémica US$ 10
Valor de salvamento US$ 50,000
Incremento de ventas US$ 220,500
Incremento de costos variables US$ 107,620
Tasa del impuesto 30%
Costo de capital 10%
Unidades Vendidas Mensuales 210,000
Precio de venta por unidad 1.05
Incremento costos variables por 0.51
unidad

Depreciacion anual US$ 217,660

Inversion Neta

Equipo (Precio FOB) (2,176,600)
Flete y Manejo

Seguro

CIF -$2,176,600
Arancel (12%)

Base Imponible -$2,176,600
Aumento del Capital de W -$400,725
IGV (18%)

Costo total -$2,577,325

FLUJO DE CAJA NETO PARA 10 ANOS

Valor de salvamento (+) $50,000
Impuesto al valor de salvamento (-) $15,000
Recuperacion del aumento de capital de $400,725
Trabajo (+)

Flujo de caja neto terminal $435,725
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FLUJO DE CAJA NETO PROYECTADO

Afos
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Inversion : Activo Largo Plazo
Equipo US$ (2,176,600)
Capital de Trabajo $ (400,725)
Flujo de Caja Operatlvo durante la vida util del Proyecto
Unidades Vendidas (KG.) 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000
Ventas 2,646,000 2,646,000 2,646,000 2,646,000 2,646,000 2,646,000 2,646,000 2,646,000 2,646,000 2,646,000
Costos 1,291,436 1,291,436 1,291,436 1,291,436 1,291,436 1,291,436 1,291,436 1,291,436 1,291,436 1,291,436
Renta neta 1,354,564 1,354,564 1,354,564 1,354,564 1,354,564 1,354,564 1,354,564 1,354,564 1,354,564 1,354,564
Depreciacién 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660
Ingreso antes de impuesto 1,136,904 1,136,904 1,136,904 1,136,904 1,136,904 1,136,904 1,136,904 1,136,904 1,136,904 1,136,904
Impuesto (30%) 341,071 341,071 341,071 341,071 341,071 341,071 341,071 341,071 341,071 341,071
Utilidad Neta 795,832 795,832 795,832 795,832 795,832 795,832 795,832 795,832 795,832 795,832
Depreciacion 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660
Flujo de Caja Neto Operativo _1,'01 3492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 _J,O1 3,493_
Flujo de Caja de Salvamento
Flujo de Caja del equipo despues de impuestos 35,000
Recuperacion del aumento de capital de trabajo 400,725
Flujo de Caja neto (2,577,325) 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,449,217
VAN US$ 3,818,139
TIR 38.01%
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Flujo de caja neto

TASA INTERNA DE RETORNO MODIFICADO

Anos

0 1 2 3

2002 2003 2004 2005

4 5 6 7 8 9 10
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

(2,577,325) 1,013,492 1,013,492 1,013,492

1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,013,492 1,449,217

1,114,842
> 1,226,326
- 1,348,958
> 1,483,854
> 1,632,240

» 1,795,464

\

1,975,010

20.5%|

Flujo acumulativo

Recuperacion =

RECUPERACION DE LA INVERSION

> 2,172,511

VF = 16,588,185

2,389,762

Afos
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
(2,577,325) (1,563,832) (550,340) 463,153 1,476,645 2,490,138 3,503,630 4,517,123 5,530,615 6,544,108 7,993,325

