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INTRODUCCION 

la. empresa CORPAC, es una Institución m:mopólica que presta servicios 

diverros entre ellos : Ra.rrpa, Des~e y Aterrizaje de aeronaves de 

l:andera nacional y extranjera de diferente naturaleza, servicio de -

carga y descarga a diferentes puntos del país del exterior, tráfico y 

estacionamiento, almacenaje, etc. 

A la fecha no se habían realizados estudios que hayan trata&::> de eva 

luar integral o parcialmente el gracb de eficiencia ron que estos -

estos servicios son prestados a través de una asignación racional de 

los recurros físioos, hU!T)anOs y financieros que le pannite por un la

do ofreoer un servicio adecuado a -la- sociedad, -sus clientes y usuarios 

y por otro lado que le pannita operar oon niveles de líguidez y renta 

bilidad óptimas que propicien 'de tal modo su crecimiento y desarrollo 

en beneficio de ella oorro organización Einpresarial y del Estacb corro 

principal inversionista de la misma, ron tal prop5sito se plantearon 

al iniciar este trabajo de investigaci6n los siguieptes objetivos e -

hipótesis. 

· ·oBJEI'I\D CENTRAL 

Detenninar el grado de eficiencia de la asignaci6n y utilización · de 

los recurros reflejados en los niveles de rentabilidad y -líguidez ob

tenidos y su .impacto sobre el valor de la finna.. 

OBJEI'IVOS . SEOJNDARIOS 

Entre ellos tenenos: 



a) Determinar los niveles· de líguidez y rentabilidad de los servicios 

operatiws rrás imp:::>rtantes. 

b) Detenninar el gracb de oontribuci6n a las utilidades de los dife

rentes servicios o~rativos, detectando las variables o factores 

que inciden en las misrras. 

e) Analizar el impacto eoonórnico financiero y social que el funciona 

miento de las unidades de servicios o~rativos generan en las zo

nas en que se desenvuelven. 

El carácter rronop'Slico de la CORP.AC, no pennite una adecuada asigna -

ción y uso de los recursos humanos, físioos y financieros lo cual afee 

ta desfavorablemente los niveles de rentabilidad y líquidez de la -

finna. 

En la ejecución del análisis se utilizaron técnicas proporcionadas. 

por la tooría Económica en cuanto a las teorías del cx:mq_:crtarniento -

del consumioor, ·de la producci6n y de los oostos, y de la fonración 

de los precios en estructuras de mercados rronopolioos. Asi mis!ro se u 

saron técnicas brindadas p:>r las Finanzas relacionadas oon : 

a) El Análisis Financiero a través de índioes o ratios eooromioos fi 

nancieros, de los estados de fuentes y usos de fondos, ajustados 

por el efecto de la Inflaci6n. 

b) La Planificación y pronosticación presupuestaria, de corto, media

no y largo plazo. 



e) La adm.inistraci6n del capital de trabajo y la evaluaci6n de In -

versiones de mediano y la:rgo plazo: Fbnc.b de Rotaci6n, Rentabili 

dad de Cuentas p::>r Cbbrar, Valor actual neto, Tffi, Beneficio, Cos 

to, etc. 

d) Fi.na.J.m:mte el uro de técnicas de detenninaci6n del costo de capi

tal y su ·influencia sobre la Líquidez, Rentabilidad y Valor de la 

. La recopilaci6n de infonnaci6n se hizó en la empresa misma. que -

prop::¡rci.On6 les datos que fueron necesarios, y en su caso con la 

visita a algunos de los aeropuertos operativos del país. 

Para tales efectos_se_dividi6 el Plan de Tesis en tres capítulos: 

. 'CAPITUIO· I· 

Aspectos generales , se describe los servicios y capacidad que pres -

tan las diversas tmidades or:erativas en las diferentes zonas, las le

yes relacionadas oon cx:>RPAC y ciertos conceptos utilizados en el aná 

lisis. 

. CAPITUlO . II • 
Fbnnaci6n de los Precios, se estu:li6 la Oferta, Estructura de oostos 

-y la L'eu'la!'lda de serVicios tratando de ~eterizar la estructura de 

mercad:> y la fonnaci6n de precios, comparánébla con negocios que of:re 

cen servicios similares. 

·CAPITUID ·nr 

Evaluaci6n Eoonómica Financieri\ se an.aliz6 hist6rieamente y en fonna 

proyectada los niveles de liquidez y la rentabilidad de rorto, mediano 

y largo plazo p::¡r medio de indices eoonánioos financieros, del estu -

dio de la estructura de financiamiento y de técnicas de evaluaci6n de 



proyectos de inversión para detenninar el fu\pacto sobre el valor de 

la empresa, su crecimiendo y desarrollo y de las zonas en qt;~e o:p=ran 

tmidades o:p=rativas, sobre los clientes o usuarios de la misma y 50"

bre la eoonomía nacional en su oonjtmto. 



- 1 -

CAPITULO I 

ASPECTOS GENERALES 

l. IDENTIFICACION Y DESCRIPCION DE LOS SERVICIOS PRESTADOS 

Los servicios que presta la Corporación Peruana de Aeropuertos son los 

siguientes : 

a) TIENDAS LIBRES 

Son locales destinados a la venta de productos importados libre -

de Impuestos (Duthy Free). 

b) TRAFICO Y ESTACIONAMIENTO 

Son los servicios de Navegación Aérea en Ruta, prestados a las 

aeronaves de las Compañías Aereas, tales como: Radio Ayudas, Comu 

nicaciones, Informe metereológico, Control de Tránsito aéreo e in 

formación en el vuelo; así como servicios por despegue, aterriza

je o ~stacionamiento. 

e) ALMACENAJE 

Es el servicio de depósito y custodia de carga que viene de las 

diversas Compañías aéreas, esta referido al espacio que ocupa y 

al tiempo que permanece la carga dentro de los almacenes~ 

d) CARGA Y DESCARGA 

Son los servicios de-manipuleo de -carga-y descarga nacional e In

ternacional. 

e) SIGNOS DE AVIACION 

Constituye el 7% que se aplica al valor de los pasajes Internacio 

nales u órdenes de canje que se expiden en el país o en el extran 

jero para ser utilizados en el país; y el 9% sobre los pasajes 
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aéreos expedidos para viajes dentro del territorio nacional. 

f) DERECHO USO DE AEROPUERTO -

Resulta de aplicar $ 10.00 USA. a cada pasaje cuyo vuelo se ha -

ya iniciado en el extranjero y que no se encuentra afecto al pa

go de signos de aviación. 

g) SERVICIOS DE RAMPA 

Son servicios técnicos mecánicos y auxiliares que se prestan en -

tierra a las Aeronaves de las Compañías Aéreas que utilizan los 

· Aeropuertos de la República. 

h) ALQUILERES 

La Corporación como propietaria de los Aeropuertos de la Repúbli

ca administra sus bienes, arrendando a los usuarios que tengan 

vinculación con las operaciones aeronaúticas, tales como : Terre

nos, almacenes, oficinas, tiendas, espacios publicitarios, mostra 

dores, restaurantes. _ 

i) PLAYA DE GUARDIANIA 

Son los servicios prestados por el derecho de Guardiania e ingre

so dé vehículos. 

j) MENSAJE CLASE "B" INTERNACIONAL 

Son los servicios de telex que se ofrece a las Compañías Aéreas -

para el envio de mensajes hacia el exterior y/o dentro del país. 

k) OTROS INGRESOS 

Son los servicios de suministro de energía eléctrica (comercial o 

de grupo electrógeno), servicios telefónicos (anexos y/o interfo 

nos), ingresos por porcentajes (mediante contratos con empresas 

de cocina en vuelo), canon por venta de combustibles y lubricantes 

para aviones, Libro AIP (venta de información Aeronáutica median

te formato~), filmaciones publicitarias (tomas fotográficas y 

filmaciones de carácter publicitario). 
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2. LOCALIZACION Y CAPACIDAD DE LAS UNIDADES OPERATIVAS 

CQ~PAC S.A. 

'Es una Empresa del Sector Transporte que opera, equipa y conserva los 

Aeropuertos Comerciales abierto al tránsito aéreo, los servicios de 

ayuda a la Navegación y Comunicaciones Aeronáuticas teniendo bajo su 

administración Cincuentiocho (58) Aeropuertos y Aerodromos, de los cua 

les Ventiocho (28) son Aeropuertos y Treinta (30) son Pistas de Aterri 

zaje. 

En el Cuadro NQ 01, podemos observar que existe infraestructura aero

puertaria en los ventitrés (23) Departamentos del país, brindando el 

servicio aéreo que constituye uno de los medios de mayor evolución de

bido al acelerado desarrollo tecnológico, lo cual exige contar con 

una infraestructura capaz de asegurar la operatividad de los aviones -

cada vez más sofisticados y de mayor capacidad, prestando un eficiente 

y seguro servicio al transporte aéreo comercial nacional e internacio

nal. 

En el Cuadro NQ 02, referente al Movimiento General en los Aeropuertos 

y Aerodromos controlados por CORPAC S.A. , se muestra la capacidad de 

las instalaciones, y así tenemos que el total de vuelos en promedio -

realizados-en los diferentes aeropuertos del Perú, en el período 1980-

1983 fué de aproximadamente 157,195 vuelos promedio anual, luego dis

minuye en 1984 y 1985 a 130,642 y 120,606 , vuelos respectivamente; es 

decir, que experimenta una reducción drástica entre 1983 y 1985 de 23.~6. 

