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RESUMEN

El trabajo se basa en los estados financieros de la empresa minera en tajo abierto —
Arequipa obtenidos de la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV), donde se recogio
los estados de Resultados, estados de Situacion Financiera (Balance General) de los afios

2016 al 2021.

Se realiz6 las proyecciones de los estados de Resultados, del Estado de Situacion
Financiera y los Flujos de Caja econémico desde el afio 2022 al 2026 de tal manera que con
esta informacién el gerente de la empresa o la gente encargada en la administracion, junto
con herramientas financieras adecuadas puedan tener una buena percepcién del manejo de

la organizacién en forma eficiente.

Se trabaj6 en tres escenarios el optimista, el normal y el pesimista para los estados
financieros. En un escenario optimista, las utilidades netas promedio del 2022 al 2026 del
estado de resultados fue de 2,350,425.60 miles de dolares, en escenario normal las utilidades
netas promedio fueron 909,502.60 miles de délares y en el escenario pesimista las utilidades

netas promedio serian 320,036.32 miles de doélares.

En el flujo de caja econdmico de los afios 2022 al 2026, en un escenario optimista el
flujo de caja promedio fue 5,391,684 miles de ddlares; en un escenario normal el flujo de caja
promedio fue 4,845,380 miles de délares y en un escenario pesimista el flujo de caja promedio

fue 4,610,434 miles de dodlares.

Palabras Claves: Gestion Financiera, Estado de Resultados, Estado de situacion

Financiera y Flujo de Caja Econémico.
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ABSTRACT

The work is based on the financial statement of the open- pit mining company- Arequipa from
the Superintendence of the Securities Market (SSM) where the statements of Income,

statements of Financial Situation (Balance Sheet) for the years 2016 to 2021.

The projections of the Income Statements, the statements of Financial Situation and Cash
Flows were made from the year 2022 to 2026, in such a way that with this information the
manager of the company or the people in cherge of the administration, together with tools
adequate financial resources can have a perception of the management of the organization in

an efficient way.

The optimistic, the normal and the pessimistic for the financial statements were worked on in
three scenarios. In an optimistic scenario, the average net profits from 2022 to 2026 of the
income statements was 2,350,425.60 thousand dollars, in a normal scenario the average net
profits were 909,502.60 thousand dollars and in the pessimistic scenario the average net

profits would be 320,036.32 thousand dollars.

In the economic cash flow from 2022 to 2026, in an optimistic scenario the average cash flow
was 5,391,684 thousand dollars; in a normal scenario the average cash flow was 4,845,380
thousand dollars and in a pessimistic scenario the average cash flow was 4,610,434 thousand

dollars.

Keywords: Financial Management, Income Statement, Financial Position Statement and

Economic Cash Flow
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INTRODUCCION

En un mundo globalizado y competitivo, las empresas deben implementar herramientas o
estrategias que permitan lograr sus objetivos y tener a futuro un panorama economico
expectante para mejorar la gestion de sus recursos y posibilitar la generacién positiva de
flujos econdmicos a lo largo del tiempo.

Una de las herramientas es la planificacién de su modelo de negocio que se traduzcan en
informacion contable mediante estados financieros que le permita a la gerencia analizar los
resultados de su gestion y sus stocks a través del estado de situacion financiera que les
permita mejorar ciertos factores que resultaron positivos 0 negativos para los accionistas.
Hay varios métodos como el método de porcentaje de ventas, andlisis vertical, criterio
individual, etc. Y es donde los administradores deciden que método usar ya sea en
condiciones favorables o desfavorables de tal manera que la empresa logre cumplir sus
metas.

Con base en los estados financieros de un cierto periodo de la empresa minera superficial y
en conjunto con las expectativas de las variables del negocio, es posible proyectar el estado
de situacion financiera, estado de resultados y el flujo de caja en tres escenarios: optimista,
normal y pesimista.

A excepcion de las grandes empresas del sector, son pocas las empresas peruanas que
desarrollan de manera objetiva las proyecciones de los estados de los financieros, asumiendo
el costo de oportunidad de no prever la mejora de su situacion financiera y econémica en
corto plazo, ya que se dejan de simular en diversos escenarios perdiendo la oportunidad de
mejorarlos a través de estrategias de los que estan al frente en el manejo de la empresa
minera.

Se utiliza también ratios financieros para poder analizar la situacion futura de la empresa y
un andlisis vertical para poder tener una buena vision del panorama financiero a futuro de la
empresa y tomar las decisiones correctas en la gestion ya sea para una inversion o plan de

financiamiento de tal manera que la empresa genere utilidades 6ptimas.



CAPITULO |

GENERALIDADES

1.1. Antecedentes Bibliogréaficos
1.1.1. Antecedentes Bibliograficos Internacionales

Cortez (2017) en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Magister de
Finanzas, titulado “Valoracién de la empresa Minera Multinacional: Kinross Gold Corporation”,
realizado en Santiago -Chile, en resumen la presente tesis trata de encontrar el valor de la
empresa Kinross Gold Corporation a través del método de flujo de caja descontado al 30 de
junio del 2016, el objetivo fue encontrar el valor de la empresa y compararlo con el valor que
indica en el Mercado de Valores y la metodologia de los flujos proyectados de la investigacion
de estimar el valor de la compafia usa varios métodos y son los siguientes: Método de Flujos
de Caja Descontado, Modelo de descuento de Dividendos, Método de Mdltiplos. La
metodologia de la investigacion es de tipo aplicativa, de nivel (descriptivo) y disefio (no
experimental). Los resultados de la presente investigacion fueron encontrar el valor de la
accion que fue de 4,83 $/accion de la empresa Kinross Gold Corporation hasta el 30 de junio
del 2016 estuvo cerca del valor de la accion que daba el mercado de valores de 4,89 $/accion.
Las Conclusiones fueron que se debe hacer una evaluacion optimizada de la ratio

deuda/capital para que minimice el WACC de la compafiia.
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Mufoz (2019) en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Magister de
Finanzas, titulado “Valorizacion de Sigdo Koppers S.A “, realizado en Santiago -Chile, en
resumen la presente tesis trata de encontrar el valor de la empresa Sigdo Koppers S.A a
través del método de flujo de caja descontado al 30 de junio del 2019, el objetivo fue encontrar
el valor de la empresa y compararlo con el valor que indica en el Mercado de Valores y la
metodologia es de estimar el valor de la compafiia usando como método principal el Método
de Flujos de Caja Descontado, pero para comparar los resultados usa el Modelo de descuento
de Dividendos y Método de Multiplos. La metodologia de la investigacion es de tipo aplicativa,
de nivel (descriptivo) y disefio (no experimental). Los resultados de la presente investigacion
fueron encontrar el valor de la accién cuyo valor fue de 1,767 $/accién de la empresa Sigdo
Koppers S.A hasta el 30 de junio del 2019 comparando el valor de la accion que daba la Bolsa
de Comercio de Santiago que fue de 1,270 $/accién. Las Conclusiones fueron que la
diferencia que se puede encontrar en el precio se genera debido a la cantidad de supuestos
realizados al momento de definir las variables necesarias tanto para nuestra evaluacion y la

evaluacion realizada por el mercado.

Salazar (2018) en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Magister de
Finanzas, titulado “Valoracion de empresa CAP S.A % realizado en Santiago -Chile, el objetivo
fue encontrar el valor de la accién de la empresa hasta el 30 de junio del 2017 y compararlo
con el valor que indica en el Mercado de Valores .La metodologia es usar el método de flujo
de caja descontado y realizar un analisis del periodo 2013 al 2017 que permita encontrar sus
estructura de capital a largo plazo , el tipo de financiamiento y de esta forma obtener el beta
de la empresa y la metodologia de la investigacion es de tipo aplicativa, de nivel (descriptivo)
y disefio (no experimental). Los resultados de la presente investigacion fueron encontrar el
valor de la accién que fue de 7479,06 pesos chilenos/accion de la empresa CAP S.A hasta el
30 de Junio del 2017 .Las Conclusiones fueron el precio de la accion en los ultimos 12 meses

presento una volatilidad pues paso de 2257,6 el 30 de junio del 2016 a 5307,8 el 30 de junio
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del 2017 , donde es un incremento de 135,1% y hubo un maximo en el periodo de 8392,3 el

dia 17 de marzo del 2017 y un minimo de 2257,6 el dia 30 de junio del 2016.

1.1.2. Antecedentes Bibliograficos Nacionales

Ugarte (2018), en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Maestro en Finanzas
Corporativas, titulado “Valorizacion de la empresa MILPO S.A.A.”, realizado en Lima -Perq,
en resumen la presente tesis trata de encontrar el valor econémico de la empresa minera
MILPO S.A.A”, y poder tomar buenas decisiones los accionistas para un fututo proyecto de
inversion, el objetivo fue encontrar el resultado de la valorizacion de la empresa y compararlo
con el valor que indica en la Bolsa de Valores y la metodologia es tratar de estimar el valor
de la compafiia usando el Método de Flujos de Caja Descontado y en contraste con el método
del valor contable y la metodologia de la investigacion es de tipo aplicativa, de nivel
(descriptivo) y disefio (no experimental). Los resultados de la presente investigacion fueron
encontrar el valor de la accién que fue de S/.4,458 por accién de la empresa Minera MILPO
S.A.A”, hasta el 30 de Julio del 2018 estuvo cerca del valor de la accién que daba el Bolsa de
Valores de Lima que fue de S/.4,590 por accion. Las Conclusiones fueron que deberian
vender y/o mantener las acciones de la compafiia porque hay una alta probabilidad de obtener

margenes de ganancias a fututo.

Rodriguez, Malaver, & Hernandez (2020), en su Tesis de Posgrado para obtener el
grado de Maestria de Finanzas Corporativas, titulado “Valorizacion de la empresa publica
Minsur S.A.”, realizado en Lima -Perq, en resumen la presente tesis trata de encontrar el valor
economico de la empresa minera Minsur S.A a travées del método de flujo de caja descontado
al 31 de diciembre del 2018, el objetivo fue encontrar el resultado de la valorizacion de la
empresa Minsur S.A y compararlo con el valor que indica en la Bolsa de Valores de Lima. La
metodologia de la investigacion es de tipo aplicativa, de nivel (descriptivo) y disefio (no
experimental). Los resultados de la presente investigacion fueron encuentran el valor
fundamental de la empresa que es en miles de $2 154 042 y el valor de la accion que fue de

S/.1,584 por accion de la empresa Minera Minsur S.A hasta el 31 de diciembre del 2019
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estuvo cerca del valor de la accién que daba el Bolsa de Valores de Lima que fue de S/.1,560
por accién. Las conclusiones se observa una ligera sensibilidad del valor de este tipo de

negocio relacionado con el valor de los commoidities.

Aparicio, Arrunategui, Calixto, & Saez (2021), en su Tesis de grado para obtener el
Grado de Magister , en Administracién estratégica de empresas, titulado “Valorizacién de
acciones de la empresa cuprifera lider del Pert en coyuntura COVID - 197, realizado en Lima
-Peru, en resumen trata de encontrar el valor de la accién empresa minera cuprifera lider del
Peru bajo el contexto de la pandemia COVID — 19, el objetivo: es encontrar el valor de la
accion y compararlo con el valor que indica en la Bolsa de Valores y la Metodologia es el uso
del Método de Flujos de Caja Descontado que es el método ad hoc para realizar la
valorizacién de la empresa cuprifera. La metodologia de la investigacion es de tipo aplicativa,
de nivel (descriptivo) y disefio (no experimental). Los resultados de la presente investigacion
encuentran un valor de la accion de $17.468 y en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) sale
$17.50 al 31 de julio del 2020. La Conclusién es que la variable que gestiona la empresa y
gue es sensible al valor de la accion es el costo de ventas y la empresa tiene un programa
de mejoras e innovaciones para la eficacia de los procesos que implementan, pero la
disminucion de esta variable es mas que todo cuando aparece el periodo de la pandemia en

el Perd.

1.2. Descripcién de la Realidad Problematica
1.2.1. A nivel Internacional

Uno de los problemas importantes es el incorrecto uso de los procesos, métodos y
registros en un plan contable de la empresa ya que generaria a futuro malos resultados en el
corto plazo y no tomar decisiones correctas para la gestion financiera de la empresa a largo

plazo. (MyPymes, 2019, p.1)

Por su parte, Cordova (2012) indica:
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La importancia de la gestién financiera es evidente al enfrentar y resolver el dilema en
la empresa como es la liquidez — rentabilidad para proveer recursos necesarios para
la toma de decisiones mas eficiente en la gestion y para asegurar los retornos
financieros que permitan su desarrollo de la empresa, de lo contrario causaria

pérdidas econdémicas (p. 48).

1.2.2. A nivel Nacional

La Gestion financiera y los costos es vital en la empresa minera, al tomar decisiones
financieras erroneas en la gestién y control de costo y el planeamiento estratégico aplicados
al sector minero seria una causa para la disminucion de la rentabilidad en la empresa cuya

consecuencia seria disminucion de personal o algo mas grave cierre de la mina.

Por su parte, Carcamo (2019) senala “Las consecuencias de tomar decisiones
financieras sin considerar las reservas disponibles, la ley de mineral y las proyecciones de
los precios en el mercado mundial se veria reflejado en las proyecciones de los estados

financieros” (p. 37).

El estimar las proyecciones de los estados financieros implica también el conocer el
valor de la empresa que usando método como el flujo de caja descontado se podria encontrar
el valor de la empresa donde se puede observar las inversiones del capital y otros flujos que

podrian generar valor a la empresa (Koller, Goedhart, & Wessels, 2005).

1.2.3. A nivel Local

La compafia minera de tajo abierto a los problemas que hubo de pandemia,
cotizaciones del cobre, etc., el proyectar sus estados financieros y encontrando su valor de
accion se puede encontrar resultados positivos de tal manera que ayudaria a mejorar las

decisiones gerenciales financieras a largo plazo.
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1.3. Formulacion del Problema
1.3.1 Problema general

¢,Como influye la Evaluacion de la Gestion Financiera en la proyeccién de los estados
financieros visualizada para los escenarios optimista, normal y pesimista de una empresa

minera a tajo abierto?

1.3.2 Problemas Especificos
¢, Como influye la Evaluacion de la Gestién Financiera en la proyeccion del balance general
visualizada para los escenarios optimista, normal y pesimista de una empresa minera a tajo

abierto?

¢,Como influye la Evaluacion de la Gestion Financiera en la proyeccion del Estado de
resultados visualizada para los escenarios optimista, normal y pesimista de una empresa

minera a tajo abierto?

1.4. Justificacién e Importancia de la Investigacion
1.4.1. Justificacion teorica

En la presente investigacion se ha desarrollado la proyeccién de los estados
financieros como el balance general y el estado de resultados para visualizar en forma integral

la gestion financiera de una empresa minera a Tajo Abierto.

1.4.2. Justificacion Practica

Los beneficiarios directos de la presente investigacion es la gestion de la empresa
minera a tajo abierto porque podré visualizar en términos futuros la situacion financiera de la
empresa en tres escenarios optimista, normal y pesimista. El proyectar los estados financieros
de la empresa minera de Arequipa va involucrar un rendimiento econémico a futuro para la
toma de decisiones ya sea para invertir en un proyecto, como también en la mejora de

infraestructura y disminuir los costos de operacion para mejorar las utilidades.
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1.4.3. Justificacion Personal
El desarrollo de esta investigacion en la proyeccion de estados financiero de la
empresa minera a tajo abierto me dard la oportunidad de obtener el grado de Magister en

mencién Gestién Minera.

1.5. Objetivos
1.5.1. Objetivo General
Evaluar la Gestion Financiera para proyectar los estados financieros visualizada para

los escenarios optimista, normal y pesimista de una empresa minera a tajo abierto.

1.5.2. Objetivos Especificos
Evaluar la Gestion Financiera para proyectar el balance general visualizada para los

escenarios optimista, normal y pesimista de una empresa minera a tajo abierto.

Evaluar la Gestion Financiera para proyectar el Estado de resultados visualizada para

los escenarios optimista, normal y pesimista de una empresa minera a tajo abierto.

1.6. Hipotesis
1.6.1. Hip6tesis General

La Evaluacién de la Gestion Financiera influye significativamente en la proyeccion de
los estados financieros visualizada para los escenarios optimista, normal y pesimista de una

empresa minera a tajo abierto.

1.6.2. Hipotesis Especificas
La Evaluacion de la Gestion Financiera influye significativamente en la proyeccion del
balance general visualizada para los escenarios optimista, normal y pesimista de una

empresa minera a tajo abierto.

La Evaluacion de la Gestion Financiera influye significativamente en la proyeccion del
Estado de resultados visualizada para los escenarios optimista, normal y pesimista de una

empresa minera a tajo abierto.



1.7. Variables Dependientes e Independientes
1.7.1. Variable Dependiente

Y= Proyeccion de los Estados Financieros

Y1=: Proyeccion del Balance General

Y2= Proyeccion del Estado de Resultados

1.7.2 Variable Independiente

X: Gestion Financiera de la Empresa Minera

1.8. Periodo de Analisis

Periodo de Inicio : Diciembre del 2016

Periodo Final : Diciembre del 2026

Cronograma de actividad  : GANTT
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Tabla 1.1

Actividades programadas en el periodo de analisis
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ACTIVIDADES

MESES

(ANOS DEL 2020 AL 2021)

Dic

Ene

Feb

Mar

Abr

May

Jun

Jul

Ago

Set

Oct

Nov

1. Desarrollo del

Capitulo |

2. Desarrollo del

Capitulo Il

3. Desarrollo del

Capitulo 1l

4. Desarrollo del

Capitulo IV

5. Elaborar Informe

Final

6. Revision del Asesor

7. Entrega de Informe

Final

Fuente: Elaboracién propia




CAPITULO Il

EL MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL

2.1 Marco Tedrico
2.1.1. Variable Dependiente

2.1.1.1. Estados Financieros. “Son informacién contable estandarizados que indican
la verdadera situacion financiera y contable de la empresa de indole comercial, industrial y
de servicios ya sea en un momento especifico o en un determinado periodo de tiempo”

(Beltran & Cueva, 2013, p. 192).

En ese sentido, Franco (2020) menciona que:

Los estados financieros de una empresa proporcionan la informacién econémico-
financiera integral, de tal manera que al analizarla se puede obtener una clara y
precisa idea de la situacion de la empresa. Con esa informacion, se puede llegar a
conocer la magnitud del nivel de inversidon en maquinaria y equipos y sus fuentes de
financiamiento; el resultado econdémico de la gestion de la empresa en un determinado
periodo, la estructura de la deuda con terceros y otros aspectos que influyen en las
decisiones de los usuarios de dicha informacién financiera. Los estados financieros
son complementados con las notas a los estados financieros, que son parte de ellos.
Esas notas contienen esa informacion suplementaria que permite al usuario entender

de una manera comprehensiva la situacion financiera de la empresa (p. 87).
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Los estados financieros permiten que los usuarios tomen decisiones racionales sobre
las inversiones, créditos y cualquier decision que genere beneficio econdmico. Los usuarios
internos tendran mayores posibilidades de evaluar la capacidad de la empresa de generar
caja si se le proporciona informacién sobre la situacién financiera, los cambios ocurridos en

ellay en la gestién de la empresa. (Chong, 1999, p.22)

La estructura financiera es necesaria e importante para determinar futuros
necesidades de préstamos y como seran distribuidos los flujos de efectivo y futuras utilidades

entre los distintos grupos de interés de la empresa. (Chong,1999, p.22)

Los principales estados financieros son los siguientes:

i. Estado de Resultados Integral (conocido como estado de pérdidas y ganancias)
ii. El estado de cambios de patrimonio.
ii. El estado de flujo efectivo.

iv. Estado de situacion Financiera (conocido como Balance General)

2.1.1.2 Estado de Situacion Financiera (Balance General). El Balance general es
el estado financiero qgue muestra la situacion econémico- financiera de una empresa en un
momento puntual del tiempo, exactamente a la fecha que indica en el encabezamiento del
estado financiero (Franco, 2020). Presenta un inventario de todos los saldos de los derechos
y las obligaciones que tiene la empresa a una fecha especifica. Esto implica que la ocurrencia
de cualquier transaccion financiera que impacte en los derechos y obligaciones de la empresa
genera un cambio de este estado financiero.

Al resumir la situacion financiera de la empresa a un momento determinado, este
resulta una fotografia de la misma, un reporte estatico de la situacion econémico- financiero

a la fecha de su elaboracidn, lo cual no le resta importancia ni utilidad a este estado financiero.

El objetivo de presentar el estado de situacion financiera en una fecha dada es
conocer la verdadera situacion financiera de la empresa donde se muestra los bienes,

derechos y deberes que la empresa tiene en ese momento. “La elaboracion del balance
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General dependera de las necesidades de cada empresa, es decir la gerencia puede solicitar
este reporte mensual o quincenal con el fin de evaluar la tendencia del activo y pasivo de la

empresa’ (Beltrdn & Cueva, 2013, p. 210).

Recursos o derechos Deudas u Obligaciones
Activo Pasivo | | [com
- Ajeno
Patrimonio | | |ceia
Propio

Figura 1.1. Balance general

Fuente: Finanzas -Semana 3 -USIL

¢,Coémo se configura el balance?

La configuracion del estado de situacion financiera o balance general es primero

identificar la denominacién del estado financiero y mostrar:

- Nombre de la empresa

- Fecha de cierre del periodo que se esta reportando.

- La moneda de presentacion.

- El redondeo utilizado (si esta en soles o miles o millones)

Segun la NIC (Normas Internacionales de Contabilidad) indica que los activos y

pasivos deben ser clasificados en corrientes y no corrientes.

Los activos son de naturaleza corriente cuando se puede convertir en efectivo o se

puede vender o consumir en un ciclo normal de operaciones o dentro de doce meses
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siguientes a la fecha de presentacion del estado de situacion financiera. Todos los demas

activos seran clasificados como no corrientes. (Mollan & Rojas, 2013, p. 62)

Se menciona algunos activos corrientes:

Efectivo y equivalente de efectivo: son los medios de pago como billetes, monedas, giros
etc., asi como depdsitos en instituciones financieras y otros equivalentes de efectivo
disponibles por su propietario.

Inversiones financieras: son instrumentos financieros adquiridos por una entidad y estan
destinados para las ventas y generar ganancias en un corto plazo, como por ejemplo las
acciones y bonos.

Cuentas por cobrar comerciales: es el derecho de cobro a los clientes por venta de bienes
y servicios correspondientes al giro del negocio. Cuyas subcuentas son:

Facturas, boletas y otros comprobantes por cobrar.

Anticipo de clientes.

Letras por cobrar.

Otras cuentas por cobrar: que pueden ser cuentas por cobrar al personal, accionistas,
directores y gerentes. Representan las deudas del personal, socios, directores y gerentes
distintas de las cuentas por cobrar comerciales y también las suscripciones de acciones
no pagados.

Cuentas por cobrar diversas: son derechos de cobro por operaciones ajenos al negocio
como prestamos, reclamaciones a terceros, garantias otorgadas, etc.