| 2.5|aitos
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M CONSIDERANDO LA INFLACION
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rx“ Flujo de Caja Proyec Afios
o 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
g 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
@ Winversion : Activo Largo Plazo
g‘ quipo ($2,176,600)
lujo de Caja Operativo durante la vida util del Proyecto
Unidades Vendidas (KG.) 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000 2,520,000
entas 2,646,000 2,672,460 2,699,185 2,726,176 2,753,438 2,780,973 2,808,782 2,836,870 2,865,239 2,893,891
ostos 1,291,436 1,304,351 1,317,394 1,330,568 1,343,874 1,357,313 1,370,886 1,384,595 1,398,441 1,412,425
Renta neta 1,354,564 1,368,109 1,381,790 1,395,608 1,409,564 1,423,660 1,437,896 1,452,275 1,466,798 1,481,466
Depreciacion 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660
Ingreso antes de impuesto 1,136,904 1,150,449 1,164,130 1,177,948 1,191,904 1,206,000 1,220,236 1,234,615 1,249,138 1,263,806
impuesto (30%) 341,071 345,135 349,239 353,384 357,571 361,800 366,071 370,385 374,741 379,142
Utilidad Neta 795,832 805,314 814,891 824,564 834,333 844,200 854,166 864,231 874,397 884,664
Depreciacién 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660 217,660
Flujo de Caja Neto Operativo 1,013,492 1,022,974 1,032,551 1,042,224 1,051,993 ‘_1£061 ,860 1,071,826 1,081,891 1,092,057 1,1 021324_
lujo de Caja de salvamento
Flujo de Caja del equipo despues de impuestos 35,000
lujo de Caja del capital de trabajo
Capital de Trabajo $400,725 404,732 408,779 412,867 416,996 421,166 425,377 429,631 433,927 438,267
Flujo de Caja del capi ($400,725) (4,007) (4,047) (4,088) (4,129) (4,170) (4,212) (4,254) (4,296) (4,339) 438,267

AN US$ 4,031,137

IR 38.7%
N[IMIRR 20.9%
(=)

Flujo de Caja neto ($2,577,325) 1,009,485 1,018,927 1,028,463 1,038,095 1,047,823 1,057,648 1,067,572 1,077,595 1,087,717 1,575,591 ,
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Evaluacion de Resultados

IV. EVALUACION DE RESULTADOS

Haciendo una inversion de US$ 2.176 millones en activo fijo y un valor de
salvamento luego de los 10 anos de US$ 50,000, se tiene un incremento de
2,520 TN anuales de hilado y un incremento en la facturacion de US$ 2,646

millones.

Sin la ampliacion la utilidad neta después de impuestos esta proyectada en
S/ 914,440.72 con un porcentaje respecto a las ventas de 11%, pero a
pesar de obtener un 11% de utilidad la caja esta complicada se tiene
algunos meses de este afo 2003 en rojo lo que nos llevaria a incurrir en
sobregiros, renovacion de letras y/o pagares y considerando que este tipo de
créditos es bastante caro el interés financiero se encareceria mas de lo que
esta proyectado, con lo que la utilidad disminuiria tendriamos menores
ingresos y las obligaciones con proveedores incluyendo el personal se
retrasarian, la caja estaria bien ajustada con lo que seguramente
utilizariamos descuento de letras para la cobranza de facturas encareciendo
aun mas el crédito y perjudicando los resultados, como se ve es un circulo

vicioso que crece si es que no se aplica medidas (ver anexos7 y 8).
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Al considerar el proyecto de ampliacion con crédito bancario con el Interbank
a una tasa de 10.5% anual y un periodo de gracia de 6 meses, las ventas
aumentan a S/. 17, 895,360.00 y el costo de ventas disminuye de 58% a
53%, el gasto de ventas se incrementaria por la comisién y el administrativo
se piensa mantenerlo, por lo que la utilidad operativa sube de 25% a 34%. El
concepto por intereses sube debido al préstamo por la maquinaria pero aun
asi la utilidad neta se incrementa de un 11% a un 25% y en dinero eso
significa de un ingreso de S/ 914,440.72 a S/ 4, 450,510.68 es decir S/ 3,
536,069.96 que ingresarian a nivelar nuestro flujo de caja ya que sin el
proyecto la caja terminaria en US$ 123,706.73 en negativo y al adicionar el
proyecto corre muy bien y acaba en US$ 193,545.38. Como vemos el
proyecto de ampliacion nos ayuda a sobrevivir en un contexto que no
tendriamos problemas para colocar todo nuestro hilado aprovechando la

aplicacion de la ATPDEA (anexos 7,8 y 9).
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V.