Cabe mencionar que en este lapso se observa una baja considerable en -

el transporte de pasajeros que de 4'820,409 en 1980 baja a 3'730,882 

pasajeros en- 1985, fenómeno -ést-e que no ocurre -con-el tr.anspo-r-b;¡-de_~ __ 

ga-Correo, que hasta 1983 aumentó llegando a la cifra de 137,200 tone

ladas. 
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CUADRO NQ 01 

LOCALIZACION DE LOS AEROPUERTOS 
******************************** 

TIPO DE AVION 1 TIPO DE AVIONI 
AEROPUERTOS Y/O SUPERFICIE 1 MAXIMO PER- 1 DIMENSIONES 

AERODROMOS 1 MISIBLE. 1· (Metros) 1 

1 1 1 

1 1 1 

O l. APURIMAC 1 1 1 

Andahuay1as * Pavimento 1 B-727 1 2,800 X 30 1 

1 1 1 

02. ANCASH 1 1 1 

Anta* Asfalto 1 B-737 1 3,050 X 30 1 

Chimbote* Asfalto 1 Fokker-28 1 1,800 X 45 1 

1 1 1 

03. AREQUIPA 1 1 1 

Arequipa * Asfalto 1 DC-8 1 2,980 X 45 1 

Camaná * Arena 1 AvirrBta 1 1,000 X 180 1 

Y auca & Arena 1 Bufa1o 1 1,400 X 30 1 

Mollendo & Arena 1 AvirrBtas 1 1,500 X 45 1 

1 1 1 

04. AYACUCHO 1 1 1 

Ayacucho * Asfalto 1 B-727 1 2,800 X 45 1 

1 1 1 

05 SAN MARTIN 1 1 1 

Bellavista * Hierba 1 Bufa1o 1 1,380 X 45 1 

Juanjui * Ripio 1 Fokker-28 1 1,400 X 45 1 

Uchiza & Arcilla 1 Bufa1o 1 1,850 X 30 1 

Moyobamba * Arcilla 1 AvirrBta 1 1,350 X 45 1 

Picota & Arcilla 1 Bufa1o 1 1,080 X 30 1 

Pucaná & Arcilla 1 Bufa1o 1 1,163 X 40 1 

Tarapoto * Asfalto 1 B-727 1 2,500 X 30 1 

Rioja * Asfalto 1 B-727 1 1,800 X 30 1 

San Juan de Sisa & Arcilla 
1 

Bufa1o 
1 

900 X 30 1 

1 
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CUADRO NQ 01 

1 
1 TIPO DE AVION 

1 
TIPO DE AVION l AEROPUERTOS Y/0 DIMENSIONES 

1 SUPERFICIE 1 MAXIMO PERMIS_ll AERODROMOS (Metros) 
1 BLE. 

1 
Tocache & Arcilla 1 Bu falo 1 2,000 X 60 

1 
Saposoa & Afirmado 1 Bu falo 1 950 X 40 

1 

1 1 
1 

1 06. LORETO 1 1 
1 0., 

1 1 1 Cabollococha * Arcilla Bu falo 2,400 X 45 
1 

1 Intuto & Tierra 1 1.100 1 2,000 X 45 
1 

1 
!quitos * Concreto 1 DC-8 1 2·, 500 X 45 

1 

1 Requena & Arena 1 Bu falo 1 1,200 X 30 1 

1 Yurimaguas * Asfalto 1 B-727 1 1,709 X 30 
1 

1 1 1 1 
107. CAJAMARCA 1 1 1 

1 Cajamarca * Asfalto 1 Fokker-28 1 1,820 X 30 1 

1 1 1 
1 

1 08. AMAZONAS 1 1 1 

1 
Ciro Alegría & Arcilla 1 B-727 1 1,600 X 47 

1 

1 Chachapoyas * Ripio 1 Fokker-28 1 1,100 X 40 1 

1 
Galilea & Ripio 1 Bu falo 1 1,340 X 45 1 

1 1 1 
1 

109. cuzco 1 1 1 

1 Cuzco * Asfalto 1 B-727 1 3,400 X 45 
1 

1 
Patria & Tierra 1 Bu falo 1 2,000 X lOO 

1 

1 
Quince Mil & Ripio 1 Fokker-28 1 1,800 X 30 

1 

1 
1 1 

1 

¡10. CHICLAYO 1 1 1 

1 
Chiclayo * Asfalto 1 B-727 1 2,520 X 45 i 

1 
1 1 1 

111. HUANUCO 1 1 1 

1 
Tingo María * Ripio 1 B-727 1 2,100 X 30 

1 

1 
Huanuco * Ripio 1 B-727 1 2,500 X 50 

1 

1 

Puerto Inca & Hierba 1 Bu falo 1 1,000 X 80 
1 

1 1 1 
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CUADRO Nº 01 

.ITIPO DE AVION :TIPO DE AV ION 
1 

DIMENSIONES 
AEROPUERTOS Y/0 1 

AERODROMOS 
l SUPERFICIE IMAXIMO PERMISIBLE 

1 
(Metros) 

1 1 1 1 

1 1 1 1 
112. MADRE DE DIOS 1 1 1 1 
1 Iberia & 1 Arcilla 1 Bufa1o 1 1,260 X 18 1 
1 Iñapari & 1 Arcilla 1 Bufa1o 1 960 X 20 1 
1 Puerto Ma1donado * 1 Concreto 1 DC-8 1 2,500 X 45 1 
1 1 1 1 1 
113. MOQUE GUA 1 1 1 1 
1 !lo & 1 Asfalto Fokker-28 1 2,500 X 45 1 
1 MoqtJf:lgua* 1 Asfalto Fokker-28 1 1,800 X 30 1 
1 1 1 1 
1 14. JUNIN 1 1 1 
1 Jauja & 1 Asfalto Fokker-28 1 3,000 X 50 1 
1 San Ramón & 1 Arcilla Bu falo 1 1,000 X lOO 1 
1 Satipo & 1 Arcilla Bu falo 1 1,180 X 30 1 
1 1 1 1 
115. PUNO 1 1 1 
1 Juliaca * 1 Ripio Fokker-28 1 4,000 X 30 1 
1 1 1 1 
116. LIMA 1 1 
1 Lima * 1 Concreto B-747 3,507 X 45 1 

1 1 1 

1 17. LA LIBERTAD 1 1 
1 Pacasmayo & 1 Afirmado Avionetas 1,400 X 30 1 

1 Trujillo * 1 Asfalto DC-8 2,405 X 45 1 

1 1 1 

118.UCAYALI 1 1 
1 Pampa Hermoza &_ 1 Arcilla Bu falo 2,000 X 40 1 

1 Puerto Esperanza .& 1 Arcilla Bu falo 800 X 14 1 

1 Pucallpa * 1 Asfalto B-737 2,500 X 30 1 

1 1 1 
1 1 1 
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CUADRO NQ 01 

1 TIPO DE AVION 1 TIPO DE AVION l DIMENSIONES 1 
1 AEROPUERTOS Y/O 1 

1 
SUPERFICIE l Ml\XIrvD 0~ISI- l (En Metros) l 

AERODROMOS DLL 

1 1 1 1 

1 . 1 

1 1 1 1 

1 
19. ICA ·1 

Pisco* Asfalto 1 B-747 3,020 x 45 .1 
1 1 1 1 :1 

1 1 1 1 1 
20. PIURA 1 1 

1 1 1 P iura* 1 As falto B 727 l 2, 500 x 45 
1 1 - 1 

Talara* 1 Asfalto DC-8 l 2,460 x 45 
1 1 1 

1 1 1 1 1 
21. CERRO DE PASCO 1 

1 Puerto Bermudez· & Arcilla 1 Bufa1o l 850 x 100 1 
1 1 1 1 1 l Puerto Victoria 1 Hierba l Bufa1o l 850 x 30 l 

1 1 1 1 1 
22. TACNA 1 1 

1 1 DC-8 1 l Tacna* · 1 Asfalto l l 2, 500 x 45 l 

1 1 1 1 1 
23. TUMBES 1 1 

1 Tumbes* 1 Asfalto · 1 B-727 l 2,580 x 45 1 

1 1 1 1 

1===========================================================1================== 1 

(*) AEROPUERTO 

(&) AERODROMO - PISTA DE ATERRIZAJE. 



