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Resumen

El presente estudio aborda el tema de la relacion que existe entre la rentabilidad que
puede generar una empresa exportadora con respecto a su acogimiento al régimen
aduanero de restitucion arancelaria (Drawback), pues las empresas del sector
exportador deben adoptar estrategias que les permitan ser mas competitivas en el
mercado; por lo tanto, considerar que los ingresos originados por Drawback puedan
potenciar los indicadores de rentabilidad de la empresa significa que hay que
prestarle la atencion debida a este tema. Para ello, estudiaremos una empresa
exportadora representativa que se acoge al Drawback: Camposol Holding Ltd,
observando si existe una relacién significativa entre las variables Drawback y
Rentabilidad, aplicando una metodologia de tipo descriptiva — relacional, de disefio
no experimental, de corte transversal, tomando como muestra sus estados
financieros del periodo 2008-2016. En funcion de métodos de induccién,
comparacion y analisis, se procesara en una hoja de registro, tomando como datos
el monto restituido por drawback en ddlares y los ratios de rentabilidad, mediante
el estadistico de prueba del coeficiente de correlacion de Pearson se determinara el
tipo de relacién cuantitativa; ademas se aplicara la simulacién de Montecarlo para
medir en qué proporcion las ventas, el costo de ventas y el drawback impactan en
la utilidad bruta. De esta forma, si para una empresa de esta magnitud hay relevancia
entre Drawback y rentabilidad, esto se traducird en beneficios mas provechosos
para empresas exportadoras mas pequefias.

Palabras claves: Drawback, Rentabilidad, Utilidad, Ratios Financieros,

Correlacion de Pearson, Simulacion de Montecarlo.



Abstract

The present study adresses the issue of the relationship that exists between
profitability that can generate an export company with respect to its admission to
the regime of customs restitution (Drawback), because companies in the export
sector must adopt strategies that allow them to be more competitive in the market;
therefore, considering that the revenues originated by Drawback can enhance the
profitability indicators of the firm means that we must pay due attention to this
issue. To do this, we will study a representative export company that takes
advantage of the Drawback: Camposol Holding Ltd, watching if there is a
significant relationship between the Drawback and Profitability variables, applying
a descriptive — relational, non-experimental design, cross — sectional methodology,
taking as samples its financial statements for the 2008 — 2016 period. Depending
on the methods of induction, comparison and analysis, it will be processed on a
record sheet, taking as data the restituted amount for drawback in dollars and the
profitability ratios, by means of the test statistic of the Pearson correlation
coefficient will be determined the type of quantitative relationship; in addition the
Montecarlo simulation will be applied to measure how muchsales, cost of sales and
drawback impact on gross profit. In this way, if for a company of this magnitude
there is relevance between Drawback and Profitability, this will result in more

profitable benefits for smaller export companies.

Key Words: Drawback, Profitability, Profit, Financial Ratios, Pearson Correlation,

Monte Carlo Simulation.
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CAPITULO I: INTRODUCCION.



1. Titulo.

“DRAWBACK — RENTABILIDAD DE LA EMPRESA EXPORTADORA

CAMPOSOL HOLDING LTD 2008 —2016.”

1.1. Planteamiento del Problema.
A nivel mundial es determinante que los paises se desarrollen a través de
economias sostenibles en largo plazo, las cuales permitan generar productividad
y competitividad en sus principales sectores econdémicos en cuestion a
rentabilidad, es asi que el sector exportador es innegablemente un motor de
desarrollo.
Es asi como, luego de que el pais siguiera un modelo proteccionista y de
sustitucion de importaciones, esta situacion cambia y se produce la
liberalizacion comercial, como indica Rojas (1997):
Es muy importante reconocer que la nueva orientacion de la politica
econdmica (...) es en gran medida el resultado del fracaso de gobiernos
previos, y también anotar que por primera vez en casi veinte afios el
gobierno vuelve a operar en funcion de objetivos de largo plazo. (pag.213)
En el Perd, a finales de los afios 70, se insertd un mecanismo de promocién a
las exportaciones no tradicionales: El Certificado de Reintegro Tributario
(CERTEX), certificado que servia para pagar impuestos, que se calculaba en
funcién al valor FOB de las exportaciones, del cual se hizo un mal uso por
medio de los exportadores; es asi que en marzo de 1991 se elimin6 el CERTEX,
para ser reemplazado en 1995 por la restitucion arancelaria (Drawback),
equivalente al 5% del valor FOB exportado a todos los productos, que el afio

anterior sus ventas ascendieron a menos de US$ 10 millones (Diaz, Saveedra,



& Torero, 2000). Este reemplazo de medidas que impulsan a las exportaciones
se explica obviamente ya que Per era miembro de la Organizacion Mundial de
Comercio (OMC) que a través de las normas en comercio exterior administra,
supervisa, incentiva y promueve negociaciones debidamente reguladas de
acuerdo a su entorno y contexto en el marco de politicas comerciales de cada
pais.

La restitucion arancelaria (Drawback) tiene como propdsito restituir los
derechos pagados por una importacion efectuada, la cual va a ser utilizada en
un proceso de valor en las exportaciones, de esta manera se incentiva a
promover las exportaciones de un pais.

Las exportaciones peruanas de alimentos hacia el mundo se han caracterizado
por no confiarse de los buenos momentos de auge asi como por no detenerse en
situaciones adversas. Como una de las empresas referentes en cuestion a
liderazgo y posicionamiento en el mercado foraneo podemos mencionar a
Camposol Holding Ltd, dedicada a la exportacion de alimentos frescos en los
cuales destacan la palta, mangos, ardndanos, etc. Sin embargo, llegar a tener tal
prestigio no es trabajo facil sin duda alguna, han tenido que tener la capacidad
empresarial, la calidad de equipo humano y las estrategias precisas para poder
lograr el éxito de la marca; no podemos tener duda alguna de este ultimo
comentario y muestra de ello son los planes de Camposol de ingresar con su
Oferta Publica Inicial (IPO, por sus siglas en ingles) en la Bolsa de Nueva York;
no obstante, los planes se han detenido momentaneamente pues “segun conto el
CEO Jorge Ramirez Rubio en un conferencia sobre las ganancias, la compafiia

suspendid sus planes para levantar financiamiento en medio de la volatilidad de



los mercados internacionales en las tultimas semanas” (Redaccion Gestion,
2018).

Una empresa exportadora peruana de tal envergadura como es Camposol no
deja su suerte al azar, por lo tanto y como hemos mencionado en el parrafo
anterior, las estrategias que han definido les permite estar adelante de sus
competidores; no es desconocido que esta empresa se acoge al Régimen de
Restitucion Arancelaria o también llamado Drawback. El drawback permite
recibir dinero debido a la devolucién de aranceles pagados por insumos
comprados fuera de las fronteras del pais para incluirlos en el producto final
exportado definitivamente. Obviamente, al ingresar dinero a los registros
financieros y contables de la empresa brindara ciertos beneficios pues todo lo
que suma es bienvenido para cualquier empresa. Es asi que no podemos dar la
espalda a interrogarnos si todo este dinero que el Estado peruano ha retornado
a la empresa exportadora (y cuantas muchas méas que se acogen a este régimen)
ha servido de forma notable o no para mejorar los indicadores financieros de
rentabilidad de la empresa puesto que, si no fuera por tener indicadores sélidos
y atractivos, la idea de ingresar a uno de los mercados de capitales mas grandes

del mundo hubiera sido mas meticulosa.
1.2. Formulacion del Problema.

1.2.1. Problema principal.
¢Cual es la relacion entre drawback y rentabilidad de la empresa Camposol

Holding Ltd entre el periodo 2008 - 20167



1.2.2. Problemas especificos.

¢Como ha sido la evolucion de la recuperacion por drawback de la
empresa Camposol Holding Ltd entre el periodo 2008 - 2016?

¢Cbémo ha sido la evolucion de los indicadores de rentabilidad (ROE,
ROA y ROS) de la empresa Camposol Holding Ltd entre el periodo
2008 - 20167

¢Qué escenarios posibles podria tener la empresa Camposol Holding Ltd

ante la presencia del drawback entre el periodo 2008 — 20167

1.3. Objetivo General y Especifico.

1.3.1. Objetivo general.

Determinar la relacion entre drawback y rentabilidad de la empresa

Camposol Holding Ltd entre el periodo 2008 — 2016.

1.3.2. Objetivos especificos.

Analizar la evolucién de la recuperacion por drawback de la empresa
Camposol Holding Ltd entre el periodo 2008 — 2016.

Analizar la evolucidn de los indicadores de rentabilidad (ROE, ROA 'y
ROS) de la empresa Camposol Holding Ltd entre el periodo 2008 —
2016.

Determinar los escenarios posibles que podria tener la empresa
Camposol Holding Ltd ante la presencia del drawback entre el periodo

2008 — 2016.



1.4. Justificacion de la Investigacion.

La presente investigacion se justifica por los siguientes motivos:

El régimen aduanero de restitucion simplificada de derechos arancelarios o
también llamado drawback es importante como un factor de reinversion para
los exportadores, permitiéndoles maximizar su rentabilidad y crecer
empresarialmente a nivel nacional e internacional.

Es determinante el crecimiento del sector exportador como mecanismo de
oportunidad empresarial para el desarrollo y crecimiento econémico del
Perd.

La influencia del drawback es vital en las empresas exportadoras, ya que
acogerse a este régimen aduanero se convierte en una decision estratégica
que les permitiré crecer financiera y econdmicamente, brindando un apoyo
mas para lograr expansion comercial en el mercado.

El drawback se puede utilizar como herramienta estratégica en los negocios
internacionales para mejorar la gestién empresarial con el fin de lograr
menores costos a largo plazo, de esta manera, conseguir economias de

escala.



1.5. Hipdtesis.

Existe relacion entre drawback y rentabilidad en la empresa exportadora

Camposol Holding Ltd en el periodo 2008-2016.

1.5.1. Operacionalizacion de Variables.

Tabla 1. Operacionalizacién de variables.

Variable Definicion Indicador item Instrumento
Independiente(s) Reztltuc;]on de Porcentaje de Monto Anélisis de
arai?tfla?i%s Drawback restiFuido Iqs Estgdos
DRAWBACK (%) en dolares Financieros
por exportar
- Anélisis del
Balance
Rendimiento Ratios o General
Dependiente(s) financiero en Indicadores | ROE, ROA
una de y ROS - Anaélisis del
RENTABILIDAD | organizacion | Rentabilidad Estado de
Ganancias y

Perdidas




CAPITULO II: MARCO TEORICO.



2. Marco Tedrico.

2.1. Antecedentes de la Investigacion.

2.1.1. Internacionales.

El trabajo de investigacion de (Espinosa & Villegas, 2000) indica en hitos
especificos el proceso que acontecio en el pais colombiano para poder integrarse
a la corriente predominante de apertura comercial a nivel internacional y las
dificultades que tuvo para poder establecerse adecuadamente en comercio
exterior, todo esto en un &mbito de marcada volatilidad politica que entorpecid
todo el proceso; todo conlleva a poder definir detalles que luego de la
integracion a la globalizacion le permitiera alcanzar productividad y
competitividad. Se hace mencion concreta de los sistemas de incentivos a las
exportaciones los cuales se tuvieron que abandonar pues todos estos impulsos
del gobierno se consideran ahora distorsionadores de mercado segun la
Organizaciéon Mundial de Comercio; quedando asi que los incentivos
particulares que los gobiernos emitan para incentivar exportaciones tienen que
cefiirse a lo establecido en el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y
Comercio (GATT, por sus siglas en inglés) lo que repercutird en que los
exportadores logren la competitividad necesaria para competir en mercados
internacionales con paises desarrollados, apuntando siempre a que luego puedan
prescindir de este incentivo y consigan competitividad por si solos.

En la presente investigacion, el gobierno colombiano efectud una integracion a
la globalizacion para ser productivos y competitivos a través de sistemas de
incentivos a las exportaciones; la OMC considero que dichas politicas de

comercio exterior estaban distorsionando el mercado y debian cefiirse al GATT.



En el trabajo de investigacion de grado realizado por (Barzola & Quifionez,
2016) los autores realizan la comparacion de ratios financieros de una empresa
exportadora teniendo en consideracién el dinero originado por el proceso de
devolucion de impuestos arancelarios a través del drawback; en ese sentido,
desean analizar la incidencia que tiene el drawback en ciertos ratios financieros
si se considera al drawback dentro de los estados financieros de las empresas
que lo soliciten. Para ello, eligen a la empresa Firesky S.A. dedicada a la
exportacion de banano en el pais de Ecuador, la cual solicitd la devolucion de
impuestos arancelarios que cargaron a los bienes importados los cuales se
incluyen en los productos a exportar en el afio 2015; sin embargo, la empresa
solo recuperd $59,121.30 de febrero a marzo del 2015, por motivos de
desconocimiento del tramite de devolucién dejaron de recuperar $19,432.01
hasta marzo del 2015 y ademéas $161,323.83 hasta diciembre del 2015 (este
ultimo monto no se recuperd debido a que se detuvieron los incentivos del
drawback por falta de liquidez del organismo estatal). De esta manera, se
hicieron los célculos de los indicadores: Capital de Trabajo, Indice de Liquidez
y Prueba Acida, obteniendo resultados que afirman que el drawback mejorara
los indicadores financieros de las empresas exportadoras de banano pues la tesis
demostrd el aumento en aproximadamente 0.18 puntos provocando el aumento
de la liquidez de la empresa Firesky S.A.