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

V.1 CONCLUSIONES

Es claro que las exportaciones en confecciones deberian aumentar, los
paises andinos pueden exportar un 237% mas de lo que exportamos
en el periodo 2001-2002 a Estados Unidos que es el mercado mas
importante del Pera representando mas del 50% de nuestras
colocaciones textiles. Este aumento es en conjunto entre Perd,
Colombia, Ecuador y Bolivia, y obviamente un pais puede crecer mas
que otro pues el tope es al bloque andino, si observamos el cuadro de
capacidad de maquinaria de América latina (anexo 1,2 y 3) solo
Colombia esta por encima de nosotros con 950,000 usadas, Peru tiene
700,000 y Ecuador y Bolivia tienen 200,000 y 50,000 respectivamente,
entonces Colombia y Peru tienen mas posibilidades de crecimiento.
Con este panorama, siendo el hilado materia prima para los
exportadores confeccionistas, y siendo ellos nuestros clientes, Cortesa
tiene un buen techo para crecer.

Adicional a esto como se ha analizado Cortesa tiene muchos
problemas financieros su deuda renegociada incluido intereses
asciende a US$ 3,789,365 y con unas ventas de US$ 2,466,960
estamos en serios problemas a pesar que con la reestructuracion que

se hizo los resultados son favorables y el 11% de utilidad neta no

R} EEEEE————
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alcanza para amortizar deuda mas intereses, y visto las alternativas
para salir del problema como son renegociar deuda para bajar la
presion de los pasivos que ya se ha hecho se mando la deuda a 5 afnos
y con tasas muy buenas, la otra medida es bajar los costos operativos,
pero vemos que el margen operativo es de 25% los S/ 2,168,016 es

absorbido por los intereses que ascienden a S/ 1,253,575 por el alto

endeudamiento de Cortesa, bajar mas los costos es bastante dificil.

e —
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V.2 RECOMENDACIONES

La recomendacién cae por su propio peso debemos invertir en
magquinaria, de lo contrario corremos el riesgo de perder mercados y
desaparecer o ser absorbidos por otra empresa mas grande.

La alternativa de incrementar nuestras ventas es la mas factible y
siendo Cortesa una empresa que coloca todo lo que produce, aumentar
ventas pasa necesariamente por un aumento de capacidad,
nuevamente otra razén para crecer.

Algo que no se ha mencionado es que la inversion en repuestos y
mantenimiento de planta para el buen funcionamiento de la maquinaria
es de 2.5% de nuestra facturacion, siendo un porcentaje muy bajo para
lo que tienen otras empresas hilanderas que estan entre 10% y 15%,
esto es debido no a capricho de la gerencia sino a que los pocos
recursos son aplicados a cosas “super urgentes” entonces se dejo de
lado el buen mantenimiento, esto a traido como consecuencia que
hayamos tenido algunas devoluciones de Hilado pero en cantidades
muy menudas es menos, sin embargo si la situacion persiste y no
cambiamos muchos de los suministros y repuestos, es muy probable
que tengamos problemas de calidad en el futuro cercano lo cual es
muy pernicioso pues principal ventaja de Cortesa es que su hilado es
muy reconocido en el medio podriamos perder mercado pues el sector

exportador es muy sensible y exigente en cuanto a la calidad de sus
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materiales; observando nuestros presupuestos no tenemos muchos
recursos por lo que la situacidon no cambiaria mucho, la Unica manera

es incrementar nuestros ingresos via ampliacion de planta.
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Anexo 1

ANEXOS

MAQUINARIA TEXTIL INSTALADA EN AMERICA

Pais Husos de anillos |[Rotores
Numero Instalado |[Numero Instalado

Canada 305,000.00 40,000.00
Costa Rica 14,000.00 600.00
Cuba 600,000.00 0.00
Rep Dominicana 35,000.00 500.00
El Salvador 250,000.00 6,500.00
Guatemala 150,000.00 21,000.00
México 3,500,000.00 100,000.00
Nicaragua 40,000.00 0.00
USA 3,331,000.00 850,000.00
América del Norte 8,225,000.00 1,018,600.00
Argentina 1,450,000.00 14,300.00
Bolivia 50,000.00 1,000.00
Brasil 5,437,000.00 107,000.00
Chile 400,000.00 8,000.00
Colombia 950,000.00 8,500.00
Ecuador 200,000.00 3,000.00
Paraguay 32,000.00 0.00
Peru 700,000.00 5,000.00
Uruguay 40,000.00 500.00
Venezuela 550,000.00 5,000.00
Ameérica del Sur 9,809,000.00 152,300.00