CUADRO NQ 02 

MOVIMIENTO GENERAL EN LOS AEROPUERTOS Y AERODROMOS CONTROLADOS POR CORPAC S.A. EN 

EL PERIODO 1980-1985 

,\ Ñ O S 

1 1 1 1 
TOTAL- N.\CION,\L 1 CALLAO- LIMA 1 CUZCO j !QUITOS j .\REQUIP.\ 

1 1 1 1 

1 

c.\RGA 1 1 1 CARGA ¡ -~- ~, ~ ¡c.\RGA ¡ ¡ 1 c.\RG.\ 1 1 1 c.\RG.\ 

VUELOS 1 P.\S,\JEROS CORREO 1 VUELOS j P.\S,\JEROS !coRREO j VUELOS¡ P.\S,\JEROS jCORREO jVUELOS j P.\S,\JEROS FORREO jVUELOS j P,\S.\JEROS j CORREO 
1 1 1 1 1 --- 1 1 1 1 1 1 1 1 

1980 156,907 ¡ 4'820,409 ~~¡~1,331-J 45,537¡-;'547,958139,~;o¡--:;-,7~4:;;,4o8 ~- 2,592 ¡ 8,541 ¡ 367,6231 30,683 1 8,3401 233,075 ¡ 1,799 

1981 
1 

157,972 1 4'492,426 1 101,3391 43,8921 2 1 400,286143,182¡6,832¡ 374,0531 1,9471 9,2421 390,4731 33,4511 7,7601 207,647 11,498 

1982 
1 

158,605 1 4 1 230,505 1 122,610 1 41,220 1 2 1197,6041 57,49416,3311 330,8661 2,1371 9,8471 373,234 1 32,0581 7,7371 199,504 1 1,542 

1983 
1 

155,361 1 4 1085,240 1 137,200 1 39,514 1 2 1 104,8341 65,3401 5,049¡ 322,707 1 2,414 1 8,1791 299,920 1 39,248 1 7,7201 190,634 1 1,490 

1984 
1 

130,642 : 3'864,343 : 119,279: 36,745: 2 1033,367: 62,383: 5,899: 334,117: 2,877: 7,3441 283,818 1 32,9371 8,110 l 205,244 : 1,705 
1 

1985 
1 

120,606 1 3 1730,882 1 105,844 1 34,120 1 1 1966,921 1 56,7751 5,499j 334,068 1 2, 772 1 5,822 1 260,794 1 27,031 1 7,208 1 199,238 1 1, 733 
1------------t-------i--------t------}-----+-------~---r----r------r----r----t------t-----t----+-------t-----· 

j T O T ,\L j 880,093 : 25 1 223,805 : 687,603 : 241,028 : 13'282, 970 :324,994:37,924 :2' 121,219 : 14,676 : 48,97511 1 975,862 :195,408:46,875:1 1 235,342 l 9' 767 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
i PROMEDIO 

1 

146,682 j 4'203,968 1 114,601 1 40,171 1 2'213,828 1 54,166¡ 6,321¡ 353,537 j 2,446 j 8,163j 3329,310 j 35,568 1 7,813j 205,890 1 1,628 

1 = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = J = = = = = = = = l = = = = = = l = = = = = l = = = = = = = '= = = = = b = = = ='= = = = = = ='= = = = = l: = = = = l = =· = = = = l = = = = = L = = = = l = = = = = = = L = = = = = 

... 



CUADRO Nº 02. 
MOVIMIENTO GENERAL EN LOS AEROPUERTOS Y AERODROMOS CONTROLADOS POR CORPAC S.A. EN 

EL PERIODO 1980-1985 

AÑOS 
TARAPOTO. 1 PUCALLPA 1 TRUJILLO 1 AYACUCHO 1 

VUELOS 
1 1 C.\RG.\1 1 1 C.\RG.\ 1 1 1 C.\RG.\ 1 1 1 C.\R~ l 
1 P.\S.\.IROS 1 CORREO 1 VUELOS 1 P:\S,\.IRS 1 CORREO 1 VIILOS 1 P.\S.\.IRO~ CORREO 1 VlELOS 1 P.\S.\.IROSI CORREO 1 

1 

11980 1 17,406. 1 158,706 1 3,673: 18,522 1173,643 11;484 14,026 1100,781 11,486 12,228 1 89,259 1 304 

0'\ 11981 1 17,656 1 164,359 1 5,033 1 9,906 1181,844 1 3,440 13,616 1 89,156 1!,142 12,634 1 83,339 1 363 

11982 1 15,762 1 188,490 1 5,860 112,550 1199,439 1 5,336 13,604 1 90,911 1 866 13,400 1 70,549 1 469 

11983 1 10,587 1 159,543 1 6,014 1 9,375 1156,431 1 3,053 14,469 1107,107 11,927 14,899 1 50,420 1 432 

11984 1 11,950 1 163,013 1 6,123 1 7,103 1119,157 •1 2,158 14,499 1107,447 11,350 11,979 1 45,228 1 446 

1985 9,161 153,548 5,572 5,000. 113,528 2,019 4,944 102,929 1,317 1,615 46,999 388 1 l _________ l ________ l ________ l _____ j _____ l ______ l _____ l_~ ___ l _____ f ____ l _____ L ______ L ____ _ 
1 .. 1 1 1 1 1 . . 1 1 1 1 1 1 1 

TOT.\L • 82,522. 987,659. 32,275. 52,464. 944,042. 17,854. 25,158. 598,331. 8,088. 16,755. 385,794. 2,402. 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

,---------,------~-,--------,-----,-----,------,-----~-----~-----~---~~-----~-----~,-----1 
l PROfoi:DIO : l 13,754. l 164,610. l 5,379. l 8, 744. l157 ,340. l 2,976. 

1
4,193. l 99,722. 

1
1,348. 

1
2,793. l 64,299. l 400. 1 

! = = = = = = = = = l = = = = = = = = l = = = = = = = = l = = = = = =1= = = = = l = = = = = =! = =·= = =1= = ~ = = =1= = = = = = l = = = = b = = = = =1= = = = = = =1= = = = = =1 

,, 
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De igual manera es conveniente señalar que las Unidades Operativas 

más importantes en función de la frecuencia de vuelos, pasajeros, y 

carga -correo transportados , son : Aeropuerto de Lima-Callao, Cuzco, 

!quitos, Arequipa, Tarapoto, Pucallpa, Trujillo y Ayacucho; así tene -

mas que en el Aeropuerto Lima-Callao con el 27.4% del total de vuelos 

a nivel nacional practicamente tranportó el 53~~ de pasajeros y el 47% 

de la carga. Juntos estos Aeropuertos representan el 63% de los vue 

los transportando 85.4% de pasajeros y 87.3% de la carga. 

3. DISPOSITIVOS LEGALES RELACIONADOS CON LA CREACION Y OPERACION DE COR -

PAC S.A. 

CORPAC S.A. , fue creada el 25 de Junio de 1943, como entidad encarga

da de la administración de los servicios aero~uertarios a nivel nacio

nal, y en el transcurso de los años su status legal sufre una serie de 

modificaciones, siendo la más importante la que se opera en el año 1969 

que de acuerdo con el Decreto Ley NQ 17526, el desarrollo Integral de 

la Infraestructura aérea comercial a cargo de CORPAC , pasa a depender 

de la Dirección de Transporte Aéreo y a CORPAC se le asigna en el as

pecto de desarrollo de infraestructura únicamente la parte correspon

diente al equipamiento. 

Hasta el día 28 de Setiembre 1981, esta Corporación fue regida por De

creto Ley NQ 19527, y a partir de esa fecha cambió el status jurídico 

conforme a lo dispuesto en el Decreto Legislativo NQ 009 "Ley de la E!!!_ 

presa Corporación Peruana de Aeropuertos y Aviación Comercial", Decre

to Legislativo NQ 216 "Ley de la Actividad Empresarial del Estado"y el 

Decreto Supremo NQ 046-81-TC, que aprueba los Estatutos de la Corpora

ción Peruana de Aeropuertos y Aviación Comercial CORPAC S.A., tranfor

mandola en una Empresa perteneciente al Estado sujeta al régimen legal 
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de personas jurídicas de derecho privado y organizado como una Socie

dad Mercantil. 

Los dispositivos antes indicados adecúan la Organización de CORPAC S.A. 

a la nueva tónica, realizando los cambios pertinentes a fin de darle -

la agilidad y facilidad de ejecución de sus importantes funciones de 

administración, operación, equipamiento y conservación de los Aero~r

tos comerciales del Perú; así como una gran flexibilidad para la am -

pliación y renovación de los sistemas electrónicos necesarios para pres 

tar ayuda a la aeronavegación y a las operaciones Aeroportuarias, con 

el fin de mantener su eficiencia operacional acorde con los últimos -

adelantos tecnológicos de la electrónica. 

Los Mecanismos legales vigentes, sumados a los 43 años de vida insti -

tucional, con la experiencia acumulada, propenden a asegurar una mayor 

y eficiente labor para el bien, progreso y contribución del futuro de 

nuestro país, íntimamente ligado por su geografía al transporte aero -

comercial. 

CORPAC S.A., dentro de su aspecto estructural y administrativo confor

mada por la Gerencia General, tres (03) Gerencias Centrales, Gerencias 

de Linea y sus servicios correspondientes, están en condiciones de 

atender eficientemente la actividad de sus cincuentiocho (58) Aeropue~ 

tos y Aeródromos y los grandes sistemas de comunicaciones, Control de 

Tránsito Aéreo y de Ayudas a la Aeronavegación con los que conforma un 

todo para el cumplimiento de su misión, durante las 24 horas del día. 

Según sus Estatutos, el objeto Social de CORPAC es : 

Operar, equipar y conservar Aeropuertos Comerciales al tránsito 

Aéreo, incluyendo las dependencias, servicios, instalaciones y 

equipos requeridos por la técnica aeronáutica, de acuerdo con las 

normas internacionales reconocidas por el Estado Peruano y las 

disposiciones legales y reglamentarias referente al funcionamien

to de los Aeropuertos y sus servicios. 
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Establecer, administrar, operar y conservar los servicios de 

ayuda a la aeronavegación, radiocomunicaciones aeronáuticas y 

demás servicios técnicos necesários para la seguridad de las ope

raciones aéreas en el país. 