En la presente investigacion, se analiza la incidencia que tiene el drawback en
ciertos ratios financieros: Capital de trabajo, indice de liquidez y prueba &cida,
como resultado se obtuvo que el drawback mejorara los indicadores financieros

de las empresas exportadoras de banano, se demostré un aumento en

10



aproximadamente 0.18 puntos provocando el aumento de la liquidez de la
empresa Firesky S.A.
2.1.2. Nacionales.

La presente investigacion de grado realizado por (Gonzales, 2012), el
investigador plantea como objetivo un modelo econémico sobre oferta y
demanda, el cual determinara el impacto del drawback en las exportaciones de
esparrago a través de una metodologia econométrica de minimos cuadrados y
rezago distribuido polinomial, comprendiendo los efectos de la restitucion
arancelaria. Como resultado se pudo obtener de los principales componentes
que influencian la oferta y la demanda, son las variables restitucién arancelaria
y precio; el andlisis de comportamiento de la restitucion arancelaria tiene una
influencia positiva sobre las exportaciones de esparrago, en los seis primeros
trimestres analizados, realizando una funcién significativa en las exportaciones,
luego decrece del séptimo al quinceavo trimestre, teniendo un efecto negativo
en el largo plazo. Con respecto a la demanda interna no tiene influencia en la
exportacion del esparrago en relacion con la estimacion del precio de oferta no
es significativa, debido a que el consumo interno es escaso. En relacion con la
cantidad exportada por Mexico presenta una influencia en el precio de
exportacion, debido a que no afecta la estacionalidad de produccion de
esparragos exportados por Peru hacia los Estados Unidos, por lo que no existe
un efecto de sustitucion entre estas exportaciones de esparrago peruano —
mexicano, hacia el mercado americano. El flete de exportacion, en la estimacion
del precio en la oferta, influye en relacién a los rezagos de las variables de PBI

de Estados Unidos y tipo de cambio real bilateral, en la estimacion del precio,
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se evidencia que el ingreso internacional y la politica bilateral son determinantes
del precio del esparrago; en relacion al precio de la oferta, el incremento del
6.5% en el drawback tuvo un impacto positivo en el precio.

En la presente investigacion se demostrd6 mediante un modelo econdémico de
oferta y demanda, con aplicacion de una metodologia econométrica, tomando
como variables a la restitucion arancelaria (drawback) y precio; determinaron
un impacto sobre las exportaciones de esparragos peruanos (1995 —2010), hacia
el mercado de los Estados Unidos, en funcion del precio se analizé el
comportamiento de la demanda interna, la cantidad exportada por México y el
flete internacional o costo de envio; en funcion del drawback tuvo un
comportamiento positivo en los primeros seis trimestres luego decrecio,
tomando en cuenta el entorno y contexto de un pais pequefio en vias de
desarrollo.

En la investigacion de grado realizado por (Chiok, 2014), la investigadora
plantea como objetivo determinar la influencia del drawback en el estado de
resultados de las empresas exportadoras del Callao, se efectu6 a través de un
cuestionario aplicado a cien representantes, donde se obtuvo como resultado
entre un 12% y 20 %, que el drawback incide significativamente en los ingresos
y solvencia econdmica, de no efectuar o realizar a tiempo la restitucion del
drawback se afectaria a las empresas no permitiéndoles tener liquidez,
utilizandolo en la reinversion, para una adecuada gestién empresarial. Se
determind que existe un escaso conocimiento del drawback, esto afecta en gran
magnitud en la gestion econdmica empresarial, impidiéndoles tener una mejor

efectividad de su situacion financiera y economica, la cual se refleja en los

12



estados de resultado. Es necesario que las empresas implementen un sistema en
gestién por resultados, brinden capacitaciones en tributacion aduanera, logistica
industrial, mecanismos de control, de esta manera les permitira ser eficientes en
sus objetivos, metas, para un adecuado funcionamiento organizacional de las
empresas exportadoras.

En la presente investigacion demostré mediante una aplicacion de cuestionario
a cien empresas exportadoras de la region Callao, se obtuvo entre un 12 y 20%
que el drawback influye en la situacién financiera y econdmica de las empresas,
esto refleja un impacto de escaso conocimiento del drawback, que influencia
sobre el estado de resultados en las demas empresas a la hora de tomar
decisiones financieras y obtener mejores resultados econdmicos; se es necesario
implementar sistemas de gestion, capacitaciones, para ser competitivas en el
mercado nacional e internacional.

2.2. Bases Conceptuales.

2.2.1. Restituciéon Simplificada de Derechos Arancelarios -Drawback.
Las empresas que se encuentran en el sector comercio exterior, especificamente
aquellas exportadoras que utilizan mercancias importadas en el proceso de
produccién de un bien, tienen el beneficio de acogerse al régimen aduanero
drawback, el cual ofrece una restitucidn sobre los derechos arancelarios que se
gravaron en la importacion de bienes.

La Ley General de Aduanas del Per( detalla en la Seccidn Tercera Regimenes
Aduaneros, Titulo IV Regimenes de Perfeccionamiento, Capitulo Il Del

Drawback, constituido por los articulos 82 y 83, lo siguiente:
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Articulo 82°.- Drawback.

Régimen aduanero que permite, como consecuencia de la exportacion de
mercancias, obtener la restitucion total o parcial de los derechos arancelarios,
que hayan gravado la importacion para el consumo de las mercancias contenidas
en los bienes exportados o consumidos durante su produccién (Ley general de
Aduanas del Peru).

Articulo 83°.- Procedimientos simplificados de restitucién arancelaria.

Por Decreto Supremo refrendado por el Ministro de Economia y Finanzas se
podréan establecer los procedimientos simplificados de restitucion arancelaria
(Ley general de Aduanas del Peru).

Ademas, en la Ley General de Aduanas se incorpora al régimen aduanero
Drawback en los siguientes Secciones, Titulos y Capitulos, especificamente
referidos en Articulos de la presente ley.

Asi tenemos la Seccién Sexta Régimen Tributario Aduanero, Titulo |
Obligacién Tributaria Aduanera, en el Capitulo Il De la exigibilidad de la

obligacion tributaria aduanera, Articulo 151 Aplicacion de intereses moratorios.

Articulo 151°.- Aplicacion de intereses moratorios

Los intereses moratorios también seran de aplicacion al monto indebidamente
restituido que debe ser devuelto por el solicitante del régimen de drawback, y
se calcularan desde la fecha de entrega del documento de restitucion hasta la
fecha en que se produzca la devolucion de lo indebidamente restituido (Ley

General de Adunas del Perd, parrafo 2).
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También encontramos en la Seccidn Sexta Régimen tributario aduanero, Titulo
I Obligacion Tributaria Aduanera, en el Capitulo IV De la extincion de la

obligacion tributaria aduanera, Articulo 155 Plazos de prescripcion.

Articulo 155°.- Plazos de prescripcion

Requerir la devolucién del monto de lo indebidamente restituido en el régimen
de drawback, prescribe a los cuatro (4) afios contados a partir del uno (1) de
enero del afio siguiente de la entrega del documento de restitucion (Ley General

de Aduanas).

Seccion Décima de las Infracciones y Sanciones, Capitulo | De la infraccion

Aduanera, Articulo 192 Infracciones sancionables con multa

Articulo 192.- Infracciones sancionables con multa

Cometen infracciones sancionables con multa:

Los duefios, consignatarios o consignantes, cuando:

Consignen datos incorrectos en la solicitud de restitucion o no acrediten los
requisitos o condiciones establecidos para el acogimiento al régimen de

drawback (Ley General de Aduanas del Perq).

Tabla de sanciones aplicables a las infracciones previstas en la ley general de
aduanas, Norma: D.S. N° 031-2009-EF. Publicado el 11 de febrero del 2009,

entrd en vigencia 17 de marzo de 2009.
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Tabla 2. Multa aplicable a los duefios, consignatarios o consignantes,
cuando:

Consignen datos Equivalente al 50% del monto

incorrectos en la restituido indebidamente cuando

solicitud de tenga Incidencia en su determinacion,

restitucion o o con un minimo de 0.2 UIT.

Numeral

acrediten los 0.1 UIT cuando no tengan incidencia
3 Inciso

requisitos o en su determinacion.
c) Art.

condiciones 192° Equivalente al doble del monto

establecidos para restituido indebidamente cuando

el acogimiento al exista sobrevaloracion de mercancias

régimen de o simulacion de hechos para gozar

drawback; del beneficio del Drawback

Fuente: Sunat

La Ley General de Adunas, en su Reglamento, el drawback esta constituido por
la Norma D.S.N° 010-2009-EF, publicado el 16 de enero de 2009, la cual entrd
en vigencia parcial el 17 de marzo de 2009, en vigencia plena el 01 de octubre
de 2010, integrado por la Seccidén Tercera Regimenes Aduaneros; Titulo |
Generalidades, en el Articulo 59° Regimenes Aduaneros, apartado C) De
perfeccionamiento con numeracion tercera 3; Articulo 61° cuadro e insumo
producto; y Titulo IV Regimenes de Perfeccionamiento, Capitulo Il Del
Drawback, Articulo 104°.

Articulo 61°.- Cuadro de insumo producto

Para acogerse a los regimenes de admision temporal para perfeccionamiento
activo, reposicion de mercancias en franquicia arancelaria, drawback y

exportacion temporal para perfeccionamiento pasivo, el beneficiario o su
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representante debe transmitir por medios electronicos la informacién del cuadro
de insumo producto a la Administracién Aduanera, el cual sera comunicado al
sector competente (Reglamento de la Ley General de Aduanas).

Titulo IV Regimenes de Perfeccionamiento, Capitulo 111 Del Drawback,
Articulo 104°.- Podrén ser beneficiarios del régimen de drawback, las empresas
exportadoras que importen o hayan importado a través de terceros, las
mercancias incorporadas o consumidas en la produccion del bien exportado, asi
como las mercancias elaboradas con insumos o materias primas importados
adquiridos de proveedores locales, conforme a las disposiciones especificas que
se dicten sobre la materia (Reglamento de la Ley General de Aduanas).

La restitucion simplificada de derechos arancelarios — drawback esté constituida
por la Norma D.S. N° 104-95-EF, la cual entr6 en vigencia el 24 de junio de
1995, integrado por 13 articulos en la conformacion del reglamento y sus
modificatorias, sustituciones, adiciones, aplicadas mediante decretos supremos
a través de resoluciones ministeriales, publicados por los medios de
comunicacion en el estado peruano.

“Son beneficiarios de drawback las empresas productoras — exportadoras, cuyo
costo de produccion haya sido incrementado por los derechos de aduana que
gravan la importacién de materias primas, insumos, productos intermedios y
partes o piezas incorporados o consumidos; excepto los combustibles o
cualquier otra fuente energética, repuestos y utiles de recambio” (D.S. N° 104-
95-EF, 1995, art. 1°).

“Los bienes exportados, cuya elaboracion utilicen materias primas, insumos,

productos intermedios, partes o piezas importadas cuyo valor CIF no supere el
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50% del valor FOB del producto, excluidas las comisiones y cualquier otro
gasto deducible en la operacion de exportacion, en dolares americanos” (D.S.
N° 104-95-EF, 1995, art. 2°).

“La tasa aplicable sera el equivalente al 4% del valor FOB del bien exportado,
con el tope del 50% de su costo de produccién. Se efectuara hasta los primeros
US$ 20°000,000 anuales de exportacion de productos por subpartida arancelaria
y por empresa exportadora no vinculada, monto que podra ser reajustado de
acuerdo a las evaluaciones que realice el Ministerio de Economia y Finanzas.
Al presentar la solicitud, el exportador deducira del valor FOB de exportacion,
el monto de los insumos importados y adquiridos de terceros que: Hubiesen
ingresado al pais con mecanismos aduaneros suspensivos 0 exoneratorios de
aranceles o de franquicias aduaneras especiales o con cualquier otro régimen
devolutivo o suspensivo de derechos y gravdmenes aduaneros; o, el exportador
considere que no ha podido determinar el ingreso de la importacion de estos
insumos. Anualmente, antes del 31 de marzo, mediante Resolucién Ministerial
expedida por el Ministerio de Economia y Finanzas, se fijara una lista de las
mercancias excluidas por monto de exportacion, clasificadas segun las partidas
arancelarias” (D.S. N° 104-95-EF, 1995, art. 3°).

“La restitucion derechos arancelarios de los bienes importados procedera dentro
de los 36 meses anteriores a la fecha de exportacion, detallando las siguientes
especificaciones: Fecha de importacion (Fecha de numeracién consignada en la
Declaracion de Importaciéon) y Fecha de exportacion (Fecha de control de

embarque de la Declaracion para Exportar)” (D.S. N° 104-95-EF, 1995, art. 4°).
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“La solicitud tendra caracter de declaracion jurada; la SUNAT aprobara el
formato a ser utilizado como solicitud, establecerda la documentacion
sustentatoria que debe ser adjuntada, Se empleara técnicas de gestion de riesgo
para someterlas a control (D.S. N° 104-95-EF, 1995, art. 5°).