Inventarios.

Servicios contratados por anticipado: viene hacer los servicios ya pagados y pendientes

de ser recibidos.

Costos financieros

Seguros

Alquileres
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Otros gastos contratados por anticipado

— Activos biolégicos: son plantas o animales vivos que seran transformados y recolectados

para la venta.

Se menciona algunos activos no corrientes:

— Inmueble (Propiedades), maquinaria y equipos: segun el SMV son los activos tangibles
gue posee una empresa para su uso en la produccién o suministro de bienes y servicios
para procesos administrativos o para arrendarlos a terceros.

— Intangibles. Son los activos identificables, ésea separable de la empresa y pueden ser
vendidos, otorgados en arrendamiento o intercambiados. No tienen un cuerpo fisico.

— Inversiones inmobiliarias: son terrenos o edificios que se mantienen para generar rentas
o amentar el valor del capital.

— Depreciacion acumulada: segun el SMV acumula la distribucién sistematica del importe

depreciable de un activo a lo largo de su vida util.

El activo total es igual al activo corriente mas el activo no corriente.

Los pasivos son de naturaleza corriente o circulante cuando se espera liquidar la
deuda dentro de un ciclo normal de operaciones o dentro de doce meses siguientes a la fecha
de presentacion del estado de situacion financiera. Todos los demas pasivos seran

clasificados como no corrientes.

Se menciona algunos pasivos corrientes:

— Obligaciones Financieras: segun el SMV son las obligaciones con acreedores del sistema
financiero, pagares, préstamos bancarios, emision de deuda y la parte corriente de las
obligaciones de largo plazo, asi como los pasivos originados por instrumentos financieros

derivados.
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— Cuentas por pagar comerciales: seguin la SMV incluye los documentos y cuentas por
pagar contraidas en la adquisicion de bienes y recepcion de servicios provenientes de

operaciones relacionadas con la actividad principal del negocio.

Segun Chong, Chavez, Quevedo, & Bravo (2019) es una obligacion presente de una
empresa, surgida de eventos pasados y que, para liquidarlas, se espera que resulte en una

salida de recursos. Se menciona tres conceptos:

- Es una obligacién presente.

- Surge de eventos pasados.

- Se espera que resulte en una salida de recursos (en efectivo, bienes o servicios).

— Otras cuentas por pagar: segun la SMV incluye cuentas por pagar proveniente de tributos,
remuneraciones, beneficios sociales, anticipos de clientes, garantias recibidas,
participaciones, dividendos, intereses y otras cuentas por pagar diversas.

— Tributos por pagar: Segun Chong, Chavez, Quevedo, & Bravo (2019) “es el pago que
realiza un contribuyente por la contraprestacion de un servicio, sea conocido 0 no
conocido, por parte del Estado, y que sera ofrecido en un plazo mediano o inmediato” (p.
45).

Existen el impuesto general a las ventas (IGV) y el impuesto a la renta.

- IGV: es un tributo de periodicidad mensual que consigna el valor agregado, donde
internacionalmente se le conoce como impuesto al valor agregado (IVA).

- Impuesto ala Renta: es un tributo de periodicidad anual que involucra rentas que provienen
del trabajo, del capital o de ambas, siempre y cuando provengan de una fuente durable y

susceptible de generar ingresos periédicos.

Se menciona algunos pasivos no corrientes:

— Provisiones: Chong, Chavez, Quevedo & Bravo (2019) lo definen como “Un pasivo en el

gue existe incertidumbre acerca de su importe y vencimiento” (p. 46).
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— Obligaciones Financieras: son deudas que contrae una empresa con entidades financieras

y refinancian dicha deuda dentro de un afio (pasivo corriente) o en mas de un afio (pasivo

no corriente).

El pasivo total es igual al pasivo corriente mas el pasivo no corriente.

Activo Total = Pasivo Total + Patrimonio Neto

El patrimonio es la diferencia entre el activo total menos el pasivo total. Las cuentas

patrimoniales segun el PCGE (Plan contable general empresarial). Las cuentas que

involucran el patrimonio segun Mollan & Rojas (2013) son:

Capital: Segun Chong, Chavez, Quevedo & Bravo (2019) sefiala como “El aporte
realizado por los duefios o propietarios para poder financiar las actividades de la empresa”

(p. 47). También llamado capital social o capital contable.

Se puede hablar de capital suscrito y capital pagado, donde el primero se refiere a que
los propietarios se comprometen a pagar a la sociedad y que va a constar en la escritura

publica. El capital pagado se refiere al monto efectivamente desembolsado.

Acciones de inversion: Segun Mollan & Rojas (2013) “Son acciones vigentes solo en el
Perua creadas en la década del 70 para dar participacion a los trabajadores” (p. 35).
Capital adicional: Son primas por emisién y aportes en tramite (Mollan & Rojas, 2013).

Resultados no realizados: Ganancias o pérdidas en:

Diferencias de cambios por inversiones en entidades extranjeras.

Variacion de valores de activos y pasivos financieros.

Excedente de revaluacién: Incremento en el valor de inmuebles, maquinaria y equipo,
intangibles e inversiones inmobiliarias.
Reservas: segun Chong, Chavez, Quevedo & Bravo (2019) sefala:” representan las

utilidades que no van a ser repartidas a los propietarios y que estan destinados a cumplir
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un objetivo determinado en el futuro, proporcionando a la empresa una mayor solidez
econdmica y financiera” (p. 48).

La reserva es definida como la segregacion o separacion de las ganancias, de manera

temporal o permanente y que tiene por objeto indicar a los accionistas que una parte de las

utilidades no se encuentran disponible para ser repartida como dividendos.

La creacion de la reserva no es una variacion en el patrimonio, mas bien conlleva el

mantenimiento del patrimonio, ya que, en vez de repartir las utilidades entre los accionistas,

permite la retencién de estas dentro de la empresa.

Resultados acumulados: Chong, Chévez, Quevedo & Bravo (2019) indican que:
También conocida como utilidades retenidas o utilidades no distribuidas, corresponde al
importe acumulado de las utilidades o perdidas, luego de repartir dividendos. El importe
de la partida puede estar afectado por capitalizaciones, creacibn o incremento de

reservas, distribucion de dividendos, entre otros (p. 51).

Estructura del estado de situacién financiera

Tabla 2.1

Estructura del Estado de Situacion Financiera

ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO

Activo Corriente

PASIVO

Pasivo Corriente

Pasivos Financieros.

Cuentas por pagar comerciales.
Otras cuentas por pagar.
Tributos por pagar

— Efectivo y equivalente de efectivo
— Inversiones financieras. -
— Cuentas por cobrar comerciales. -
— Otras cuentas por cobrar. -
— Inventarios. -
— Servicios contratados por anticipado

Activos biolégicos. TOTAL PASIVO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

Activo no Corriente

Pasivo no corriente
Cuentas por pagar a largo plazo
Provisiones.

Inmueble, maquinaria y equipos. -

Intangibles. -

Inversiones inmobiliarias.
Depreciacion acumulada.

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

— Obligaciones Financieras
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
PATRIMONIO

TOTAL ACTIVO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Fuente: Libro Contabilidad Financiera Intermedia: Estados Financieros y andlisis de las
cuentas.



32

2.1.1.3 Los Estados de Resultados. Conocido también como estados de resultados
Integral, sefiala la gestion econémica de la empresa en un tiempo especifico. Este resumen
indica todos los ingresos y gastos que se ha generado y producido, respectivamente, durante
un periodo o ciclo contable, independientemente del momento en que ocurrid la entrada o
salida de efectivo de dinero.

Franco (2020) indica que:

También se le conoce como estado de ganancias y pérdidas, cumple la importante
funcién de mostrar las utilidades o perdidas contables que la empresa obtuvo durante
un periodo o ciclo contable. Si el estado de resultados es elaborado correctamente
proporciona una informacién importante relativa a la estructura de Ingresos y gastos
de la empresa. Ademas, es Util para disefiar medidas correctivas o de esfuerzo dentro

de la organizacion, en términos de la gestién administrativa (p. 65).

El detalle de la informacion que proporciona este estado financiero incluye los gastos
de ventas, los gastos administrativos, los ingresos y gastos financieros, las partidas

extraordinarias, entre otros.

Al comparar los ingresos y egresos nos indica el resultado de las operaciones
mediante la rentabilidad contable de la empresa. Si los ingresos son mayores a los egresos
en un periodo, entonces existira utilidad, caso contrario habra una perdida en dicho ejercicio.

¢,como se configura el estado de resultado?

Este reporte es el primero que se debe elaborar ya que el resultado final es la “utilidad
del ejercicio, que se tiene que registrar en el estado de cambios de patrimonio neto y en el

estado de situacion financiera” (Beltrdn & Cueva, 2013, p.192-193).

A continuacion, se presenta un modelo de Estado de Resultados:
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Tabla 2.2

Estructura del Estado de Resultados

Operaciones continuas S/.

Ventas

Costo de Ventas (-)
UTILIDAD BRUTA

Gasto de ventas (-)

Gasto de Administracién (-)
Otros Ingresos/ Gastos (-/+)
UTILIDAD DE OPERACION
Gastos Financieros (-)
Varios, Neto

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
Impuesto a la Renta (-)
UTILIDAD NETA

Otros Resultados Integrales

Ganancia por revaluacion de terrenos y edificios (-)

TOTAL DE RESULTADOS INTEGRALES DEL ANO

Fuente: Libro Contabilidad Financiera Intermedia: Estados Financieros y analisis de las
cuentas.

2.1.1.4 Estado de Flujos de Efectivo.

Para Franco (2020):

El estado de flujo efectivo es el estado financiero que resume las entradas y salidas
reales de efectivo equivalentes realizadas durante un periodo determinado. Este
estado financiero es utilizado para realizar el andlisis de los saldos finales disponibles
de caja y equivalentes, con los que cuenta la empresa para su uso en los siguientes

ejercicios (p. 66).
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Se comentara de los conceptos de Fuentes y Usos.

- Fuentes: representa una disminucion en los activos 0 un aumento en los pasivos y genera
una entrada de efectivo. Es una fuente de financiamiento y tiene un saldo positivo dentro
del estado de flujo de efectivo y las actividades son: cobranza a clientes, aumento de
préstamos, venta de activos, entre otras.

- Usos: representan un aumento de los activos 0 una disminucién de los pasivos y generan
una salida de efectivo. Tienen un saldo negativo dentro del estado de flujo de efectivo y
las actividades son compra de mercaderias, pago a proveedores, compra de activos, entre

otros”.

Hay dos métodos del estado de flujo de efectivo que son el método Directo y el método

Indirecto.

Tabla 2.3

Método Directo

Flujo de efectivo de actividades de Operacion

Cobranza a Clientes
Ingresos Varios
Pago de Tributos (-)
Pago de Planilla (-)
Pago a Proveedores (-)
Gastos pagados por adelantado (-)
Gastos Diversos pagados (-)

Neto de Efectivo y equivalente a efectivo provenientes de actividades de operacion.

Flujo de efectivo de actividades de Inversién

Ingreso por venta de inversiones en valores
Ingreso por venta de inmuebles, maquinarias y equipos
Pago por compra de inversiones en valores (-)

Pago por compra de inmuebles, maquinarias y equipos (-)

Neto de Efectivo y equivalente a efectivo provenientes de actividades de inversion.

Flujo de efectivo de actividades de Financiamiento

Ingresos por nuevos aportes de capital

Ingreso por Emision de titulos
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Ingreso por préstamo a corto plazo

Ingreso por préstamo a largo plazo
Amortizacion de préstamo a corto plazo (-)
Pago de principal en deudas a largo plazo (-)

Pago de Dividendos (-)

Neto de Efectivo y equivalente a efectivo provenientes de actividades de Financiamiento

Aumento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes a

efectivo.

Saldo de efectivo y equivalente a efectivo al inicio del periodo

Efectivo al finalizar el ejercicio

Conciliacion de la Utilidad Neta con el efectivo neto provisto por actividades operativas

Utilidad Neta

Ajustes al resultado Neto

Depreciacién, amortizacion y provisiones
Provision de beneficios sociales

Perdida en venta de activo

Cargos y abonos por cambios netos en activo y pasivo

Incremento en cuentas por cobrar (-)

Incremento en existencias (-)

Incremento en gastos pagados por adelantado (-)
Disminucién de intereses e impuestos por pagar (-)
Incremento de remuneraciones y sueldos por pagar

Incremento en gastos por pagar

Neto de Efectivo y equivalente a efectivo provenientes de

actividades de operacion.

Fuente: Libro Contabilidad Financiera Intermedia: Estados Financieros y andlisis de las

cuentas.



Tabla 2.4

Método Indirecto
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Conciliacion de la Utilidad Neta con el efectivo y equivalente a efectivo de actividades

operacién

Utilidad Neta

Ajustes al resultado Neto segun balance

Depreciacién, amortizacion y provisiones
Provision de beneficios sociales

Perdida en venta de activo

Cargos y abonos por cambios netos en activo y pasivo

Disminucién de activos.
Aumento de pasivos.
Aumento de activos (-)

Disminucién de pasivos (-)

Efectivo neto utilizado en las actividades de operaciéon

Flujo de efectivo de actividades de Inversién

Disminucién de inmuebles, maquinarias y equipos.

Aumento de inversiones en valores. (-)

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujo de efectivo de actividades de Financiamiento

Aumento neto en préstamos a corto plazo.

Aumento neto en préstamos a largo plazo.

Aumento del patrimonio sin considerar la utilidad del
ejercicio ni revaluaciones.

Aumento de dividendos por pagar (-)

Efectivo neto utilizado en las actividades de Financiamiento

Aumento neto de efectivo y equivalente a efectivo

Saldo de efectivo y equivalente a efectivo al inicio del periodo

Ejercicio al finalizar el ejercicio

Fuente: Libro Contabilidad Financiera Intermedia: Estados Financieros y andlisis de las

cuentas.
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2.1.2 Variable Independiente

2.1.2.1 Gestion Financiera. Es aquella disciplina que se encarga de determinar el
valor y tomar decisiones en la asignacion de los recursos donde incluye la adquisicion,
inversion y la administracion.

La gestion financiera se encarga de ver si las acciones y decisiones que se toman a
través de medios financieros que son necesarios en las tareas de organizaciones, donde se

incluye el logro, la utilizacién y el control (Cérdova, 2012).

Por su parte Alvarez & Espinosa (2014) en la revista Econdmica y desarrollo indica
que “la gestiodn financiera es una funcién de la direccion financiera que consiste en planificar,
organizar, dirigir y controlar las actividades econdmicas que generan flujos econémicos como
resultado de la inversion corriente y financiamiento requerido para sostener esta inversion, a
partir de la toma de decisiones financieras a corto plazo. Todo ello con el objetivo de lograr la
estabilidad en la rentabilidad y, en dUltima instancia, aportar a la organizacion de la

maximizacién de la empresa.

Rafael (2009) en una revista cientifica nos indica “Uno de los desafios mas
importantes en el funcionamiento y operacion de las empresas y organizaciones, es de lograr

administrar y gestionar de la mejor manera posible los recursos financieros” (p. 89).

2.1.2.1.1. Ratios Financiero

Segun Chu (2012) en su libro de fundamentos de finanzas sostiene “Entender el
pasado es un buen paso para poder estudiar el futuro. Lo que busca el analisis de ratios es
conocer el comportamiento financiero, pero no son premisas de predicciones certera. Son

una forma util de recopilar datos financieros y comparar la evolucion de las empresas” (p. 36).

El valor real de los estudios financieros radica en el hecho de que dichos reportes

pueden usarse para ayudar a predecir las utilidades y los dividendos futuros de las empresas.
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El andlisis de los estados financieros es (til como una forma de anticipar las

condiciones futuras y sobre todo un punto de partida para la planeacién de aquellas

operaciones que hayan de influir sobre el curso futuro de los eventos.

Para Padilla (2012):

La gestion Financiera es aquella disciplina que se ocupa de determinar el valor y tomar

decisiones. La funcién principal de las Finanzas es asignar recursos, lo que incluye

adquirirlos, invertirlos y amostrarlos. La gestion financiera se basa en la adquisicion,

financiamiento y administracion de activos con alguna meta global en mente. La

gestion financiera se encarga de analizar las decisiones y acciones que tienen que ver

con los medios financieros necesarios en las tareas de dicha organizacion, incluyendo

su logro, utilizaciéon y control. La gestion financiera es la que convierte a la mision y

visién en operaciones monetarias. (p. 68)

2.1.2.1.2. Medidas de solvencia a corto plazo. Razones de Liquidez. Para Westerfield,

2012) Es una ratio que ayuda a responder si la empresa puede cumplir con sus obligaciones

a corto plazo, es decir si los activos pueden convertirse facilmente en liquidos(dinero). Un

activo liquido es aquel activo que puede venderse rapidamente en efectivo a un valor justo

del mercado. Un ejemplo:

Tabla 2.5

Estado de Resultados

Ventas S/.3 200 000
Costo de Ventas S/. 950 000
Depreciacion S/. 100 000
Utilidad antes de Interés e Impuestos S/.2 150 000
Gastos Financieros (Intereses) S/. 150 000
Utilidad antes de Impuesto S/.2 000 000
Impuesto a la Renta (30%) S/.600 000
Utilidad Neta S/.1 400 000

Fuente: Elaboracion propia



Tabla 2.6

Estado de Situacion Financiera de una empresa X
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Activos Pasivo

Activos Corrientes S/.6 100 000 | Pasivo Corriente S/.3 500 000

Efectivo S/.4 000 000 | Cuentas por Pagar S/.3 500 000

Cuentas por Cobrar S/. 800 000 | Pasivo no Corriente S/.1 500 000

Inventario o Existencias S/.1 300 000 | Deuda a largo Plazo S/.1 500 000

Activos no corrientes S/.4 900 000 | Total Pasivo S/.5 000 000

Inmueble  Magquinaria vy Acciones comunes S/.2 500 000

_ S/.4 900 000

equipos

Total Activo S/.11 000 000 | Utilidades Retenidas S/.3 500 000
Total, Patrimonio S/.6 000 000
Total, Pasivo y | S/.11 000 000
Patrimonio

Fuente: Elaboracion propia

Si la empresa Repsol tiene una deuda a corto plazo de S/. 3 500 000 y que deben ser
cancelados dentro del afio siguiente, donde loas activos corrientes son S/. 6 100 000 entonces
se tiene que ver la relacién entre la cantidad de dinero y otros activos corrientes con

obligaciones actuales de la empresa donde se desea observar la liquidez de la compafiia.

- Razén Corriente: se calcula dividiendo los activos corrientes (corto plazo) entre los pasivos

corrientes.

Activos Corrientes _ 6100000

Pasivos Corrientes 3500 000 174

Razon corriente =

Y significa que se tiene S/ 1.74 céntimos por cada S/ 1 nuevo sol que se debe.

- Razoén Acida: es la razon aritmética entre los activos corrientes y las existencias dividido

entre pasivos corrientes. Un ejemplo
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Activos Corrientes — existencias _ 6100000 — 1300000 _
Pasivos Corrientes N 3500000

Razon acida =

Las existencias o inventarios son los menos liquidos en los activos corrientes es por ello que

se le resta.

- Razon Efectivo: Un acreedor en corto plazo, podria despertar un interés en la razén de

efectivo.

Efectivo _ 4000000
Pasivos Corrientes 3500 000

Razon Efectivo = 1.14

2.1.2.1.3 Medidas de solvencia a largo plazo. El objetivo es determinar la capacidad
de la empresa para cumplir sus obligaciones a periodos de largo plazo, llamado también su
apalancamiento financiero.
- Razon de deuda Total: se considera todas las deudas de todos los vencimientos de los

acreedores.

Activos Totales — Patrimonio _ 11 000 000 — 6 000 000 045
Activos Totales a 11 000 000 o

Razon de deuda Total =

Indica que la empresa tiene 0.45 de soles de deuda por cada 1 nuevo sol de capital.

- Cobertura de efectivo: para conocer si con el UAII (Utilidad antes de impuesto) se puede
pagar los intereses generados por financiamiento ya que las depreciaciones y amortizaciones

no representan movimiento de efectivo, pero se deduce del estado de resultados.

UAII + (Depreciaciéon y amortizacion)

Razon de Cobertura de efectivo =
Intereses

2100000 + 100 000
Razon de Cobertura de efectivo = 150 000 = 14.7 veces
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2.1.2.1.4 Medidas de rotacion de activos. Se refiere a la utilizacion de los activos, es

decir, la eficiencia de la empresa al utilizar sus activos para poder generar ventas.

- Rotacién del Inventario: es la razdn geométrica entre el costo de ventas y el Inventario.

Costo de Ventas

Rotacion del Inventario =

Inventarios
Rotacion del I tario = 950000—073
otacion ael imventario = m = Vu.

Significa que la empresa vendié o renové la totalidad del inventario 0.73 veces a lo

largo del afio.

- Rotacion de cuentas por cobrar: el inventario al ser medido proporciona la rapidez con que

se venden los productos.

) Ventas
Rotacion de las cuentas por cobrar = ——
Inventarios
Rotacion del 1 rari _ 3200000
otacion del Inventario = 1300000 —

Se puede decir que se cobraron las cuentas a crédito pendientes y se prestd 2.46 veces

durante el afo.

365
Rotacion de las cuentas por cobrar

Dias de venta de las cuentas por cobrar =

360
Dias de venta de las cuentas por cobrar = a6 148 dias

En promedio las ventas a crédito se cobran en 148 dias.

- Rotacién de activos Totales: la relacion entre las ventas y el activo total, podria dar una

vision general de las ganancias con respecto a las ventas.

Ventas

Rotacion de los activos totales = -
Activos Totales

Rotacion de | ti total —3200000—029
otacion de los activos totales = To—ror00 = 0.29 veces
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Indica que, por cada sol nuevo de los activos, la empresa genera 0.29 nuevos soles en venta.

2.1.2.1.5. Medidas de rentabilidad. Tiene como fin medir la eficiencia con que las

empresas usan sus activos y la eficiencia de la administracion en las operaciones.

- Margen de Utilidad:

Utilidad Neta

M de Utilidad =
argen de Utilida Ventas

1400000

Margen de Utilidad = 3200000 0.44

Genera algo menos de 44 céntimos de utilidades por cada sol nuevo de ventas.

- Rendimiento sobre los activos: También conocido como ROA, es una medida de la utilidad

por un nuevo sol de activos.

Utilidad Neta
Activos Totales

Rendimiento sobre los activos =

1400000

11000000 _ 013

Rendimiento sobre los activos =

- Rendimiento sobre el capital: También conocido como ROE, se puede observar como les

fue a los accionistas durante un ano.

L . ) Utilidad Neta
Rendimiento sobre el Patrimonio = ———

Patrimonio
Rendimient b [ Patri [ —1400000—023
endimiento sobre e arlmomo—6000000— .

Significa que, por cada nuevo sol de capital, genera 23 céntimos de Utilidad.