Establecer y mantener el ordenamiento del tránsito aereo y su co

rrespondendiente control que le asigne el Ministerio de Aeronáuti 

ca. 

Establecer sistemas apropiados e idóneos de comunicación requeri~ 

dos para regular y controlar el tráfico aéreo de sobre vuelo. 

En el ejercicio de su objeto social CORPAC, actúa con autonomía -

económica, financiera, técnica y administrativa, con arreglo á la 

política, objetivos y metas que apruebe el Ministerio de Transpo~ 

te y Comunicaciones. 
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4. ALGUNOS CONCEPTOS FINANCIEROS Y MICROECONOMICOS USADOS EN EL ANALISIS 

CONCEPTOS MICROECONOMICOS 

MONOPOLIO PURO 

Cuando hay sólo un vendedor o productor en un mercado bien defi

nido, ha hay competidores o rivales directos en el sentido popu

lar ni el técnico.Sin embargo, las políticas de un Monopolista 

pueden estar limitadas por la Competencia indirecta de todos 

los bienes por el ingreso del consumidor, de los bienes que son 

sustituidos razonablemente adecuados; y , por la amenaza de com

petencia potencial cuando es posible la entrada al mercado. 

BASES DEL MONOPOLIO : 

l. Control de las Fuentes de Materia Prima 

2. Leyes de Patente: que dan derecho exclusivo de producir un 

cierto bien por medio de un proceso específico. 

3. Fuerzas naturales de mercado: si hay dos grandes empresas 

que tienen costos medios altos se pueden introducir en una 

guerra de precios, después de la cual se puede quedar la más 

fuerte. 

4. Franquicias del mercado: Contrato entre un Organismo Guber -

namental y una Empresa Privada, mediante el cual, a ésta se 

le concede el derecho de distribución exclusiva dentro de su 

jurisdicción de un bien o servicio, pero la misma permite al 

Organismo, controlar ciertas operaciones en el mercado: fijar 

beneficios, justos precios y. producción. 

LA DEMANDA DEL MONOPOLIO 

Dado que el Monopolio constituye el mercado de una sola Empresa, 
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la curva de la demanda del mercado es la curva de demanda del 

Monopolista. "Cuando la demanda tiene pendiente negativa el in

greso marginal también tiene pendiente negativa y es menor que -

el precio en todos los niveles. La diferencia entre el Ingreso 

Marginal y el Precio depende de la elasticidad de la demanda, de 

acuerdo con la fórmula IMG = p ( 1- 1 ) 

npd 

EL COSTO Y LA OFERTA EN EL MONOPOLIO 

Un Empresario que es monopolista en el mercado de bienes puede -

estar en condiciones de competencia perfecta como comprador en 

el mercado de insumas, cuando sean insumas no especializados; pe 

ro también pueden ser con monopolista o con un monopolista en el 

mercado de varios insumas y si es así el precio de los mismos 

dependerán en parte de las compras del productor en cuestión. 

Si el Monopolista en el mercado de un bien es también un monopo

lista en el mercado de insumas, su curva individual de demanda 

de insumas será igualmente la curva de demanda de insumas del 

mercado. Dada una curva de oferta de insumas de pendiente positl 

va, el precio del insumo será entre otras cosas, una función de 

la demanda de insumas. 

Cuando un productor está en condiciones de competencia perfecta 

en el mercado de insumas, puede comprar la cantidad que desee 

sin afectar el precio del mercado del insumo. En este caso el 

precio del insumo es igual al gasto marginal en el insumo, de la 

misma manera que el precio del bien es igual al ingreso marginal 

en un mercado de productos de competencia perfecta. El gasto 
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marginal de un insumo variable es la adici6n al costo variable 

total atribuible a la adici6n de una unidad del insumo variable 

al proceso de producci6n 

PRECIO 

G.\STO H.\GIN.\L EN El INSUMO 

OFERTA DEL INSUMO 

UNIDADES 
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ESTNXE FINANCIEROS BASICOS 

El Balance general es una declaración de la situación financiera de 

la Empresa en un instante, mientras que Estado de Pérdidas y Ganan

cias muestra los resultados de las operaciones durante un interva

lo de tiempo. El Estado de Utilidades Retenidas indica como es 

ajustadala cuenta de Utilidades Retenidas del Balance General en

tre las fechas del Balance. 

Las Utilidades Retenidas son invertidas en el negocio y no son dis- · 

ponibles para nada y pues ya han sido empleadas. Las Utilidades ~1 

año corriente pueden estar disponibles para inversión. 

TIPOS BASICOS DE RAZONES FINANCIERAS 

a) Razones de Liquidez que miden la capacidad de la Empresa para -

cumplir sus .obligaciones de vencimiento a corto ·Plazo. 

b) Razones de Apalancamiento que miden la extensión con que la Em

presa ha sido financiada por medio de deudas. 

e) Razones de actividad que miden la efectividad con que la Empre~ 

esta usando sus recursos. 

d) Razones de Lucratividad que miden la efectividad general de la 

Gerencia demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas 

y la inversión. 

e) Indices de Crecimiento, miden el nivel de mantenimiento de la 

Empresa en su situación Económica dentro de la economia general 

y de su propia Industria. 
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f) Indices de Tasación: Explican más adecuadamente el rendimiento 

de la Empresa, ya que refleja el efecto combinado de los índi

ces de riesgo y de rentabilidad. 

RAZONES DE LIQUIDEZ 

l. Razón Corriente - Es igual al Activo Corriente entre el Pa 

sivo Corriente. 

Indica la extensión con que los derechos de los acreedores a 

corto Plazo están cubiertos por activos que se ~sp~ra puedan 

conventirse en efectivo en un periodo correspondiente, aproxi

madamente al vencimiento de los derechos. 

2. Razón rápida o Prueba de Acido.- Es igual al Activo Corriente 

menos los Inventarios entre el Pasivo Corriente. 

Este índice da la medida de la capacidad de una Empresa para -

pagar obligaciones a corto plazo sin tener que recurrir a 

la Venta de inventarios que son los activos menos liquidez y 

los que pueden generar mayores pérdidas en caso de liquidación. 

3. Liquidez de Caja.- Es igual a Caja Bancos entre los Sobregi 

ros más la cuenta Proveedores. 

Mide la capacidad de la Empresa para atender los pagos a enti

dades crediticias y proveedores en el corto plazo. 

4. Líquide'f: Inmediata~- Es igual -a -Caja Bancos -mas-Cuentas por--

Cobrar Comerciales Brutas, entre los Sobregiros más Proveedo -

res. Incluye la provisión para Cuentas de Cobranza Dudosa. 
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5. Liquidez Inmediata.- Es igual a Caja Bancos más Cuentas por 

Cobrar Comerciales Netas entre Sobregiros más Proveedores. 

No incluye la provisión para cuentas por cobrar dudosas. Estos 

dos ratios miden la capacidad de liquidez que tiene la Empre -

sa para atender pagos inmediatos a proveedores. 

RAZONES DE APALANCAMIENTO 

Razón de Deuda Es igual a la Deuda Total entre el Activo Total. 

Mide el porcentaje de los Fondos Totales que han sido proporciona -

dos por los acreedores. Los acreedores prefieren una razón baja po~ 

que la protección contra pérdidas es mayor en caso de liquidación; 

los propietarios buscan apalancamiento alto: Primero para aumentar 

las utilidades sobre el Capital_que invierten y Segundo porque re -

currir a nuevas aportaciones significa perder cierto grado de con 

trol. 

Capitalizacióh : Es igual a la Deuda Total entre el Patrimonio. 

Es la proporción en que el patrimonio contable está comprometido 

por las deudas. 

Autonomía a Largo Plazo: Es igual a la Deuda a Largo Plazo más el Pa 

trimonio entre el Activo Total. 

Mide el grado de financiación de las inversiones totales mediante -

capitales permanentes. 

Cobertura a Cargos por Intereses : Es igual a las Utilidades des -

pués de Impuestos más los intereses entre los intereses. 
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Mide el número de veces que con las Utilidades se pueoen cubrir los 

cargos fijos por intereses generados por las deudas contraídas. 

Solvencia : Es igual al Patrimonio entre el Pasivo Corriente más la 

Deuda a Mediano y Largo Plazo. 

Mide el grado de respaldo o margen de seguridad de los acreedores. 

DE ACTIVIDAD 

Rotación de Inventarios: Es igual al Costo de las Ventas entre el -

Inventario Promedio. 

Mide el número de veces que las existencias han experimentado movi

miento durante el pericido de explotación. 

Periodo Medio de Cobro: Es igual a Cuentas por Cobrar Comerciales -

entre las Ventas a Crédito por día. 

Representa el tiempo medio que debe esperar la Empresa después de -

efectuar una venta para recibir efectivo. 

Periodo Medio de Pago: Es igual a las Cuentas por pagar entre las -

Compras por dia.Representa el Tiempo Medio en que la Empresa reali

za pagos a sus proveedores. 

Rotación del Activo Fijo: Es igual a las Ventas entre el Activo 

Fijo. 

Indica si la CampaRía está o no-usando -sus Activos Fijos a un por -

centaje de capacidad adecuado. 
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Rotación de Activo Total: Es igual a las Ventas entre el Activo 

Total. 

Indica el volumen del negocio que la CompaRia est~ obteniendo o ge -

nerando con una determinada cuantía de inversión. 