Las solicitudes deben ser numeradas: Dentro del plazo de 180 dias habiles
computado desde la fecha de término de embarque y, por montos iguales o
superiores a US$ 500,00. Por montos menores se acumularan hasta alcanzar
y/o superar el minimo antes mencionado” (D.S. N° 104-95-EF, 1995, art. 6°).
“Para gozar de la restitucion, los exportadores deberan indicar en la Declaracion
para Exportar la voluntad de acogerse a dicho tratamiento” (D.S. N° 104-95-
EF, 1995, art. 7°).

“La solicitud sera transmitida electronicamente a la SUNAT, la cual
determinaré la aprobacion automatica o seleccion a revision documentaria; para
la revision documentaria se presentard la documentacion sustentatoria en el
plazo de 2 dias habiles, computados a partir del dia siguiente de su numeracion.
Si no cumple con los requisitos establecidos en el presente Reglamento y
normas complementarias serd rechazada sin perjuicio de que pueda ser
presentada nuevamente” (D.S. N° 104-95-EF, 1995, art. 8°).

“Cuando la solicitud es aprobada, la SUNAT autoriza al Banco de la Nacion a
abonar en la cuenta bancaria del beneficiario, emite y entrega el cheque no
negociable dentro del plazo de cinco (5) dias habiles computados a partir del dia
siguiente de: La fecha de numeracion de la solicitud, si no fue seleccionada a

revision documentaria, o, la fecha de presentacion de la documentacion
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sustentatoria, si fue seleccionada a revision documentaria” (D.S. N° 104-95-EF,
1995, art. 9°).

“Cuando existan indicadores de riesgo suficientes que hagan presumir el
acogimiento indebido a la restitucion, la SUNAT podra disponer la realizacién
de una fiscalizacion especial, extendiéndose hasta 6 meses el plazo para resolver
la solicitud de restitucion. Se considerara que existen indicadores de riesgo
cuando el exportador se encuentre en dos 0 mas de las siguientes situaciones:
Primero. No haya numerado declaraciones de exportacion en un periodo mayor
a 12 meses anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud.

Segundo. Cuente con un capital social suscrito y pagado a la fecha de
presentacion de la Solicitud de Restitucion menor al 5% del volumen de
exportaciones acumuladas en el afio en que se presenta la solicitud.

Tercero. Los bienes exportados correspondan a las subpartidas arancelarias de
alto riesgo sefaladas por SUNAT.

Cuarto. No haya proporcionado la documentacion y/o informacion requerida
por la administracion para su fiscalizacion; o de haberla presentado, ésta sea
inconsistente.

Quinto. No haya cumplido con sus obligaciones formales y/o sustanciales
respecto a los pagos a cuenta o de regularizacion del Impuesto a la Renta y/o
contribuciones a ESSALUD y ONP, correspondientes a los Gltimos doce meses,
incluido el mes en que se realizé la exportacion que sustenta la Solicitud de
Restitucion.

Sexto. Cuando el porcentaje de Utilidad Bruta entre el Costo de Produccién del

bien exportado sea mayor al 350%” (D.S. N° 104-95-EF, 1995, art. 10°).
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“No podran acogerse al sistema de restitucion a que se refiere el presente
Reglamento las exportaciones de productos que tengan incorporados insumos
extranjeros que hubieren sido ingresados al pais mediante el uso de mecanismos
aduaneros suspensivos o exonerados de aranceles o de franquicias aduaneras
especiales o con el uso de cualquier otro régimen devolutivo o suspensivo de
derechos y gravdmenes aduaneros. Para superar esta limitacion, el exportador
debera acreditar con la presentacion de la respectiva Declaracion Jurada de su
proveedor local, en el caso de insumos adquiridos de terceros.

No se considerard incumplido lo dispuesto en el parrafo anterior cuando el
exportador hubiera deducido del valor FOB de exportacion el monto
correspondiente a estos insumos, de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 3° del
presente Decreto Supremo” (D.S. N° 104-95-EF, 1995, art. 11°).

2.2.2. Rentabilidad.

La rentabilidad empresarial, gestiona un conjunto de procesos financieros que
permitan efectuar actividades o tareas, cumpliendo objetivos o metas de manera
eficaz o eficiente, con la finalidad de obtener un resultado positivo en la

rentabilidad de la empresa.

Al referirnos a rentabilidad empresarial en una empresa u organizacion, se debe
tener bien definido su estructura organizacional para una adecuada gestion, es
decir, que la empresa esté en continuidad con las constantes innovaciones de
acuerdo con los Ultimos avances cientificos y tecnoldgicos, y que todos los
recursos de la empresa deben de estar en un estado adecuado para el maximo
funcionamiento empresarial. La organizacion empresarial esta constituida por

personas naturales o juridicas que operan combinando tecnologia, recursos
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humanos y econémicos, con el fin de elaborar productos y/o servicios que
generan beneficios econdmicos, tanto a la organizacion como a los usuarios del
bien (producto o servicio), y tiene una duracién segun lo acordado por las

personas que lo constituyen.

Para lograr un resultado positivo en la rentabilidad empresarial, se tiene que
gestionar analizando el ambito econdémico — financiero, factores como:
Estrategias de financiamiento (fondos de inversion publico y/o privado),
créditos para sus inversiones, una adecuada estructura de costos (presupuesto),
de tal manera ser competitivos en el area de las finanzas, generando una

rentabilidad empresarial 6ptima y positiva.

Es asi que Amat (2001) sefiala sobre el estudio de la rentabilidad lo siguiente:

“El analisis de la rentabilidad permite relacionar lo que se genera a través
de la cuenta de pérdidas y ganancias con lo que se precisa, de activos y
capitales propios, por ejemplo, para poder desarrollar la actividad

empresarial.

Los principales ratios que se analizaran depende de cuatro variables: activo,
capitales propios, ventas y beneficio. A través de estas cuatro variables, se
pueden obtener los ratios de rendimiento, rentabilidad, margen,

apalancamiento y rotacion (Figura 1).
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Rotacién
Activos < Ventas

Apalancamiento Rendimiento Margen

v Rentabilidad
Capital < Beneficio

Figura 1. Relaciones entre activo, capital, ventas y beneficio.

Fuente: “Analisis Economico Financiero: Fundamentos y Aplicaciones” (Amat, 2001)
Asi, la rotacion, como ya se ha estudiado anteriormente, compara las ventas
con el activo. EI margen puede medirse dividiendo el beneficio por las
ventas. La rentabilidad es la relacion entre beneficio y capitales propios. El
apalancamiento compara el activo con los capitales propios. El rendimiento

es el beneficio dividido por el activo” (p. 184).

Algunos estudios que abordan el anélisis de la rentabilidad empresarial indican

lo siguiente:

“La rentabilidad empresarial es otro de los aspectos basicos a considerar en
cualquier analisis. Sera de importancia capital para la propia empresa, asi
como para terceros interesados en la misma, especialmente los accionistas.
Influird no solo en las decisiones de inversiones de los accionistas, sino
también, de forma significativa en las decisiones sobre el modelo de

financiacion del que se va a dotar la empresa.
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El andlisis de rentabilidad empresarial lo realizamos desde una doble
perspectiva, la de la inversion y la de la financiacion, que finalmente
convergen en una unica, la integral. Fundamentalmente vamos a soportar el
analisis en variables resultantes de la Cuenta de Resultados y del Balance”

(Caraballo, Amondarain, & Zubiaur, 2013, pag. 130).

Asi tenemos también la siguiente explicacion sobre la importancia del analisis

de la rentabilidad empresarial:

“La rentabilidad empresarial es una medida de la eficiencia con que la
empresa gestiona los recursos economicos y financieros a su disposicion.
Puede definirse genéricamente como la relacion entre los resultados
obtenidos y la inversion realizada. Al concretar dichos resultados y dicha
inversion se obtienen dos tipos de rentabilidad: econdmica y financiera. De
esta forma, la rentabilidad econdmica relaciona el resultado econémico
(resultado antes de intereses e impuestos) con las inversiones o activo total,
por lo que es un indicador de la gestién econémica, siendo independiente de
como estan financiadas las inversiones, mientras que la rentabilidad
financiera relaciona el resultado neto con los recursos propios” (Aguiar et

al., 2006, pag. 241).

La rentabilidad empresarial es un factor de gran relevancia para una empresa u
organizacion, especificamente con fines de lucro, la cual debe generar ingresos
monetarios por medio de las ventas de productos o servicios, segun el sector en
el que compite una empresa, como: Comercio Exterior (exportaciones,

importaciones), Agricola, Minero, Manufacturas, Pesquero, Petréleo y sus
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derivados, Tecnologia, etc.; utilizando adecuadamente sus recursos propios
(econdémicos y financieros), en los procesos de fabricacion, produccion y/o
comercializacion de bienes o servicios, a través de las gestiones de cada una de
las &reas, como de: Contabilidad, Finanzas, Industrializacion, Logistica,
Marketing, Recursos Humanos, Tecnologia, etc.; las cuales son determinantes
para el optimo funcionamiento de sus operaciones, actividades y/o tareas
efectuadas, las cuales se miden en un grado de eficiencia (tiempo o recursos
economicos, financieros), el cual se ve reflejado en sus utilidades o ganancias
obtenidas, las cuales se detallan en los Estados Financieros (Balance General,
Estado de Ganancias y Pérdidas y Flujo de Caja), el cual nos permite identificar,
analizar y determinar la rentabilidad econdémica y financiera de una empresa u
organizacion.

El analisis de estados financieros es un ejercicio de interpretacion de datos, que
tiene como objetivo analizar y evaluar los estados contables (la tendencia y
relacion entre balance general - estado de ganancias y pérdidas); se mide de dos
formas: analisis vertical, mide cada una de las cuentas contables, en un afio;
andlisis horizontal, mide las variaciones de cada una de las cuentas contables,
en un determinado periodo (Alvarez & Castell6, 2004).

Para analizar estados financieros, se requiere efectuar un andlisis vertical y
horizontal, analizando y evaluando el balance general y estado de ganancias y
pérdidas, obteniendo un resultado positivo o negativo, el cual estara
representado en funcién del valor de porcentaje.

Rentabilidad es la capacidad de generar un excedente a partir de un conjunto de

inversiones efectuadas, por actividades econdmicas de trasformacion,

25



produccion o intercambio, por medio de recursos que sirven para producir y
obtener un resultado econdémico y financiero. La rentabilidad econémica,
determina el rendimiento de los activos o inversiones efectuadas por la empresa
y la rentabilidad financiera, determina un rendimiento para el accionista o
propietario de la empresa (Alvarez & Castell6, 2004).

La rentabilidad se obtiene producto de las actividades comerciales de una
empresa u organizacion, en funcion de valores econémicos se evalla a través
de sus activos e inversiones y en valores financieros se mide el rendimiento para
el accionista o propietario.

Evaluar, medir, analizar y sintetizar la rentabilidad se efectla a través de
férmulas contables y/o financieras denominadas razones o ratios,
permitiéndonos determinar una relacion de comparacion entre cada uno de los
items o cuentas que componen al Balance General y Estados de Ganancias y
Pérdidas, representados en valores de porcentaje, el cual se expresa o interpreta
en términos contables, econdmicos y financieros.

Ratio es una relacion o proporcion matematica entre dos cantidades, permite
establecer comparaciones a partir del analisis entre Balance General y Estado
de Ganancias y Pérdidas, permitiendo observar la situacion econdmica —
financiera (Alvarez, 2004).

Las comparaciones entre precio y utilidades son utilizadas en la aplicacion de
las razones financieras, las cuales sirven para medir especificamente la situacion
financiera de una empresa (Stephen, Westerfield, & Jordan, 2013).

Determinar la situacion financiera de una empresa es importante para tomar

decisiones eficientes, una herramienta de evaluacion financiera son las razones
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o ratios financieros, los cuales sirven para comparar los estados contables en
una organizacién de un sector identificado.

Analizar con efectividad las razones financieras o ratios de las empresas de
diferentes tamafios, se procede al calculo a través de formulas, en base a la
informacion financiera en un determinado periodo de cada empresa u
organizacion, el cual nos permite determinar una proporcion financiera
expresada en porcentajes o tasas de rendimiento contables. Tradicionalmente,
las razones financieras se agrupan en las siguientes categorias: razones de
liquidez o solvencia a corto plazo, razones de apalancamiento financiero o
solvencia a largo plazo, razones de actividad o rotacion de activos, razones de
rentabilidad y razones de valor de mercado. Las razones o ratios de rentabilidad,
estdn compuesto por tres indices financieros més utilizados y conocidos:
Margen de utilidad, Rendimiento sobre las ventas o Return On Sales (ROS):
representa una medida de la utilidad por cada dolar de ventas; el Rendimiento
sobre activos o Return On Assets (ROA): representa una medida de la utilidad
por dolar de activos; el Rendimiento sobre capital o Return On Equity (ROE):
representa una medida de como les fue a los accionistas durante el afio
(Stephen, Westerfield, & Jordan, 2013).

Utilidad neta

Rendimiento sobre las ventas/Margen de utilidad =
Ventas

Utilidad neta
Total de activos

Rendimiento sobre los activos =

Utilidad neta
Capital Contable Total

Rendimiento sobre el capital =

Las razones o ratios financieros se clasifican en funcion del valor econémico y

financiero, de liquidez o solvencia a corto plazo, de apalancamiento financiero
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o0 solvencia a largo plazo, de actividad o rotacion de activos, de rentabilidad y
de valor de mercado; las razones o ratios de rentabilidad estd compuesto por los
indices ROS, ROA y ROE, permitiéndonos determinar la utilidad en funcion
del valor de las ventas, activos, capital y rendimiento para los accionistas.