2.1.2.1.6. Medidas del valor del mercado. Involucra el precio de mercado por accion,

siempre y cuando la empresa cotiza en la Bolsa de Valores.

Utilidad Neta

UPA = - - —
Acciones en circulacion
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_ 1400000

124000 =5/.100

- Razon precio a Utilidades: es la razdén geométrica de precio a utilidades.

Precio por accion
P/U =—— ”
Utilidades por accion
P 150 L5
ﬁ = m = l.o veces

Las acciones se venden a razén de 1.5 veces las utilidades.

- Razon de Valor de mercado a valor en libros: es la comparacion del valor del mercado de

las inversiones de la empresa con su costo.

Valor de mercado por accion

Razon de valor de mercado a valor en libros =

Valor en libros por accion

150

6000 000
14000

Razon de valor de mercado a valor en libros = 0.35

2.2. Marco Conceptual
2.2.1. Estado de Situacion Financiera o Balance General

Proporciona una descripcion de que tanto y donde ha invertido la empresa (activos),
desprendiendo los fondos que salen de los Acreedores (pasivos) y de que tanto proviene de

los accionistas (capital). Colocar activos corrientes y no corrientes

Activo: Son recursos de propiedad de la empresa que pueden generar beneficios econémicos

a futuro para la compaiiia.

Activos corrientes: Conformado por las cuentas que representan efectivo y por las que se

espera que se conviertan en efectivo o consumidos en corto plazo.

Acciones: Segun Romero (2012) “Las acciones representan la parte alicuota del capital de

una empresa, es decir la porcion indivisible minima en la que puede dividirse el capital social”.
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Activos no corrientes: Son las cuentas que no se convertiran en efectivo en corto plazo. Los
principales son: Instrumentos financieros, inversiones mobiliarias de largo plazo, activos

operacionales (tangibles e intangibles).

Ingresos: Miden el incremento de activos producto de la venta de bienes, prestacion de
servicios a los clientes u otra fuente que genere aumento en la participacion de propietarios,

independientemente si se ha realizado la cobranza respectiva.

Gastos: Son la medida de los recursos que han sido consumidos o también los valores

perdidos por la empresa en un periodo dado y por los cuales se generaron los ingresos.

Estado de Resultados: También conocido como Estado de pérdidas y Ganancias; nos indica
si la empresa genera Utilidades, en otras palabras, si obtiene ingresos Netos mayores a cero.
Sefala la rentabilidad de la empresa en un intervalo de tiempo ya sea anual, trimestral o

mensual.

Estados Financieros: Se desarrollan para contribuir en la toma de decisiones por usuarios
tanto internos como externos, pero principalmente de los inversionistas actuales o futuros y

de los acreedores.

Gestién Financiera: Involucra la administracion de los recursos que posee la empresa donde
hay un responsable llamado Gestor o Controlador que se encarga de administrar
financieramente a la empresa, donde lleva un control adecuado de los ingresos y egresos

gue acontecen en la organizacién y busca la maximizar los recursos econémicos.

Indicadores de Y:

Pasivo: Son las deudas u obligaciones que tiene la empresa con respecto a terceros. Estas
partidas son el resultado de la compra de bienes y servicios a otras compafiias en base a

créditos.

Pasivo Corriente: Son las deudas contraidas con terceros, cuyo vencimiento es antes del afio.

Estas deudas pueden ser contraidas con:
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- Bancos: A través de documentos como pagares, sobregiros u otra linea de crédito.

- Estado: Concerniente a los impuestos y contribuciones sociales.

- Empleados: Se refiere a las remuneraciones, participaciones y beneficios sociales de los

trabajadores.

- Proveedores: Relacionado a facturas o letras pendientes de pago.

- Diversos: Incluye a los accionistas y terceros con lo que se han contraido obligaciones de

pago.

Pasivo no Corriente: Representa las deudas contraidas con terceros y cuyo vencimiento es

mas de un afio. Estas obligaciones pueden ser:

Patrimonio: Representa la particién de los propietarios sobre los activos de la empresa. Con
respecto a los acreedores, los propietarios solo tienen una participacion residual 6sea que los
acreedores tienen derecho a los montos de los activos primero y lo que queda es para los

accionistas.

Ventas: Mide el incremento en los activos producto de las ventas de bienes, la prestacion de

servicios a los clientes u otra fuente que aumente la participacion de los propietarios. pag. 53

Costos de Ventas: Son los gastos producidos por el giro corriente del negocio. Si es una
empresa comercial el costo de ventas se relaciona al costo de mercaderia vendida durante
el ejercicio. Para empresas industriales, el costo de ventas se relaciona con el costo de

productos terminados y vendidos durante el periodo.

Gastos Operativos: Son aquellos gastos que la empresa efectia para su funcionamiento y
también con los gastos no relacionados con el costo de ventas que la empresa realiza con el

objetivo de generar ingresos. Los tipos de gastos son:
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- Gastos de Ventas: Son aquellos gastos que ocurren cuando se coloca en el mercado los
productos comercializados por la empresa. Ejemplo comisiones y los sueldos de los

vendedores, la publicidad y fletes sobre ventas.

- Gastos Administrativos: Son gastos necesarios para que la empresa opere y sea
administrada y que no son identificados en las operaciones de venta. Ejemplo gastos de

alquileres de oficinas, sueldos de personal, honorarios pagados a asesores legales.

Gastos Financieros: Son aquellos que son consecuencias de operaciones de manejo de
efectivo de la empresa. Ejemplo: Intereses sobre préstamos, descuento en ventas generados

por pronto pago, etc.

Otros Gastos: Son aquellos que no estan relacionados con el giro del negocio. Por ejemplo,

las donaciones a entidades educativas, perdida del producto de venta de activos fijos.

Utilidad Neta: de la utilidad bruta (las ventas menos el costo de ventas) se descuenta los

gastos administrativos y de ventas, depreciaciones, gastos de intereses e impuesto a la renta.

Indicadores de X

Indicadores de Liquidez: Se refiere a la capacidad de la empresa de enfrentar deudas en un
corto plazo, es decir las ratios de liquidez estan directamente relacionados con la politica de

créditos ya sea en compra o ventas.

Indicadores de Solvencia: Analizan las deudas de la empresa en corto y largo plazo. También
da el consentimiento de entidades que otorgan préstamos. Analizan el nivel de

endeudamiento de la empresa y las posibilidades de cumplir los pagos de sus obligaciones.

Estos indicadores Sefialan si la empresa puede cumplir con sus deudas totales, es decir sus
pasivos corrientes y no corrientes, frente al patrimonio neto. Indica la parte del patrimonio que
esta comprometido con sus deudas o el amparo del activo fijo, donde nos da una idea de la

autonomia financiera de la empresa.
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Indicadores de Gestion: Mide la rapidez con que ciertos activos agregan valor de la empresa
y la eficiencia en cuanto a la aplicacion de la administracion de la empresa en generacion de
valor; es decir miden el grado de liquidez y eficiencia de ciertos activos corrientes que son
base para las ventas, como por ejemplo cuentas por cobrar, las cuentas por pagar y los

inventarios o existencias.

Indicadores de Rentabilidad: Evaluan la forma en la que las empresas generan ganancia. La
rentabilidad de la empresa se puede analizar a partir de la eficiencia de los activos y el otro
analisis es en la parte patrimonial, es decir midiendo la generacién de utilidades con respecto

al patrimonio total de la empresa.

Si no hay una informacion adicional, estos indicadores pueden resultar engafiosos porque
una empresa podria tener altos beneficios generados por un alto margen de ganancia o
porque esta anexado verticalmente mejor que algunas, pero no se puede llegar a la

conclusion que la empresa sea segura necesariamente.



CAPITULO 1l

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1. Disefio Metodolégico
3.1.1. Tipos de investigacion

La tesis que se va a desarrollar es del tipo Aplicada. La investigacion aplicada
denominada practica o empirica, busca conocer, para hacer, para actuar, construir y modificar

el propaésito de la investigacion (Leyton, 2012).

3.1.2. Nivel de Investigacién

El nivel de investigacion es del tipo descriptiva y explicativa.

Investigacién Descriptiva: Llamada también investigacion estadistica, se describen los
datos y caracteristica de la poblacion o fendmeno del estudio. este nivel de investigacion

responde el que, quien, donde, cuando y como (Pérez, 2020, p.60).

Investigaciéon Explicativa: Su objetivo es buscar el porqué de los hechos mediante el
establecimiento de relaciones causa-efecto. En otras palabras, los estudios explicativos
pueden ocuparse tanto de la determinacién de las causas (investigacion postfacto) asi como
también de los efectos (investigacion experimental), mediante la prueba de hipétesis. Sus
resultados y conclusiones constituyen el nivel mas profundo de los conocimientos (Pérez,

2020, p.60).
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3.1.3. Disefio de la Investigacidn

El disefio de la investigacion sera no experimental.

La investigacién no experimental se realiza sin manipular deliberadamente variables,
es decir no hacemos variar intencionalmente las variables independientes, lo que se hace es
observar los fenbmenos tal y como se dan en el contexto natural, para después analizarlo

(Agudelo, Aigneren, & Ruiz, sff, pag. 37).

3.1.4. Poblacién
Estados Financieros (Balance general y Estado de Ganancia y Perdida); recolectados

de SMV.

3.1.5. Muestra

Estados Financieros 2016-2020 (Balance general y estado de Ganancia y Perdida)

3.1.6. Técnicas e instrumentos
La técnica a emplearse sera la de: Andlisis de los Estados Financieros y el Instrumento

son: Guia de Entrevista, Cuestionarios y Guia de Analisis Documental.

3.1.7. Técnicas de procedimientos

- Fuentes Primarias.

No se va a recolectar datos.

- Fuentes Secundarias.

La fuente es secundaria ya que se buscaron los estados de situacion financiera
(balance general) y los estados de resultados de los afios 2016- 2020 de la compafiia minera
a tajo abierto en Arequipa en la pagina Web de la Superintendencia de Mercado de Valores

(SMV).



PROYECCION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

3.2. Resultados de lainvestigacion
3.2.1. Proyeccion del Estado de Resultados
Tabla 3.1

Escenario Optimista

EMPRESA MINERA A TAJO ABIERTO - AREQUIPA

ESTADOS FINANCIEROS | INDIVIDUAL | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2026 | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2020

EN MILES DE DOLARES )

CUENTA NOTA 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Ingresos de Actividades Ordinarias 14 6763253.00 6148411.82 5589465.29 5081332.08 4619392.80 4199448 2538593
Costo de Ventas 15 -2498337.65 -2425570.53 -2354922.84 -2286332.86 -2219740.64 -2155088 -1809255
Ganancia (Pérdida) Bruta o 4264915.35 3722841.29 3234542.44 2794999.22 2399652.16 2044360 729338
Gastos de Ventas y Distribucion 16 -127387.99 -123677.66 -120075.40 -116578.06 -113182.58 -109886 -97680
Gastos de Administracion [o] (o]
Otros Ingresos Operativos o] 463.71 450.20 437.09 424 .36 412.00 400 6157
Otros Gastos Operativos 17 -9865.42 -9578.08 -9299.11 -9028.26 -8765.30 -8510 -38484
Otras Ganancias (Pérdidas) [0} 0
Ganancia (Pérdida) Operativa o $4,128,125.65 | $ 3,590,035.75 | $ 3,105,605.03 | $ 2,669,817.26 | $ 2,278,116.28 | $ 1,926,364.00 | $ 599,331.00
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado (o] (o]
Ingresos Financieros o 2963.85 2934.50 2905.45 2876.68 2848.20 2820 2350
Ingresos por Intereses calculados usando el Metodo de Interes Efectivo (o] o
Gastos Financieros 18 -36517.13 -35453.53 -34420.90 -33418.35 -32445.00 -31500 -142675
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor [0} o
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos (o] o
Diferencias de Cambio Neto o 34190.47 33194.63 32227.80 31289.12 30377.79 29493 52464
Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros [0} o
Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros (o] (o]
Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas [0} o
Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos o] o
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 0 $ 4,128,762.83 | $ 3,590,711.36 | $ 3,106,317.37 | $ 2,670,564.72 | $ 2,278,897.27 | $1,927,177.00 | $ 511,470.00
Ingreso (Gasto) por Impuesto 13(b) -852881.41 -828040.21 -803922.53 -780507.31 -757774.09 -735703 -236926
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas o 3275881.42 2762671.15 2302394.84 1890057.41 1521123.18 1191474 274544
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto [o] (]
Ganancias (Pérdida) por Accién: (o] (o]
Ganancias (Pérdida) Basica por Accién: [0} o
Basica por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas 19 3 0.784
Basica por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas [0} (]
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accién Ordinaria [0} 3 0.784
Basica por Accidn de Inversion en Operaciones Continuadas (o] o
Basica por Accidn de Inversién en Operaciones Discontinuadas [0} o
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accidn Inversion o o
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién: (o] o
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas 19 3 0.784
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas (o]

Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria (o] 3 0.784
Diluida por Accién de Inversidon en Operaciones Continuadas [0} o
Diluida por Accidn de Inversion en Operaciones Discontinuadas (o] o
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversion [0] (]

Fuente: Elaboracion propia
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3.2.2. Supuestos en las cuentas de estado de resultados

Escenario Optimista:

En el escenario Optimista, hemos considerado incrementar en los ingresos una tasa de
10% por cada afio de los ejercicios econdmicos, en los rubros ingresos debido a un
incremento de los precios del cobre y a factores externos como son la inflacion del
mercado, la fluctuacion del tipo de cambio.

En el costo de ventas se ha considerado un incremento del 3% por cada ejercicio
economico. Se asume que no habra ampliacion de planta y que su nivel de produccion se
encuentra en la etapa de declive, como es razonable en una mina de tajo abierto después
de 15 afios de explotacion.

En los gastos de ventas y administracion, otros gastos operativos, otros ingresos, gastos
financieros, diferencia de cambio se ha realizado un incremento del 3% debido a la
correlacion del gasto con la volatilidad de los precios del cobre y a factores externos como

son la inflaciéon del mercado, la fluctuacion del tipo de cambio.



Tabla 3.2

Escenario Normal

EMPRESA MINERA A TAJO ABIERTO - AREQUIPA

ESTADOS FINANCIEROS | INDIVIDUAL | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2026 | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2020 ( EN MILES DE DOLARES )

CUENTA NOTA 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Ingresos de Actividades Ordinarias 14 4199448 4199448 4199448 4199448 4199448 4199448 2538593
Costo de Ventas 15 -2498337.65 -2425570.53 -2354922.84 -2286332.86 -2219740.64 -2155088 -1809255
Ganancia (Pérdida) Bruta 0 1701110.35 1773877.47 1844525.16 1913115.14 1979707.36 2044360 729338
Gastos de Ventas y Distribuciéon 16 -127387.99 -123677.66 -120075.40 -116578.06 -113182.58 -109886 -97680
Gastos de Administracién 0 0
Otros Ingresos Operativos 6] 463.71 450.20 437.09 424.36 412.00 400 6157
Otros Gastos Operativos 17 -9865.42 -9578.08 -9299.11 -9028.26 -8765.30 -8510 -38484
Otras Ganancias (Pérdidas) 0 0
Ganancia (Pérdida) Operativa 0 $1,564,320.65 | $1,641,071.93 | $1,715,587.74| $ 1,787,933.18 | $ 1,858,171.48 | $ 1,926,364.00 | $ 599,331.00
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado 0 0
Ingresos Financieros 0 2963.85 2934.50 2905.45 2876.68 2848.20 2820 2350
Ingresos por Intereses calculados usando el Metodo de Interes Efectivo 0 0
Gastos Financieros 18 -36517.13 -35453.53 -34420.90 -33418.35 -32445.00 -31500 -142675
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor 0 0
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos 0 0
Diferencias de Cambio Neto 0 34190.47 33194.63 32227.80 31289.12 30377.79 29493 52464
Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros 0 0
Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros 0 0
Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas 0 0
Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos 0 0
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 0 $1,564,957.84 | $1,641,747.54| $1,716,300.09 | $ 1,788,680.64 | $ 1,858,952.47 | $1,927,177.00 | $ 511,470.00
Ingreso (Gasto) por Impuesto 13(b) -852881.41 -828040.21 -803922.53 -780507.31 -757774.09 -735703 -236926
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 0 712076.42 813707.33 912377.55 1008173.33 1101178.38 1191474 274544
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto 0 0
Ganancias (Pérdida) por Accidn: 0 0
Ganancias (Pérdida) Basica por Accidn: 0 0
Basica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas 19 3 0.784
Basica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas 0 0
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accién Ordinaria 0 3 0.784
Basica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas 0 0
Basica por Accion de Inversidon en Operaciones Discontinuadas 0 0
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accién Inversion 0 0
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién: 0 0
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas 19 3 0.784
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas 0 0
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria 0 3 0.784
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Continuadas 0 0
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Discontinuadas 0 0
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversion 0 0

Fuente: Elaboracion propia
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3.2.3. Supuestos en las cuentas de estado de resultados

Escenario Normal:

En el escenario Normal, hemos considerado mantener los ingresos constantes por los
ejercicios econémicos, tasa de crecimiento promedio 0% debido a que se asume que la
volatilidad del comportamiento del precio del cobre se puede compensar, en el periodo de
andlisis, con una posible fluctuacion de dicho precio.

En el costo de ventas se ha considerado un incremento del 3% por cada ejercicio
economico. Se asume que no habra ampliacion de planta y que su nivel de produccion se
encuentra en etapa de declive como es razonable en una mina de tajo abierto después
de 15 afios de explotacion.

En los gastos de ventas y administracion, otros gastos operativos, otros ingresos, gastos
financieros, diferencia de cambio se considera un incremento del 3% debido a la
correlacion del gasto con la volatilidad de los precios del cobre y a factores externos como

son la inflaciéon del mercado, la fluctuacion del tipo de cambio.



Tabla 3.3

Escenario Pesimista

EMPRESA MINERA A TAJO ABIERTO - AREQUIPA

ESTADOS FINANCIEROS | INDIVIDUAL | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2026 | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2020 ( EN MILES DE DOLARES )

CUENTA NOTA 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Ingresos de Actividades Ordinarias 14 3249453 3420477 3600502 3790002 3989476 4199448 2538593
Costo de Ventas 15 -2498337.65 -2425570.53 -2354922.84 -2286332.86 -2219740.64 -2155088 -1809255
Ganancia (Pérdida) Bruta 0] 751115.16 994906.11 1245578.88 1503668.96 1769734.96 2044360 729338
Gastos de Ventas y Distribuciéon 16 -127387.99 -123677.66 -120075.40 -116578.06 -113182.58 -109886 -97680
Gastos de Administracion o] 0
Otros Ingresos Operativos o] 463.71 450.20 437.09 424.36 412.00 400 6157
Otros Gastos Operativos 17 -9865.42 -9578.08 -9299.11 -9028.26 -8765.30 -8510 -38484
Otras Ganancias (Pérdidas) 0 0
|Ganancia (Pérdida) Operativa 0 $ 614,325.46 | $862,100.57 | $ 1,116,641.47 | $ 1,378,487.00 | $ 1,648,199.08 | $ 1,926,364.00 | $ 599,331.00
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado 0 0
Ingresos Financieros 0] 2963.85 2934.50 2905.45 2876.68 2848.20 2820 2350
Ingresos por Intereses calculados usando el Metodo de Interes Efectivo 0 0
Gastos Financieros 18 -36517.13 -35453.53 -34420.90 -33418.35 -32445.00 -31500 -142675
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor 0] 0
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos o] (o]
Diferencias de Cambio Neto 0] 34190.47 33194.63 32227.80 31289.12 30377.79 29493 52464
Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros 0 0
Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros o] 0
Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas 0] 0
Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos 0 0
|Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 0 $ 614,962.65 | $862,776.18 | $1,117,353.81 | $ 1,379,234.46 | $ 1,648,980.07 | $1,927,177.00 | $ 511,470.00
Ingreso (Gasto) por Impuesto 13(b) -852881.41 -828040.21 -803922.53 -780507.31 -757774.09 -735703 -236926
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 0 -237918.77 34735.97 313431.28 598727.15 891205.98 1191474 274544
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto 0] 0
Ganancias (Pérdida) por Accion: o] 0
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion: o] (o]
Basica por Accidn Ordinaria en Operaciones Continuadas 19 3 0.784
Basica por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas o] (o]
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accién Ordinaria 0] 3 0.784
Basica por Accion de Inversién en Operaciones Continuadas 0 0
Basica por Accidn de Inversién en Operaciones Discontinuadas 0o 0
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accidn Inversiéon 0] 0
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accidn: 0 ]
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas 19 3 0.784
Diluida por Accidn Ordinaria en Operaciones Discontinuadas 0 0
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accidn Ordinaria o] 3 0.784
Diluida por Accién de Inversién en Operaciones Continuadas o] (o]
Diluida por Accién de Inversién en Operaciones Discontinuadas o] (o]
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversion 6] 0

Fuente: Elaboracion propia
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3.2.4. Supuestos en las cuentas de estado de resultados

Escenario Pesimista:

En el escenario Pesimista, se considera una disminucién en los ingresos en un 5% en los
ejercicios econémicos anuales, debido, principalmente, a una menor demanda de cobre
ademas a los factores externos como son la inflaciéon del mercado y por la incorporacion
en el mercado de nuevos insumos alternativos al cobre.

En el costo de ventas se ha considerado un incremento del 3% por cada ejercicio
economico. Se asume que no habra ampliacion de planta y que su nivel de produccion se
encuentra en etapa de declive, como es razonable en una mina de tajo abierto después
de 15 afios de explotacion.

En los gastos de ventas y administracion, otros gastos operativos, otros ingresos, gastos
financieros, diferencia de cambio se ha considerado un incremento del 3% debido a la
correlacion del gasto con la volatilidad de los precios del cobre y a factores externos como

son la inflaciéon del mercado, la fluctuacion del tipo de cambio.