Proyecto de Expansion




Anexo 2

CUOTA ESTABLECIDA POR EL ATPDEA PARA
IMPORTACION LIBRE DE ARANCEL DE PRENDAS DE
VESTIR ELABORADAS EN BASE A HILADOS ANDINOS
O DE LOS ESTADOS UNIDOS

PERIODO CUOTA TOPE
ATPDEA % ATPDEA (*)
IMPORT.USA MILL. M2

01/10/2002-30/09/2003 2.00% 318.40
01/10/2003-30/09/2004 2.75% 459.70
01/10/2004-30/09/2005 3.50% 614.30
01/10/2005-30/09/2006 4.25% 783.30
01/10/2006-30/09/2007 5.00% 967.50

(*) Parte de el valor total actual de las importaciones de prendas de vestir
de los EEUU (15,920 millones de m2) y considera una proyeccion de
de crecimiento de las mismas del orden del 5% anual.

IMPORTACIONES ESTADOUNIDENSES DE
CONFECCIONES PROVENIENTES DE LOS PAISES
BENEFICIARIOS DEL ATPDEA

PAISES ATPDEA ANO TERMINADO EN MAYO 02
MILLONES % IMPORT. MILLONES %IMPORT.
Us$ USA M2 USA

PERU 364.159 0.67% 51.539 0.32%
COLOMBIA (*) 296.985 0.54% 68.984 0.43%
ECUADOR 16.951 0.03% 10.345 0.06%
BOLIVIA 18.563 0.03% 3.401 0.02%
TOTAL 696.658 1.27% 134.269 0.83%

(*) Incluye maquila colombiana equivalente a 45% de sus exportaciones descontadola (pues no
aplicaria a la cuota establecida inicialmente en 2%) tenemos que actualmente las exportaciones
Andinas de prendas de vestir medidas en m2 equivalente representan el 0.64% de importaciones

de los EEUU.

POSIBLE CRECIMIENTO DE LOS
PAISES ANDINOS

PERIODO % DE
CRECIMIENTO

01/10/2002-30/09/2003 237%
01/10/2003-30/09/2004 342%
01/10/2004-30/09/2005 458%
01/10/2005-30/09/2006 583%
01/10/2006-30/09/2007 721%
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BALANCE GENERAL

(Expresado en nuevos soles)

| ACTIVO

Activo Corriente 1,994 1,995 1,996 1,997
Caja y bancos 1,192,504.00 185,534.52 297,083.39 1,378,141

Cuentas por cobrar comerciales 585,378.88 1,107,147.31 710,171.21 1,332,286
Otras cuentas por Cobrar 214,907 .92 275,659.38 601,551.11 704,874
Provision Cobraza dudosa

Existencias 3,679,985.82 5,388,789.92 5,322,427.06 8,603,038
Gastos pagados por adelantado 13,379.93 50,413.24 159,450.00 40,841

Total Activo Corriente 5,686,156.55 7,007,544.37 7,090,682.77 12,059,181

Activo No Corriente

Inm. Maquinaria y equipo 10,145,959.65 12,300,334.07 10,472,590.81 15,128,221

Revaaluacion

Depreciacion acumulado (5,243,065.91) (6,795,085.36) (5,194,840.18) (6,617,008)
Total Activo no Corriente 4,902,893.74 5,505,248.71 5,277,750.63 8,511,213

Total Activo 10,589,050.29 12,512,793.08 12,368,433.40

20,570,393
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BALANCE GENERAL

(Expresado en nuevos soles)