2.3. Definicién de Términos Bésicos.

Aduana: Organismo responsable de la aplicacion de la Legislacion Aduanera
y del control de la recaudacion de los derechos de Aduana y demas tributos;
encargados de aplicar en lo que concierne la legislacion sobre comercio
exterior, generar las estadisticas que ese trafico produce y ejercer las demas
funciones que las leyes le encomiendan. El término también designa una parte
cualquiera de la administracion de la aduana, un servicio o una oficina.
Andlisis Horizontal: Analisis que permite analizar la tendencia temporal y
establecer relaciones entre los diferentes conceptos contenidos en los estados
contables, poniendo de manifiesto los cambios mostrados por las diferentes
partidas a lo largo de distintos periodos de tiempo.

Analisis Vertical: Analisis de las partidas contables a través del cual se
vinculan los importes monetarios que aparecen en los estados financieros en
términos de porcentaje sobre un concepto, que se toma como referencia, a fin
de mostrar la importancia relativa que mantienen las distintas cifras y
magnitudes, y facilitar asi su comparacion

Balance General: Estado resumido de la situacion financiera da la empresa en
un momento especifico.

Beneficios: La diferencia del ingreso total de una empresa y sus costos

econdémicos totales. Los beneficios econdmicos son iguales a cero en
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competencia perfecta y a largo plazo. Sin embargo, los beneficios de un
monopolio pueden ser positivos.

Derechos arancelarios: Impuestos establecidos en el Arancel de Aduanas a
las mercancias que entren al territorio aduanero.

Drawback: Régimen aduanero que permite, como consecuencia de la
exportacion de mercancias, obtener la restitucion total o parcial de los derechos
arancelarios, que hayan gravado la importacion para el consumo de las
mercancias contenidas en los bienes exportados o consumidos durante su
produccion.

Eficiencia Econdmica: Se produce cuando los recursos se asignan de tal forma
gue no se puede aumentar ninguna actividad sin reducir alguna otra actividad.
Empresa productora - exportadora: Empresa constituida en el pais, que importe
0 haya importado, a través de terceros, las mercancias incorporadas o
consumidas en el bien exportado.

Estado de Pérdidas y Ganancias: También llamado Estado de Resultados,
proporciona un resumen financiero de los resultados de operacion de la
empresa durante un periodo especifico.

Exportacién: Régimen aduanero que permite la salida legal de bienes y
servicios de origen nacional. Venta de un bien o servicio a un pais destino a
aquel en el que se produce.

Facilitacion del comercio: Supresion de obstaculos al movimiento
transfronterizo de mercancias (por ejemplo, simplificacion de los

procedimientos aduaneros).
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Importacién: Régimen aduanero que permite el ingreso legal a consumo de
un bien o servicio de origen extranjero. Cuando un pais compra mercancias o
servicios producidos en el extranjero para su consumo interno.

Insumos: Incluye las materias primas, productos intermedios, partes y piezas.
Materia prima: Es toda sustancia, elemento o materia necesaria para obtener
un producto, incluidos aquellos que se consumen o intervienen directamente
en el proceso de produccién o manufactura, o sirven para conservar el producto
de exportacion. Se considerardn como materia prima las etiquetas, envases y
otros articulos necesarios para la conservacion y transporte del producto
exportado.

Mermas, residuos o subproductos o desperdicios con y sin valor comercial:
Aquellos restos o residuos no aprovechables que resulten del proceso de
produccion, los que para estos efectos se considerardn incorporados o
consumidos en el bien exportado.

Mercancias: Bienes que pueden ser objeto de regimenes, operaciones y
destinos aduaneros

Mercancia Extranjera: La que proviene del exterior, cuya importacion no se
ha consumado legalmente, la colocada bajo regimenes suspensivos, temporales
o0 de perfeccionamiento, asi como la producida o manufacturada en el pais y
que ha sido nacionalizada en el extranjero.

Mercancia Nacional: La producida o manufacturada en el pais con materias

primas nacionales o nacionalizadas.
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Organizacion Mundial de Aduanas: Organismo multilateral con sede en
Bruselas cuya mision es simplificar y racionalizar los procedimientos
aduaneros.

Productos intermedios: Aquellos elementos que requieren de procesos
posteriores para adquirir la forma final en que serén incorporados al producto
exportado.

Pieza: Aquella unidad previamente manufacturada, cuya ulterior division
fisica produzca su inutilizacion para la finalidad a que estaba destinada.
Parte: El conjunto o combinacion de piezas, unidas por cualquier
procedimiento de sujecion, destinado a constituir una unidad superior.

Ratio: Es una relacion matematica (cociente) entre dos cantidades o cifras, que
viene a definir una relacién o proporcion entre dos magnitudes relacionadas a
fin de obtener una perspectiva relativizada de su situacién econdmica,
financiera, o de cualquier otro aspecto.

Rentabilidad Econdomica: Magnitud resultante de comparar el resultado
alcanzado por una empresa en relacion con los activos empleados para el logro
de tal resultado. Evalla la capacidad que tiene la empresa de generar un
resultado con independencia de la procedencia de los recursos financieros
implicados.

Rentabilidad Financiera: Magnitud que relaciona el resultado obtenido por
una empresa con el importe de los recursos financieros propios, y que viene a
constituir un test de rendimiento o rentabilidad para el accionista o propietario

de la empresa.
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Valor razonable: Segun NIC 16, es el importe por el cual un activo podria ser
intercambiado entre partes interesadas y debidamente informadas, en una

transaccion realizada en condiciones de independencia mutua.

Activo bioldgico: Segun NIC 41, es un animal vivo o una planta.
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CAPITULO I1I: METODO DE INVESTIGACION.
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3. Metodologia de la Investigacion.

3.1. Tipo de Investigacion.

El presente estudio es un tipo de investigacion de caracter descriptivo porque se
describe y analiza la evolucién del drawback y la rentabilidad en la empresa
Camposol Holding Ltd., y relacional puesto que pretende determinar la
existencia de una relacion entre las variables.

Considerando la literatura vigente, “los estudios descriptivos Unicamente
pretenden medir o recoger informacion de manera independiente o conjunta
sobre los conceptos o las variables a las que se refieren” (Hernandez et al., 2006,

pag.102).

Asimismo, el proposito de un estudio correlacional es “conocer la relacion que
exista entre dos 0 mas conceptos, categorias o variables en un contexto en

particular” (Hernandez et al., 2006, pag.105).

3.2. Disefio de la Investigacion.

El presente disefio de investigacion es no experimental, debido a que los datos
son recabados de fuentes oficiales las cuales ya estan dados y no se realizara
ningun tipo de injerencia en ellos y, es de corte transversal porque los datos
hacen referencia a un periodo ya transcurrido en el cual se generaron.

Autores sefialan lo siguiente con respecto a la definicion de investigacion no

experimental cuantitativa:

“La investigacion que se realiza sin manipular deliberadamente variables.
Es decir, se trata de estudios donde no hacemos variar en forma intencional

las variables independientes para ver su efecto sobre otras variables (...) Son
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estudios que se realizan sin manipulacion deliberada de variables y en los
que solo se observan los fendmenos en su ambiente natural para después

analizarlos” (Hernandez et al., 2006, pag.105).

En tanto, “los disefnos de investigacion transeccional o transversal recolectan
datos en un solo momento, en un tiempo unico. Su propdsito es describir
variables y analizar su incidencia e interrelacion en un momento dado”
(Hernandez et al., 2006, pag.108).

Podemos decir que el disefio de esta investigacion es como se presenta a

continuacion:

Ox
. Ox: Observaciones de drawback
r Oy: Observaciones de rentabilidad
: r: Coeficiente de correlacion
Ov
Donde:
M: Muestra

r : La relacién entre las variables

O: Observacién tomada
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3.3. Unidad de analisis, universo y muestra.
3.3.1. Poblacion.
Esta constituida por todos los datos trimestrales de los estados financieros

de Camposol Holding Ltd disponibles hasta el momento.

3.3.2. Muestra.

Son los estados financieros de la empresa Camposol Holding Ltd entre los
periodos 2008 —2016, la cual esta compuesta por los datos consolidados de
Estado de Ganancias y Pérdidas, Balance General y Monto de Restitucién
Arancelaria entre los periodos desde el primer trimestre de 2008 hasta el
2do trimestre del 2016. Dejamos de lado los periodos posteriores pues la
forma de calcular y publicar los estados financieros de Camposol Holding
Ltd. cambié debido a una modificacion en una Norma Contable
Internacional (concretamente, se modificaron la NIC 16 y NIC 41), de esta

forma evitaremos alteraciones en los célculos a realizar.

3.3.3. Métodos de Investigacion.

Para la presente investigacion se utilizaran los siguientes métodos:

Método Inductivo: Se inducira una relacion entre las variables del monto
restituido por drawback y la rentabilidad de la empresa Camposol Holding
Ltd, donde se obtendra un resultado y conclusién, de acuerdo al estudio de

analisis efectuado.

Método Comparativo: Se pretende hacer una comparacion entre el monto
restituido por drawback y el efecto sobre la rentabilidad, de la empresa

Camposol Holding Ltd.
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Método Analitico: Se analizarad el efecto del monto restituido por
drawback, con relacién a la rentabilidad obtenida de los estados financieros

de la empresa Camposol Holding Ltd.

3.3.4. Técnicas de Investigacion.

Debido a la naturaleza de la investigacion, se realiza la recopilacion de datos

de fuentes primarias y secundarias, los cuales son fuentes estadisticas y

oficiales de la pagina web de informacion financiera de Camposol y de la

Superintendencia Nacional de Aduanas y Administracion Tributaria.

3.3.5. Instrumentos.

- Monto restituido por drawback a la empresa Camposol Holding Ltd
entre 2008 — 2016.

- Estados financieros de la empresa Camposol Holding Ltd en periodo
2008 — 2016.

3.3.6. Técnicas de Andlisis de Datos.

Para el procesamiento de los datos obtenidos a raiz de la investigacion, se

utilizara Excel para la elaboracién de graficos y el software Econometrics

Views Version 8.0 para poder medir el nivel de relacion que existe entre los

montos de drawback y los indicadores de rentabilidad de Camposol;

adicionalmente, aplicaremos la Simulacién de Montecarlo con el software

Oracle Crystal Ball.

Para contrastar nuestra hipdtesis se seguira el siguiente procedimiento:

I.  Hip6tesis planteadas.

Ho: No existe relacién entre Drawback y Rentabilidad

Ha: Existe relacion entre Drawback y Rentabilidad
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Nivel de confianza.

Nivel: 95%
o :0.05%

Estadistico de prueba.

Se toma al coeficiente de correlacion de Pearson debido a que se usa

para determinar asociacion entre variables de tipo cuantitativo

_ Xxiyi —nxy
Tay = (n—1)SxSy

xi: Observacion i de la variable Drawback
yi: Observacion i de la variable Rentabilidad
S: Desviacion Estandar

R: Coeficiente de correlacion de Pearson

Resultado de la Prueba.

Si Prob. <0.05 .. Se acepta la hipdtesis alterna

Valores significativos.

Tabla 3. Intervalos de correlacion.

Valores Significativos

0-0.3 Baja
0.3-0.5 Media
05-0.7 Alta
0.7-1.00 Muy alta
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VI.

Simulacién Montecarlo.

Parea realizar una estimacion del impacto del drawback se utilizara la
Simulacién Montecarlo, aplicando una distribucion normal, 10 mil
simulaciones aleatorias y un margen de confiabilidad de 95%. De esa
forma, simularemos tres escenarios:

o Primer Escenario: Segundo trimestre del periodo 2016;

o Segundo Escenario: Promedio de los trimestres 2008-2016 (2T);
o Tercer Escenario: Promedio trimestral del afio 2015 (1T-4T).
La Simulacion de Montecarlo servira para medir en qué proporcion
impacta las ventas, el costo de ventas y el drawback en la utilidad

bruta.
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CAPITULO IV: RESULTADOS Y DISCUSION.

40



4. Resultados de la Investigacion.

4.1. Empresa exportadora agroindustrial: Camposol Holding Ltd.

Es una empresa que ofrece alimentos frescos, saludables y de alta calidad a
consumidores de todo el mundo, a través de tres areas de negocios: Frutas &
Vegetales, Marinasol y Camposol Internacional, las que representan su divisién
comercial consolidando sus operaciones, directamente a través de sus
plataformas comerciales y de distribucién internacionales; usa un modelo de
produccidn sostenible, cumple con su compromiso con los aspectos ambientales
y sociales, y brinda productos y servicios superiores a sus clientes; es uno de
los principales empleadores privado en el Per(, con mas de 15,000 trabajadores
en temporada alta, apoya el desarrollo sostenible con politicas de
responsabilidad social; es miembro activo del Pacto Global desde el 2008,
presenta anualmente Informes de Sostenibilidad alineados a la metodologia GRI
y ha obtenido las siguientes certificaciones internacionales: OSHAS, BSCI,

Global Gap, IFS, HACCP y BRC, entre otros.