DE RENTABILIDAD 

Margen de Rentabilidad Bruta sobre Ventas.- Es igual a las ventas -

menos el costo de la mercadería vendida dividido entre las Ventas. 

Mide la eficiencia de explotación de las Empresas. 

Margen de Rentabilidad Operativa sobre Ventas.- Es igual a Utilidad 

Bruta menos los Gastos por Ventas y Administración entre las Ventas. 

Mide la eficiencia operativa. 

Margen de Rentabilidad Neta sobre Ventas.- Es igual a la Utilidad -

despu~s de-pagar los impuestos dividido entre las Ventas. 

Indica el margen de ganancia por cada unidad monetaria generada de 

ventas. 

Rentabilidad de las Inversiones Totales.- Es igual a las Utilidades 

despu~s de los Impuestos dividido entre los Activos Totales. 

Es la proporción de la Utilidad Neta-a-Activos Totales, mide el ren 

dimiento sobre la inversión total de la Empresa. 

Rentabilidad Patrimonial.- Es igual a la Utilidad Neta después de -
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propietarios. 

Rentabilidad del Capital.- Es igual a la Utilidad después de Impue~ 

tos dividido entre el Capital Social. 

Mide la Tasa de Utilidad de los aportes de los acéionistas. 

Rentabilidad de la Explotación del Negocio.- Es igual a la Utilidad 

antes Intereses e Impuestos dividido entre el Activo Total. 

Ambos indicadores dan un resultado más significativo ya que la renta 

neta es el resultado operativo final después de la deducción de in -

tereses e impuestos y por lo tanto, esta afectado pbr la proporción 

de capital empleado en la explotación. 

INDICES DE CRECIMIENTO 

Miden el nivel de mantenimiento de la Empresa en su situación eco -

nómica dentro de la economla general y de su propia Industria. 

Entre estos Indices tenemos: 

TASAS DE CRECIMIENTO OBSERVADAS EN EL PERIODO MEDIANO 

PLAZO 

CIA X INDUSTRIA 

Ventas 

Utilidad Neta 

Utilidad por Acción 

Dividendos por Acción 

0' 
10 

Precio de Mercado promedio por acción Común 

( Alto, Bajo, Promedio) 

Valor en Libros por Acción Común 

01 
10 
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- La c.a.pac.idad de. CJte.chn~e.n.to qu.e. .6 e. haU..a. cU.v,tcUe.ndo fu uáM 
de.t !1Uúno peJúodo e.n.tJI.e. fu c<..f/ta del. p!UmVt. pvúodo p!Wc~·o 

qu.e. de.t e..t (jac;tot¡. de. bt.teJt.é-6 de. u.na .6wna c.ompu.uta Fac.toJt Tf!!.e. 

tvr.~ de..t VcU::.oJt Compu.e.oto lflVC) ; y lu.e.go .6' e. haLta. e.n fu :/:a . 
bla de. _.tnte.t¡.~ Compu.~to pa!ta año-6 la tMa de. c.Jte.urn-te.vU:o. 

TNVI'CES VE TASAC10N 

- Son laJ., me.cü.da.4 mM e.xpUc.ativM del. Jte.nrU:m..t.e.nto de. u.na Em 

p!te.l.la, toda ve.z qu.e. Jte.{jle.jan d e.{je.c;to com5inado de. lo4 ln 

cU.c.v., de. Jt,{.'e.!.)go y tM·ac<..6n. 

T e.nemM lo.6 lncüc.e.o J.i,¿gu,.(e.ntu 

RELACIONES VE EVALUACION [ paM va!(.,[o.& pe.Jl.lodo-6) 

Razón 'PJte.U:O a UUUdad ;: PAC == IT..e.{jle.ja eX !te.nd_.tm,¿e.n.to de. 

.e.a Compa.JU4, 

Razón de. V~Qt¡. de. Me.~r..c.ado 
a ·Valo!t e.n L_.t6!r..o4 = ValoJt Mvr.cado == 1ncUc.e. e.l Valo1r.. qu.e. 

ValoJt e.n ·U6Jto<S · lo!i. Mvr.c.ado.Q Finan 
c.1.e.Jto.6 M-i:gnan a & 
Ac:tnu:vU.óbiauón y a 
fu oJtgaVL-lzac<..ón de. 
.ta Compaíü.a c.omo Ne..gouo 
e.n Mvr.c.ado. 
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CAPITULO II 

FORMACION DE LOS PRECIOS 

l. DE LA OFERTA DE SERVICIOS : CAPACIDAD Y CARACTERISTICAS 

La capacidad de los aeropuertos y aeródromos administrados por 

CORPAC, se puede medir en función a las siguientes variables: 

a) .SERVICIOS CON QUE CUENTAN 

Servicios de Metereologia 

Información Aeronáutica 

Abastecimiento de Combustible, y 

Equipo de Rescate 

b) CARACTERISTICAS DE LAS PISTAS 

Tales como: 

Superficie : Arcilla, asfalto, hierba, ripio, concreto, afir-

mado, arena. 

Dimensiones: Metros de largo y ancho -

Luces: Aproximación, DEACON, BORDE, VASI, TAXEO 

Radio Ayudas: NDB, VOR, ILS, DME 

e) HORAS DE OPERACION 

Hay ~nidades que. prestan servicios durante DOCE (12) o VENTI

CUATRO (24) horas al día. a 

d) EL TIPO DE AVION MAXIMO PERMISIBLE 

Posible de prestarle servicio de aterrizaje y despegue, lo cual 

depende fundamentalmente del tipo de superficie. 
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e) TERMINAL DE PASAJEROS 

Si cuentan o no con ~DUANA, COMISARIA, SANIDAD, RESTAURANT, 

EDIFICIO, etc. 

En el cuadro NQ 03, se tiene un listado de todos los Aero 

puertos y/o Aerodromos en el pais en donde su puede observar 

las caracteristicas que reunen, y del cual se infiere que 

los de mayor capacidad o completos son el aeropuerto Jorge -

Chavez de Lima-Callao y el de !quitos (sin embargo en el pri

mero el tipo de avi6n m§ximo permisible es un 8-747 mayor que 

el de !quitos que es un DC-8-62). 

En orden descendente de importancia están los aeropuertos de 

Arequipa, Talara, Cuzco, Pisco, Tacna, etc. 

Los Aeropuertos que operan las venticuatro ho~~s {24)" . 

horas del d' r~••· Lima, !quitos, Chiclayo, Pisco, Piura, Pu

callpa, Puerto Maldonado y Talara. 

Los únicos aeropuertos que permiten aviones de mayor potencia 

y/o tonelaje; en este caso los 8-747 son el de Lima y Pisco. 

2 L~ .:UCTURA DE LOS COSTOS 

Los costos de la CORPAC se han ag~pado_ funcionalmente por su 

naturaleza, y tenemos: 

a) Los costos de Ventas en el Pais. 

Que son en los que se incurren para poder prestar los di

ferentes servicios a Aeronaves nacionales e internaciona

les , entre ellos , costo de servicio de rampa, de almac~ 

naje-carga y descarga, de tráfico y estacionamiento, los 
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gastos de mantenimiento técnico y los gastos indirectos de 

los diferentes aeropuerto. 

b) Los costos de ventas en el exterior que son los relacionados 

a la compra de mercaderías para su venta al mercado exterior. 

e) Los gastos operativos relacionados a los gastos de comercia -

lización externa, y a los gastos administrativos. 

d) Los gastos financieros relacionados principalmente a comi 

siones e interés. 

. 
En los cuadros Nº 04 y 04-A se explican estos Costos en el pe 

riada 1979-1985 de los cuales se desprende lo siguiente: 

a) Los Gastos Indirectos de Aeropuertos representan la mayor 

proporción de los Costos, pues en promedio representaron 32.~ 

del Costo Total; asi mismo los gastos de mantenimiento técnl 

ca absorvieron en-promedio 14.1% del Costo. Juntos estos cos-

tos que practicamente son indirectos y que se deben Asignar o 

prorratear a los Costos Directos de cada tipo de servicio cons 

tituyeron 46.7% del Costo Total. 

b) Los Gastos de Administración ha crecido ostensiblemente en el 

periodo referido, de una participación de 15.3% en 1979, al -

canzó su punto más alto en 1984 con 30.6% del Costo Total 

por encima del promedio del período. 
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COSTOS DE VENTAS 

A. COSTOS VENTAS EN EL 
PAIS 

- Servicio de Rampa 
- Almacenaje , Carga 

y Descarga 
- Tráfico y Estaciona-

miento. 
- Gastos Mantenim. 

Técnico 
- Gastos Indir. 

Aeropuerto 

B. COSTOS DE VENTAS 
EN EL EXTERIOR 

GASTOS OPERATIVOS 
A. GASTOS DE VENTA 

AL EXTERIOR 
B. GAST.DE ADMIN. 

GASTOS FINANCIEROS 

OTROS GASTOS 

TOTAL: 
. 1 

--------------------------------------------

--- ·-· ·- ..... 

ESTRUCTURA DE COSTOS DE LA COMPAÑIA PERUANA DE AEROPUERTOS 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 TOTAL 
.. 