3.2.5. Proyeccion del Estado de Situacion Financiera
Tabla 3.4
Escenario Optimista

EMPRESA MINERA A TAJO ABIERTO - AREQUIPA

ESTADOS FINANCIEROS | INDIVIDUAL | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2026 | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2020 ( EN MILES DE DOLARES )

CUENTA NOTA 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Activos 0

Adtivos Corrientes ¢

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2(d),3] 1510143.02 1372857.29 1248052.08 1134592.8 1031448 937680 533730
Otros Activos Financieros 2(e),10 0 0 0 0 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 991177.11 901070.10 819154.63 744686.03 676987.3 615443 613004
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 220.63987 200.5817 182.347 165.77 150.7 137 124
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 2(d),4 964490.96 876809.96 797099.96 724636.33 658760.3 598873 594409
Otras Cuentas por Cobrar 2(d),5 9329.68 8481.53 7710.48 7009.53 6372.3 5793 5540
Anticipos 0 10640 10640 10640 10640 10640 10640 12931
Inventarios 2(g),6 567211 567211 567211 567211 567211 567211 566794
Activos Bioldgicos 0 0 0 0 0 0 0
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 0 0 0 0 0 0
Otros Activos no Financieros 7 27691 27691 27691 27691 27691 36848 41360
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 0 0 0 0 0 0
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos no Corrientes o 0 3089726.30 2863891.36 2658586.87 2471946.43 2302273.3 2157182 1754888
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para | 0 0
Total Activos Corrientes 0 $3,089,726.30 | $2,863,891.36 | $2,658,586.87 | $2,471,946.43 | $2,302,273.30 | $2,157,182.00 | $1,754,888.00
[ActivosNo Corrientes | 0
Otros Activos Financieros 0 0
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 0 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 832.63367 756.9397 688.127 625.57 568.7 517 1508
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 0 0 0 0 0 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 0 0 0 0 0 0
Otras Cuentas por Cobrar 0 0 0 0 0 0 0
Anticipos 0 555 555 555 555 555 517 1508
Inventarios 0 330566 330566 330566 330566 330566 323828 301075
Activos Bioldgicos 0 0 0 0 0 0 0
Propiedades de Inversiéon 0 0 0 0 0 0 0
Propiedades, Plantay Equipo 2(h),8 4722728 4882387 5042046 5201705 5361364 5371534 5495976
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 2(i) 13805 13805 13805 13805 13805 13805 8385
Activos por Impuestos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 0 0 0 0 0 0
Plusvalia 0 0 0 0 0 0
Otros Activos no Financieros 7 246911 246911 246911 246911 246911 257698 205627
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 0 0 0 0 0
Total Activos No Corrientes 0 $ 5,314,565| $ 5,474,224| $ 5,633,883| S 5,793,542| $ 5,953,201| $ 5,967,382| $ 6,012,571
TOTAL DE ACTIVOS 0 $8,404,291.30| $8,338,115.36| $8,292,469.87 | $8,265,488.43 | $8,255,474.30| $8,124,564.00| $7,767,459.00

9%



Pasivos y Patrimonio 0 0
0 0
Otros Pasivos Financieros 2(e), 10| 196226.9129 | 218029.9032 | 242255.448 269172.72 299080.8 332312 10223
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0 183983.6932 | 204426.3258 | 227140.362 252378.18 280420.2 311578 337536
Cuentas por Pagar Comerciales 2(e),9| 138716.1393 | 154129.0437 | 171254.493 190282.77 211425.3 234917 207625
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 2(e),4| 2023.01874 2247.7986 2497.554 2775.06 3083.4 3426 3446
Otras Cuentas por Pagar 0 43244.53515 | 48049.4835 53388.315 59320.35 65911.5 73235 126465
Ingresos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Provisidn por Beneficios a los Empleados 0 77129.8038 85699.782 95221.98 105802.2 117558 130620 49712
Otras Provisiones 2(k), 11} 7509.26133 8343.6237 9270.693 10300.77 114453 12717 9625
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0 274499.9053 | 304999.8948 | 338888.772 376543.08 418381.2 464868 43584
Otros Pasivos no Financieros 0 0 0 0 0 0 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de Activos 0 739349.5766 | 821499.5295 | 912777.255 1014196.95 1126885.5 1252095 450680
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos paralaVd 0 0
Total Pasivos Corrientes 0 |$ 739,349.58| $ 821,499.53| $ 912,777.26( $1,014,196.95| $1,126,885.50 | $1,252,095.00| $ 450,680.00
0 0
Otros Pasivos Financieros 2(e),100 36907.39647 | 41008.2183 45564.687 50627.43 56252.7 62503 592445
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0 376.73262 418.5918 465.102 516.78 574.2 638 285392
Cuentas por Pagar Comerciales 0 376.73262 418.5918 465.102 516.78 574.2 638 0
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 2(e),4 0 0 0 0 0 0
Otras Cuentas por Pagar 0 0 0 0 0 0 285392
Ingresos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Provision por Beneficios a los Empleados 0 3695.28642 4105.8738 4562.082 5068.98 5632.2 6258 27320
Otras Provisiones 2(k),11| 136669.501 | 151855.0011 | 168727.779 187475.31 208305.9 231451 307974
Pasivos por Impuestos Diferidos m),13({ 252329.3678 | 280365.9642 | 311517.738 346130.82 384589.8 427322 396074
Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente 0 10210.16259 | 11344.6251 12605.139 14005.71 15561.9 17291 72246
Otros Pasivos no Financieros 0 0 0 0 0 0 0
Total Pasivos No Corrientes 0 |$ 440,188 $ 489,098| $ 543,443 | $ 603,825| $ 670,917| $ 745,463| $ 1,681,451
TOTAL PASIVOS 0 | $1,179,538.02| $1,310,597.80| $1,456,219.78 | $1,618,021.98| $1,797,802.20| $1,997,558.00| $2,132,131.00
N 0 0 0 0 0 0
Capital Emitido 12 990659 990659 990659 990659 990659 990659 990659
Primas de Emision 0 0 0 0 0 0 0
Acciones de Inversion 0 0 0 0 0 0 0
Acciones Propias en Cartera 0 0 0 0 0 0 0
Otras Reservas de Capital 12 209871 209871 209871 209871 209871 209871 209667
Resultados Acumulados 12 6024223 5826988 5635720 5446936 5257142 4926476 4435002
Otras Reservas de Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL PATRIMONIO 0 |$ 724753|$ 7,027518| $ 6,836,250 S 6,647,466| $ 6,457,672 $ 6,127,006| $ 5,635,328
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0 | $8,404,291.02| $8,338,115.80| $8,292,469.78| $8,265,487.98 | $8,255,474.20| $8,124,564 $7,767,459

Fuente: Elaboracién propia

LS



58

3..2.6. Supuestos en las cuentas de estado de Situacion Financiera

Escenario Optimista:

En el escenario Optimista, considera el supuesto de incrementar los ingresos de caja a
una tasa de 10% por cada afio de los ejercicios econémicos, en los rubros efectivo(caja),
cuentas por cobrar comerciales, debido a un incremento de los precios del cobre y a
factores externos como son la inflacion del mercado, la fluctuacién del tipo de cambio.
Respecto al rubro de las cuentas por pagar comerciales se ha considerado un decremento
del 10% por cada afio de los ejercicios econdmicos, esto debido a que la empresa esta
en la capacidad de cumplir con sus obligaciones comerciales producto de un incremento
de sus ingresos.

Respecto a las utilidades acumuladas (que incluye el resultado del ejercicio) ha generado
un incremento en las utilidades de cada ejercicio econdmico.

La depreciacion en el activo fijo disminuye en la proyeccion del estado situacion financiera

del 2022 al 2026, utilizando el método lineal con la data del 2019 al 2021.



Tabla 3.5

Escenario Normal

EMPRESA MINERA A TAJO ABIERTO - AREQUIPA

ESTADOS FINANCIEROS | INDIVIDUAL | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2026 | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2020 ( EN MILES DE DOLARES )

CUENTA NOTA 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Activos 0 31/12/2021

0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2(d),3 937680 937680 937680 937680 937680 937680 533730
Otros Activos Financieros 2(e), 10§ (0] 0 0 0 0 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 6] 615443 615443 615443 615443 615443 615443 613004
Cuentas por Cobrar Comerciales (6] 137 137 137 137 137 137 124
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 2(d),4 598873 598873 598873 598873 598873 598873 594409
Otras Cuentas por Cobrar 2(d),5 5793 5793 5793 5793 5793 5793 5540
Anticipos 0 10640 10640 10640 10640 10640 10640 12931
Inventarios 2(g),6 567211 567211 567211 567211 567211 567211 566794
Activos Bioldgicos 0 0 0 0 (6} 0 0
Activos por Impuestos a las Ganancias (6] (0] 0 0 (0] 0 (0]
Otros Activos no Financieros 7 36848 36848 36848 36848 36848 36848 41360
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 (o] (0] 0 (0] (0] 0
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos no Corrientes o ] 2157182 2157182 2157182 2157182 2157182 2157182 1754888
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para | 0 0
Total Activos Corrientes 0 2157182 2157182 2157182 2157182 2157182 2157182 1754888

0 0
Otros Activos Financieros 0 (o]
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 6] 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 517 517 517 517 517 517 1508
Cuentas por Cobrar Comerciales 0] (0] 0 0 0 0 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 (o] (0] 0 0 (0] 0
Otras Cuentas por Cobrar 0] 0 0 (0] 0 0 0
Anticipos (6] 517 517 517 517 517 517 1508
Inventarios 0 323828 323828 323828 323828 323828 323828 301075
Activos Bioldgicos 0 (o] (0] 0 0 (0] (0]
Propiedades de Inversion 0] 0 0 0 (0] 0 0
Propiedades, Plantay Equipo 2(h),8 4722728 4882387 5042046 5201705 5361364 5371534 5495976
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 2(i) 13805 13805 13805 13805 13805 13805 8385
Activos por Impuestos Diferidos 0 (o] (0] 0 0 (0] 0
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0] (0] (0] 0 0 (0] 0
Plusvalia 0 (0] (0] (o] (o] 0
Otros Activos no Financieros 7 257698 257698 257698 257698 257698 257698 205627
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 0 0 0 0 0
Total Activos No Corrientes 0 5318576 5478235 5637894 5797553 5957212 5967382 6012571
TOTAL DE ACTIVOS 0 $ 7475758| $ 7,635417| $ 7,795,076 $ 7,954,735| $ 8,114,394| $ 8,124,564| $ 7,767,459
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Pasivos y Patrimonio 0 0

0 0
Otros Pasivos Financieros 2(e),10 332312 332312 332312 332312 332312 332312 10223
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0 311578 311578 311578 311578 311578 311578 337536
Cuentas por Pagar Comerciales 2(e),9 234917 234917 234917 234917 234917 234917 207625
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 2(e),4 3426 3426 3426 3426 3426 3426 3446
Otras Cuentas por Pagar 0 73235 73235 73235 73235 73235 126465
Ingresos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Provisién por Beneficios a los Empleados 0 130620 130620 130620 130620 130620 130620 49712
Otras Provisiones 2(k),11 12717 12717 12717 12717 12717 12717 9625
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0 464868 464868 464868 464868 464868 464868 43584
Otros Pasivos no Financieros 0 0 0 0 0 0 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de Activos 0 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 450680
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos paralaV 0 0
Total Pasivos Corrientes 0 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 450680

0 0
Otros Pasivos Financieros 2(e),10 62503 62503 62503 62503 62503 62503 592445
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0 638 638 638 638 638 638 285392
Cuentas por Pagar Comerciales 0 638 638 638 638 638 638 0
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 2(e),4 0 0 0 0 0 0
Otras Cuentas por Pagar 0 0 0 0 0 0 285392
Ingresos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Provisidn por Beneficios a los Empleados 0 6258 6258 6258 6258 6258 6258 27320
Otras Provisiones 2(k),11 231451 231451 231451 231451 231451 231451 307974
Pasivos por Impuestos Diferidos m),13( 427322 427322 427322 427322 427322 427322 396074
Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente 0 17291 17291 17291 17291 17291 17291 72246
Otros Pasivos no Financieros 0 0 0 0 0 0 0
Total Pasivos No Corrientes 0 745463 745463 745463 745463 745463 745463 1681451
TOTAL PASIVOS 0 $ 1,997,558| $ 1,997,558| $ 1,997,558| $ 1,997,558| $ 1,997,558| $ 1,997,558] $ 2,132,131

0 0 0 0 0 0 0
Capital Emitido 12 990659 990659 990659 990659 990659 990659 990659
Primas de Emisidn 0 0 0 0 0 0 0
Acciones de Inversién 0 0 0 0 0 0 0
Acciones Propias en Cartera 0 0 0 0 0 0 0
Otras Reservas de Capital 12 209871 209871 209871 209871 209871 209871 209667
Resultados Acumulados 12 4277670 4437329 4596988 4756647 4916306 4926476 4435002
Otras Reservas de Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL PATRIMONIO 0 5478200 5637859 5797518 5957177 6116836 6127006 5635328
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0 S 7475758| $ 7,635417| S 7,795076| $ 7,954,735| S 8,114,394| $ 8,124,564| $ 7,767,459

Fuente: Elaboracion propia
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3.2.7. Supuestos en las cuentas de estado de Situacidn Financiera

Escenario Normal:

En el escenario Normal, se considera mantener todas las cuentas del activo, pasivo y
patrimonio de manera periddica por cada afio de los ejercicios econémicos

Respecto a las utilidades acumuladas (que incluye el resultado del ejercicio) se han
mantenido constante, no habiendo variacion alguna.

La depreciacion en el activo fijo disminuye en la proyeccién del estado situacion financiera

del 2022 al 2026, utilizando el método lineal con la data del 2019 al 2021.



Tabla 3.6

Escenario Pesimista

EMPRESA MINERA A TAJO ABIERTO - AREQUIPA

ESTADOS FINANCIEROS | INDIVIDUAL | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2026 | ANUAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2020 ( EN MILES DE DOLARES )

CUENTA NOTA 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Activos 0 31/12/2021
Activos Corrientes |0

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2(d),3 725558.91 763746.22 803943.39 846256.2 890796 937680 533730
Otros Activos Financieros 2(e), 10 0 0 0 0 0 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 615443 615443 615443 615443 615443 615443 613004
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 137 137 137 137 137 137 124
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 2(d),4 598873 598873 598873 598873 598873 598873 594409
Otras Cuentas por Cobrar 2(d),5 5793 5793 5793 5793 5793 5793 5540
Anticipos 0 10640 10640 10640 10640 10640 10640 12931
Inventarios 2(g),6 567211 567211 567211 567211 567211 567211 566794
Activos Bioldgicos 0 0 0 0 0 0 0
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 0 0 0 0 0 0
Otros Activos no Financieros 7 36848 36848 36848 36848 36848 36848 41360
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 0 0 0 0 0 0
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos no Corrientes o 0 1945060.91 1983248.22 2023445.39 2065758.2 2110298 2157182 1754888
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para | 0 0
Total Activos Corrientes 0 $1,945,060.91 | $1,983,248.22| $2,023,445.39 | $2,065,758.20| $2,110,298.00| $2,157,182.00| $1,754,888.00
[ActivosNo Corrientes [0 0
Otros Activos Financieros 0 0
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 0 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 517 517 517 517 517 517 1508
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 0 0 0 0 0 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 0 0 0 0 0 0
Otras Cuentas por Cobrar 0 0 0 0 0 0 0
Anticipos 0 517 517 517 517 517 517 1508
Inventarios 0 323828 323828 323828 323828 323828 323828 301075
Activos Biolégicos 0 0 0 0 0 0 0
Propiedades de Inversion 0 0 0 0 0 0 0
Propiedades, Plantay Equipo 2(h),8 4722728 4882387 5042046 5201705 5361364 5371534 5495976
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 2(i) 13805 13805 13805 13805 13805 13805 8385
Activos por Impuestos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 0 0 0 0 0 0
Plusvalia 0 0 0 0 0 0
Otros Activos no Financieros 7 257698 257698 257698 257698 257698 257698 205627
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 0 0 0 0 0
Total Activos No Corrientes 0 5318576 5478235 5637894 5797553 5957212 5967382 6012571
TOTAL DE ACTIVOS 0 $7,263,636.91 | $7,461,483.22| $7,661,339.39| $7,863,311.20| $8,067,510.00| $8,124,564.00| $7,767,459.00
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Pasivos y Patrimonio 0 0

0 0
Otros Pasivos Financieros 2(e),10 332312 332312 332312 332312 332312 332312 10223
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0 311578 311578 311578 311578 311578 311578 337536
Cuentas por Pagar Comerciales 2(e),9 234917 234917 234917 234917 234917 234917 207625
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 2(e),4 3426 3426 3426 3426 3426 3426 3446
Otras Cuentas por Pagar 0 73235 73235 73235 73235 73235 126465
Ingresos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Provision por Beneficios alos Empleados 0 130620 130620 130620 130620 130620 130620 49712
Otras Provisiones 2(k),11] 12717 12717 12717 12717 12717 12717 9625
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0 464368 464868 464368 464868 464368 464368 43584
Otros Pasivos no Financieros 0 0 0 0 0 0 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de Activos 0 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 450680
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos paralaVd 0 0
Total Pasivos Corrientes 0 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 1252095 450680

0 0
Otros Pasivos Financieros 2(e),10 62503 62503 62503 62503 62503 62503 592445
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0 638 638 638 638 638 638 285392
Cuentas por Pagar Comerciales 0 638 638 638 638 638 638 0
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 2(e),4 0 0 0] 0 0 0
Otras Cuentas por Pagar 0 0] 0 0 0 0] 285392
Ingresos Diferidos 0 0 0 0 0 0 0
Provision por Beneficios alos Empleados 0 6258 6258 6258 6258 6258 6258 27320
Otras Provisiones 2(k), 11 231451 231451 231451 231451 231451 231451 307974
Pasivos por Impuestos Diferidos m),13( 427322 427322 427322 427322 427322 427322 396074
Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente 0 17291 17291 17291 17291 17291 17291 72246
Otros Pasivos no Financieros 0 0 0 0 0 0 0
Total Pasivos No Corrientes 0 745463 745463 745463 745463 745463 745463 1681451
TOTAL PASIVOS 0 |S 1,997558| $ 1,997,558 $ 1,997,558| $ 1,997,558 $ 1,997,558| S 1,997,558 $ 2,132,131

0 0 0 0 0 0 0
Capital Emitido 12 990659 990659 990659 990659 990659 990659 990659
Primas de Emisién 0 0 0 0 0 0 0
Acciones de Inversion 0 0 0 0 0 0 0
Acciones Propias en Cartera 0 0] 0 0 0 0] 0
Otras Reservas de Capital 12 209871 209871 209871 209871 209871 209871 209667
Resultados Acumulados 12 4065549 4263395 4463251 4665223 4869422 4926476 4435002
Otras Reservas de Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL PATRIMONIO 0 5266079 5463925 5663781 5865753 6069952 6127006 5635328
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0 |S 7263637| S 7,461,483| S 7,661,339| S 7,863311] $ 8,067,510| $ 8,124564| $ 7,767,459

Fuente: Elaboracién propia
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3.2.8. Supuestos en las cuentas de estado de Situacidn Financiera

Escenario Pesimista:

— En el escenario Pesimista, hemos considerado disminuir en los ingresos en un 5% por
cada afio de los ejercicios econdmicos, en los rubros efectivo(caja), factores externos

como son la inflacion del mercado, la fluctuacion del tipo de cambio.

— Respecto a los otros rubros de activo no corriente, Pasivo y Patrimonio se han mantenido

constantes en los ejercicios econémicos.

— Respecto a las utilidades acumuladas (que incluye el resultado del ejercicio) se han

mantenido constantes en los ejercicios econémico del 2022 al 2026.

— Ladepreciacion en el activo fijo disminuye en la proyeccion del estado situacion financiera

del 2022 al 2026, utilizando el método lineal con la data del 2019 al 2021.
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3.2.9. Proyeccion del Estado de Flujo de Caja
Tabla 3.7

Escenario Optimista

2,01 2,02 2,03 2,024 2,025 2,026

VENTAS $ 4199448| S 4619393|$  5081332|¢  5589465|S  6148412[$ 6763253
VENTAS AL CONTADO $ 3569531 (S 3926484|$  4319132|$  475L045|S  5226150|$ 5,748,765
VENTAS AL CREDITO $ 629917 $ 495622 | $ 545,184 | $ 599,702 | $ 659,672
TOTAL INGRESOS $ 3569531 4556401 § 4814754 $ 5296229 § 5825852 § 6408437
GASTOS

MATERIAS PRIMAS $ 209724 ¢ 230969 |$ 2540666 S 2794733|S  3074206|$ 3381626
MANO DE OBRA S 41,994 | $ 46,194 | $ 50813 | $ 55,895 | $ 61,484 | $ 67,633
PAGO UTILIDADES $ 7700| $ 6,944 | $ 6,249 $ 5,62 | $ 5,062 | $ 4556
GASTOS VARIOS $ 419945 | $ 161939 § 508133 | 558,947 | $ 614,341 $ 676,325
TOTAL EGRESO $ 2569363 § 284774 S 3105862 § 3415198 § 3755503 § 4,130,140
UTILIDADANTESDELR. | $ 1000168 | $  173L627($  1708892|¢  1881,031|$  2070259|S 2278297
IMP A LA RENTA $ 519488 § 512,668 | § 564,309 | 621,078 $ 683,489
UTILIDAD DESPUES DELR. pboracidmmpeepfa 1212139 $ 1196225 § 1316722 & 1449181|$ 1,594,808
SALDO INICIAL $ 533730 § 1533898 S 2746037 S 3942261 $  5258983|$ 6,708,165

Fuente: Elaboracién propia

a. Las ventas al contado representan el 85% de las ventas.
b. Las ventas al crédito representan el 15% de ventas.

c. En materias primas representan el 50% de ventas.

d. Gastos varios un 10% de las ventas.

e. Impuesto a la Renta se consider6 30%



Tabla 3.8

Escenario Normal
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2,021 2,022 2,023 2,024 2,025 2,026

VENTAS 5 4,199,448 | 4,199,448| $ 4,199,448 5 4,199,448| $ 4,199,448 5 4,199,443
VENTAS AL CONTADO $ 3,569,531 | § 3,569,531 S 3,569,531 3,569,531 S 3,569,531 3,569,531
VENTAS AL CREDITO 5 629917 $ 495622 | S 545,184 | $ 599,702 | $ 659,672
TOTAL INGRESOS S 3,569,531 5 4199448 § 4,065,152 S 4114715 § 4,169,233 | 5 4,229,203
GASTOS

MATERIAS PRIMAS $ 2,099,724 § 2,099,724 § 2,099,724 5 2,099,724 § 2,099,724 5 2,099,724
MANO DE OBRA S 4199 § 4199 | § 4199 | § 4199 | § 4199 | § 41,99
PAGO UTILIDADES S 7,700 | $ 6,944 | S 6,249 S 5624 S 5062| S 4,556
GASTOS VARIOS $ 419945| § 419945 | § 419945 | § 419945 § 419945 | § 419,945
TOTAL EGRESOS $ 2,569,363 5 2,568,607 $ 2567912 $ 2,567,287 $ 2,566,725 | $ 2,566,219
UTILIDAD ANTES DE I.R. $ 1,000,168 | $ 1,630,841 1,497,240 1547427 S 1,602,508 | § 1,662,984
IMPALARENTA 5 489,252 | $ 9172 S 464,228 | $ 480,752 | § 498,395
UTILIDAD DESPUESDEIR. | S 1,000,168 5 1,141,589 5 1,048,068 S 1,083,199 5 1,121,755 | § 1,164,089
SALDO INICIAL $ 533,730 S 1,533,898 5 2675486 5 3723554 5 4,806,753 | 5 5,928,508
FLUJO DE CAJA $ 1,533,808 $ 2,675,486 $ 3,723,554 § 4,806,753 $ 5,928,508 | $ 7,092,597

Fuente: Elaboracién propia

a. Las ventas al contado representan el 85% de las ventas.

b. Las ventas al crédito representan el 15% de ventas.

c. En materias primas representan el 50% de ventas.

d. Gastos varios un 10% de las ventas.

e. Impuesto a la Renta se considerd 30%




Tabla 3.9
Escenario Pesimista

2,021 2,022 2,023 2,024 2,025 2,026
VENTAS $ 4,199,448| $ 3,989,476 | $ 3,790,002 | $ 3,600,502 | $ 3,420,477| $ 3,249,453
VENTAS AL CONTADO $ 3,569,531 $ 3,391,054 | $ 3,221,502 | $ 3,060,426 | $ 2,907,405 | $ 2,762,035
VENTAS AL CREDITO $ 629,917 $ 495,622| § 545,184 | $ 599,702 $ 659,672
TOTAL INGRESOS $ 3569531 & 4020971 § 3,717,123 § 3,605,610 $ 3,507,107| $ 3,421,707
GASTOS
MATERIAS PRIMAS $ 2,099,724/ § 1,994,738 $ 1,895,001 | $ 1,800,251| $ 1,710,238 $ 1,624,726
MANO DE OBRA $ 41,994 $ 39,895( $ 37,900| $ 36,005 $ 34,205| $ 32,495
PAGO UTILIDADES $ 7700| S 6,944 S 6,249] S 5,624 $ 5,062 $ 4,556
GASTOS VARIOS $ 419,945 $ 398,948 | $ 379,000( $ 360,050 | $ 342,048 $ 324,945
TOTAL EGRESOS $ 2,569,363 $ 2,440,524 $ 2318150 §$ 2,201,930 $ 2,091,553 § 1,986,722
UTILIDADANTESDEIR. | S 1,000,168 | S 1,580,447 | $ 1,398,973 $ 1,403,680 | $ 1,415,554 | $ 1,434,985
IMP A LA RENTA $ 474134 § 419692 $ 421,104| § 24666 S 430,495
UTILIDAD DESPUES DELR. | $ 1,000,168 $ 1,106,313 § 979,281 $ 982,576 $ 990,888  § 1,004,489
SALDO INICIAL $ 533,730 S 1,533,898 $ 2,640,211 $ 3,619,492 §$ 4,602,068 $ 5,592,956

Fuente: Elaboracién propia

a. Las ventas al contado representan el 85% de las ventas.

b. Las ventas al crédito representan el 15% de ventas.
c. En materias primas representan el 50% de ventas.
d. Gastos varios un 10% de las ventas.

e. Impuesto a la Renta se considero 30%
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3.2.10. Ratios Financieros

3.2.10.1. Aplicados al Estado de Situacion Financiera.

Tabla 3.10

Ratios de liquidez
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LIQUIDEZ
RATIO CORRIENTE

RATIO PRUEBA ACIDA
CAPITAL DE TRABAJO NETO

2026 2025 2024 2023 2022 2021
4.179 3.486 2.913 2.437 2.043 1.723
3.732 3.084 2.550 2.111 1.750 1.464
0.348 0.332 0.312 0.287 0.223 0.216

Fuente: Elaboracion propia

Ratio Corriente: Es decir por cada délar de deuda la empresa tiene 4.18 dolar para pagarla.