Para poder realizar el anélisis de los ratios de rentabilidad de la empresa
Camposol Holding Ltd, es necesario revisar con detalle el performance
financiero a lo largo de los periodos que pretendemos conocer en esta
investigacion, para ello presentamos los siguientes datos de los cuales

obtendremos més informacion como se muestra paginas a continuacion.
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4.2. Ventas.

Al observar los ingresos por ventas de la empresa exportadora Camposol
Holding Ltd., no hay duda alguna que tiene una tendencia al alza pues todos los
afios tienen mayores ventas en cuestion a valor con respecto al afio anterior, a
excepcion del afio 2009 debido a menores producciones y ventas de palta asi
COMO menores Margenes unitarios y precios mas bajos de esparrago blanco en
conserva; 2010 no fue un afio prospero tampoco pues la empresa detuvo la
produccion y venta de alcachofa. Como se aprecia en la Figura 2, las ventas
varian positivamente de un afio a otro; asimismao, se puede observar que el costo
de ventas en el cual se incluye drawback no tiene un comportamiento distante

del célculo de costo de ventas sin incluir restitucion arancelaria.

300,000 250,000
250,000
' e 200,000
200,000
150,000
150,000
100,000
100,000
50,000
50,000
0 0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
Ingresos = CV con Drawback = - CV sin Drawback

Figura 2. Ingresos — Costo de ventas con y sin considerar Drawback.

Fuente: Camposol (2018)
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4.3. Estado de Resultados (Estado de Ganancias y Pérdidas).

Como se puede observar, la Tabla 4 recolecta los datos de los estados de
resultados desde el afio 2008 hasta el afio 2016 (este ultimo solo con
informacion hasta el segundo trimestre por motivos de no alterar el analisis de
datos, detalle que se explica en el capitulo 3 Metodologia de la Investigacion).
En conjunto con la Figura 3, se verifica que la empresa tuvo una gran caida en
las utilidades en el afio 2014, esto debido a la pérdida que se origind en la cuenta
“Cambio en el valor razonable de activos biologicos” la cual se redujo
enormemente en un -216.85% comparado al afio 2013; la utilidad operativa se
mermo ain mas con el aumento de las cuentas “Otros gastos” y “Gastos de
venta” que crecieron en 175.58% y 45.62% respectivamente comparado al afio

anterior.

No obstante, se puede apreciar que las ventas y las utilidades respectivas
mantenian una tendencia al alza a excepcion del afio 2014 que la firma tuvo
pérdidas considerables, teniendo en cuenta que es una empresa agroindustrial,
el avance de las cuentas que afiaden valor a Camposol Holding Ltd tuvieron un
ritmo favorable, lo cual demuestra que los objetivos a largo plazo ain son un

reto por alcanzar.
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Tabla 4. Estado de Ganancias y Pérdidas de Camposol Holding Ltd (2008 — 2016).

Ingresos
Costo de Ventas
Utilidad Bruta

de activos biol6gicos

Gastos Administrativos
Gastos de Venta

Otros Ingresos

Otros Gastos

Utilidad Operativa (Perdida)
Utilidad (Pérdida) atribuible a
empresas asociadas

Ingresos Financieros

Costos Financieros

Conversiones netas de divisas
Utilidad (Perdida) antes de
Impuestos

Crédito de IR (Gasto)

Utilidad (pérdida) del periodo

Ganancia (pérdida) por cambio en
valor razonable de activos bioldgicos

Utilidad (pérdida) después ajuste

140,705
-110,362
30,343

17,076

47,419

-12,659
-16,286
733
-4,806
14,401

-79

1,975
-11,374
-4,042

881

104
985

122,773
-98,608
24,165

24,029

48,194

-13,314
-14,301
1,359
-7,418
14,520

148

64
-11,019
-301

3,412

-1,407
2,005

119,306
-82,786
36,520

17,478

53,998

-13,320
-14,199
1,367
-3,069
24,777

-40

45
-14,871
-2,761

7,150

1,382
8,532

167,810
-109,543
58,267

34,112

92,379

-19,050
-20,581
868
-2,302
51,314

111

27
-8,502
-1,316

41,634

-8,014
33,620

183,181
-138,299
44,882

40,367

85,249

-20,115
-22,961
1,145
-1,736
41,582

66

1,557
-17,879
-2,042

23,284

-6,284
17,000

231,241
-156,880
74,361

40,057

114,418

-22,389
-26,174
1,334
-3,415
63,774

305

81
-19,465
-2,750

41,945

-10,431
31,514

267,554
-184,389
83,165

-46,807

36,358

-28,703
-38,115
18,431
-9,411
-21,440

918

116
-22,798
-3,063

-46,268

12,623
-33,645

272,692
-193,203
79,489

39,634

119,123

-24,904
-30,319
9,518
-15,534
57,884

253

13
-24,969
-5,222

27,959

-11,055
16,904

116,930
-88,479
28,451

28,789

57,240

-12,027
-12,073
3,371
-7,978
28,533

-11

67
-12,114
80

16,555

1,579
18,134

Fuente: Camposol (2018)
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-« Utilidad del periodo

Figura 3. Evolucion de Utilidad de Camposol Holding Ltd (2008 — 2016).

Fuente: Camposol (2018)

4.4. Estado de Situacion Financiero (Balance General).

En la Tabla 5 se puede revisar los cierres al 31 de diciembre desde el afio 2008

hasta el afio 2016 (este Gltimo con datos hasta el segundo trimestre del afio, es

decir, hasta 30 de junio del 2016), en el cual se puede inferir la gran variacion

a favor

en el activo no corriente en 103.78% desde el cierre de diciembre 2008

hasta solo el cierre del segundo trimestre del 2016, esto debido al aumento de

los valores de las cuentas “Porcion no corriente de activos bioldgicos” y

“Porcion corriente de activos biologicos” que variaron en +196.32% vy

+160.13% respectivamente.
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Tabla 5. Balance General de Camposol Holding Ltd (2008 — 2016).

(Miles de USD) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
ACTIVOS
Activos No Corrientes
Propiedad, planta y equipo, neto 120,360 |  111,927| 111,885  117,354| 127,733|  128,604|  194,102|  176,905| 186,940
Inversion en asociado 274 422 382 493 559 864 1,782 2,036 2,026
Activos intangibles 27,580 19,849 20,677 22,610 20,343 18,149 16,584 13,717 14,125
Egﬁ)‘gﬂ: Q;’ corriente de activos 99,962 |  125802|  149,361|  193015| 242536| 282,982| 237,725  300,783| 296,207
Otras cuentas por cobrar 0 0 0 0 0 0 0 0 6,430
Impuesto sobre la Renta diferido 0 0 0 1,200 1,398 1,247 2,667 4,131 0
Total Activo No Corriente 248,176 258,000 282,305 334,672 392,569 431,846 452,860 497,572 505,728
Activos corrientes
Oecr:gos corrientes mantenidos para la 0 0 0 0 0 0 0 9,058 877
Gastos pagados por anticipado 1,339 643 823 812 821 1,027 1,142 970 1,940
Porcion actual de activos biol(’)gicos 15,386 15,031 18,978 16,145 16,564 19,187 19,227 14,211 40,024
Inventarios 58,037 32,033 33,608 44,349 52,696 63,082 95,236 47,102 38,059
Cuentas por cobrar a empresas 0 0 0 0 0 0 0 0 -
relacionadas
Otras cuentas por cobrar 14,077 12,445 11,688 11,058 15,951 12,628 23,606 21,396 22,597
Cuentas comerciales por cobrar 25,822 20,589 18,727 29,923 40,479 55,170 45,994 40,709 20,804
Efectivo sujeto a restriccion 0 0 0 0 0 0 7,500 0 0
Efectivo y equivalentes de efectivo 5,770 5,696 9,915 6,604 28,523 27,240 30,505 26,647 29,568
Total Activos Corrientes 120,431 86,437 93,739 108,891 155,034 178,334 223,210 160,093 153,926
TOTAL ACTIVOS 368,607 344,437 376,044 443,563 547,603 610,180 676,070 657,665 659,654
PASIVO Y PATRIMONIO
Capital y Reservas
Capital social 507 507 507 507 507 507 507 507 513
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Share Premium 212,318 212,318 212,318 212,318 212,318 212,318 212,318 212,318 217,312
Share Warrants 4,114 2,050 0 0 0 0 0 0 0
Otras reservas 0 0 0 0 -11,592 825 825 825 825
Share options 746 914 922 927 0 0 0 0 0
Coberturas de flujo de efectivo -10,661 0 0 0 0 0 0 0 0
Ganancias retenidas 14,114 19,851 28,853 62,331 79,997 111,285 76,570 89,222 109,164
221,138 235,640 242,600 276,083 281,230 324,935 290,220 302,872 327,814
Interés no controlado 86 88 560 569 580 806 8,142 7,841 8,559
TOTAL PATRIMONIO 221,224 235,728 243,160 276,652 281,810 325,741 298,362 310,713 336,373
Pasivo No Corriente
Deuda a |argo plazo 56,826 48,319 61,186 55,031 132,352 133,327 206,117 204,851 146,605
Impuesto a la renta diferido 10,094 14,792 13,618 25,119 31,462 41,371 35,139 46,201 46,409
Otras cuentas por pagar 19,707 0 0 0 0 0 4,833 4,930 4,075
Total Pasivo No Corriente 86,627 63,111 74,804 80,150 163,814 174,698 246,089 255,982 197,089
Pasivo Corriente . . . - - - - - -
o T N I
Egz"c')on corriente de la Deuda a largo 9,528 8,635 4,429 9,712 2,759 4,250 2,992 9,924 58,018
Cuentas comerciales por pagar 25,134 20,262 27,294 40,074 51,288 60,655 48,315 34,355 29,942
Otras cuentas por pagar 9,638 7,416 9,657 11,178 18,052 18,811 17,275 10,571 14,454
Provisiones 0 0 0 0 0 0 3,434 0 628
Préstamos bancarios 16,456 9,285 16,700 25,797 29,880 26,025 59,603 36,120 23,150
Total Pasivo Corriente 60,756 45,598 58,080 86,761 101,979 109,741 131,619 90,970 126,192
TOTAL PASIVO 147,383  108,709|  132,884|  166911|  265793|  284,439| 377,708|  346,952| 323,281
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 368,607 344,437 376,044 443,563 547,603 610,180 676,070 657,665 659,654

Fuente: Camposol (2018)
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4.5. Ratios de Rentabilidad.

4.5.1. Rentabilidad sobre las Ventas (Return On Sales = ROS).

En la Figura 4 podemos apreciar el desempefio del ratio ROS a lo largo del
periodo investigado, en el cual existe cierta estacionalidad con picos mas
altos en los ultimos dos trimestres de cada afio. Ademas, los picos mas bajos
por lo general se registran en los primeros trimestres del cada afio (a

excepcion de los primeros trimestres del afio 2016).

Por lo general, las mejores ratios ROS calculados superan en +30%, siendo
el cuarto trimestre del 2011 el que obtuvo mejor rentabilidad sobre las
ventas (0 margen sobre las ventas) de +39.7%. Por otro lado, el punto mas
bajo lo hallamos en el cuatro trimestre del afio 2014 con un ROS de -62.3%
pues fue el periodo con una utilidad neta en negativo (mas de -$45 millones)
lo que precipito la caida inminente de este ratio en tal trimestre, asi como

los ratios que se presentaran a continuacion luego de este.

by bY
R RSN SR SR S P AR A S NP SR AN &

Figura 4. Ratios ROS de Camposol Holding Ltd (1T08 — 2T16).

Fuente: Camposol (2018)
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4.5.2. Rentabilidad sobre los Activos (Return On Assets = ROA).

A continuacidn, se aprecia el comportamiento del ratio ROA desde el primer
trimestre del 2018 hasta el segundo trimestre del afio 2016 (Figura 5). Los
mejores resultados los encontramos en los Gltimos trimestres de los afios
2011, 2012 y 2013 respectivamente; sin embargo, en el Gltimo trimestre del
afio siguiente, es decir, el cuarto trimestre del afio 2014 es el periodo que

nos arroja el peor resultado en cuestion al ratio estudiado en esta parte.

Los mejores resultados en positivo se deben principalmente a que se
lograron registrar avances idoneos en la utilidad neta y a la par,
coincidentemente, los mejores aumentos en valor del activo total (+10.05%,
+11.61% y 12.08%).

Por el contrario, el resultado mas bajo se debe a que el valor del activo total
aumento muy poco (+0.90%) en un periodo (4T14) en el cual la utilidad neta

de desplomd en un -656.96%.

4.68% |\ 4.449%

2.57%
2.39% 2.14%(.)14 73% A 2.56% 2 §1%
1.53% 566 \V/A /
1.19% /\ \ 096%
\Y
/ 00195 8 g0y | "0-04% 0.029 : 048% 04796 015%
-058% -0\/0%.6198.69% -0.69%
01%Y L1W | o, -0/90%
-2.17%
| -6.72%

\@Qo ":@% \@g 3@9 \‘\Q ":(‘\Q o> 3‘\\ \‘\rL ":‘O \‘\q’ 3‘\3 \‘\b( "ﬁ\b‘ \‘\5 3‘\5 \‘\6

Figura 5. Ratios ROA de Camposol Holding Ltd (1T08 — 2T16).

Fuente: Camposol (2018)
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4.5.3. Rentabilidad sobre el Patrimonio (Return On Equity = ROE).