4'170.0 6'833.3 12'262.3 25'333.1 42 '091.5 79'134.7 236'529.4 406'354.3 

3'207.6 5'730.3 111 '141.4 24'263.8 41'367.0 78'435.8 233'460.4 397'606.3 

339.2 612.4 1'137.8 3'641.8 7'335.0 11'382.5 33'187.2 57'635.9 
1 

115.2 218.2 451.6 1'049.4 1'765.8 3 '077. 2 8' 661.3 15'338.7 

321.4 599.4 1 1'339.1 2'554.5 5'437.7 6'882.9 23'317.1 40'392.1 
1 
' 

511.8 913.2 1'944.6 3'742.3 6'464.9 15'943.1 56'098.8 85'618.7 

1 '920.0 3'387.1 6'268.3 13'275.8 20'363.6 41'210.1 112'196.0 198'620.9 

962.4 1'103.0 1'120.9 1'069.3 724.5 698.9 3'069.0 8'748.0 

893.6 1'700.2 3'873.7 10'164.5 17'551.7 40'005.9 105'467.1 179'583.0 

117.4 206.3 340.4 566.5 1 '019.3 1'872.2 6'140.6 10'189.0 
776.2 1'493.9 3'533.3 9'598.0 16'532.4 38'133.7 99'326.5 169'394.0 

---. 52.4 46.5 664.6 1'714.4 4'298.4 13'492.0 20'268.3 

32.2 152.1 145.7 191.3 615.9 1 '251.3 2'084.5 4'473.0 

5'095.8 8'738.0 16'328.2 36'353.5 61'973.5 124'690.3 357'573.0 610'678.6 
... 

==========================================~================================== 
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CUADRO N°04-A 

ESTRU::'IURA RELATIVA DE COS'IOS DE IA COMPANIA PERUANA DE AEROPUER'K6 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 

I. COSTO DE VENTAS 81.9 78.6 75.3 . ·69. 7 68.0 . 63.0 

A. COSIOS DE VENTAS EN EL PAIS 63.0 65.9 68.4 66.7 66.8 62.9 

- Costo de Servicio de Rampa 6.7 7.1 7.0 10.1 11.9 9.2 
- Costo Almacenaje. Carga y 2.3 2.5 2.8 2.9 2.9 2.5 

Descarga. 
- Costo de Tr~fico y Estacionamiento 6.3 6.9 8.3 7.1 8.8 5.5 
- Gasto de Mantenimiento Técniro 10.1 10.5 1;l.0 10.3 10.5 12.8 
- Gastos Indirectos de Aeropuerto 37.7 39.0 313.5 36.6 32.9 33.1 

B. COSIO DE VENTAS AL EXI'ERIOR 18.9 12.7 6.9 3.0 1.2 0.6 

II. GASTOS OPERATIVOS 17.6 19.2 23.6 28.0 28.4 32.1 

A. GASTOS DE VENTAS AL EXI'ERIOR 2.3 2.0 1.9 1.6 1.7 1.5 

B. GAS'IOS DE ADMINISI'RACICN 15.3 17.2 21.7 26.4 26.7 30.6 

III. GAS:roS FINAN:IEIPS --. 00.6 0.3 1.9 2.8 3.5 

N. OI'IDS GAS'IOS 0.7 1.8 0.9 0.6 1.0 1.0 

TOTAL: 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

PRO MEDID 
1985 DEL 

PERIOOO 

66.2 66.6 

65.3 65.1 

9.3 9.5 
2~5 2.6 

6.6 6.7 
15.7 14.1 
31.4 32.6 

0.9 1.5 

;l9.5 29.4 

1.8 1.7 

27.8 27.8 

3.8 3.4 

0.6 0.8 

100.0 100.0 
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Del Análisis del Cuadro NQ 05, se deduce otro aspecto importante 

de la Estructura de Costos de CORPAC: 

a) Los Gastos de Personal representan aproximadamente el 50% de 

los Costos relacionados con los Servicios que presta. Asimis

mo los gastos de Personal para realizar ventas al exterior 

son casi el 65% de estos gastos 

b) Las Provisiones del Ejercicio vienen experimentando alzas 

permanentes a través del período de tal manera que se están 

convirtiendo en un componente esencial del Costo que absorve 

en algunos casos el 53%. 

e) De lo anterior se desprende que la estructura de Costos de 

CORPAC es típica de una tecnología intensiva en mano de obra 

en relación a los Gastos de Personal; y que juntamente §stos 

con las Provisiones del ejercicio están practicamente absor

viendo en mayor proporción de las ventas generadas, superan

do en algunos casos el 90%. 

Uñ mayor detalle de la Estructura de Costos se puede observar 

en el Anexo 01 del Cuadro NQ 05. 



ESTRUCTUR~ REL~TIV~ DE LOS PRINCIP~LES COSTOS DE CORP~C S.~. 

EN C~D~ UNO DE LOS TIPOS DE SERVICIOS 

***************************************************** 
i 

-------------------------------------------------------------------------------~------~--------------1 

1 1 1979 1 1980 11981 11982 1 1983 1 1984 1 1985 

l-cosro-il"E-~\povo-.\éRoN-:\vés"R-:-~---l----------l--------i-------:--¡----------~----~-------~-----------+----------- 1 

1 - Gastos de Personal : 
1 

35.11 
1 

40.46 1 40.88 
1 

44.67 
1 

49.28 
1 

60.59 1 46.00 1 

- Provsiones, del Ejercicio 26.09 23.38 
1 

24.57 43.62 43.09 29.01 
1 

37.31 
- Otros ; 1 1 1 38.80 1 36.16 34.55 1 11.71 1 7.63 1 10.40 16.69 

:' 

COSTO DE .\LM.\CEN.\JE: Y M.\NIPULEO 
1 1 

1 
1 1 "1 

- Gastos de Personal 69.10 65.68 
1 

67.74 68.65 66.04 63.73 
1 

49.43 

- Provisiones del Ejercicio 1 20.92 1 18.33 16.12 1 19.61 1 22.16 1 26.87 43.40 

- Otros 
1 

9.98 
1 

15.99 1 16.14 1 11.74 1 11.80 1 9.40 1 • 7.17 

COSTO DE TR.\FICO Y EST.\CION.\MIENTO 
1 

~ Gasto de Personai 1 59.67 1 60.43 52.50 1 52.36 1 38.60 1 62.57 41.63 

- Provsiones. del Ejercicio 
1 

25.70 
1 

26.45 1 32.66 
1 

25.02 
1 

52.44 
1 

26.76 1 47.43 

- Otros 14.63 13.12 1 14.84 22.62 8.96 10.67 1 10.94 
G.\STOS DE M.\NTENIM. TECNICO 

o 
1 - Gasto de Personal 42.20 43.39 1 43.11 45.34 41.78 37.30 1 26.57 ("11 

1 1 1 1 1 
- Provsiones.del Ejercicio 17.30 15.60 

1 
14.93 23.91 26.11 • 27.45 

1 
44.25 

- Otros 1 40.50 1 41.01 41.96 1 30.75 1 32.11 1 32.25 29.18 
G.\STOS INDIRECTOS DE .\EROPUERTOS 

1 1 1 1 1 
- Gastos de Personal 49.17 48.98 

1 
51.96 47.24 50.01 34.87 

1 
39.54 

- Provsiones.del Ejercicio 1 23.69 1 25.79 21.00 1 31.50 1 26.67 1 28.12 40.46 

= Otros 
1 

27.14 
1 

25.23 1 27 .• 04 1 21.26 1 23.32 1 37.01 1 20.00 

G.\STOS DE VENT.\S .\L EXTERIOR 
1 

- G.\STOS DE PERSON.~L 1 1 56.13 1 1 1 
1 

52.02 58.34 65.39 77.28 67.45 76.05 

- PROVISIONES DEL EJERCICIO 
1 6.90 

1 
11.34 1 7.96 

1 
11.36 1 22.52 

1 
17.59 1 27.00 

- OTROS 34.76 32.53 1 26.65 11.36 10.03 6.36 1 20.98 
1 

G.\STOS DE .\DMINISTR.\CION 

- G.\STOS DE PERSON.\l . 1 38.72 1 36.51 1 33.30 1 31.57 1 25.94 1 20.64 1 24.80 
- PROVISIONES DEL EJERCICIO ll.31 10.87 1 29.32 42.08 46.02 51.52 . 1 48.42 1 

1 -OTROS 1 49.97 1 52.62 37.38 1 26.35 1 28.04 1 27.84 1 26.78 
l-----------------------~----------~-~------4--------------------------------~----------------------- 1 
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.\nexo 01 .\l Cuadro W 

DFT.\LLE n[ 1 Q<; COSTfl<; DE VENT.\ CORP.\C POR JlPO nE G.\STO 
***********************"*********'********* **«·~******~·** 

( MILES DE lNTIS ) 

----------------------------~-------~-----,----:---¡-----,------,------,-------

1 1 1 1 1 1 1 
1 1979 11980 1 1981 1 1982 1 1983 1 1984 1 1985 
1 1 1 1 1 1 1 

---------------------------~------L----J-----~-----~------L------J ______ _ 1 1 1 1 1 1 1 
COSTO DE .\POYO DE .\ERON.\VES DE R.\MP.\ 1 339.2 1 612.4 11'137.8 13'641.8 17'335.0 1 11 '382.5 1 33'187.2 

1 1 1 1 1 1 1 
SUMINISTRO DIVERSOS 1 52.0 1 89.0 1 157.4 1 106.3 1 227.6 1 683.9 1 1 '987 .5 ! 