Tener en cuenta mayor a 1 significa mayor capacidad de pago.

Ratio Prueba Acida: De acuerdo a este indicador financiero, nos muestra una estabilidad

financiera para cubrir sus obligaciones financieras a corto plazo.

Tabla 3.11

Ratio de Gestion

GESTION 2026 2025 2024 2023 2022 2021
ROTACION Cuentas X Cobrar 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
ROTACION Cuentas X Pagar 36.07 41.28 34.72 39.74 45.48 52.05
ROTACION DE INVENTARIO 47.63 49.06 68.75 70.81 72.94 73.59

Fuente: Elaboracioén propia

Rotacion cuentas por cobrar: Indica el nimero de veces en que, en promedio, han sido

renovadas las cuentas por cobrar.

Tabla 3.12

Rotacién de Endeudamiento

ENDEUDAMIENTO

2026

2025

2024

2023

2022

2021

TOTAL PASIVO/ TOTAL ACTIVO

0.13

0.15

0.17

0.19

0.22

0.25

Fuente: Elaboracion propia
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Este indicador nos muestra que la empresa tiene un nivel relativamente bajo de
dependencia de terceros en relacion al promedio, lo cual otorga una flexibilidad para que la

empresa pueda seguir endeudadndose mediante terceros.

Tabla 3.13

Rentabilidad

RENTABILIDAD 2026 2025 2024 2023 2022 2021
MARGEN BRUTO 63.06% 60.55% 57.87% 55.01% 51.95% 48.68%
MARGEN OPERATIVO 61.04% 58.39% 55.56% 52.54% 49.32% 45.87%
MARGEN NETO 48.44% 44.93% 41.19% 37.20% 32.93% 28.37%
ROA 45.60% 40.67% 36.02% 31.65% 27.56% 23.71%
ROE 52.43% 47.76% 43.34% 39.16% 35.22% 31.44%

Fuente: Elaboracién propia

Margen Neto: Mide el porcentaje que esta quedando a los propietarios por operar la empresa.

ROA: Nos indica que por cada ddlar invertido en activos se ha producido un rendimiento de
16.58%.

ROE: Esta ratio nos muestra la rentabilidad aproximadamente que obtuvieron los accionistas

en las inversiones realizadas en la empresa, lo cual se muestra en una tasa del 21.37%.

Tabla 3.14

Ratios de Solvencia

SOLVENCIA 2026 2025 2024 2023 2022 2021

RAZON DE DEUDA 13.03% 14.85% 16.89% 19.18% 21.75% 24.59%
RAZON DE DEUDA A CORTO PLAZO 8.17% 9.31% 10.59% 12.02% 13.63% 15.41%
RAZON DE DEUDA A LARGO PLAZO 4.86% 5.54% 10.59% 7.16% 8.12% 9.18%

COBERTURA DE INTERESES 113.05 101.26 90.22 79.89 70.21 61.15

Fuente: Elaboracion propia

Escenario Normal
Tabla 3.15

Ratios de Liquidez

LIQUIDEZ 2026 2025 2024 2023 2022 2021
RATIO CORRIENTE 1.72 1.72 1.72 1.72 1.72 1.72
RATIO PRUEBA ACIDA 1.46 1.46 1.46 1.46 1.46 1.46
CAPITAL DE TRABAJO NETO 0.22 0.22 0.22 0.22 0.22 0.22

Fuente: Elaboracion propia



Ratio Corriente: Es decir por cada ddlar de deuda la empresa tiene 2.02 délar para

pagarla. Tener en cuenta mayor a 1 significa mayor capacidad de pago.

Ratio Prueba Acida: De acuerdo a este indicador financiero, nos muestra una estabilidad

financiera para cubrir sus obligaciones financieras a corto plazo.

Tabla 3.16

Ratio de Gestidn

GESTION 2026 2025 2024 2023 2022 2021
ROTACION Cuentas X Cobrar 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
ROTACION Cuentas X Pagar 44.90 46.24 47.63 49.06 50.53 52.05
ROTACION DE INVENTARIO 46.66 48.06 49.50 50.99 52.52 54.09

Fuente: Elaboracion propia

Rotacion Cuentas por cobrar: Indica el nimero de veces en que, en promedio, han sido

renovadas las cuentas por cobrar.

Tabla 3.17

Ratios de Endeudamiento

ENDEUDAMIENTO

2026

2025

2024

2023

2022

2021

TOTAL PASIVO/ TOTAL ACTIVO

0.25

0.25

0.25

0.25

0.25

0.25

Fuente: Elaboracién propia

Este indicador nos muestra que la empresa tiene un nivel relativamente bajo de

dependencia de terceros en relacién al promedio, lo cual otorga una flexibilidad para que la

empresa pueda seguir endeuddndose mediante terceros.

Tabla 3.18

Ratios de Rentabilidad

RENTABILIDAD 2026 2025 2024 2023 2022 2021

MARGEN BRUTO 40.51% | 42.24% 43.92% 45.56% 47.14% 48.68%
MARGEN OPERATIVO 37.25% 39.08% 40.85% 42.58% 44.25% 45.87%
MARGEN NETO 16.96% 19.38% 21.73% 24.01% 26.22% 28.37%
ROA 19.25% 20.20% 21.12% 22.01% 22.87% 23.71%
ROE 25.53% 26.78% 28.00% 29.18% 30.33% 31.44%

Fuente: Elaboracién propia




Tabla 3.19

Ratios de Solvencia
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SOLVENCIA 2026 2025 2024 2023 2022 2021
RAZON DE DEUDA 24.59% 24.59% 24.59% 24.59% 24.59% 24.59%
RAZON DE DEUDA A CORTO PLAZO 15.41% 15.41% 15.41% 15.41% 15.41% 15.41%
RAZON DE DEUDA A LARGO PLAZO 9.18% 9.18% 9.18% 9.18% 9.18% 9.18%
COBERTURA DE INTERESES 42.84 46.29 49.84 53.50 57.27 61.15
Fuente: Elaboracion propia

Escenario Pesimista

Tabla 3.20

Ratio de Liquidez

LIQUIDEZ 2026 2025 2024 2023 2022 2021
RATIO CORRIENTE 1.55 1.58 1.62 1.65 1.69 1.72
RATIO PRUEBA ACIDA 1.55 1.13 1.16 1.20 1.23 1.27
CAPITAL DE TRABAJO NETO 0.213 0.214 0.214 0.215 0.215 0.216
Fuente: Elaboracién propia

Tabla 3.21

Ratio de Gestion

GESTION 2026 2025 2024 2023 2022 2021
ROTACION Cuentas X Cobrar 0.057 0.054 0.052 0.049 0.047 0.044
ROTACION Cuentas X Pagar 44,90 46.24 47.63 49.06 50.53 52.05
ROTACION DE INVENTARIO 46.66 48.06 49.50 50.99 52.52 54.09
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 3.22

Ratio de Endeudamiento

ENDEUDAMIENTO 2026 2025 2024 2023 2022 2021
TOTAL PASIVO/ TOTAL ACTIVO 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25

Fuente: Elaboracion propia




Tabla 3.23

Ratio de Rentabilidad
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RENTABILIDAD 2026 2025 2024 2023 2022 2021
MARGEN BRUTO 23.12% 29.09% 34.59% 39.67% 44.36% 48.68%
MARGEN OPERATIVO 18.91% 25.20% 31.01% 36.37% 41.31% 45.87%
MARGEN NETO -7.32% 1.02% 8.71% 15.80% 22.34% 28.37%
ROA 7.76% 10.84% 13.97% 17.16% 20.40% 23.71%
ROE 10.39% 14.48% 18.63% 22.84% 27.11% 31.44%
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 3.24

Ratio de Solvencia

SOLVENCIA 2026 2025 2024 2023 2022 2021
RAZON DE DEUDA 25.25% | 25.12% 25.00% 24.87% 24.73% 24.59%
RAZON DE DEUDA A CORTO PLAZO 15.82% 15.75% 15.67% 15.59% 15.50% 15.41%
RAZON DE DEUDA A LARGO PLAZO 9.42% 9.38% 9.33% 9.28% 9.23% 9.18%
COBERTURA DE INTERESES 16.82 24.32 31.50 41.25 50.80 61.15

Fuente: Elaboracién propia

3.2.11. Tablas de preguntas

1.- ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de liquidez proporcionan informacién sustantiva

para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?

Tabla 3.25

Los Indicadores de liquidez vs Decisiones Financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 2 4
Indiferente 3 6
De Acuerdo 15 30
Totalmete de Acuerdo 30 60
50 100

Fuente: Elaboracion propia
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éEsta de acuerdo que los Indicadores de liquidez proporciona informacién sustantiva
para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?

yd
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En Desacuerdo Indiferente De Acuerdo Totalmete de
Acuerdo

Figura 3.1. Los Indicadores de liquidez vs Decisiones Financieras de la empresa

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 60% estan totalmente de acuerdo,
el 30% de acuerdo, el 6% indiferente y el 4% en desacuerdo, los indicadores de liquidez
proporcionan informe sustancial para la toma de decision en la gestion financiera de la

empresa Minera.

2.- ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de Solvencia proporciona informacién sustantiva
para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?
Tabla 3.26

Los Indicadores de Solvencia vs Decisiones Financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 3 6
Indiferente 3 6
De Acuerdo 15 30
Totalmete de Acuerdo 29 58
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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¢Esta de acuerdo que los Indicadores de Solvencia proporciona informacion sustantiva
para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?
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En Desacuerdo Indiferente De Acuerdo Totalmete de
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Figura 3.2. Los Indicadores de Solvencia vs Decisiones Financieras de la empresa

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 58% estan totalmente de acuerdo,
el 30% de acuerdo, el 6% indiferente y el 6% en desacuerdo, los indicadores de solvencia
proporcionan informe sustancial para la toma de decision en la gestion financiera de la

empresa Minera.

3.- ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de Gestion proporcionan informacion sustantiva
para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?
Tabla 3.27

Los Indicadores de Gestion vs Decisiones Financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 4 8
Indiferente 3 6
De Acuerdo 15 30
Totalmete de Acuerdo 28 56
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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éEsta de acuerdo que los Indicadores de Gestion proporciona informacion sustantiva
para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?
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En Desacuerdo Indiferente De Acuerdo Totalmete de
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Figura 3.3. Los Indicadores de Gestion vs Decisiones Financieras de la empresa

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 56% estan totalmente de acuerdo,
el 30% de acuerdo, el 6% indiferente y el 8% en desacuerdo, los indicadores de Gestion
proporcionan informe sustancial para la toma de decisiébn en la gestién financiera de la

empresa Minera.

4.- ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de cobertura proporcionan informacion sustantiva

para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?

Tabla 3.28

Los Indicadores de cobertura vs Decisiones Financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 3 6
Indiferente 5 10
De Acuerdo 15 30
Totalmete de Acuerdo 27 54
50 100

Fuente: Elaboracion propia
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¢Esta de acuerdo que los Indicadores de cobertura proporciona informacién sustantiva
para las decisiones de la Gestion Financiera de la empresa minera?
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Figura 3.4. Los Indicadores de cobertura vs Decisiones Financieras de la empresa

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 54% estan totalmente de acuerdo,
el 30% de acuerdo, el 10% indiferente y el 6% en desacuerdo, los indicadores de Cobertura
proporcionan informe sustancial para la toma de decisiébn en la gestién financiera de la

empresa Minera.

5.- ¢ Esta de acuerdo que las cuentas del activo corriente y no corriente proporciona
informacion a la gerencia financiera para la proyeccién del Balance General?
Tabla 3.29

Las cuentas del activo corriente vs Decisiones Financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 2 4
Indiferente 4 8
De Acuerdo 20 40
Totalmete de Acuerdo 24 48
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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¢ Esta de acuerdo que las cuentas del activo corriente y no corriente proporciona
informacidn a la gerencia financiera para la proyeccion del Balance General ?

50 7
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35 A
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En Desacuerdo Indiferente De Acuerdo Totalmete de
Acuerdo

Figura 3.5. Las cuentas del activo corriente vs Decisiones Financieras de la empresa
Fuente: Elaboracion propia

Interpretacién: De acuerdo en los encuestados, el 48% estan totalmente de acuerdo,
el 40% de acuerdo, el 8% indiferente y el 4% en desacuerdo, las cuentas del activo corriente
y no corriente proporcionan informe sustancial para la toma de decisién en la gestion

financiera de la empresa Minera.

6.- ¢ Esta de acuerdo que las cuentas del pasivo corriente y no corriente proporciona
informacion a la gerencia financiera para la proyeccién del Balance General?
Tabla 3.30

Las cuentas del pasivo corriente y no corriente vs Decisiones Financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 2 4
Indiferente 6 12
De Acuerdo 13 26
Totalmete de Acuerdo 29 58
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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¢ Esta de acuerdo que las cuentas del pasivo corriente y no corriente proporciona
informacidn a la gerencia financiera para la proyeccion del Balance General ?

60 7
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En Desacuerdo Indiferente De Acuerdo Totalmete de
Acuerdo

Figura 3.6. Las cuentas del pasivo corriente y no corriente vs Decisiones Financieras de la
empresa

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 58% estan totalmente de acuerdo,
el 26% de acuerdo, el 12% indiferente y el 4% en desacuerdo, las cuentas del pasivo corriente
y no corriente proporcionan informe sustancial para la toma de decision en la gestion

financiera de la empresa Minera.

7.- ¢ Esta de acuerdo que las cuentas del patrimonio proporcionan informacién a la gerencia
financiera para la proyeccion del Balance General?
Tabla 3.31

Cuentas del patrimonio vs decisiones financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 1 2
Indiferente 4 8
De Acuerdo 14 28
Totalmete de Acuerdo 31 62
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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¢ Esta de acuerdo que las cuentas del patrimonio proporciona informacion a la gerencia
financiera para la proyeccion del Balance General ?
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Figura 3. 7. Cuentas del patrimonio vs decisiones financieras de la empresa

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 62% estan totalmente de acuerdo,
el 28% de acuerdo, el 8% indiferente y el 2% en desacuerdo, las cuentas del patrimonio
proporcionan informe sustancial para la toma de decision en la gestién financiera de la

empresa Minera.

8.- ¢ Esta de acuerdo que las Ventas proporciona informacion a la gerencia financiera para
la proyeccién del Estado de Resultados?
Tabla 3.32

Las Ventas vs decisiones financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 2 4
Indiferente 2 4
De Acuerdo 19 38
Totalmete de Acuerdo 27 54
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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¢ Esta de acuerdo que las Ventas proporciona informacion a la gerencia financiera
para la proyeccion del Estado de Resultados ?
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Figura 3.8. Las Ventas vs decisiones financieras de la empresa

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacién: De acuerdo en los encuestados, el 54% estan totalmente de acuerdo,
el 38% de acuerdo, el 4% indiferente y el 4% en desacuerdo, las Ventas proporcionan

informe sustancial para la toma de decisién en la gestién financiera de la empresa Minera.

9.- ¢ Esta de acuerdo que el Costo de Ventas proporciona informacioén a la gerencia
financiera para la proyeccion del Estado de Resultados?
Tabla 3.33

Costo de Ventas vs decisiones financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 2 4
Indiferente 3 6
De Acuerdo 12 24
Totalmete de Acuerdo 33 66
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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¢ Esta de acuerdo que el Costo de Ventas proporciona informacion a la gerencia
financiera para la proyeccion del Estado de Resultados ?
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Figura 3.9. Costo de Ventas vs decisiones financieras de la empresa

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 66% estan totalmente de acuerdo,
el 24% de acuerdo, el 6% indiferente y el 4% en desacuerdo, Costo de Ventas proporcionan

informe sustancial para la toma de decisién en la gestién financiera de la empresa Minera.

10.- ¢ Esta de acuerdo que los Gastos Operativos proporcionan informacién a la gerencia
financiera para la proyeccion del Estado de Resultados?
Tabla 3.34

Los Gastos Operativos vs decisiones financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 2 4
Indiferente 1 2
De Acuerdo 13 26
Totalmete de Acuerdo 34 68
50 100

Fuente: Elaboracién propia
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¢ Esta de acuerdo que los Gastos Operativos proporciona informacion a la gerencia
financiera para la proyeccion del Estado de Resultados ?
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Figura 3.10. Los Gastos Operativos vs decisiones financieras de la empresa

Fuente: Elaboracién propia
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Interpretaciéon: De acuerdo en los encuestados, el 68% estan totalmente de acuerdo,

el 26% de acuerdo, el 2% indiferente y el 4% en desacuerdo, los Gastos Operativos

proporcionan informe sustancial para la toma de decision en la gestion financiera de la

empresa Minera.

11.- ¢ Esta de acuerdo que la utilidad neta proporciona informacién a la gerencia financiera

para la proyeccién del Estado de Resultados?

Tabla 3.35

La utilidad neta vs decisiones financieras de la empresa

Frecuencia | Porcentaje
En Desacuerdo 2 4
Indiferente 2 4
De Acuerdo 9 18
Totalmete de Acuerdo 37 74
50 100

Fuente: Elaboracion propia
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¢ Esta de acuerdo que la utilidad neta proporciona informacion a la gerencia
financiera para la proyeccion del Estado de Resultados ?
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Figura 3.11. La utilidad neta vs decisiones financieras de la empresa

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion: De acuerdo en los encuestados, el 74% estan totalmente de acuerdo,
el 18% de acuerdo, el 4% indiferente y el 4% en desacuerdo, la utilidad neta proporciona

informe sustancial para la toma de decision en la gestion financiera de la empresa Minera.



Tabla 3.36

Cuadro de Operacionalizacién de Variables
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Varlabl_e Definicion Dimensiones Indicadores item Esca_la'ge
Independiente medicion
X: Gestion La Gestion financiera | Liquidez X11l=Indicadore 1 Ordinal
Financiera de se encarga de c6mo s de Liquidez
la Empresa y para qué se va a
Minera obtener, usar y Solvencia X12= 2 Ordinal
supervisar los fondos Indicadores de
orientados a la solvencia
mayor rentabilidad
posible de la Gestion X13= 3 Ordinal
empresa minera Indicadores de
https://economipedia. gestion
com/definiciones/ges
tion-financiera.html Cobertura X14= 4 Ordinal
Indicadores de
cobertura
ven ol Definicién Dimensiones Indicadores ftem | EScalade
Dependiente medicidn
Y= Proyeccién | Son informes que Balance Activo 5 Ordinal
de los Estados | utilizan las empresas | general Pasivo 6 Ordinal
Financieros mineras para dar a Patrimonio 7 Ordinal
conocer su situacion | Estado Ventas 8 Ordinal
futura a nivel de Costo de ventas 9 Ordinal
econémico y resultados Gastos 10 Ordinal
financiero operativos
Utilidad neta 11 Ordinal
TOTAL 11 items

Fuente: Elaboracion propia

3.2.12. Valorizacién de la Empresa

Para encontrar el valor de la empresa minera se utilizard el METODO DE FLUJOS

DESCONTADOS, donde se determinara el flujo de caja libre y el WACC para determinar el

valor de la empresa, asi como el valor por accion.

Valor de empresa =

Con una inversion (I,) , seria asi:

Valor de empresa = —Io +

FCFF1__ FCFF2__ _ FCFF3 FCFFn
(1+WACC)L " (1+WACC)? ' (1+WACC)® ™" (1 + WACC)"
FCFF1__  FCFF2__ _ FCFF3 FCFFn
(1+WACC)T ' (14 WACC)? ' (1+WACC)3 ™™ (1+ WACC)"


https://economipedia.com/definiciones/gestion-financiera.html
https://economipedia.com/definiciones/gestion-financiera.html
https://economipedia.com/definiciones/gestion-financiera.html
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3.2.12.1 Estructura del capital. La deuda(D) se utiliza los datos del estado de
situacion financiera de los afios 2020 y 2021.
Tabla 3.37

Cuadro de Deuda de los Estados de Situacion Financiera

DEUDA 2020 2021

Pasivo Corriente S 450,680 | S 1,252,095
Pasivo no Corriente S 1,681,451 | S 745,463
Pasivo Total S 2,132,131 | $ 1,997,558

Fuente: Elaboracion propia

Con respecto al patrimonio (E) no se usa los datos del Estado de Situacion
Financiera sino el precio de la accidon promedio anual de los afios 2020 y 2021, asi como el

namero de acciones de la empresa minera.