El rendimiento trimestral del capital de la empresa Camposol se muestra en
la Figura 6, en el cual identificamos que al igual a los ratios ROA, los
resultados mas altos se encuentran en el cuarto trimestre para los afios 2011,
2012 y 2013; asimismo, el ROE del dltimo trimestre del afio 2014 fue el

peor de todo el periodo estudiado.

El retorno mas alto de +8.64% se produjo ya que fue el periodo en donde la
utilidad alcanzo6 una variacion trimestral en +713.95% en conjunto que el
valor del patrimonio de la firma aumenté en +9.37%. En contraste, la
rentabilidad sobre el patrimonio se redujo hasta un -15.23% provocado por
el atroz desemperio de la utilidad neta para el periodo 4T2014, trimestre en
el cual se afiade la pérdida del valor patrimonial en un -11.60% (la variacion

mas baja en cuestion al valor del patrimonio entre 2008 y 2016).

0,
75106 [| 2O\ 7.88%

5.43%

4.86% 5.11%

0 3.32%
3989 a0l 590%)/2.78% 313894 i
0, J (0]
LA\ AN 2.43% L
-0.02%7- (%0 20.04% 0.84% -059% @:30%

0.02%
16196 171000867 0.07% 71.35%
-3.68%

-2.33% -1.22% 549 1/18s1.54%

-15.23%
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Figura 6. Ratios ROE de Camposol Holding Ltd (1T08 — 2T16)
Fuente: Camposol (2018)

50



4.6. Drawback (Restitucion de Derechos Arancelarios).

En el transcurso del periodo de investigacion desde el afio 2008 hasta el afio
2016, el régimen aduanero de restitucion arancelaria o drawback ha tenido
distintas tasas de devolucién de impuestos arancelarios los cuales se detallan en
la Tabla 6; consideramos para el afio 2016 la tasa de 3% ya que aument6 a 4%
recién en mediados de octubre de tal afio, periodo que nos contemplamos en el
presente estudio. El calculo del porcentaje de devolucién se calcula en base al

valor FOB de exportacion de la mercaderia.

Tabla 6. Tasas de Devolucién de Drawback (2008 — 2016).

Afio 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*

%FOB 5% 8% 8% 6.5% 5% 5% 5% 5% 4% 3%

Ene-Jun  Jul-Dic

Fuente: MEF

Asimismo, podemos apreciar en la Figura 7 la recaudacion de drawback que la
empresa Camposol Holding Ltd recibi6 del erario nacional al acogerse a este
régimen aduanero, teniendo sus picos de restitucion de derechos arancelarios en
los afios 2013 y 2014 con un total de devolucién de $ 8,316,000 y $ 8,079,000
respectivamente, afios en los cuales la tasa de devolucion se encontraba en 5%
del valor FOB. En los afios en los cuales las tasas de devolucion de derechos
arancelarios fueron mayores se registraron montos de $ 7,632,000 y $

6,182,000, correspondientes a los afios 2009 y 2010 respectivamente.
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Figura 7. Recaudacion Anual de Drawback - Camposol Holding Ltd (en

Miles de USD).
Fuente: Camposol (2008)

4.7. Drawback — Rentabilidad.

Al contar ya con la informacion de los indicadores de rentabilidad asi como los
montos de restitucion arancelaria de la empresa Camposol Holding Ltd.,
podemos iniciar el analisis comparativo de la relacion que tendria el
acogimiento a este régimen con respecto al comportamiento evolutivo de los
ratios de rentabilidad. Para ello, compararemos el monto de devolucion

trimestral de drawback tanto con el ROS, ROA y ROE respectivamente.

En la Figura 8 se verifica que en todo el periodo comprendido desde el primer
trimestre del 2008 hasta el tercer trimestre del 2009, el comportamiento del
monto restituido de drawback comparado a los indicadores ROS registrados en
dichos trimestres es bastante irregular; no obstante, desde el cuarto trimestre del
2009 hasta el tercer trimestre del 2014 mantienen un comportamiento muy
parecido, tendencia que cambia a partir del ultimo trimestre del 2014 para

regresar a tener una relacion bastante desigual.
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Figura 8. Comportamiento comparativo trimestral de Drawback y ROS.
Fuente: Camposol (2018)

Asimismo, el comportamiento entre los indicadores ROA registrados en el
periodo investigado con respecto al monto mantienen una tendencia similar a lo
que ocurre con los indicadores ROS: Del tercer trimestre del 2009 hasta el tercer
trimestre del 2014 existe relacion bastante similar, pero para los periodos que
no se encuentran en los antes mencionados no existe relacion continua que
demuestra una estrechez constante entre ambas variables (Figura 9).

Lo explicado en el parrafo anterior se puede hallar también para lo que
demuestra la Figura 10, figura en la que se evalla el drawback junto al ROE,
puesto que tiene los mismos intervalos de periodos en los cuales inicia con
ninguna relacién con respecto al comportamiento de ambos datos, luego tienen
estrecho comportamiento para que en los ultimos periodos se alejen nuevamente

sendas tendencias sin ninguna conexion en su trazo.
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Figura 9. Comportamiento comparativo trimestral de Drawback y ROA.

Fuente: Camposol (2018)
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Figura 10. Comportamiento comparativo trimestral de Drawback y ROE.

Fuente: Camposol (2018)
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4.8. Correlacion de Pearson.

Tabla 7. Datos de la Correlacién de Pearson.

Correlation
t-Statistic
Probability [UTILIDAD VENTAS CV . CD CV SD ROS ROA ROE DRW
UTLIDAD |1.000000
VENTAS [0.172739 1.000000
0.992070  -----
0.3286 --—---
CV_CD [0.074267 0.943668 1.000000
0.421281 16.13262 -----
0.6764 0.0000  -----
CV_SD [0.080495 0.946557 0.999489 1.000000
0.456834 16.60134 176.8930 -----
0.6509 0.0000 0.0000  -----
ROS 0.948007 0.086118 0.018344 0.022207 1.000000
16.85070 0.488971 0.103786 0.125653 -----
0.0000 0.6282 0.9180 0.9008  -----
ROA 0.971498 0.173193 0.078629 0.085230 0.981592 1.000000
23.18357 0.994762 0.446172 0.483896 29.07326 -----
0.0000 0.3273 0.6585 0.6318 0.0000  -----
ROE 0.992108 0.142787 0.055485 0.061961 0.965773 0.980855 1.000000
44.75806 0.816086 0.314356 0.351182 21.06192 28.49243 -----
0.0000 0.4205 0.7553 0.7278 0.0000 0.0000  -----
DRW 0.207043 0.560346 0.496787 0.524272 0.114260 0.219405 0.204182 1.000000
1.197154 3.827056 3.238091 3.482744 0.650611 1.272139 1.179887 -----
0.2400 0.0006 0.0028 0.0015 0.5199 0.2125 0.2467  ---—--
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Donde:

Utilidad: Utilidad neta

Ventas: Ventas Totales

CV_CD: Costo de ventas con drawback

CV_SD: Costo de ventas sin drawback

ROS: Rentabilidad sobre las ventas

ROA: Rentabilidad sobre los activos

ROE: Rentabilidad sobre el patrimonio

El drawback y los ratios de rentabilidad tienen una correlacién baja como
podemos ver el detalle en la tabla 07, de esta forma tenemos que la correlacion
Drawback Vs ROS es de 0.114260 con una Prob. de 0.5199, la correlacion
Drawback Vs ROA es de 0.219405 con una Prob. de 0.2125, y la correlacion
Drawback Vs ROE es de 0.204182 con una Prob. de 0.2467; todas estas
correlaciones nos indican que el drawback y los ratios de rentabilidad (ROS,
ROA y ROE) tienen una relacion en una magnitud baja de acuerdo al cuadro de
intervalos de correlacion mostrado en el Capitulo Il de metodologia de la
investigacion, por lo tanto no son significativas frente al permisible de
probabilidad <0,05. Concluimos que la hip6tesis planteada es nula; producto de
la gran diferencia que existe entre el monto restituido por drawback y la utilidad

neta obtenida.

Asimismo, producto del anélisis de los estados financieros encontramos una

relacion del drawback inmersas en otras variables (ventas y costo de ventas),
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donde se obtuvo como resultado que el drawback tiene una correlacion con las
ventas totales, presenta una relacion media de 0.560346 con un valor
significativo al permisible de probabilidad de <0,05 debido a que las ventas
totales representan un porcentaje expresado en valores econdémico por
beneficios acogidos al drawback; con el costo de ventas con drawback (es decir,
el costo de ventas contabilizando el drawback para su célculo) tiene una relacion
media de 0.496787 y un permisible significativo de 0.0028 (el cual es <0,05);
con el costo de ventas sin drawback tiene una relacion alta de 0.524272, con un
permisible significativo de probabilidad de 0.0015 (el cual es <0,05), los cuales
tienen valores significativos frente al permisible <0,05 debido que el drawback
impacta en el valor de las cuentas: activos fijos, costo de inventario,
depreciacion de inmueble planta y equipo, gasto de personal, permitiéndole
maximizar sus beneficios econémicos y obtener una ventaja competitiva en el

sector exportador.

4.9. Modelo o Simulacion de Montecarlo.

A continuacion, se brindaran los resultados en tres distintos escenarios al
utilizar la Simulacion de Montecarlo para medir en que proporciones las ventas,
el costo de ventas y el drawback impactan en la utilidad bruta. Los escenarios

propuestos son los siguientes:

o Primer Escenario: Segundo trimestre del periodo 2016;

o Segundo Escenario: Promedio de los trimestres 2008 — 2016 (2T);

o Tercer Escenario: Promedio Trimestral del afio 2015 (1T-4T).

Para los tres escenarios presentados, se mantendran las siguientes

caracteristicas: EI nimero de pruebas ejecutadas seran de 10,000 pruebas, con
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un nivel de confianza del 95.00%, existiran 3 suposiciones (que corresponden
a las ventas, el costo de ventas y el drawback) la cual se mostrara en un grafico
de prevision. Se encontraran dichos datos en el informe final para cada
simulacion en los anexos.

Donde:

Ventas: Ventas Totales

Costo de ventas: Costo de ventas sin drawback

Drawback: Restitucion de derechos arancelarios

Utilidad: Utilidad Bruta

4.9.1. Primer Escenario: Segundo trimestre del periodo 2016.

Los datos simulados para el primer escenario del segundo trimestre del 2016
son: Ventas USD 53°185.00 mlls., Costo de ventas USD 39°660.62 mlls. y
Drawback USD 831.62 mil., producto del calculo de estas cuentas contables
obtendremos la Utilidad de USD 14°356.00 mlls., asi representamos en la

formula: Ventas — (Costo de ventas — Drawback) = Utilidad.

Se presentara en el anexo 4 los datos utilizados para calcular la utilidad y en

el anexo 5 detallaremos el informe de resultados de la simulacién efectuada.

En la Figura 11 se presenta los valores estadisticos y de prevision en donde
se efectud una prueba de 10,000 mil simulaciones de las cuales se realizaron
9,945.00 de un caso base de USD 14°356.00 mlls el cual es el valor de la
utilidad del segundo trimestre del 2016, se obtuvo una probabilidad de la
media en USD 15°162.96 mlls. es el valor mas probable a obtener en la
utilidad, una mediana de USD 14°903.24 mlls en relacién a la media tiene

un valor positivo ascendente, una desviacion estandar de USD 4°775.39
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mlls es el valor que se puede desviar en promedio en relacion a la media,
una varianza de USD 22°804,308.40 mlls es el valor de desviacion promedio
de las utilidades con respecto al promedio de la media, determinada por un
sesgo de 0.2096 el cual indica que la curva de la distribucion es simétrica
ya que es igual cero (= 0), identificando una curtosis de 3.09 el cual nos
indica que el gréfico tiene una forma elevada o de pico, con un coeficiente
de variacion de 0.3149 el cual indica que puede variar en un 31 por ciento
(%) en relacion a la media, con un minimo de USD -1°502.95 mlls y un
maximo de USD 35°973.19 mlls que se obtendrian en la utilidad, con un
ancho de rango de USD 37°476.14 mlls es el intervalo total de datos en
escala de la distribucion efectuada en la presente simulacion y un error

estandar medio de 47.75 es el valor promedio por cada simulacion efectuada

UTILIDAD

Probabilidad

3000.00 600000 5000 00 1200000 15000.00 18000.00 2100000 2400000 27000.00
DOLARES

| = Ajustar: Logaritmico normal. Valores de prevision

Figura 11. Primer escenario: Segundo trimestre del periodo 2016.

Fuente: Oracle Crystal Ball (2018)
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Figura 12. Sensibilidad de la utilidad.

Fuente: Oracle Crystal Ball (2018)

La informacion derivada de la Figura 12 indica que la utilidad presenta una
sensibilidad con relacion al impacto en las ventas en 62.73167%, el costo

de ventas en -37.17829%, y el drawback en 0.09004%.

Las ventas se relacionan en una magnitud alta producto que representan un

porcentaje de las utilidades.

El costo de ventas se relaciona en una magnitud media negativa producto

del costo incurrido en la produccion de los productos a exportar.