PASIVO
Pasivo Corriente 1,994 1,995 1,996 1,997
Sobrerigiros Bancarios 236.72 0.00 7,451.59 1,189
Cuentas por pagar comerciales 1,962,613.36 862,015.80 2,224,984.79 2,770,579
Otras cuentas por pagar 4,674,804.33 5,183,343.35 2,884,571.24 372,907
Prestamos Bancarios 8,286,033
Total Pasivo corriente 6,637,654.41 6,045,359.15 5,117,007.62 1 ,430,708_
Pasivo No Corriente
Prestamos Bancarios a Largo Plazo 1,502,461
Otras Cuentas por pagar
Beneficios Soc. de los trabajadol 9,848.20 12,436.22 15,611.23 21,858
Total Pasivo no Corriente 9,848.20 12,436.22 15,611.23 1,524,319
Patrimonio
Capital Social 7,003,078.27 11,266,117.00 10,123,967.00 10,630,165
Excedente de revaluacion
Reservas 191,956.69 208,848.88 232,657.65 244,291
Resultados acumulados (3,253,487.28) (5,019,968.17) (3,120,810.10) (3,259,090)
Total Patrimonio 3,941,547.68 6,454,997.71 7,235,814.55 7,615,366
Total Pasivo 10,589,050.29 12,512,793.08 12,368,433.40 20,570,393
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BALANCE GENERAL

(Expresado en nuevos soles)
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Activo Corriente

Caja y bancos

Cuentas por cobrar comerciales
Otras cuentas por Cobrar
Provision Cobraza dudosa
Existencias

Gastos pagados por adelantado

Total Activo Corriente

Activo No Corriente
Inm. Maquinaria y equipo
Revaaluacion
Depreciacion acumulado

Total Activo no Corriente

Total Activo

[ ACTIVO .

1,998 1,999 2,000 2,001 2,002
1,511,818 414,570 65,067 3,294 58,687
1,218,619 1,764,208 675,566 236,184 259,541

881,886 2,264,716 1,508,929 2,606,763 1,308,735
(104,653)
9,864,989 12,183,334 3,734,303 3,396,269 3,401,940
66,122 148,845 1,032,130 32,292 168,865
13,543,434 16,775,673 7,015,995 6,274,802 5,093,115
20,813,797 19,934,001 29,762,109 27,734,322 28,380,782
8,781,425
(7,995761)  (7,918,543)  (9,397,017)  (9,460,697)  (9,412,910)
12,818,036 20,796,883 20,365,092 18,273,625 18,967,871
26,361,470 37,572,556 27,381,087 24,548,427 24,060,986
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BALANCE GENERAL

(Expresado en nuevos soles)

26,361,470

PASIVO
Pasivo Corriente 1,998 1,999 2,000 2,001 2,002
Sobrerigiros Bancarios 0 336,998 701 191,593 10,551
Cuentas por pagar comerciales 2,365,251 6,410,931 5,084,721 3,732,198 3,504,279
Otras cuentas por pagar 1,344,719 2,330,058 1,380,804 1,787,595 793,553
Prestamos Bancarios 4,560,454 13,672,718 2,502,433 1,066,195 1,421,616
Total Pasivo corriente 8,270,424 22,750,705 8,968,659 6,777,581 5,729,999
Pasivo No Corriente
Prestamos Bancarios a Largo Plz 9,778,395 79,297 5,566,357 5,248,032 3,431,274
Otras Cuentas por pagar 77,462 624,086 526,426 2,516,432
Beneficios Soc. de los trabajadol 119,296 74,828 68,928 148,544
Total Pasivo no Corriente 9,897,691 231,587 6,259,371 5,774,458 6,096,251
Patrimonio
Capital Social 11,321,126 13,859,398 14,978,746 14,649,214 14,649,215
Excedente de revaluacion 2,033,787 2,111,071 2,064,627 2,064,627
Reservas 260,170 274,479 284,909 278,641 278,642
Resultados acumulados (3,387,941) (1,577,400) (5,221,669) (4,996,094) (4,757,747)
Total Patrimonio 8,193,355 14,590,264 12,163,057 11,996,388 12,234,737
Total Pasivo 37,572,556 27,381,087 24,548,427 24,060,986
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entas
osto de Ventas