Tabla 3.38

Cuadro del Patrimonio

Anos 2020 2021

Precio por accién S 20,92 | S 21,72
Numero de acciones 350056 012 350056012
PATRIMONIO S 7,323,171.77 | $ 7,601,746.35

Fuente: Elaboracion propia

Se determina la estructura del capital para poder calcular el WACC.

Tabla 3.39

Cuadro de la Estructura del Capital

Estructura del capital

Aios 2020 2021
D/ D+E 0.23 0.21
E/D+E 0.77 0.79
D/E 0.29 0.26

Fuente: Elaboracion propia
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3.2.12.2 Calculo de la beta (3). Hay varias formas de determinar el 3, pero cuando
una empresa cotiza en la bolsa de valores, especificamente en BVL, entonces la forma para
encontrar ese valor es encontrar los precios de las acciones de los ultimos 10 afios de la
empresa minera y hallar su retorno (precio ultimo de la accién entre el precio anterior,
menos 1) y el mismo procedimiento para S&P 500 de los ultimos 10 afios.

Se determinara la covarianza con respecto a los retornos entre la empresa minera 'y
el S&P 500, para luego dividirlo entre la varianza del S&P 500 y asi estariamos

determinando el valor de la beta; una parte de las tablas se detalla en el Anexo 5.

_ Covarianza( Empresa minera; S&P 500)
B Varianza (S&P 500)

Tabla 3.40

Cuadro para determinar el Beta

COVARIANZA (Empresa; S&P 500) 1.2033E-05
Varianza(S&P 500) 0.0001176
B 0.1023

Fuente: Elaboracion propia

3.2.12.3 Costo del patrimonio (K,.). Para determinar el K, ; se necesita determinar
varias variables como la tasa de riesgo del mercado (R,,), la tasa del activo libre de riesgo
(Ry),, el riesgo pais (RP) y la beta() que se determino anteriormente. Se utiliza la siguiente
formula para determinar el K.

K,=Rs+ B*(Ry—Ry) + RP
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3.2.12.3.1 Tasa de rendimiento de mercado (R,;,). De la pagina de “Historial Returns
on stocks Bonds and Bills 1928 — 2021” , en la columna de S&P 500 ( Includes Dividends) se
promedio el riesgo de mercado del 2000 al 2021. Las tablas se encuentran en el Anexo 6.

R,,= 16.5824%
3.2.12.3.2 Tasa de activo libre de riesgo (Ry). De la pagina de "Historial Returns on
stocks Bonds and Bills 1928 — 2021”, en la columna de ( 3- month T. Bill) se promedié la tasa

del activo libre de riesgo riesgo del 2000 al 2021. Las tablas se encuentran en el Anexo 7.

R;= 1.4659%

3.2.12.3.3 Tasa de riesgo pais (RP). Para encontrar esta variable se ingreso a la
pagina de “Global Diversified Subindices” — EMBI donde el riesgo pais Peru, cuyos datos se
encuentran en el Anexo 8:

RP =1.96079%
Al tener todas las variables se procede a calcular el costo de patrimonio.

Tabla 3.41

Cuadro para hallar el costo del Patrimonio

Rm 16.5824%
Rf 1.4659%
RP 1.9608%
B 0.1023
Ke 4.9729%

Fuente: Elaboracion propia

3.2.12.4 Costo de Deuda (K,;). Para la tasa de deuda se buscard en la
Superintendencia de Banca y Seguros y AFP el TAMEX. el cuadro se encuentra en el anexo
9.
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3.2.12.5 Calculando el WACC (Costo de capital promedio ponderado). Para poder
determinar la valorizacion de la empresa minera, es necesario encontrar el valor del WACC,
para ello se tuvo que calcular varios parAmetros y conocer el impuesto a la renta, a

continuacion, se muestra la formula y los datos.

WACC = K,

+Ky+(1—1t)=

D+E D+E

Donde t = Impuesto a la renta =29.5%
WACC = 4.97% * 0.79 + 9.08% * (1 — 29.5%) * 0.21

WACC =5.2701%

3.2.12.6 Determinacion del Flujo de Caja Libre de la empresa (Free cash Flow to
the firm- FCFF) y el valor de la empresa. Al aplicar el uso del Método de flujos descontados
para encontrar el valor de una empresa cualesquiera, se debe hallar el flujo de caja libre
(FCFF), donde se debe usar datos del Estado de Situacion Financiera y del Estado de
Resultados.

FCFF = EBIT = (1 — t) + Depreciacion + Ak de W + A CAPEX

Se recolecta del Estado de Situacién Financiera de los afios 2019, 2020 y 2021, las

cuentas del activo corriente, pasivos corrientes y activos fijos.
Y estas son las variables que se usaran para hallar el FCFF.

- En los estados de resultados se busca las utilidades o ganancias Operativas que

serian el EBIT.
- El t es la tasa de impuesto a la Renta es igual a 29,5%.

- Depreciacion son las variaciones de las depreciaciones acumuladas entre dos

anos.

- A k de W son la variacion del capital de trabajo.
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- A CAPEX : Es la diferencia entre los activos fijos de dos afios contiguos.

El valor de la empresa se determina usando el VAN (Valor actual neto) junto con el

costo de capital (WACC).

3.2.12.6.1 Escenario Optimista

Tabla 3.42

Tabla de datos para hallar FCFF

Cuentas a usar 2019 2020 2021

Activos corrientes $1,614,928( S 1,754,888 S 2,157,182
Pasivos corrientes $420,786| S 450,680 S 1,252,095
Activo fijo Neto $5,690,851| $ 5,495,976 S 5,371,534
Depreciacion S 194,875 S 124,442
Capital de Trabajo $1,194,142| $ 1,304,208 S 905,087
Variacion del K de Trabajo -$110,066 | $ 399,121
Variacion del CAPEX $194,875| S 124,442

Fuente: Elaboracion propia

Para la proyeccioén de los flujos se usa una g= 10% para un escenario optimo.

[ 2020 2021

2022 2023

2024

2025 2026

[FCFF $  702,212.36  $ 2,006,091.62 $ 2,206,700.78 $ 2,427,370.86 $ 2,670,107.95 $2,937,118.74 $ 3,230,830.61
WACC =5.2701%
Valor de la Empresa (En miles) $11,466,258.10
3.2.12.6.2 Escenario Normal
Tabla 3.43
Tabla de datos para hallar FCFF
Cuentas a usar 2019 2020 2021
Activos corrientes $1,614,928( S 1,754,888 | S 2,157,182
Pasivos corrientes $420,786| S 450,680 | $ 1,252,095
Activo fijo Neto $5,690,851( S 5,495,976 | S 5,371,534
Depreciacion $194,875( S 124,442
Parametros 2019 2020 2021
Capital de Trabajo $1,194,142| S 1,304,208 | S 905,087
Variacién del K de Trabajo -$110,066 | S 399,121
Variacion del CAPEX $194,875( S 124,442

Fuente: Elaboracién propia

Para la proyeccion de los flujos se usa una g= 0% para un escenario normal.
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2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
FCFF $ 507,337.36  § 2,006,091.62 $ 2,006,091.62 §  2006,091.62 $ 2,006,091.62  $2,006,091.62 $ 2,006,091.62
WACC =5.2701%
Valor de la Empresa (En miles) $8,620,849.03
3.2.12.6.3 Escenario Pesimista
Tabla 3.44
Tabla de datos para hallar FCFF
Cuentas a usar 2019 2020 2021
Activos corrientes $1,614,928 | $ 1,754,888 | S 2,157,182
Pasivos corrientes $420,786| S 450,680 | S 1,252,095
Activo fijo Neto $5,690,851 | $ 5,495,976 | S 5,371,534
Depreciacion acumulada SO $194,875 $124,442
Parametros 2019 2020 2021
Capital de Trabajo $1,194,142| $ 1,304,208 | S 905,087
Variacion del K de Trabajo -$110,066 | S 399,121
Variacién del CAPEX $194,875( S 124,442
Fuente: Elaboracién propia
Para la proyeccion de los flujos se usa una g= - 5% para un escenario pesimista.
| 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

|FCFF $ 507,337.36  $ 2,006,091.62 $ 1,905,787.04 $ 1,810,497.69 $ 1,719,972.80  $1,633,974.16

$ 1,552,275.45

Valor de la Empresa (En miles)

$7,449,754.32

3.2.12.7 Determinando el valor de la accion de la empresa. Para encontrar el valor

de la accién de la empresa minera se necesita la cantidad de acciones que cotiza en la bolsa

de valores de Limay el valor de la empresa minera.

) Valor de la empresa
Valor de la accion =

Numero de Acciones



- Para un escenario optimista

Numero de Acciones

(miles) 350056.012

Valor de accién $32.76
- Para un escenario Normal

Numero de Acciones

(miles) 350056.012

Valor de accién $24.63
- Para un escenario Pesimista

Numero de Acciones

(miles) 350056.012

Valor de accion $21.28

Tabla 3.45

Cuadro de resumen de los valores de la accién en los tres escenarios

OPTIMO

NORMAL

PESIMISTA

VAN $11,466,258.10

$8,620,849.03

$7,449,754.32

VAN Promedio $9,623,171.18

Valor de accién $32.76

$24.63

$21.28

Valor de acciéon Promedio $26.22

Fuente: Elaboracién propia
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Si el precio del cobre sube un 10% en un escenario optimista entonces hay variacion
del VAN en un 33,01%
Y el valor de precio de la accién también en un 33,01%

Si el precio del cobre baja en -5% en un escenario pesimista entonces hay variacion

del VAN en -13,58% Y el valor de precio de la accién también en un -13,58%

Tabla 3.46

Cuadro de resumen de resultados en los tres escenarios

RESUMEN DE RESULTADOS
OPTIMISTA NORMAL PESIMISTA

Precio del mineral S 9,347 S 8,497 | S 8,072
Variacion del Precio 10% 0% -5%

VAN S 11,466,258.10| S 8,620,849.03 | S 7,449,754.32
Variacion % VAN 33.01% -13.58%
Valor de accion S 32.76| S 2463 S 21.28
Variacion % Precio Accion| 33.01% -13.58%

Fuente: Elaboracion propia



CAPITULO IV

ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS

4.1. Discusion de los Resultados
Los precios de los metales como el cobre estan en constante cambio ya sea por
crisis internacionales, el consumo de China por problemas de COVID-19 o podria ver una

futura recesién en los EEUU; es por ello que la tesis se enfoca en el precio del metal.

En un escenario optimista si el precio del cobre por tonelada, varia en un 20%, el

VAN aumenta a $15 113 670,25 y hay una variacién porcentual del 75,32%

En un escenario pesimista si el precio del cobre por tonelada baja 20%, el VAN

disminuye a $4 741 122,87.

Tabla 4.1

Cuadro de resumen de resultados variando el precio en los tres escenarios

RESUMEN DE RESULTADOS
OPTIMISTA NORMAL PESIMISTA

Precio del mineral ) 10,196 | S 8,497 | S 6,798
Variacion del Precio 20% 0% -20%

VAN S 15,113,670.25| S 8,620,849.03 | S 4,741,122.87
Variacion A% VAN 75.32% -45.00%
Valor de accion S 43.181] S 2463 S 13.54
Variacion A% Precio Accid 75.32% -45.00%

Fuente: Elaboracién propia
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Para las tesis internacionales, se observé lo siguiente:

Cortez (2017) en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Magister de
Finanzas, titulado “Valoracién de la empresa Minera Multinacional: Kinross Gold Corporation”,
al determinar su valor de accién que fue de $4.83 con respecto al valor de la accién del
mercado que de $4.89 cuya variacién fue de 1,24% ; en la tesis desarrollada al realizar las
proyecciones de los ESF y ER del 2022 al 2026 ,se determind el valor de la accion en tres
escenarios pero al sacar un promedio de ellos se obtuvo $26.22 y comparando con el valor
en la bolsa de valores hasta el 7 de diciembre fue de $28,30, con una variacion de 7.93%.
Habiendo aplicado el mismo método de flujos descontados la diferencia radica en el beta

donde el trabaja con un valor mayor a 1y la tesis desarrollada trabaja con menos de 1.

Salazar (2018) en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Magister de
Finanzas, titulado “Valoracion de empresa CAP S.A “ realizado en Santiago -Chile al
determinar su valor de accion que fue de $1.767 con respecto al valor de la accién de la Bolsa
de Valores de Santiago que fue de $1,270 cuya variacion fue de 39,13% ; en la tesis
desarrollada al realizar las proyecciones de los ESF y ER del 2022 al 2026 ,se determiné el
valor de la accidn en tres escenarios pero al sacar un promedio de ellos se obtuvo $26,22 y
comparando con el valor en la bolsa de valores hasta el 7 de diciembre fue de $28,30, con
una variacion de 7.93%. Habiendo aplicado el mismo método de flujos de cajas descontados
la diferencia podria ser varias, pero de las principales es el costo de capital (WACC) ya que

para Mufioz el valor del WACC fue de 4,58% y en la tesis desarrollada fue de 5,27%.

Salazar (2018) en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Magister de
Finanzas, titulado “Valoracion de empresa CAP S.A “ realizado en Santiago -Chile al
determinar su valor de accion que fue de 7479,06 pesos chilenos con respecto al valor de la
accion de la Bolsa de Valores de Santiago que flucttio entre 2257,6 a 5307,8 pesos chilenos
y un pico de 8392,3 ; en la tesis desarrollada al realizar las proyecciones de los ESF y ER del
2022 al 2026 ,se determino el valor de la accion en tres escenarios pero al sacar un promedio

de ellos se obtuvo $26,22 y comparando con el valor en la bolsa de valores hasta el 7 de
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diciembre fue de $28,30, con una variacion de 7,93%. Salazar (2018) realizo su tesis en un
periodo donde el incremento del valor de la accion fue de 135,1% y se hace complicado el

tratar de asemejar el valor obtenido con lo que muestra la bolsa de valores de Chile.

Para las tesis nacionales, se observo lo siguiente:

Ugarte (2018), en su Tesis de Posgrado para obtener el grado de Maestro en Finanzas
Corporativas, titulado “Valorizacion de la empresa MILPO S.A.A.”, realizado en Lima -Perq,
al determinar su valor de accion que fue de S/.4,458 con respecto al valor de la accién en la
Bolsa de Valores de Lima que fue de S/.4,590, cuya variacion seria de 2,96% ; en la tesis
desarrollada al realizar las proyecciones de los ESF y ER del 2022 al 2026 ,se determind el
valor de la accion en tres escenarios pero al sacar un promedio de ellos se obtuvo $26,22 y
comparando con el valor en la bolsa de valores hasta el 7 de diciembre fue de $28,30, con
una variaciéon de 7,93%. Habiendo aplicado el mismo método de flujos descontados la
variacion esta muy cerca; la diferencia seria que el beta lo obtuvo con el Bloomberg, donde
los valores son reales de la empresa, y el beta obtenido en la tesis fue entre la relacion
directamente proporcional entre la covarianza (Empresa Minera, S&P 500) y la varianza de

S&P 500 de los precios de las acciones cotizadas en el mercado.

Rodriguez, Malaver, & Hernandez (2020), en su Tesis de Posgrado para obtener el
grado de Maestria de Finanzas Corporativas, titulado “Valorizacion de la empresa publica
Minsur S.A.”, al determinar su valor de accién que fue de S/.1,584 con respecto al valor de la
accion en la Bolsa de Valores de Lima que fue de S/.1,560, cuya variacion seria de -1,52% ;
en la tesis desarrollada al realizar las proyecciones de los ESF y ER del 2022 al 2026 ,se
determind el valor de la accién en tres escenarios pero al sacar un promedio de ellos se
obtuvo $26,22 y comparando con el valor en la bolsa de valores hasta el 7 de diciembre fue
de $28,30, con una variaciéon de 7,93%. Habiendo aplicado el mismo método de flujos

descontados utiliza el cok mientras que en la presente tesis se usa el WACC.
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Aparicio, Arrunategui, Calixto, & Saez (2021), en su Tesis de grado para obtener el
Grado de Magister , en Administracion estratégica de empresas, titulado “Valorizacién de
acciones de la empresa cuprifera lider del Pert en coyuntura COVID - 19”, al determinar su
valor de accién que fue de $17,468 con respecto al valor de la accion en la Bolsa de Valores
de Lima que fue de $17,50, cuya variacion seria de 0,183% ; en la tesis desarrollada al realizar
las proyecciones de los ESF y ER del 2022 al 2026 ,se determiné el valor de la accion en tres
escenarios pero al sacar un promedio de ellos se obtuvo $26,22 y comparando con el valor
en la bolsa de valores hasta el 7 de diciembre fue de $28,30, con una variacion de 7,93%.
Habiendo aplicado el mismo método de flujos descontados se observa que el WACC antes

del COVID-19 fue de 8,26%, mayor al obtenido en la presente tesis que fue de 5,27%.

4.2. Contraste e Hipotesis

4.2.1. Confiabilidad del Instrumento

El nivel de confiabilidad del cuestionario se pudo contar con la evaluacion del Alfa de
Cronbach, donde Toapanta, Dugue y Mena (2017) manifiestan que, el alfa de Cronbach es
un coeficiente que determina el nivel de fiabilidad del instrumento, estimando un valor entre

0 hasta el 1 (p.39).

Tabla 4.2

Alfa de Cronbach

Resumen del procesamiento de los casos

I %
Casos  Validos 50 100,0
Excluidos® 0 0
Total a0 100,0

a. Eliminacion por lista hasada en
todas las variables del
procedimiento.

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 4.3

Estadisticos de fiabilidad

Estadisticos de fiabilidad

Alfa de [ de
Cronbach elementos

481 11

Fuente: Elaboracion propia

Interpretacion

El valor de 0,99 nos indica que el nivel de confiabilidad del instrumento es alto.

4.2.2. Hipotesis General
La Evaluacién de la gestion Financiera influye significativamente en la proyeccion del
balance general y del Estado de resultados para los afios 2022- 2026 visualizada para los

escenarios optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.

Hipo6tesis Nula (Ho)

La Evaluacién de la gestién Financiera no influye significativamente en la proyeccion
del balance general y del Estado de resultados para los afios 2022- 2026 visualizada para los

escenarios optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.

Hipotesis Alternativa (Ha)

La Evaluacién de la gestion Financiera influye significativamente en la proyeccion del
balance general y del Estado de resultados para los afios 2022- 2026 visualizada para los

escenarios optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.



Tabla 4.4

Prueba de correlacién de las variables de la Hipotesis General

Correlaciones

Yariable Wariable

Independient Dependiente:
e: Gestion Proyeccion de
Financiera de los Estados
la Empresa Financieros
Rho de Spearman  Variable Independiente: Coeficiente de 1,000 267"

Gestidn Financiera de |a correlacicn ' '
Empresa Sig. (bilateral) , 000
M 50 50

Wariable Dependiente: Coeficiente de n

Proyeccidn de los correlacién 863 1,000
Estados Financieros Sig. (bilateral) 000 .
M 50 50

** La correlacidn es significativa al nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: Elaboracion propia

El valor de Rho de Spearman es de 0,863y el nivel de significancia 0,000 nos permiten
decir que existe una fuerte relacion entre las variables. El nivel de significancia es menor que

0.05, por lo tanto, se acepta la hipétesis alternativa y se rechaza la hipétesis nula.
Primera Hipétesis Especifica (HE)

HEl.-La Evaluacion de la Gestion Financiera influye significativamente en la
proyeccion del balance general para los afios 2022- 2026 visualizada para los escenarios

optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.
Hipotesis Nula (Ho)

HO.-La Evaluacion de la Gestién Financiera no influye significativamente en la
proyeccion del balance general para los afios 2022- 2026 visualizada para los escenarios

optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.
Hipotesis Alternativa (Ha)

Ha.-La Evaluacion de la Gestién Financiera influye significativamente en la
proyeccion del balance general para los afios 2022- 2026 visualizada para los escenarios

optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.
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Tabla 4.5
Prueba de correlacion de las variables de la Hipotesis Especifica 1

Correlaciones

Yariable
Independient
e: Gestian Dimensidon
Financiera de 05: Balance
la Empresa General
Rho de Spearman  Variable Independiente: Coeficiente de n
Gestidn Financiera de |a correlacion 1.000 940
Empresa Sig. (hilateral) _ 000
M a0 a0
Dimensidn 05: Balance Coeficiente de "
General correlacion 940 1,000
Sig. (hilateral) Jooo .
M a0 a0

** La correlacidn es significativa al nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: Elaboracién propia

El valor de Rho de Spearman es de 0,940y el nivel de significancia 0,000 nos permiten
decir que existe una fuerte relacién entre las variables. El nivel de significancia es menor que

0.05, por lo tanto, se acepta la hipétesis alternativa y se rechaza la hipétesis nula.
Segunda Hipoétesis Especifica (HE)

HE2.- La Evaluaciéon de la Gestion Financiera influye significativamente en la
proyeccion del Estado de Resultados para los afios 2022- 2026 visualizada para los

escenarios optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.
Hipo6tesis Nula (Ho)

HO.- La Evaluacion de la Gestion Financiera no influye significativamente en la
proyeccion del Estado de Resultados para los afios 2022- 2026 visualizada para los

escenarios optimista, normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.
Hipotesis Alternativa (Ha)

Ha.- La Evaluacion de la Gestion Financiera influye significativamente en la proyeccién
del Estado de Resultados para los afios 2022- 2026 visualizada para los escenarios optimista,

normal y pesimista de la empresa minera, Arequipa 2021.



Tabla 4.6

Prueba de correlacion de las variables de la Hipotesis Especifica 2

Correlaciones

Variahle
Independient
e: Gestion Dimension
Financierade | 06:Estado de
laEmpresa Resultados
Rho de Spearman  Variable Independiente: Coeficiente de .
Gestidn Financiera de la correlacion 1,000 858
Empresa Sig. (hilateral) _ 000
I 50 50
Dimensidn 06: Estado de Coeficients de -
Resultados correlacian 858 1,000
Sig. (hilateral) 000 .
M 50 a0

** Lacorrelacion es significativa al nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: Elaboracién propia

El valor de Rho de Spearman es de 0,858 y el nivel de significancia 0,000 nos permiten
decir que existe una fuerte relacién entre las variables. El nivel de significancia es menor que

0.05, por lo tanto, se acepta la hipétesis alternativa y se rechaza la hipétesis nula.
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CONCLUSIONES

Se concluye que en la hipotesis 1 en los estados de situacion financiera de los afios 2022
al 2026, la empresa no tendria problemas en sus obligaciones de corto plazo. El indicador
de liquidez se ha mantenido en positivo, donde demuestra la capacidad de generar
activos corrientes y en un escenario optimista el radio corriente promedio es 3.01 y es
debido a la disminucién de pasivos corrientes especificamente las cuentas por cobrar
comerciales donde la adquisicion de materiales y suministros para la operacién minera se
cumple con las obligaciones de pago; y otras cuentas por pagar que son regalias e
impuestos mineros y acotaciones al impuesto a las ganancias. Para un escenario normal
el radio corriente promedio fue 1.72 y para un escenario pesimista el radio corriente

promedio fue 1.62.