El drawback se relaciona en una minima magnitud producto de que el monto

de restituido con relacioén a las utilidades es desmesurado.
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4.9.2. Segundo Escenario: Promedio de los periodos 2008 — 2016 (2T).
Los datos simulados para el segundo escenario del promedio de los
trimestres del 2008 — 2016 (2T) son: Ventas USD 47°711.53 mlls, Costo de
ventas USD 35°923.75 mlls y Drawback USD 1°731.13 mlls, producto del
calculo de estas cuentas contables obtendremos la Utilidad de USD
13°518.91 mlls, asi representamos la formula: Ventas — (Costo de ventas —

Drawback) = Utilidad.

Se presentara en los anexos, los presentes datos a calcular la utilidad, al igual

que el informe de resultados de la simulacion efectuada.

UTILIDAD

on

ow

Frobabilidad

on

0o 4

300060 ®O000 90000 1200000 1500000 1B00CO 2100000 2400000 2760000
DOLARES

| = Ajustar. Logartmico norma [l Virores ceprevista

Figura 13. Segundo escenario: Promedio de los trimestres 2008 — 2016
(2T7).

Fuente: Oracle Crystal Ball (2018)

En la Figura 13 se presenta los valores estadisticos y de prevision en donde

se efectud una prueba de 10,000 mil simulaciones de las cuales se realizaron
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9,949.00 de un caso base de USD 13°518.91 mlls el cual es el valor de la
utilidad del promedio de los trimestres del 2008 — 2016 (2T), se obtuvo una
probabilidad de la media en USD 14°500.15 mlls es el valor mas probable
a obtener en la utilidad, una mediana de USD 14°374.96 mlls en relacion a
la media tiene un valor positivo ascendente, una desviacion estandar de
USD 4°622.02 mlls es el valor que se puede desviar en promedio en relacion
a la media, una varianza de USD 21°363,061.41 mlls es el valor de
desviacion promedio de las utilidades con respecto al promedio de la media,
determinada por un sesgo de 0.1246 el cual indica que la curva de la
distribucion es simétrica ya que es igual cero (= 0), identificando una
curtosis de 3.00 el cual nos indica que el grafico tiene una forma elevada o
de pico, con un coeficiente de variacion de 0.3188 el cual indica que puede
variar en un 32 por ciento (%) en relacion a la media, con un minimo de
USD -1°575.32 mlls y un maximo de USD 33°643.13 mlls que se obtendrian
en la utilidad, con un ancho de rango de USD 35°218.45 mlls es el intervalo
total de datos en escala de la distribucion efectuada en la presente
simulacion y un error estandar medio de 46.22 es el valor promedio por cada

simulacion efectuada en el cual incurre en un margen de error.
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Figura 14. Sensibilidad de la utilidad.

Fuente: Oracle Crystal Ball (2018)

Observamos en la Figura 14 que la utilidad presenta una sensibilidad con
relacion al impacto en las ventas en 61.11513%, el costo de ventas en menos

38.78638% Y el drawback en 0.09850%.

Las ventas se relacionan en una magnitud alta producto que representan un

porcentaje de las utilidades.

El costo de ventas se relaciona en una magnitud media negativa producto

del costo incurrido en la produccién de los productos a exportar.

El drawback se relaciona en una minima magnitud producto de que el monto

de restituido con relacion a las utilidades es desmesurado.
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4.9.3. Tercer Escenario: El promedio el afio 2015 (1T-4T).

Los datos simulados para el tercer escenario del promedio de los trimestres

del afio 2015 (1T-4T) son: Ventas USD 68°173.00 mlls, Costo de ventas

USD (50°114.00) mlls y Drawback USD (1°813.25) mlls, producto del

calculo de estas cuentas contables obtendremos la Utilidad de USD

19°872.25 mlls, asi representamos la formula: Ventas — (Costo de ventas —

Drawback) = Utilidad.

Se presentara en los anexos, los presentes datos a calcular la utilidad, al igual

que el informe de resultados de la simulacion efectuada.

UTILIDAD

0.04

003

Probabilidad
L=
2

0.01 -

500000 1000000 1500000 2000000 2600000 3000000 3500000
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‘ = Ajustar: Logartmico norma [l Valores de prevision

Figura 15. Tercer escenario: Promedio de los trimestres 2015 (1T-4T).

Fuente: Oracle Crystal Ball (2018).
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En la Figura 15 se presenta los valores estadisticos y de prevision en donde
se efectud una prueba de 10,000 mil simulaciones de las cuales se realizaron
9,947.00, de un caso base de USD 19°872.25 mlls el cual es el valor de la
utilidad del promedio de los trimestres del afio 2015 (1T-4T), se obtuvo una
probabilidad de la media en USD 20°341.43 mlls es el valor mas probable
a obtener en la utilidad, una mediana de USD 20°056.57 mlls en relacion a
la media tiene un valor positivo ascendente, una desviacion estandar de
USD 6°582.76 mlls es el valor que se puede desviar en promedio en relacion
a la media, una varianza de USD 43°332,700.40 mlls es el valor de
desviacion promedio de las utilidades con respecto al promedio de la media,
determinada por un sesgo de 0.1907 el cual indica que la curva de la
distribucion es simétrica ya que es igual cero (=0), identificando una
curtosis de 3.10 el cual nos indica que el grafico tiene una forma elevada o
de pico, con un coeficiente de variacion de 0.3236 el cual indica que puede
variar en un 32 por ciento (%) en relacion a la media, con un minimo de
USD -3"339.81 mlls y un maximo de USD 49°101.78 mlls que se obtendrian
en la utilidad, con un ancho de rango de USD 52°441.59 mlls es el intervalo
total de datos en escala de la distribucion efectuada en la presente
simulacion y un error estandar medio de 65.83 es el valor promedio por cada

simulacion efectuada en el cual incurre en un margen de error.
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Sensibilidad: UTILIDAD
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Figura 16. Sensibilidad de la utilidad.

Fuente: Oracle Crystal Ball (2018).

La utilidad presenta una sensibilidad con relacion al impacto en las ventas
en 66.03709%, el costo de ventas en -33.91555%, y el drawback en
0.04735% (Figura 16).

Las ventas se relacionan en una magnitud alta producto que representan un

porcentaje de las utilidades.

El costo de ventas se relaciona en una magnitud media negativa producto

del costo incurrido en la produccion de los productos a exportar.

El drawback se relaciona en una minima magnitud producto de que el monto

de restituido con relacion a las utilidades es desmesurado.
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CAPITULO V: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES.
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5. Conclusiones y Recomendaciones.

5.1. Conclusiones.

Camposol Holding Ltd es una empresa importante en el sector agroindustrial
que desde el afio 2008 ha tenido un crecimiento sostenible producto del alza de
sus ventas en los diversos mercados internacionales de alimentos saludables,
con excepcion del afio 2014 debido a pérdidas en el valor de los activos

bioldgicos.

El monto de recuperacion de derechos arancelarios a través del Drawback entre
los afios 2008 — 2016 en la empresa Camposol tiene un peculiar comportamiento
en comparacion con la evolucion de la tasa de restitucion arancelaria puesto que
en afnos donde la tasa se reduce son los periodos donde tiene mayor monto

restituido y viceversa.

Los indicadores de rentabilidad calculados, tanto ROS, ROA y ROE, registraron
sus mejores resultados en los ultimos trimestres de cada afio del periodo
estudiado esto como consecuencia de un robusto resultado de la utilidad neta
que se explican principalmente por un aumento considerable en el valor de los
activos biologicos, asi como el aumento del valor en ventas, activos y

patrimonio conseguidos en tales periodos.

La presente investigacion se planted determinar la relacion entre el monto
restituido por Drawback y la rentabilidad de la empresa Camposol Holding Ltd
entre los periodos 2008-2016, analizando las evoluciones a traves de sus estados
financieros, se utilizé la Correlacion de Pearson obteniendo una relacion no

significativa de 0.11 (Drawback — ROS), 0.22 (Drawback - ROA), 0.20
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(Drawback — ROE), debido a que el Drawback restituido por la empresa se
encuentra dentro de un rango de 4,5 hasta 8,3 millones frente a la utilidad neta
de 985mil a 33,6 millones de dodlares. Ademas, se aplico la Simulacion de
Montecarlo para medir el impacto de la utilidad bruta con respecto a las ventas,
al costo de ventas y al drawback; primera simulacion 2016 (2T), se estimé una
probabilidad de obtener USD 15°162.96 millones en utilidades, segunda
simulacion 2008 - 2016 (2T) se estim6 una probabilidad de USD 14°500.15
millones en utilidades y la tercera simulacién 2015 (1T-4T) se estimd una
probabilidad de USD 20°341.43 millones en utilidades; para estas pruebas se

utilizaron dos paquetes estadisticos (Eviews 8.0 y Crystal Ball).

5.2. Recomendaciones.

Realizar investigaciones similares en empresas exportadoras que sean de menor
escala para identificar el impacto del drawback en los indicadores de
rentabilidad, asi como en negocios gue no tengan una marcada estacionalidad

de ventas al exterior.

Utilizar el drawback como instrumento de reduccién de costos que permita
maximizar sus beneficios econdmicos con respecto a su competencia en el

mismo sector exportador.

Para que la presente investigacion sirva como un modesto apoyo para futuras
investigaciones, consideramos que se relacione el comportamiento evolutivo de
restitucion arancelaria (drawback) con otro tipo ratios y anélisis econdmicos y
financieros que permitan un estudio con mayor detalle acerca del impacto del

drawback en una 6ptima y eficiente gestion empresarial.
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ANEXOS.

Anexo 1. Analisis Horizontal desde 1T2008 hasta 2T2016.

Periodos | Utilidad Ventas Activos Patrimonio

Neta Var.(%) Totales Var.(%) Total Var.(%) Total Var.(%)
1T08 4,103 31,523 344,270 222,796
2T08 -3,708  -190.37% | 37,077 17.62%| 367,245 6.67% 230,194  3.32%
3T08 -8,225  121.82% | 44,984 21.33% | 378,499  3.06% 223,257 -3.01%
4T08 8,815  207.17%| 27,121 -39.71% | 368,607 -2.61% 221,224  -0.91%
1T09 -40 -100.45% | 32,910 21.35%| 360,054 -2.32% 223,278  0.93%
2T09 -3,839 -9497.50% | 31,210 -5.17% | 346,958 -3.64% 224,638  0.61%
3T09 612  115.94% | 25,941 -16.88% | 338,574 -2.42% 228,768  1.84%
4T09 5,272  761.44% | 32,712 26.10% | 344,437 1.73% 235,728  3.04%
1T10 -2,006 -138.05% | 25,831 -21.04% | 345,866 0.41% 232,626 -1.32%
2T10 -5,308 -164.61% | 27,201 5.30%| 350,812 1.43% 227,350 -2.27%
3T10 7,813  247.19% | 30,449 11.94% | 365,163  4.09% 235,682  3.66%
4T10 8,033 2.82% | 35,825 17.66% | 376,044  2.98% 243,160 3.17%
1T11 -168  -102.09% | 36,428 1.68% | 379,095 0.81% 242,658 -0.21%
2T11 6,044 3697.62% | 29,707 -18.45% | 387,106 2.11% 248,927  2.58%
3T11 6,981 15.50% | 49,410 66.32% | 403,042 4.12% 255,780 2.75%
4T11 20,763  197.42%| 52,265 5.78% | 443,563 10.05% 276,652  8.16%
1T12 -3,266  -115.73%| 37,501 -28.25% | 469,610 5.87% 268,586 -2.92%
2T12 -107 96.72% | 39,959  6.55% | 466,768 -0.61% 261,624 -2.59%
3T12 -3,964 -3604.67% | 38,295 -4.16% | 490,641 5.11% 257,662 -1.51%
4T12 24,337  713.95% | 67,426 76.07% | 547,603 11.61% 281,810 9.37%
1T13 -3,617 -114.86% | 40,557 -39.85% | 523,300 -4.44% 268,814 -4.61%
2T13 43  101.19%| 46,810 15.42% | 528,356  0.97% 268,838  0.01%
3T13 9,413 21790.70% | 62,553 33.63% | 544,396  3.04% 278,251  3.50%
4T13 25,675 -172.76%| 81,321 30.00% | 610,180 12.08% 325,741 17.07%
1T14 1,105 -95.70% | 60,494 -25.61% | 604,610 -0.91% 326,846  0.34%
2T14 16,680 1409.83% | 72,824 20.38% | 651,087 7.69% 343,526  5.10%
3T14 -6,001 -135.98% | 61,277 -15.86% | 669,849  2.88% 337,525 -1.75%
4T14 -45,428  -656.96% | 72,959 19.06% | 676,070  0.93% 298,362 -11.60%
1T15 -1,742 96.17% | 68,355 -6.31% | 654,398 -3.21% 295,280 -1.03%
2T15 -4,449  -155.40% | 54,991 -19.55% | 641,358 -1.99% 289,497 -1.96%
3T15 6,208  239.54% | 69,657 26.67% | 645215 0.60% 295,437  2.05%
4T15 16,887  172.02%| 79,689 14.40% | 657,665 1.93% 310,713 5.17%
1T16 949 -94.38% | 63,745 -20.01% | 645,133 -1.91% 318,694 2.57%
2T16 17,185 1710.85%| 53,185 -16.57%| 659,654 2.25% 336,373  5.55%
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Anexo 2. Hoja de Registros — Data Correlacion de Pearson — Eviews 8.0.