Utilidad Bruta
Gastos de Venta

Depreciacion
Gastos Administrativos

UQIS... .. X 9P O,v8:10ad

Utilidad de Operacion

Otros Ingresos y Gastos Neto
Gastos Financieros Neto
Utilidad antes de impuestos

Impuesto a la renta

Utilidad del ejercicio

A4

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

1,998
21,467,676
17,445,527 81%

4,022,149 19%

562,387 3%

402,036
1,515,431 7%
1,642,295 7%

105,528 0%
(1,435,152) 7%
212671 1%

0 0%

212,671 1%

(Expresado en nuevos soles)

1,999

26,811,295

22,445946 84%

4,365,349 16%

857,024

376,728
2,661,651

469,947 2%

(247,547) 1%
(3,557,305) -13%
(3,334,905) -12%

0 0%

(3,334,905) -12%

2,000

15,872,987

14,994,140 94%

878,847 6%
242,074
381,564
1,307,093
(1,051,884) -7%
53,065 0%
(2,988,687) -19%
(3,987,506) -25%

0 0%

(3,987,506) -25%

2,001

9,036,627
5,721,948 63%

3,364,679 37%

186,785
363,540
1,333,556
1,480,798 16%
237,830 3%
(1,710,308) -19%

8322 0%
0 0%
8,322 0%

2,002

8,930,667

5,572,430 62%

3,368,237 38%

245,049
477,600
989,171
1,646,418 18%

739,917 8%
(1,747,987) -20%
638,348 7%

0 0%

638,348 7%
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RATIOS

1,994 1,995 1,996 1,997 1,998 1,999 2,000 2,001 2,002
Rentabilidad
Margen Bruto sobre Ventas (0.03) 0.01 (0.04) 0.15 0.19 0.16 0.06 0.37 0.38
Beneficio Neto sobre Ventas (0.19) (0.16) (0.21) 0.01 0.01 (0.12) (0.25) 0.00 0.07
Rentabilidad Neta (ROE) (0.21) (0.13) (0.21) 0.02 0.02 (0.24) (0.27) 0.00 0.04
Rentabilidad de Activos (ROA) (0.09) (0.05) (0.12) 0.05 0.06 0.01 (0.04) 0.06 0.07
Tesoreria
Coeficiente de Tesoreria 0.18 0.03 0.06 0.12 0.18 0.02 0.01 0.00 0.01
Tesoreria dias de compra 52.76 6.02 10.12 28.50 29.09 6.03 3.58 0.22 3.79
Compras 8,136,635 11,101,840 10,571,956 17,407,340 18,707,478 24,764,291 6,545,109 5,383,914 5,578,102
Estructura Financiera
Liquidez 0.86 1.16 1.39 1.05 1.64 0.74 0.78 0.93 0.89
Solvencia 0.59 1.07 1.41 0.59 0.45 0.63 0.80 0.96 1.03
Endeudamiento 0.63 0.48 0.41 0.63 0.69 0.61 0.56 0.51 0.49
Cobertura Activo Fijo 0.80 117 1.37 0.89 0.64 0.70 0.60 0.66 0.65
Cobertura de Intereses (2.24) (0.85) (1.38) 1.62 1.35 0.24 (0.22) 1.08 1.22
Costo Financiero 7.06% 10.97% 28.49% 8.39% 10.01% 25.39% 37.04% 26.29% 35.94%
Operativos
Dias de cobro 27.50 41.94 25.03 28.70 20.44 23.69 15.32 9.36 10.46
Dias de pago 86.83 2795 75.77 57.30 45.52 93.20 279.67 249.56 226.16
Rotacion de stocks 2.16 1.74 2.00 1.64 1.77 1.84 4.02 1.68 1.64
Dias de Inventario 162.82 174.74 181.24 177.92 189.84 177.11 205.40 227.09 219.55
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PROYECCION ESTIMADA DE INGRESOS Y EGRESOS
EXPRESADO EN US$

Venta de Hilado
Venta de Subproducto
Total Ingresos

TOTAL GASTO OPERATIVO

Fraccionamiento Ad-Valorem
{Sunal

Fraccionamiento Tributario

Bco. Interbank + Interes aprox
Bco. Continental + Interes aprox.
Bco. Santander + Interes aprox.