Se concluye que en la hipétesis 2 en los estados de resultados de los afios 2022 al 2026,
los indicadores de rentabilidad son positivos, la empresa cuenta con un margen de utilidad
bruta promedio de 57.69% en un escenario optimista y donde se involucra el alza de los
precios de venta de los metales; el margen neto de Utilidad en escenario optimista del
2022 fue 32.93% , del afio 2023 fue 37.20%, para el afio 2024 fue de 41.19%, para el afio
2025 aumenta a 44.93% y para el afio 2026 fue de 48.44% ; el margen neto de utilidades
en promedio seria 40.94% y se podria decir que por cada ddlar que vendio la compafiia
obtuvo una utilidad del 0.4094 de délar; En un escenario normal el margen de Utilidad
neto del 2022 fue 26.22% , del afio 2023 fue 24.01%, para el afio 2024 fue de 21.73%,
para el afio 2025 disminuye a 19.38% y para el afio 2026 fue de 16.96%, se observa un
decrecimiento ya que el alza de los precios de los metales se mantiene igual pero las
utilidades netas tienden una tendencia a bajar debido que los costos de ventas estan
aumentando. Para el escenario pesimista del 2022 fue 22.34%, del afio 2023 fue 15.80%,

para el afio 2024 fue de 8.71%, para el afio 2025 disminuye a 1.02% y para el afio 2026
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fue de -7.32%; el 2026 resulta negativo debido a que los ingresos fueron menores que los

costos de ventas generando una pérdida operacional.

Se concluye que en la hipétesis general en un escenario optimista el ROA promedio es
de 36.30% donde anualmente el indicador de rendimiento de activos (ROA) para el 2022
fue 27.56%, del afio 2023 fue 31.65%, para el afio 2024 fue de 36.02%, para el afio 2025
fue 40.67% y para el afio 2026 fue de 45.60%; la tendencia a subir es debido a que las
utilidades después de impuestos aumentaron por el incremento del precio del mineral. El
indicador de rendimiento de patrimonio (ROE); en el mismo escenario optimista el ROE
para el 2022 fue 35.22%, del afio 2023 fue 39.16%, para el afio 2024 fue de 43.34%, para
el afio 2025 fue 47.76% y para el afio 2026 fue de 52.43%; cuyo promedio de los 5 afios
fue de 43.58% e indica que por cada dolar invertido en los activos tubo un rendimiento de
0.4358 dolares sobre el patrimonio. Para el escenario Normal el ROA para el 2022 fue
22.87%, del afio 2023 fue 22.01%, para el afio 2024 fue de 21.12%, para el afio 2025 fue
20.20% y para el afio 2026 fue de 19.25%; y hay una tendencia a decrecer debido a que
las utilidades después del impuesto van disminuyendo debido a que se mantienen los
ingresos y los costos de ventas aumentaron. EI ROE para escenario normal para el 2022
fue 30.33%, del afio 2023 fue 29.18%, para el afio 2024 fue de 28.00%, para el afio 2025
fue 26.78% y para el afio 2026 fue de 25.53% a pesar que el patrimonio se mantiene igual
disminuye el ROE debido a la disminucién de las utilidades antes de impuestos por los
costos de ventas crecientes. Para el escenario pesimista el ROA para el 2022 fue 20.40%,
del afio 2023 fue 17.16%, para el afio 2024 fue de 13.97%, para el afio 2025 fue 10.84%
y para el afio 2026 fue de 7.76% y el ROE para el 2022 fue 27.11%, del afio 2023 fue
22.84%, para el afio 2024 fue de 18.63%, para el afio 2025 fue 14.48% y para el afio 2026
fue de 10.39% a pesar que el patrimonio disminuye son las utilidades antes de impuestos
gue disminuyen debido a que los ingresos disminuyen por la bajada de precios de los

metales y los costd de ventas aumentan.
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Se concluye que al realizar las proyecciones de los estados financieros de la empresa
minera no se pretende predecir su futuro, pero al poder medir los potenciales escenarios
futuros se pueden generar las estrategias, a partir del analisis financiero y riesgos del

negocio, que recojan las expectativas de valor de los accionistas.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda que, con los potenciales excedentes de la empresa minera a tajo abierto,
se pueda reinvertir en equipamiento que mejore la eficiencia operativa que apalanque

una mayor productividad para la empresa que permita minimizar los costos operativos.

Se recomienda para obtener una mejor rentabilidad de la empresa minera a tajo abierto
en funcion del ROE y ROA calculado, se pueda establecer un presupuesto de gasto y
hacer un monitoreo constante para detectar gastos innecesarios y tener el presupuesto
indicado para luego poder invertir en la capacitacion del personal tanto en Operaciones

como en area de Planeamiento.

Se recomienda que, bajo el escenario de generar excedentes con parte de este, se podria
invertir en los pueblos cercanos a la mina dotandolos de centros técnicos de capacitacion

de tal manera que la empresa cumpla un Rol Social importante para el beneficio de todos.

Finalmente, se recomienda que, a partir de los resultados obtenidos de la evaluacion de
las hipétesis, se aperturen nuevas lineas de investigacion que aporten los resultados de
la incorporacién de recursos tecnolégicos que mejoren la productividad operativa, u otros,

gue maximicen la rentabilidad de la empresa.



105

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Alvarez, N., & Espinosa, D. &. (2014). La Teoria de la Gestion Financiera operativa desde la
perspectiva  marxista. Economia y desarrollo. 163. Obtenido de

http://scielo.sld.cu/pdf/eyd/v151nl/eyd13114.pdf

Aparicio, J., Arrunategui, W., Calixto, M., & Saez, F. (2021). Valorizacién de acciones de la
empresa cuprifera lider del Perd en coyuntura COVID - 19. Pontificia Universidad

Catolica del Peraq.
Beltran, A., & Cueva, H. (2013). Evaluacién Privada de Proyectos. Editorial UP.

Cércamo, E. (14 de Marzo de 2019). Importancia de la Gestion Financiera aplicada a la
Mineria. Obtenido de https://www.esan.edu.pe/conexion/actualidad/2019/03/14/la-

importancia-de-la-gestion-financiera-aplicada-a-la-mineria/

Chong, E., Chavez, M., Quevedo, M., & Bravo, M. (2019). Contabiidad Financiera Intermedia.

Lima, Peru: Fondo Editorial Universidad del Pacifico.

CHU RUBIO, M. (2012). Fundamentos de Finanzas UN ENFOQUE PERUANO. Lima, PERU:

Financial Advisory Parthers S.A.C.
Cordova Padilla, M. (2012). Gestiéon Financiera. Bogota: ECOE EDICIONES.

Cortez, Y. (2017). Valoracion de la empresa minera multinacional: Kinross Gold Corporation.

Universidad de Chile.
Franco, P. (2020). Evaluacion de Estados Financieros. Lima: Universidad del Pacifico.

Mollan Moreno, E., & Rojas Noa, F. (2013). Contabilidad General. Lima: Universidad San

Ignacio de Loyola.
Mufioz, R. (2019). Valorizacién de Sigdo Koppers S.A. Universidad de Chile.

Padilla, M. C. (2012). GESTION FINANCIERA. Bogota , Colombia: ECOE EDICIONES.



106

Rafael, T. (2009). Modelo de Gestion Financieria para una Organizacién. Perspectivas, 53.

Rodriguez, O., Malaver, P., & Hernandez, J. (2020). Valorizacion de Empresa Publica Minsur
S.A. por el método Flujo de Caja Descontado. Universidad Peruana de Ciencias

Aplicadas.
Salazar, C. (2018). Valoracién de empresa CAP S.A. Universidad de Chile.

Ugarte, W. (2018). Valorizacion de la empresa MILPO S.A.A. Universidad Peruana de

Ciencias Aplicadas.

Westerfield, R. (2012). Finanzas Corporativas. McGraw- Hill Companies.



107

ANEXOS



Anexo 1. Matriz de Consistencia
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TITULO: PROYECCION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS PARA VISUALIZAR A LA

GESTION FINANCIERA DE UNA EMPRESA MINERA A TAJO ABIERTO.

gestion Financiera
en la proyeccion del
Estado de
resultados
visualizada para los
escenarios
optimista, normal y
pesimista de una
empresa minera a
tajo abierto?

Estado de
resultados
visualizada para los
escenarios
optimista, normal y
pesimista de una
empresa minera a
tajo abierto.

de la Gestion
Financiera influye
significativamente
en la proyeccion del
Estado de
resultados
visualizada para los
escenarios
optimista, normal y
pesimista de una
empresa minera a
tajo abierto.

FORMULACION OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLES INDICADORES DISENO
DEL PROBLEMA METODOLOGICO
Problema general Objetivo general Hipétesis general Variable Indicadores de | Tipo de Investigacion
dependiente: Y Y: o
¢ Como influye la Evaluar la gestion La Evaluacion de la Aplicativo
Evaluacion de la Financiera para gestion Financiera Y= Proyeccién Y11=Cuentas Nivel de Investigacion
Gestion Financiera proyectar los influye de los Estados den Activo o
en la proyeccion de | estados financieros | significativamente Financieros Y12=Cuentas del | Explicativo
los estados visualizada para los | en la proyeccion de Pasivo Disefio de la
flpanqleros escenarios Ips es?ados Y1=: Proyeccion Y13.=Cuelntas del Investigacién
visualizada paralos | optimista, normaly | financieros paralos | del Estado de | Patrimonio
escenarios pesimista de una afios 2022- 2026 situacion No Experimental
optimista, normal y empresa minera a visualizada para los | Financiera o Poblacién
pesimista de una tajo abierto. escenarios Balance General | Y21=Ventas -
empresa minera a optimista, normal y Y22=Costo de Estados Financieros
tajo abierto? pesimista de una Ventas 2016-2020 (Balance
Objetivos empresa minera a Y23=Gastos general y estado de
especificos tajo abierto. Operativos Ganancia y Perdida)
Problemas Y2= Proyeccion | Y24=Utilidad Muestra
especificos 1.-Evaluar la Hipotesis del Estado de | Neta
Gestion Financiera especificas Resultados )
1. ;Comoinfluye la | para proyectar el La Muestra esta
Evaluacion de la balance general 1.-La Evaluacion de Indicadores de | ComPuesta por:
Gestion Financiera visualizada para los | la Gestion X Estados Financieros
en la proyeccion del | escenarios Financiera influye 2016-2021 (Balance
balance general optimista, normaly | significativamente X11=Indicadores | general y estado de
visualizada para los | pesimista de una en la proyeccion del de Liquidez Ganancia y Perdida)
escenarios empresa minera a balance general X12=
optimista, normal y tajo abierto. visualizada para los Indicadores de
pesimista de una escenarios Variable solvencia Técnicas en
empresa minera a optimista, normal y dependiente: X | X13= recoleccién.
tajo abierto? pesimista de una Indicadores de o
empresa minera a X: Gestion gestion técnicas.
2.- Evaluar la tajo abierto. Financiera de la X14=
2. ;Como influye la Gestion Financiera Empresa Minera Indicadores de Instrumento
Evaluacion de la para proyectar el 2.- La Evaluacion cobertura Guia de entrevista

Cuestionario

Guia de
Documental

Andlisis
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Anexo 2. Instrumento

CUESTIONARIO
INSTRUCCIONES: Estimado colaborador, la presente entrevista tiene el propdsito de recoger
informacion de caréacter estrictamente académico, y como tal es de caracter ANONIMO, y su
procesamiento serd reservado, por lo que le pedimos SINCERIDAD en las respuestas.
Teniendo en cuenta su respuesta margue con un aspa donde Usted considere:
1. TotalImente en Desacuerdo 2. En Desacuerdo 3. Indiferente 4. De Acuerdo

5. Totalmente de Acuerdo.

GESTION FINANCIERA DE LA EMPRESA MINERA 1 2 3 4 5

1 ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de liquidez

proporciona informacién sustantiva para las decisiones

de la Gestion Financiera de la empresa minera?

2 ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de Solvencia
proporciona informacién sustantiva para las decisiones

de la Gestion Financiera de la empresa minera?

3 ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de Gestién
proporciona informacién sustantiva para las decisiones

de la Gestion Financiera de la empresa minera?

4 ¢ Esta de acuerdo que los Indicadores de cobertura
proporciona informacién sustantiva para las decisiones
de la Gestion Financiera de la empresa minera?

BALANCE GENERAL

5 ¢ Esté de acuerdo que las cuentas del activo corriente

y no corriente proporciona informacion a la gerencia

financiera para la proyeccion del Balance General?

6 ¢ Esta de acuerdo que las cuentas del pasivo
corriente y no corriente proporciona informacion a la
gerencia financiera para la proyeccion del Balance

General?




7 ¢ Esta de acuerdo que las cuentas del patrimonio
proporcionan informacion a la gerencia financiera para

la proyeccion del Balance General?

ESTADO DE RESULTADOS

8 ¢ Esta de acuerdo que las Ventas proporciona
informacién a la gerencia financiera para la proyeccion

del Estado de Resultados?

9 ¢ Esté de acuerdo que el Costo de Ventas
proporciona informacion a la gerencia financiera para la

proyeccion del Estado de Resultados?

10. ¢ Esta de acuerdo que los Gastos Operativos
proporciona informacién a la gerencia financiera para la

proyeccion del Estado de Resultados?

11. ;Esta de acuerdo que la utilidad neta proporciona
informacién a la gerencia financiera para la proyeccion

del Estado de Resultados?
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Anexo 3. Preguntas

PO1 | PO2 | PO3 | PO4 | PO5 | PO6 | PO7 | PO8 | PO9 | P10 | P11

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21

22
23
24
25




26

27

28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44

45

46

47

48

49

50
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PO1 | PO | PO3 | P04 | PO5 | PO6 | PO [ PO8 | PO | P10 | P11 | Sum
2 7 9 a
1 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
2 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
3 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
6 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
7 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
8 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
9 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
10 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
11 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
12 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
13 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
14 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
15 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
16 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
17 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
18 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
19 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
20 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
21 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
22 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
23 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
24 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 55
25 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 54
26 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 54
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27 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 54
28 5 5 5 4 4 5 5 4 5 5 5 52
29 5 5 4 4 4 5 5 4 5 5 5 51
30 5 4 |4 4 4 4 5 |4 5 |5 5 49
31 4 4 4 4 4 4 5 4 5 5 5 48
32 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 5 47
33 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 5 47
34 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 46
35 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 45
36 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 45
37 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 45
38 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 44
39 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 44
40 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 44
41 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 44
42 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 44
43 4 4 4 3 4 3 4 4 4 4 4 42
44 4 4 3 3 4 3 4 4 4 4 4 41
45 4 3 3 3 3 3 4 4 4 4 4 39
46 3 3 3 3 3 3 3 4 3 4 4 36
47 3 3 2 3 3 3 3 3 3 4 3 33
48 3 2 2 2 3 3 3 3 3 3 3 30
49 2 2 2 2 2 2 3 2 2 2 2 23
50 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 22
Varianz | 060 | 0.72 |[0.82 | 0.77 | 061 |0.71 | 053 | 056 | 0.61 | 052 | 0.55

a




Anexo 4. Para hallar el beta.
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Fecha Accién Retorno
6/12/2022 28.3
5/12/2022 30 -5.67%
2/12/2022 30 0.00%
1/12/2022 30 0.00%
30/11/2022 29.57 1.45%
29/11/2022 29.6 -0.10%
28/11/2022 29.61 -0.03%
25/11/2022 29.55 0.20%
24/11/2022 29.55 0.00%
23/11/2022 29.55 0.00%
22/11/2022 29.98 -1.43%
21/11/2022 31 -3.29%
18/11/2022 31.1 -0.32%
17/11/2022 31 0.32%
16/11/2022 31 0.00%
15/11/2022 30.55 1.47%
14/11/2022 31 -1.45%
11/11/2022 31 0.00%
10/11/2022 30.1 2.99%
9/11/2022 30.1 0.00%
8/11/2022 30.1 0.00%
7/11/2022 30.1 0.00%
4/11/2022 29.2 3.08%
3/11/2022 29.7 -1.68%
2/11/2022 29.7 0.00%
31/10/2022 29.7 0.00%
28/10/2022 29.7 0.00%
27/10/2022 30 -1.00%
26/10/2022 29 3.45%
25/10/2022 29 0.00%
24/10/2022 30 -3.33%
21/10/2022 30 0.00%
20/10/2022 30 0.00%
19/10/2022 29.75 0.84%
18/10/2022 29 2.59%
17/10/2022 28.51 1.72%
14/10/2022 28.51 0.00%
13/10/2022 28.51 0.00%
12/10/2022 29 -1.69%
11/10/2022 29.5 -1.69%
10/10/2022 29.4 0.34%
7/10/2022 30.9 -4.85%
6/10/2022 29.01 6.51%
5/10/2022 29.25 -0.82%
4/10/2022 28.5 2.63%
3/10/2022 27.01 5.52%
30/09/2022 27.01 0.00%
29/09/2022 27 0.04%

Fecha S&P 500 Retorno
6-Dic-22| 3,941.26
5-Dic-22| 3,998.84 -1.44%
2-Dic-22 4,071.70 -1.79%
1-Dic-22| 4,076.57 -0.12%
30-Nov-22| 4,080.11 -0.09%
29-Nov-22| 3,957.63 3.09%
28-Nov-22| 3,963.94 -0.16%
25-Nov-22| 4,026.12 -1.54%
23-Nov-22 4,027.26 -0.03%
22-Nov-22| 4,003.58 0.59%
21-Nov-22| 3,949.94 1.36%
18-Nov-22| 3,965.34 -0.39%
17-Nov-22| 3,946.56 0.48%
16-Nov-22| 3,958.79 -0.31%
15-Nov-22 | 3,991.73 -0.83%
14-Nov-22| 3,957.25 0.87%
11-Nov-22| 3,992.93 -0.89%
10-Nov-22| 3,956.37 0.92%
9-Nov-22| 3,748.57 5.54%
8-Nov-22| 3,828.11 -2.08%
7-Nov-22| 3,806.80 0.56%
4-Nov-22 | 3,770.55 0.96%
3-Nov-22| 3,719.89 1.36%
2-Nov-22| 3,759.69 -1.06%
1-Nov-22| 3,856.10 -2.50%
31-Oct-22| 3,871.98 -0.41%
28-Oct-22| 3,901.06 -0.75%
27-Oct-22| 3,807.30 2.46%
26-Oct-22| 3,830.60 -0.61%
25-Oct-22| 3,859.11 -0.74%
24-Oct-22| 3,797.34 1.63%
21-Oct-22| 3,752.75 1.19%
20-Oct-22| 3,665.78 2.37%
19-Oct-22| 3,695.16 -0.80%
18-Oct-22| 3,719.98 -0.67%
17-Oct-22| 3,677.95 1.14%
14-Oct-22| 3,583.07 2.65%
13-Oct-22| 3,669.91 -2.37%
12-Oct-22| 3,577.03 2.60%
11-Oct-22| 3,588.84 -0.33%
10-Oct-22| 3,612.39 -0.65%
7-Oct-22| 3,639.66 -0.75%
6-Oct-22| 3,744.52 -2.80%
5-Oct-22| 3,783.28 -1.02%
4-Oct-22| 3,790.93 -0.20%
3-Oct-22| 3,678.43 3.06%
30 sept 2022 3,585.62 2.59%
29 sept 2022 3,640.47 -1.51%




28/09/2022
27/09/2022
26/09/2022
23/09/2022
22/09/2022
21/09/2022
20/09/2022
19/09/2022
16/09/2022
15/09/2022
14/09/2022
13/09/2022
12/09/2022
9/09/2022
8/09/2022
7/09/2022
6/09/2022
5/09/2022
2/09/2022
1/09/2022
31/08/2022
29/08/2022
26/08/2022
25/08/2022
24/08/2022
23/08/2022
22/08/2022
19/08/2022
18/08/2022
17/08/2022
16/08/2022
15/08/2022
12/08/2022
11/08/2022
10/08/2022
9/08/2022
8/08/2022
5/08/2022
4/08/2022
3/08/2022
2/08/2022
1/08/2022
27/07/2022
26/07/2022
25/07/2022
22/07/2022
21/07/2022
20/07/2022
19/07/2022
18/07/2022
15/07/2022

27
27
26.98
27.95
28
27
27
27.54
27.5
27.5
27.5
27
27
26.5
26.5
26.5
26.5
26.5
26.5
28.49
28.49
28.5
28.5
28.5
28.5
28
29.5
29
29
29
28.2
28
27.6
27
26
25.9
27
27
27
27
27
27
27
26.3
28
26.5
26.5
26.5
26
24.6
24.87

0.00%
0.00%
0.07%
-3.47%
-0.18%
3.70%
0.00%
-1.96%
0.15%
0.00%
0.00%
1.85%
0.00%
1.89%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
-6.98%
0.00%
-0.04%
0.00%
0.00%
0.00%
1.79%
-5.08%
1.72%
0.00%
0.00%
2.84%
0.71%
1.45%
2.22%
3.85%
0.39%
-4.07%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
2.66%
-6.07%
5.66%
0.00%
0.00%
1.92%
5.69%
-1.09%

28 sept 2022
27 sept 2022
26 sept 2022
23 sept 2022
22 sept 2022
21 sept 2022
20 sept 2022
19 sept 2022
16 sept 2022
15 sept 2022
14 sept 2022
13 sept 2022
12 sept 2022
09 sept 2022
08 sept 2022
07 sept 2022
06 sept 2022
02 sept 2022
01 sept 2022
31-Ago-22
30-Ago-22
29-Ago-22
26-Ago-22
25-Ago-22
24-Ago-22
23-Ago-22
22-Ago-22
19-Ago-22
18-Ago-22
17-Ago-22
16-Ago-22
15-Ago-22
12-Ago-22
11-Ago-22
10-Ago-22
9-Ago-22
8-Ago-22
5-Ago-22
4-Ago-22
3-Ago-22
2-Ago-22
1-Ago-22
29-Jul-22
28-Jul-22
27-Jul-22
26-Jul-22
25-Jul-22
22-Jul-22
21-Jul-22
20-Jul-22
19-Jul-22