UTIL_NET | V_Total %\F/e\?vcl’g [C);Q/V?/'Q ROS | ROA | ROE | Drawback
1 4103.00 | 31523.00 | 26822.00 | 28149.86| 0.13| 0.01| 0.02| 1327.86
2 | -3708.00| 37077.00 | 24190.00 | 25751.82| -0.10| -0.01] -0.02| 1561.82
3| -8225.00| 44984.00 | 33586.00 | 35480.89 | -0.18| -0.02] -0.04| 1894.89
4 8815.00 | 27121.00 | 25764.00 | 26906.43 | 0.33| 0.02| 0.04| 1142.43
5 -40.00 | 32910.00 | 27708.00 | 29753.80| 0.00| 0.00| 0.00| 2045.80
6 | -3839.00| 31210.00 | 24452.00 | 26392.12| -0.12| -0.01] -0.02| 1940.12
7 612.00 | 25941.00 | 20407.00 | 22019.58 | 0.02| 0.00| 0.00| 161258
8 5272.00 | 32712.00 | 26041.00 | 28074.49| 0.16| 0.02| 0.02| 203349
9 | -2006.00| 25831.00 | 18019.00 | 19357.47 | -0.08| -0.01] -0.01| 1338.47
10| -5308.00| 27201.00 | 18101.00 | 19510.46 | -0.20| -0.02| -0.02|  1409.46
11 7813.00 | 30449.00 | 20061.00 | 21638.76 | 0.26| 0.02| 0.03| 1577.76
12 8033.00 | 35825.00 | 26605.00 | 28461.32 | 0.22| 0.02| 0.03| 1856.32
13 -168.00 | 36428.00 | 26684.00 | 28083.72| 0.00| 0.00[ 0.00| 1399.72
14 6044.00 | 29707.00 | 20241.00 | 21382.47| 0.20| 0.02| 0.02| 114147
15 6981.00 | 49410.00 | 25964.00 | 27862.55 | 0.14| 0.02| 0.03| 189855
16| 20763.00 | 52265.00 | 36654.00 | 38662.25| 0.40| 0.05| 0.08| 2008.25
17| -3266.00| 37501.00 | 28068.00 | 29540.56 | -0.09 | -0.01| -0.01| 147256
18 ~107.00 | 39950.00 | 28994.00 | 30563.08| 0.00| 0.00 0.00| 1569.08
19| -3964.00 | 38295.00 | 27260.00 | 28763.74 | -0.10| -0.01| -0.02| 1503.74
20| 24337.00| 67426.00 | 53977.00 | 56624.63| 0.36| 0.04| 0.09| 2647.63
21|  -3616.78| 40557.45 | 29820.00 | 31278.54 | -0.09| -0.01| -0.01| 145854
22 43.00 | 46810.00 | 34595.00 | 36278.40| 0.00| 0.00| 0.00| 1683.40
23 9413.00 | 62553.00 | 37638.00 | 3988756 | 0.15| 0.02| 0.03| 224956
24|  25675.00 | 81321.00 | 54827.00 | 57751.50| 0.32| 0.04| 0.08| 292450
25 1104.76 | 60493.56 | 42803.00 | 44629.65| 0.02| 0.00| 0.00| 1826.65
26| 16680.00 | 72824.00 | 41001.00 | 43199.98| 0.23| 0.03| 0.05| 2198.98
27| -6001.40| 61277.00 | 44508.00 | 46358.31 [ -0.10| -0.01| -0.02| 1850.31
28| -45428.00 | 72959.00 | 56077.00 | 58280.06 | -0.62| -0.07| -0.15|  2203.06
20| -1742.00| 68355.00 | 56122.00 | 57940.09 | -0.03| 0.00| -0.01| 1818.09
30|  -4449.00 | 54991.00 | 39872.00 | 41334.64 | -0.08| -0.01| -0.02| 1462.64
31 6208.00 | 69657.00 | 45034.00 | 46886.72| 0.09| 0.01| 0.02| 1852.72
32| 16887.00| 79689.00 | 52175.00 | 54294.55| 0.21| 0.03| 0.05| 211955
33 949.00 | 63745.00 | 49650.00 | 50646.74| 0.01| 0.00| 0.00|  996.74
34| 17185.00| 53185.00 | 38829.00 | 39660.62| 0.32| 0.03| 0.05| 83162
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Anexo 3. Hoja de Registro — Simulacion de Montecarlo — Crystal Ball.

V_Total [(): I\?/V?/IIQ Drawback
1| 31523.00 | 28149.86 1327.86
2 | 37077.00 | 25751.82 1561.82
3| 44984.00 | 35480.89 1894.89
4 | 27121.00 | 26906.43 1142.43
5] 32910.00 | 29753.80 2045.80
6 | 31210.00 | 26392.12 1940.12
7 | 25941.00 | 22019.58 1612.58
8 | 32712.00 | 28074.49 2033.49
9 | 25831.00 | 19357.47 1338.47
10| 27201.00 | 19510.46 1409.46
11| 30449.00 | 21638.76 1577.76
12| 35825.00 | 28461.32 1856.32
13| 36428.00 | 28083.72 1399.72
14| 29707.00 21382.47 1141.47
15| 49410.00 | 27862.55 1898.55
16| 52265.00 | 38662.25 2008.25
17| 37501.00 | 29540.56 1472.56
18| 39959.00 | 30563.08 1569.08
19| 38295.00 | 28763.74 1503.74
20| 67426.00 | 56624.63 2647.63
21| 40557.45 | 31278.54 1458.54
22| 46810.00 | 36278.40 1683.40
23| 62553.00 | 39887.56 2249.56
24| 81321.00 | 57751.50 2924.50
25| 60493.56 | 44629.65 1826.65
26| 72824.00 | 43199.98 2198.98
27| 61277.00 | 46358.31 1850.31
28| 72959.00 | 58280.06 2203.06
29| 68355.00 | 57940.09 1818.09
30| 54991.00 | 41334.64 1462.64
31| 69657.00 | 46886.72 1852.72
32| 79689.00 | 54294.55 2119.55
33| 63745.00 | 50646.74 996.74
34| 53185.00 | 39660.62 831.62
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Anexo 4. Datos de simulacion para escenarios — Simulacién de Montecarlo —
Crystal Ball.

Primer escenario: Segundo trimestre del 2016

DATOS A SIMULAR
VENTAS 53185.00
COSTO VENTAS | 39660.62
DRAWBACK 831.62

UTILIDAD 14356.00
Fuente: Camposol (2018)

Segundo escenario: Promedio de los trimestres 2008 — 2016 (2T)

PROMEDIO DE DATOS 2008-2016* (2 TRIM)
PROMEDIO VENTAS 47711.53
PROMEDIO COSTO DE VENTAS 35923.75
PROMEDIO DRAWBACK 1731.13

Fuente: Camposol (2018)

2008-2016* (2 TRIMESTRE)
DATOS A SIMULAR

VENTAS 47711.53
COSTO VENTAS 35923.75
DRAWBACK 1731.13
UTILIDAD 13518.91

Fuente. Camposol (2018)

Tercer escenario: Promedio de los trimestres del afio 2015 (1T-4T)

PROMEDIO DE DATOS 2015 (1T-4T)
PROMEDIO VENTAS 68173.00
PROMEDIO COSTO DE VENTAS 50114.00
PROMEDIO DRAWBACK 1813.25

Fuente: Camposol (2008)

2015 (1T-4T)
DATOS A SIMULAR

VENTAS 68173.00
COSTO VENTAS 50114.00
DRAWBACK 1813.25
UTILIDAD 19872.25

Fuente: Camposol (2018)
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Anexo 5. Primer, segundo y tercer escenarios de la Simulacion Montecarlo.

Informe de Crystal: completo
Simulacién iniciada el 30/11/2018 a las 01:53 a.m.
Simulacién detenida el 30/11/2018 a las 01:53 a.m.

Prefs ejecucién:
Numero de pruebas ejecutadas 10,000
Monte Carlo
Inicializacion aleatoria
Control de precision activado
Nivel de confianza 95.00%

Estadisticas de ejecucién:

Tiempo de ejecucion total (seg) 12.26
Pruebas/segundo (promedio) 816
NUmeros aleatorios por segundo 2,447

Datos de Crystal Ball:
Suposiciones
Correlaciones
Matrices de correlacion
Variables de decision
Previsiones

P O OOoOWw

Previsiones

Hoja de trabajo: [1. 2016 2 T.xIsx]2016-2T
Previsién: UTILIDAD Celda: F6
Resumen:
Elrango completo es de -1502.95 a 35973.19

El caso base es 14356.00
Después de 10,000 pruebas, el error estindar de la media es 47.75

Primer escenario: segundo trimestre del 2016

UTILIDAD

Probabalidad

18000.00 2100000 2400000 27000.00

3000 00 6000 00 800000 12000 00 15000 20
DOLARES

— agestar: Logaritmico normalflll Valores de previsin
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Prevision: UTILIDAD (contin.)

Estadisticas:
Pruebas
Caso base
Media
Mediana
Modo
Desviacién estandar
Varianza
Sesgo
Curtosis
Coeficiente de variacién
Minimo
Maximo
Ancho de rango
Error estandar medio

Valores de prevision
10,000
14356.00
15162.96
14903.24
4775.39
22804308.40
0.2096

3.09

0.3149
-1502.95
35973.19
37476.14
47.75

Graficos de sensibilidad

Celda: F6

VENTAS

COSTO VENTAS

DRAWBACK

-40.0%

Sensibilidad: UTILIDAD

-20.0% 0.0% 20.0%

40.0%  ©60.0%

Fin de gréaficos de sensibilidad
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Segundo escenario: Promedio de los trimestres 2008 — 2016 (2T)

Informe de Crystal: completo
Simulacion iniciada el 30/11/2018 a las 02:08 a.m.
Simulacion detenida el 30/11/2018 a las 02:08 a.m.

Prefs ejecucién:
NuUmero de pruebas ejecutadas 10,000
Monte Carlo
Inicializacion aleatoria
Control de precision activado
Nivel de confianza 95.00%

Estadisticas de ejecucion:

Tiempo de ejecucidn total (seg) 12.13
Pruebas/segundo (promedio) 824
NuUmeros aleatorios por segundo 2,473

Datos de Crystal Ball:
Suposiciones
Correlaciones
Matrices de correlacion
Variables de decisién
Previsiones

P OOOoOW

Previsiones

Hoja de trabajo: [2. 2008 - 2016 2T .xIsx]Hojal
Previsiéon: UTILIDAD Celda: J6

Resumen:
Elrango completo es de -1575.32 a 33643.13
El caso base es 13518.91
Después de 10,000 pruebas, el error estandar de la media es 46.22

UTILIDAD

Prababilidad

3000 00 BO00.00 S000.00 12000.00 15000.00 1 B0O0.00 00000 2400000 700000

DOLARES

— sjustar Logarimico rarmalll viiores seprevisin
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Previsién: UTILIDAD (contin.)

Estadisticas:
Pruebas
Caso base
Media
Mediana
Modo
Desviacién estandar
Varianza
Sesgo
Curtosis
Coeficiente de variacion
Minimo
Maximo
Ancho de rango
Error estandar medio

Valores de previsiéon
10,000
13518.91
14500.15
14374.96
4622.02
21363061.41
0.1246

3.00

0.3188
-1575.32
33643.13
35218.45
46.22

Graficos de sensibilidad

Celda: J6

VENTAS

COSTO VENTAS

DRAWBACK

-40.0%

-20.0% 0.0%

Sensibilidad: UTILIDAD

20.0%

40.0%  ©60.0%

Fin de gréaficos de sensibilidad
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Tercer escenario: Promedio de los trimestres del afio 2015 (1T-4T)

Prefs ejecucién:
NuUmero de pruebas ejecutadas
Monte Carlo
Inicializacion aleatoria
Control de precision activado
Nivel de confianza

Estadisticas de ejecucion:
Tiempo de ejecucidn total (seg)
Pruebas/segundo (promedio)
NuUmeros aleatorios por segundo

Datos de Crystal Ball:
Suposiciones
Correlaciones
Matrices de correlacion
Variables de decisién
Previsiones

Hoja de trabajo: [3. 2015 1T-4T .xIsx]Hojal

Previsién: UTILIDAD

Resumen:

Informe de Crystal: completo
Simulacion iniciada el 30/11/2018 a las 02:19 a.m.
Simulacion detenida el 30/11/2018 a las 02:20 a.m.

10,000

95.00%

9.96
1,004
3,012

Previsiones

Elrango completo es de -3339.81 a 49101.78

El caso base es 19872.25

Después de 10,000 pruebas, el error estdndar de la media es 65.83

P OOOW

Probabilidad

vodp

5000.00 10000.00

UTILIDAD

20000.00
DOLARES

25000.00

— Ajustar: Logaritmico normalll Valores de prevision

Celda: J6
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Estadisticas:

Pruebas

Caso base

Media

Mediana

Modo

Desviacion estandar
Varianza

Sesgo

Curtosis

Coeficiente de variacién
Minimo

Méaximo

Ancho de rango
Error estandar medio

Valores de prevision
10,000
19872.25
20341.43
20056.57
6582.76
43332700.40
0.1907

3.10

0.3236
-3339.81
49101.78
52441.59
65.83

Graficos de sensibilidad

VENTAS

COSTO VENTAS

DRAWBACK

Sensibilidad: UTILIDAD
-200% 00%  20.0%

40.0%  60.0%

Fin de graficos de sensibilidad
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