l 11.1 l 247.8 : 465.1 ¡1,626.8 13'614.8 l 6'896.6 j15'268.1 l 
1 70.6 1 106.4 1 186.0 1 164.2 1 115.3 1 170.7 1 505.6 1 
1 1 1 1 1 1 1 
1 2.2 1 12.6 1 21.9 1 70.8 1 146.5 1 102.4 1 292.5 Ir 

1 3. 7 l 8. 7 1 24. 2 : 85.4 1 54.8 l 227.6 1 819.7 l 
1 3.1 1 4.8 1 3. 7 1 1 1 1 1 '931.1 1 
l 88.5 1 13.2 1 .279.611'588.6 b•I60.3 l 3'302.2 .112'382.7 1 
1 1 1 1 1 15 8 1 1 1 
1 1 1 1 1 • 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 115.2 1 218.2 1 451.6 11 '049.4 1 1'765.8 1 3'077.2 1 8'661.3 1 

G.\STOS DE PERSON.\L 
SERVICIOS TERCEROS DOi'llCIL l.\DOS 
TRlBUTOS 
C.\RG.\5 DiVERS.\S DE GESTION 
C.\RG.\S FIN.\NCIER.\S 
PROVISIONES DEL EJERCICIO 
PROVISIONES LEY 23707 

COSTO DE .\LM.\CEN.\.I Y M.\NIPULEO 

1 5. 7 1 13.7 l 26.3 l 30.5 l 81.3 l 120.0 l 166.6 l 
1 79.6 1143.1 1 305.91 720.4 11'166.1 1 1'961.1 1 4'281.1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 4.2 1 13.2 1 22.8 1 40.7 1 53.0 1 89.0 1 254.8 1 

SUMINISTRO DIVERSOS 
G.\STOS DE PERSON.\L 
SERVICIOS DE TERCEROS DOMICIU.\005 

TRIBUTOS l 1.5 l 7.6 1 15.0 1 31.6 1 50.0 1 60.0 : 129.9 1 
1 0.1 1 0.6 1 8. 7 1 20.3 1 14.1 1 zo.o 1 129.9 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 24.1 1 40.0 1 72.8 1 205.8 1 391.3 1 827.1 1 3'758.8 1 

C.\RG.\S DIVERS.\5 DE GESTION 
PROVISlONES DEL EJERCICIO 
PROVISIONES LEY 23707 1 1 1 1 1 10 2 1 1 1 

1 1 1 1 1 • 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 

COSTO DE CONTROL DE TR.\FICO Y EST.\CION. 1 321.4 l 599.4 11'399.1 12'554.5 15'437. 7 l 6'822.9 123'317.1 l 
SUMINISTROS DIVERSOS l 15.9 l 26.9 l 95.3 l 61.9 l 109,3 l 177.3 1 604.3 : 
G.\STOS DE PERSON.\L 1 191.8 1 362.2 1 703.0 11'337.6 12'099.3 1 4'269.2 1 9'708.0 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 
SERVICIOS TERCEROS DOMICILI.\DOS. 
C.\RG.\S DIVERS.\S DE GESTION 
TRIBUTOS 
C.\RG.\S FIN.\NCIER.\S 
PROVISIONES DEL EJERCICIO 
PROVISIONES LEY 23707 

G.\STOS DE \IENT.\ .\L EXTERIOR 
SUMINISTROS DIVERSOS 
G.\STOS DE PERSON.\L 
SERVICIOS DE TERCEROS DOMICILI.\DOS 
TRIBUTOS 
C.\RG.\S DIVERS.\S DE GESTION 
PROVISIONES DEL EJERCICIO 
PROVISIONES LEY 23707 

G.\STDS DE 11.\NTENIHIENTO TECNICO 

SUMINISTROS DIVERSOS 
G.\STOS DE PERSON.\L 
SERVICIOS DE TERCEROS DOMICILI.\605. 

RIBUTOS 
:.\RG.\S DIVERS.\S DE GESTION 
·.\RG.\S FIN.\NCIER\S 
ROVISIONES DEL EJERCICIO 
ROUISIONES LEY 23707 

1 22.0 1 27.6 1 50.1 1 132.3 1 201.9 1 350.0 1 1'129.4 1 

1 2.1 1 5. 8 1 22. o 1 3 30.6 1 7 6. 2 1 80. o 1 l. 2 1 
1 3.8 1 18.2 1 31.4 1 52.8 1 77.9 1 120.0 1 812.8 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 3.2 1 . 1 1 1 1 1 1 
1 82.6 1158.6 1 437.4 1 639.2 12'852.0 1 1 '826.4 ¡n '061.4 1 
1 1 1 1 1 41.4 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 117.4 1 206.3 1 340.4 1 566.5 11 019.3 1 1'870.2 1 6'140.6 1 
1 4.9 1 6.1 1 16.3 1 7.3 1 11.8 1 26.0 1 59.8 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 68.5 1 115.8 1 222.6 1 437.8 1 687.6 1 1'422.2 1 3'194.9 1 

1 5.9 1 11.9 1 17.9 l 29.3 1 34.0 1 45.0 l 160.3 1 
1 1.3 1 6.2 1 10.9 1 19.8 1 28.5 1 35.0 1 92.9 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 5. 6 1 6. 8 1 8 .1 1 7. 9 1 13.4 1 15. o 1 34.9 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 8.1 1 23.4 1 27.1 1 64.4 1 229.6 1 329.0 1 1'658.4 1 
1 1 1 1 1 14.4 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
l 511.8 ¡ 913.2 11'944.6 13'742.3 16'464.9 111'584.5 156'098.8 l 
l 98.8 1188.2 1 445.3 1 368.8 1 639.9 1 2'110.1 1 6'716.8 1 
1 216.0 1 396.2 1 838.3 11'697.0 12'700.7 1 6'559.4 114'904.4 1 

1 45:09. 1 68.9 1 126.0 l 319.5 l 462.6 1 2'637.6 1 8'421.2 l 
1 5.1 1 21.0 1 40.1 1 75.9 1 145.9 1 250.0 1 690.5 1 
1 57.3 1 96.2 1 2-04.6 l 386.2 : 792.9 l 1 '200.0 1 544.6 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 88.7 1 142.5 1 290.4 1 894.9 11'688.3 1 4'827.4 124'821.3 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 34.6 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 

--------------------------~------~-----~-----i _____ i ______ ~ ______ l ______ l 
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.\NEXO 01 .\L CU.\DRO NQ O~ 

-------------------------------------------------------,------~--------

1 1979 1 1980 1 1981 1 1982 1 1983 1 1984 1 1985 
__________________________ j ______ j _____ l _____ j _____ j ______ j ______ l _______ _ 

1 1 1 1 1 1 1 
G.\STOS HlHRECTOS DE .\EROPI.ERTOS 1 1'919.9 13'387.1 1 6'268.3113'275.8 120'363.6 1 51'520. 1112'195.9 
SUMINISTROS DIVERSOS 1 186.7 1 257.5 1 544.21 898.9 1 1,661.5 1 6'182.4 1 9'574.9 
G.\STOS DE PERSON.\L 1 944.1 11'659.4 1 3'257.01 6'272.2110'184.2 117'969.8 1 44'364.0 
SERVICIOS DE TERCEROS DOMlCILI.\DOS 1 287.7 1 466.9 1 833.111'375.712'265.4 1 7'728.0 1 11'481.4 
TRIBUTOS 1 19.1 1 89.5 1 163.91 278.2 1 432.7 1 1 '030.4 1 1 '379.6 
C.\RG.\S DTVERS.\5 DE GESTTON 1 26.8 1 39.9 1 152.7 1 218.5 1 303.8 1 4 '121.6 1 6.5 
C.\RG.\5 FlN.\NCTER.\S 1 O. 7 1 0.3 1 1 1 1 1 
PROVISIONES DEL EJERCICIO 1 454.8 1 873.6 1 1'317.31 4'182·.4 1 5'431.3 1 14'487.8 1 45'389.5 
PROVISIONES LEY 23707 ·1 1 1 1 1 '. 84.7 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 

= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = =1= = = = = = J = = = = = J = = = = = J = = = = = =1= = = = = = J = = = = = = L = = = = = = = = 
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DET.\LLE DE LOS G.\STOS DE .\DMINISTR.\CtON CORP.\C 

************************************************ 

---------------------------,------------T _____ T _____ T ______ r------r-------
1 1970 11980 11981 1 1982 1 198} 1 198' . 1 1985 . 