3,719.04
3,647.29
3,655.04
3,693.23
3,757.99
3,789.93
3,855.93
3,899.89
3,873.33
3,901.35
3,946.01
3,932.69
4,110.41
4,067.36
4,006.18
3,979.87
3,908.19
3,924.26
3,966.85
3,955.00
3,986.16
4,030.61
4,057.66
4,199.12
4,140.77
4,128.73
4,137.99
4,228.48
4,283.74
4,274.04
4,305.20
4,297.14
4,280.15
4,207.27
4,210.24
4,122.47
4,140.06
4,145.19
4,151.94
4,155.17
4,091.19
4,118.63
4,130.29
4,072.43
4,023.61
3,921.05
3,966.84
3,961.63
3,998.95
3,959.90
3,936.69
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-2.11%
1.97%
-0.21%
-1.03%
-1.72%
-0.84%
-1.71%
-1.13%
0.69%
-0.72%
-1.13%
0.34%
-4.32%
1.06%
1.53%
0.66%
1.83%
-0.41%
-1.07%
0.30%
-0.78%
-1.10%
-0.67%
-3.37%
1.41%
0.29%
-0.22%
-2.14%
-1.29%
0.23%
-0.72%
0.19%
0.40%
1.73%
-0.07%
2.13%
-0.42%
-0.12%
-0.16%
-0.08%
1.56%
-0.67%
-0.28%
1.42%
1.21%
2.62%
-1.15%
0.13%
-0.93%
0.99%
0.59%
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14/07/2022 25.5 -2.47% 18-Jul-22 | 3,830.85 2.76%
13/07/2022 25.5 0.00% 15-Jul-22| 3,863.16 -0.84%
12/07/2022 25.5 0.00% 14-Jul-22 | 3,790.38 1.92%
11/07/2022 26.5 -3.77% 13-Jul-22| 3,801.78 -0.30%
8/07/2022 26 1.92% 12-Jul-22| 3,818.80 -0.45%
7/07/2022 24.5 6.12% 11-Jul-22 | 3,854.43 -0.92%
6/07/2022 25.5 -3.92% 8-Jul-22 | 3,899.38 -1.15%
5/07/2022 26.5 -3.77% 7-Jul-22| 3,902.62 -0.08%
4/07/2022 26.5 0.00% 6-Jul-22| 3,845.08 1.50%
1/07/2022 27.09 -2.18% 5-Jul-22| 3,831.39 0.36%
30/06/2022 28.2 -3.94% 1-Jul-22| 3,825.33 0.16%
28/06/2022 28.2 0.00% 30-Jun-22| 3,785.38 1.06%
27/06/2022 28.2 0.00% 29-Jun-22| 3,818.83 -0.88%
24/06/2022 27.9 1.08% 28-Jun-22| 3,821.55 -0.07%
23/06/2022 29 -3.79% 27-Jun-22| 3,900.11 -2.01%
22/06/2022 29.5 -1.69% 24-Jun-22| 3,911.74 -0.30%
21/06/2022 29 1.72% 23-Jun-22| 3,795.73 3.06%
20/06/2022 28.46 1.90% 22-Jun-22| 3,759.89 0.95%
17/06/2022 27.45 3.68% 21-Jun-22| 3,764.79 -0.13%
16/06/2022 28 -1.96% 17-Jun-22| 3,674.84 2.45%
15/06/2022 28 0.00% 16-Jun-22| 3,666.77 0.22%
14/06/2022 28.1 -0.36% 15-Jun-22| 3,789.99 -3.25%
13/06/2022 28.6 -1.75% 14-Jun-22| 3,735.48 1.46%
10/06/2022 28.42 0.63% 13-Jun-22| 3,749.63 -0.38%
9/06/2022 28.4 0.07% 10-Jun-22| 3,900.86 -3.88%
8/06/2022 28.4 0.00% 9-Jun-22 | 4,017.82 -2.91%
7/06/2022 28.55 -0.53% 8-Jun-22 | 4,115.77 -2.38%
6/06/2022 29.3 -2.56% 7-Jun-22 | 4,160.68 -1.08%
3/06/2022 29.55 -0.85% 6-Jun-22 | 4,121.43 0.95%
2/06/2022 29.45 0.34% 3-Jun-22 | 4,108.54 0.31%
1/06/2022 29.8 -1.17% 2-Jun-22| 4,176.82 -1.63%

Los datos recolectados de la bolsa de valores de lima para la empresa minera es de 10
afios y de Yahoo Finanzas también de los ultimos 10 afios de S&P 500 . Estas tablas son
parte de lo realizado ya que el colocar todo abarca muchas hojas, lo cual no es necesario.



Anexo 5. Riesgo de Mercado - Historial Returns on Stocks, Bonds and Bills 1928 -

2021

Ao Rm
2000 -9.03%
2001 -11.85%
2002 -21.97%
2003 28.36%
2004 10.74%
2005 4.83%
2006 15.61%
2007 5.48%
2008 -36.55%
2009 25.94%
2010 14.82%
2011 2.10%
2012 15.89%
2013 32.15%
2014 13.52%
2015 1.38%
2016 11.77%
2017 21.61%
2018 -4.23%
2019 31.21%
2020 18.02%
2021 28.47%
Rm 16.5824%
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Anexo 6. Tasa de activo libre de riesgo - Historial Returns on Stocks, Bonds and Bills

1928 — 2021. ( 3-monthT.Bill)

Ao Rf

2000 5.82%
2001 3.39%
2002 1.60%
2003 1.01%
2004 1.37%
2005 3.15%
2006 4.73%
2007 4.35%
2008 1.37%
2009 0.15%
2010 0.14%
2011 0.05%
2012 0.09%
2013 0.06%
2014 0.03%
2015 0.05%
2016 0.32%
2017 0.93%
2018 1.94%
2019 1.55%
2020 0.09%
2021 0.06%

Rf 1.4659%
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Anexo 7. Riesgo Pais (RP) — Global Diversified Subindices

Fecha Global ~ LATNO  REPDOM  Argentina  Boiiva  Brasil (hile  Colombia CostaRica Euador  ElSavador Guatemala Honduras ~ Mexico  Paraguay m Panamd Uruguay  Venezuela ORI

3022 473 | 509 | AT0 | 708 | 603 | 290 | 207 | 451 | 440 | 1682 | 2% | 333 | 677 | 476 | 332 | 245 | 287 | 1% | 5053 | 047
40ct22 454 | 497 | 449 | 7703 | S92 | 276 | 191 | 422 | 420 | 1634 | 2070 | 309 | 665 | 451 | 309 | 229 | 27 | 144 | 50901 | -048
50ct22) 458 | 505 | 455 | 7154 | 580 | 283 | 1% | 436 | 45 | 1677 | 087 | 310 | 665 | 456 | 316 | 233 | 281 | 146 | 51284 | 051
6:0ct22 453 | 503 | 448 | 7065 | 572 | 281 | 1% | 441 | 420 | 1677 | 2007 | 300 | 656 | 450 | 310 | 233 | 280 | 145 | 50982 | -085
1022 457 | S0 | A48 | 77 | 566 | 286 | 200 | 459 | 423 | 1699 | 2019 | 299 | 655 | 453 | 309 | 241 | 284 | 149 | 5097 | 062
110ct22) 466 | 520 | 464 | 814 | ST2 | 29 | 204 | 479 | 434 | 1779 | 2064 | 308 | 684 | 459 | 317 | 247 | 289 | 152 | 419 | 0
00ct22) 474 | 528 | 479 | 811 | 580 | 297 | 210 | 48 | 440 | 1841 | 071 | 316 | TAL | 462 | 324 | 254 | 292 | 155 | 4811 | 0.9
B0ct22) 477 | 534 | 488 | 294 | 602 | 300 | 212 | 480 | 441 | 1945 | 2007 | 319 | 720 | 466 | 327 | 257 | 2% | 156 | 49860 | 051
1-0ct22) 474 | 534 | 489 | 2833 | 5% | 2% | 210 | 485 | 437 | 1883 | 2090 | 314 | 728 | 463 | 315 | 256 | 2% | 15 | 49110 | 0.4
1:0ct22) 473 | 526 | 489 | 837 | 597 | 29 | 206 | 48 | 435 | 1705 | 098 | 312 | 737 | 45 | 33 | 232 | 23 | 152 | 49%5 | 3
180ct22) 470 | 520 | 482 | 2098 | 587 | 287 | 205 | 48 | 435 | 1677 | 2089 | 309 | 736 | 446 | 319 | 249 | 290 | 155 | 46569 | 0.39
190ct22) 469 | 524 | 484 | 297 | 586 | 28 | 206 | 501 | 434 | 1709 | 2006 | 307 | 741 | 449 | 315 | 248 | 290 | 156 | 46187 | 040
0022 469 | SB3 | AT7 | 2743 | 56 | 274 | 200 | 521 | 424 | 1684 | 219 | 300 | 746 | 449 | 306 | 250 | 288 | 160 | 48206 | 046
1022 478 | 50 | 473 | 2046 | 589 | 267 | 203 | 514 | 417 | 1649 | 23 | 299 | 777 | 448 | 307 | 250 | 288 | 156 | 48228 | 047
U022 469 | 505 | 462 | 2519 | 58 | 259 | 195 | 502 | 413 | 1565 | 225 | 288 | 78 | 433 | 297 | 138 | 219 | 145 [ 49797 | 4083
50ct22 485 | 4% | 438 | D01 | 58 | 266 | 197 | A7 | 415 | 157 | 2041 | 275 | 802 | 426 | 289 | 235 | 277 | 145 | 50067 | 0.8
26022 457 | 494 | 431 | 564 | 58 | 270 | 19 | 470 [ 405 | 153 | B | 270 | 799 | 42 | 278 | 2% | 276 | 143 | 50612 | 063
02| 461 | 4% | 428 | 592 | 5% | 28 | 199 | 445 | 407 | 1534 | 234 | 273 | 81 | 43 | 27 | 235 | 280 | 146 | SIL33 | 068
802 448 | 483 | 414 | BS54 | 598 | 268 | 189 | 438 | 3% | 1503 | 2005 | 260 | 801 | 420 | 259 | 224 | 269 | 134 | 51490 | 068
3L0ct22 449 | 493 | 431 | 2024 | 597 | 269 | 193 | 456 | 397 | 1570 | 072 | 263 | 800 | 428 | 268 | 228 | 274 | 141 | 51057 | 062
LNov2d| 443 | 482 | 420 | 2568 | 594 | 261 | 186 | 453 | 31 | 1488 | 2047 | 254 | 783 | 420 | 283 | 220 | 266 | 135 | 54979 [ -0.60
Mov2d| 442 | 480 | 420 | 267 | 606 | 261 | 186 | 463 | 388 | 1488 | 1968 | 253 | 779 | 419 | 289 | 220 | 266 | 137 | 55391 | -058
INov2d| 444 | A8 | 42 | B | 620 | 262 | L83 | 464 | 387 | 1508 | 1947 | 253 | 766 | 420 | 24 | 220 | 264 | 135 | 47209 | -059
GNov-22 434 | 472 | 404 | 2566 | 640 | 258 | 177 | 451 | 380 | 1476 | 1900 | 241 | 764 | 411 | 266 | 213 | 257 | 127 | 4755 | -0.68
Hiow2d| 420 | 4% | 384 | 2509 [ 636 | 249 | L67 | 431 | 370 | 1418 | 1892 [ 229 | 750 | 3% | 255 | 200 | 243 | 117 | 47875 | 072
§Nov-22| 420 | 458 | 381 | 2483 | 644 | 261 | 168 | 429 | 373 | 139 | 1906 | 230 | 758 | 399 | 2% | 204 | 243 | 120 | 48188 | 076
ONov-22| 430 | 470 | 3% | 36 | 676 | 274 | 174 | 439 | 383 | W47 | 9I5| 28 | 770 | 4B | 2603 | 210 | 250 | 131 | 49060 | 075
10Nov-22 427 | 483 | 385 | 2481 | 700 | 28 | L7 | 420 | 38 | W48 | 1970 | 248 | 790 | 398 | 2603 | 205 | 243 | 18 | 438 | 079
WNov22| 405 | 452 | 376 | 417 | 68 | 273 | 161 | 398 | 368 | W41 | 1973 | 240 | 720 | 389 | 2% | 1% | 241 | 1B | 4707 | 75
BNov22| 403 | 447 | 368 | 285 | 700 | 2603 | 160 | 391 | 364 | W5 | 198 | 239 | 7L | 38 | 2% | 195 | 238 | 127 | 4009 | 079
16Now22| 405 | 449 | 373 | B46 | 6% | 267 | Lo4 | 394 | 360 | 1420 | 2011 | 242 | 742 | 390 | 257 | 200 | 240 | 134 | 39937 | 076
TNov-22 409 | 452 | 382 | B8 | 680 | 274 | 164 | 403 | 356 | U2 | 013 | 239 | 704 | 39 | 250 | 200 | 242 | 138 | 40617 | 0
18Nov-22 406 | 449 | 377 | 2440 | 680 | 268 | 162 | 403 | 351 | W18 | 2026 | 235 | 700 | 38 | 247 | 200 | 238 | 1B | 39837 | 72
UNowd| 408 | 446 | 373 | 405 | 677 | 264 | 160 | 398 | 347 | 1413 [ 026 | 226 | 6% | 389 | 244 | 197 | 235 | 12U [3%BK0| 073
WNov22) 407 | 444 | 370 | 2407 | 674 | 262 | 163 | 3% | 347 | 1369 | 2007 | 224 | 705 | 3% | 245 | 197 | 236 | 124 | 4014 | 073
Blowld| 407 | 447 | 380 | 2405 | 680 | 267 | 167 | 400 | 355 | 1333 [ 022 | 233 | 705 | 400 | 247 | 200 | 240 | 127 [ 40123 | 088
-Nov22 400 | 449 | 382 | 2400 | 682 | 268 | 168 | 402 | 358 | 1337 | 036 | 235 | 709 | 400 | 252 | 202 | 240 | 128 | 40966 | 067
WNowd| 397 | 445 | 386 | 28 | 673 | 260 | 163 | 404 | 362 | 1336 [ 1998 | 237 | 677 | 402 | 245 | 198 | 23 | L7 | 34729 -08
ONowD2 388 | 435 | 377 | 19 | 668 | 250 | 154 | 403 | 354 | 1325 [ 1972 | 230 | 627 | 392 | 234 | 190 | 223 | 107 | 3405 057
0-Now2| 390 | 433 | 374 | 2248 | 673 | 249 | 157 | 404 | 356 | 1333 | 1960 | 244 | 645 | 392 | 23 | 19 | 24 | L06 | 34698 | -08
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Anexo 8. El costo de Deuda K; —SUPERINTENDENCIA DE BANCA, SEGUROS Y AFP.

Tasa de Interés Activa Promedio de Mercado Efectiva al 06/12/2022

Moneda Nacional(TAMN)

14.20% Anual

Factor Diario
*Factor Acumuladol

0.00037
6,908.32196

Moneda Nacional(TAMN + 1)

15.20% Anual

Factor Diario
*Factor Acumuladol

0.00039
13,313.60946

Moneda Nacional(TAMN + 2)

16.20% Anual

Factor Diario
*Factor Acumuladol

0.00042
25,507.72551

Moneda Extranjera(TAMEX)

9.08% Anual

Factor Diario
*Factor Acumuladol

0.00024
28.34597
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CERTIFICADO DE VALIDEZ DEL CONTENIDO DEL INSTRUMENTO

Observaciones:

Opiniones de aplicabilidad: Aplicable(x ) Aplicable después de corregir( ) No Aplicable( )

Apellidos y nombres del juez validador Dr./Mg:

Mg. Ibar Gerardo Paredes Cruz

DNI: 08461175

Formacion académica del Validador (asociado a su calidad de experto en la variable y

problemética de investigacién.

Instituciéon

Especialidad

Periodo Formativo

01

Universidad Peruana

Cayetano Heredia

Ms DOC e Investigador

Superior

2016-2018

Experiencia profesional del Validador (asociado a su calidad de experto en la variable

y problematica de investigacion.

Institucién Cargo Lugar Periodo Laboral | Funciones
01 UNI Docente Lima 1998-2022 Enseflanza
02 UNI Docente Lima 2018-2022 Asesoria de

Tesis

Sz

P

FIRMA DEL VALIDADOR

14 de Diciembre del 2022
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Anexo 10. Certificado de Validez del Contenido del Instrumento

Observaciones:

Opiniones de aplicabilidad:
Aplicable (x)

Aplicable después de corregir ()
No Aplicable ()

Apellidos y nombres del juez validador Dr./Mg :

TEVES ROJAS AUGUSTO
DNI: 16165255

Formacion académica del Validador (asociado a su calidad de experto en la variable y
roblematica de investigacion.

Institucion Especialidad Periodo Formativo
01 UNI INGENIERO DE MINAS 1980-1985
02 UNI MAESTRO EN CIENCIAS 2015-2016

Experiencia profesional del Validador (asociado a su calidad de experto en la variable
problemética de investigacion.

Institucién Cargo Lugar Periodo Laboral | Funciones
01 PEMIRECO ASISTENTE LIMA 2001-2003 ASISTENTE
CONSULTOR
02 ADDMIN GERENTE LIMA ENE -DIC 2022 CONSULTOR
DE
PROYECTOS
)

) A *'}4{,‘1)

15 de diciembre del 2022
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Anexo 11.

REPOSITORIO ° ¢ UNIVERSIDAD
INSTITUCIONAL l-ey N 30035 ﬁf@x NACIONAL DE
A KRR H Respositorio Nacional Digital 2% INGENIERIA

FORMULARIO DE AUTORIZACION PARA LA PUBLICACION
ELECTRONICA EN EL PORTAL DEL REPOSITORIO INSTITUCIONAL
DE LA UNI

1. DATOS PERSONALES
Apellidos y nombres: NATIVIDAD ARROYO, JAIME EDWARD
D.N.l: 09915052
Teléfono casa: 01 457 6742 celular: 980 590 583
Correos electrénicos: jnatividada@uni.edu.pe
2. DATOS ACADEMICOS
Grado académico: Bachiller
Mencién: Ingenieria de Minas
3. DATOS DE LA TESIS
Titulo:
“Proyeccidn de los Estados Financieros para visualizar a la Gestion Financiera de una

empresa Minera a Tajo Abierto”

Ao de publicacién: 2023

A través del presente, autorizo a la Biblioteca Central de la Universidad Nacional de

Ingenieria, la publicacion electrénica a texto completo en el Repositorio Institucional,

el citado titulo.

Firma:

Fecha de recepcién: 27/02/2023


mailto:jnatividada@uni.edu.pe
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Anexo 12. Curriculum Vitae

JAIME EDWARD NATIVIDAD ARROYO

Av. Nicolas Arriola 915, Block L, Dpto. 204 La Victoria
Cel: 980590583 /(01)4576742
jnatividada@uni.edu.pe / jnatividad@cip.org.pe / natividad1612@hotmail.com

DNI: 09915052, Q09915052.

Ingeniero de Minas de la Universidad Nacional de Ingenieria, Magister en Gestion Minera.
Interés en el area de Planeamiento y Operaciones (Produccién) en mineria a tajo abierto y

Mineria Subterranea.
HABILIDADES
Conocimiento de Costos y presupuestos, Evaluacién de Proyectos, Finanzas.

Computacion e Informatica: Dominio de MS Office, manejo avanzado de Excel, manejo del

Software Minesight.

Inglés: Nivel Intermedio, Centro de Idiomas CEPS- UNI.

ESTUDIOS

Ago. 2014 — Dic 2016 UNIVERSIDAD NACIONAL DE INGENIERIA
Maestria en Gestion Minera
Tercio Superior

Jul 1994- Dic 2002 UNIVERSIDAD NACIONAL DE INGENIERIA

Titulado, Colegiado y Habilitado

CIP: 167931


mailto:jnatividad@cip.org.pe%20/
mailto:natividad1612@hotmail.com

EXPERIENCIA LABORAL

Mar 2018 — Julio 2021

Ago. 2005 — Ago. 2007

Ene 2003 — abril 2003

INFORMACION ADICIONAL
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UNIVERSIDAD NACIONAL DE INGENIERIA

Profesor de Practica de Topografia General y Topografia

Minera.
COMPANIA MINERA ANTAMINA

Planeamiento de Minas: Control del Plan Diario, Plan
Semanal, Plan Mensual) Operaciones en control de

equipos.

Topografia: Levantamiento y control topografico del
minado y proyectos, monitoreo de taludes, con GPS
Trimble 4700, 5700, 5800 y Estacion total Trimble TTS

300 y el software trimble geomatic office.
COMPANIA MINERA MARSA
Practicante

-Control de Calidad de planos, y mejor manejo de
AutoCAD, con el cual se optimizo una eficiencia del 80

% del trabajo mecanizado que realizaban.

-Departamento de topografia, actualizacion de los

socavones.

-Optimizacion del sistema Topografico, con manejo de

Estacion Total y creacién de planos en AutoCAD.

e Profesor de Célculo, Mateméatica Financiera, Fundamentos de Finanzas, Evaluacion de

Proyectos, clases particulares (2008 — 2018).
e Jugador de Tenis de Mesa UNI - FPTM (1999 — 2016).

¢ Manejo Defensivo en Operaciones CMA, Franja Roja, Q09915052.
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Curriculum Vitae in English.

JAIME EDWARD NATIVIDAD ARROYO

Av. Nicolas Arriola 915, Block L, Dpto. 204 La Victoria
Cel: 980590583 /(01)4576742
jnatividada@uni.edu.pe / jnatividad@cip.org.pe / natividad1612@hotmail.com

DNI: 09915052, Q09915052.

Mining Engineer from the National University of Engineering, Master in Mining Management.
Interest in the area of Planning and Operations (Production) in open pit mining and

Underground Mining.
ABILITIES
Knowledge of Costs and Budgets, Project Evaluation, Finance.

Computing and Informatics: Mastery of MS Office, advanced management of Excel,

management of Minesight Software.

English: Intermediate Level, CEPS-UNI Language Center

STUDIES

Ago. 2014 — Dic 2016 NATIONAL UNIVERSITY OF ENGINEERING
Master in Mining Management
Upper third

Jul 1994- Dic 2002 NATIONAL UNIVERSITY OF ENGINEERING

Titled, Collegiate and Qualified

CIP: 167931


mailto:jnatividad@cip.org.pe%20/
mailto:natividad1612@hotmail.com

WORK EXPERIENCE

Mar 2018 — Julio 2021

Ago 2005 — Ago 2007

ADDITIONAL INFORMATION
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NATIONAL UNIVERSITY OF ENGINEERING

Professor of General Surveying and Mining Topography

Practice.
ANTAMINA MINING

Mine Planning: Control of the Daily Plan, Weekly Plan,

Monthly Plan) Operations in equipment control.

Topography: Surveying and topographic control of
mining and projects, slope monitoring, with GPS Trimble
4700, 5700, 5800 and Trimble TTS 300 total station and
trimble geomatic office software.Ene 2003 — Abril 2003

MARSA MINING
Practicing

-Quality Control of drawings, and better handling of
AutoCAD, with which an efficiency of 80% of the

mechanized work they carried out was optimized.
-Department of topography, update of the tunnels.

-Optimization of the Topographic system, with Total
Station management and creation of plans in AutoCAD.

o Professor of Calculus, Financial Mathematics, Fundamentals of Finance, Project

Evaluation, private classes (2008 - 2018).

e Table Tennis Player UNI - FPTM (1999 - 2016).

¢ Defensive Management in CMA Operations, Red Strip, Q09915052.