Proveedores

Insersa

Total Gasto NO OPERATIVO
TOTAL EGRESOS

Saldo Iniclal de Caja

Saldo Final del Flujo
Ingreso del nuevo Proyecto
Amortizaclon de Prestamo

Interes

Saldo Final incluyendo el Proyec

Abril Abril-Dic. Aflo Aflo Afio Afio Aflo Aflo Afio
2,003 2,003 2,004 2,005 2,006 2,007 2,008 2,009 2,010
208,000.00 1,580,800.00 2,371,200.00 2,371,200.00 2,371,200.00 2,371,200.00 2,371,200.00  2,371,200.00  2,371,200.00
7,980.00 63,840.00 95,760.00 95,760.00 95,760.00 95,760.00 95,760.00 95,760.00 95,760.00
216,980.00 1,644,640.00 2,466,960.00 2,466,960.00 2,466,960.00 2,466,960.00 2,466,960.00 2,466,960.00 2,466,960.00
121,430.72  1,043,341.93  1,629,064.80 1,629,064.80 1,629,064.80 1,6529,064.80 1,629,064.80 1,629,064.80 1,529,064.80
1,210.00 9,680.00
3,032.50 24,260.00 36,390.00 36,390.00 36,390.00 36,390.00 36,390.00 36,390.00 36,390.00
12,135.89 97,087.13 145,630.69 145,630.69 145,630.69 145,630.69
23,229.90 185,839.22 278,758.82 278,758.82 278,758.82 278,758.82
27,134.46 217,075.65 325,613.47 325,613.47 325,613.47 325,613.47
13,400.00 26,800.00
188,432.94 376,865.88 376,865.88 188,432.94
80,142.76 749,17493  1,163,268.86  1,163,268.86 974,825.93 786,392.99 36,390.00 36,390.00 36,390.00
201,673.47 1,792,616.86  2,692,323.66  2,692,323.66  2,603,890.73  2,315457.79  1,665,454.80 1,665,454.80 1,565,464.80
9,763.60 24,170.14 -123,706.73 -349,070.39 -574,434.05 -£11,364.78 -469,862.57 441,642.63  1,343,147.83
24,170.14 -123,706.73 -349,070.39 -574,434.06 -611,364.78 -469,862.67 441,642.63  1,343,147.83  2,244,663.03
84,467.71 675,661.65  1,013,492.48 1,013,49248 1,013,49248 1,013,49248 1,013,49248 1,013,49248  1,013,492.48
335,169.42 722,688.88 798,671.22 604,010.89
107,697.83 163,045.62 87,163.29 12,667.57
108,627.84 193,546.38 96,939.69 -1,666.01 458,217.28  1,623,211.97 3,638,209.64  65,463,207.32  7,368,204.99
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ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS PROYECTADO

Ventas
Costo de Ventas

Utilidad Bruta

Gastos de Venta
Depreciacion

Gastos Administrativos

Utilidad de Operacién

Otros Ingresos y Gastos Neto
Ingresos y Gastos Financieros Neto
Utilidad antes de impuestos

Impuesto a la renta

Utilidad del ejercicio

(Expresado en nuevos soles)

2,003
Actual

8,634,360.00
5,022,840.84  58%
3,611,519.16 42%
263,334.00 3%
477,600.00 6%
702,569.00 8%
2,168,016.16  25%
0%
(1,253,575.43) -15%
914,440.72 1%

0.00 0%

914,440.72 1%

2,003
Con el Proyecto

17,895,360.00
9,642,868.47

8,352,491.53

329,484.00
1,239,410.00
702,569.00

6,081,028.53

(1,630,517.85)

4,450,510.68

0.00

4,450,510.68

53%

47%

2%
7%
4%

34%

-9%

25%

0%

25%
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