---------------------------~------l _____ T _____ T _____ T ______ r------r-------
SUMINISTROS DIVERSOS 31.8 61.9 

1 
95.51 122.2 1 233.3 384.0 1 1'743.8 

G.\STDS DE PERSON.\L 3.00.6 549.6 J 1'178.3 1 3'030.4 1 4'288.1 5'870.3'1 24'625.3 

1 1 
SERVICIOS DE TERCEROS DOMICILI.\DOS 81.8 166.1 286.0 533.0 817.7 1'406.4 8'099.8 

1 1 
TRIBUTOS 207.2 527.8 843.111'668.91 2'986.4 5 ':1!36.6 14'195.9 

C.\RG.\S DIVERS.\S DE GESTION 8.8 24.9 92.71 204.11 543.7 935.0 2 '341.0 

C.\RG.\S FIN.\NCIER.\S 58.2 11.2 5.2
1 

225.2 

1 1 
PROVISIONES DEL EJERCICIO. - 87.8 

·1 
163.7 1 1'037.0 1 4'039.5 1 7'068.7 114'649.7 48'095.5 

PROVISIONES LEY 23707 1 -- · 1 64.5 

1 1 1 1 1 

--· -------------------------~------~-----t-----t-----t------t------t-------
1 1 1 1 1 1 1 

T OT .\L : l :776.2 f505.2 .
1

'3'538.5:
1 
'9'597.0,16'532.4 l 28'436.0 l 99'326.5 

===========================J======J=====l=====i=====l======L======L======= 



- 34 -

3. DE LA DEMANDA DE SERVICIOS ACTUAL Y PROYECTADA 

3.1 VARIABLES QUE. PERMITEN CUANTIFICAR LA DEMANDA DE SERVICIOS 

- La demanda de los servicios que ofrece CORPAC S.A. en los Aero 

puertos, Aerodromos y Estaciones que administra a nivel nacio -

nal se cuantifica por el comportamiento del volumen de operaciQ 

nes, pasajeros y carga aérea (nacional e internacional). 

En el Cuadro Nº 06 se observa el comportamiento de estas varia

bles en el periodo 1978-1984. 

a) OPERACIONES 

- En el periodo 1978-1982 aumentan los vuelos, en 1983-1984 dis -

minuye , tendencia que debería mantenerse para los periodos 

sub-siguientes; no obstante, se planearon incrementos en espera 

de una recuperación de los niveles de tráfico similares antes 

de 1983. 

- En consecuencia se puede establecer una relación directa entre 

la cantidad de servicios de rampa, tráfico-estacionamiento como 

dependientes del número de operaciones 

b) PASAJEROS 

En los años 1978-1980 los Pasajeros transportados aumentan, a 

partir de 1981 empezó a disminuir drásticamente; Sin embargo las 

proyecciones para 1985-1986 son optimistas en espera de que se 

superen los fac~ores negativos fundamentalmente las acciones 

su~ersivas en la Zona Central y Sur del País; y el Not-Oriente 

la lucha contra el Narcotráfico. 

A nivel Nacional las Rutas .Pares de ciudades que se vieron 

disminuidas en mayor cantidad el número de Pasajeros transport~ 



lf) 
M 

01. 

02. 

03. 

OPERACIONES 

NACIONAL 

INTERNACIONAL 

PARTICULAR 

PASAJEROS 

NACIONAL 

INTERNACIONAL 

PARTICULAR 
1 

CARGA (T. M.) 

NACIONAL 

INTERNACIONAL 

PARTICULAR 

FUENTE 

NOTAS 

COMPORTAMIENTO DE LAS OPERACIONES, PASAJEROS Y CARGA AEREA DE AEROPUERTOS 

QUE ADMINISTRA CORPAC EN EL PEERIODO 1978 - 1985 

( Unidades Físicas ) 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

110,850 121,673 1~1,504 131,659 134,924 127,563 118,623 

54,750 58,689 58,561 55,386 53,502 51' 962 52,692 

13' 143 12,883 14,524 13,274 13,043 11' 858 11' 702 
42,957 50,101 58,419 62,999 68,279 63,743 54,229 

_ .... 

3'314,460 3'763,847 ~'761,466 4'401 ,407 4'174,625 4'005,069 3'960,335 

2'582,168 2'944, 792 ~'525,944 ~'137,734 2'990,038 2'978,898 2'904,709 
1 

627,080 723,816 '101' 059 1'097 ,123 1'005,537 894,688 933,657 

105,212 95,239 134,463 166,550 179,050 131,483 121 '969 
' 

59,867 59,648 70,216 76,408 92,232 110,201 116,550 

35,998 34,795 34,971 35' 118 46,745 67,740 71,239 

5,848 17,894 24,699 27,305 37,067 27,341 34,993 

18,021 6,959 10;546 13,985 8,420 15,120 10,318 

PLANES OPERATIVOS EMPRESARIALES DE CORPAC S.A. 

** PROGRAMADAS 

1985** 1986** 

126,323 132,716 

53,095 54' 131 

12,354 63,625 

60,874 65,056 

4'064,280 4'221,534 

2'947,065 2'989,377 

968,931 1'076,688 

148,284 155,469 

129,370 155,538 

79,945 101' 796 

36' 015 37,312 

13,410 16,430 

Las Unidades de Operación, pasajeros y carga se refieren a una Entrada o Salida de un Aeropuerto 
- No se consideran movimiento de Aeronaves Militares por no generar Ingresos. 

1 

" 
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rlns fueron (Ve¡· detalle en Anexo 01 al Cuadro Nº 06) 

Ayacucho-Cuzco, Cuzco-Ayacucho 

Ayacucho-Lima, Lima-Ayacucho 

Cuzco-Lima, Lima-Cuzco 

Huanuco-Lima Lima-Huanuco 

Iquitos-Lima, Lima-Iquitos 

Iquitos-Pucallpa Pucallpa-Iquitos 

Juliaca-Lima, 

Lima-Tacna 

Lima-Juliaca 

Tacna-Lima 

Lima-Ti~ Maria, Tingo Maria-Lima 

Pucallpa-Tarapoto, Tarapoto-Pucallpa 

A nivel Internacional las Compañías sufrieron una baja en el 

número de Pasajeros transportados, fueron los siguientes: 

(Ver Anexo 02 al Cuadro Nº 06) 

Aerolíneas Argentinas 

Avianca 

Lufthansa 

LL.A.B. 

-Es conveniente remarcar que AEROPERU y FAUCCET, a nivel Interna

cional han aumentado el tráfico de Pasajeros. 

- El comportamientó de la variable Pasajeros determina, en conse

cuencia los Ingresos captados por Derecho de Uso de Aeropuerto: 

Signos -de Aviación que se aplica a Pasajeros Internacionales 

y uso de Aeropuertos RM-005-79 aplicable a cada pasaje cuyo vue 

lo se haya iniciado en el Extranjero. 
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ANEXO 01 AL CUADRO Nº 06 

PASAJEROS TRANSPORTADOS POR LAS COMPAÑIAS NACIONALES 

SEGUN ORIGEN Y DESTINO AÑOS 1980-1985 

1980 1' 1 
1981 1982 1 1983 11984 

1 
1985 

1 

1 

1 1 1 1 1 1 1 1 

1 
Ayacucho-Cuzco 

1 
16,255 

1 
. 10,799 

1 
8,398 

1 
1,185 

1 
1,060 1 1,897 

1 

1 
Cuzco-Ayacucho 10,404 

1 
7 '711 

1 
6,127 

1 
731 

1 1 '034 1' 1,417 
f 1 

1 
Ayacucho-Lima 

1 
29,687 

1 
31,153 

1 
27,520 1 23,603 121,528121,551 

1 

1 
Lima-Ayacucho 

1 
31,657 

1 
32,873 

1 
27,799 1 24,901 1 21,598 1 22,134 

1 

1 
Cuzco-Lima 142,832 

1 
122 '110 1111,823 1111 '229 1111,930 1]11,696 

1 1 
1 

Lima-Cuzco 147,600 
1 

126,617 1112,242 1114,595 1109,675 1109,426 
1 1 

1 
Huanuco-Lima 21,247 

1 
22,630 

1 
19,888 1 14,962 1 10,071 1' 9, 763 

1 1 
1 

Lima-Huanuco 20,138 
1 

22,389 
1 

19,279 1 14,319 1 10,8271. 8,561 
1 1 

1 
!quitos-Lima 

1 
125,384 

1 
114,974 1106,076 

1 
93,202 1 94,2571 85,783 

1 

1 
Lima-Iquitos 119,690 

1 
114,738 1110,217 

1 
96,756 

1 
96,6741 87,325 

1 1 
1 

Iquitos-Puca11pa 18,001 
1 

19,356 
1 

20,678 
1 

16,761 
1 

13,558 1 10,935 
1 1 

1 
Puca11pa-Iquitos 18 '377 

1 
18,306 

1 
18,546 

1 
14' 372 

1 
12,0171 10,503 

1 1 
1 

Juliaca-Lima 10,169 
1 

9,004 
1 

6,611 
1 

8,282 
1 

6,8051 8,267 
1 1 

1 
Lirria-Juliaca 8,992 

1 
8,929 

1 
4,589 

1 
7,933 

1 
6,1211 7,523 

1 1 

1 
Lima-Tacna 57,465 

1 
38,034 

1 
29,630 

1 
29,334 

1 
30,8111 30,190 

1 1 

1 
Tacna-Lima 62,915 

1 
42,973 

1 
34,297 

1 
33,000 

1 
33,7221 31,350 

1 1 
1 

Lima-Tingo Maria 23,998 
1 

27,059 
1 

26,915 
1 

18,683 
1 

9,8101 14,337 
1 1 

1 
tingo Maria-Lima 25,573 

1 
28,942 

1 
29,034 1 18,519 1 11,2541 16,164 

1 1 
1 

Puca11pa-Tarapoto 6,233 
1 

6, 770 
1 

5,863 
1 

3, 752 1 9721 911 
1 1 

1 

Tarapoto-Puca11pa 6,840 
1 

7,328 
1 

6,363 
1 3 '591 1 1,0671 866 

1 
1 
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ANExo o~ AL [ Ul1 DRO N~ 0(, 

TRAFICO DE PP.SI-\JEROS Ef\! EL .AEROPUERTO 
, lr"!TERf~ACION/1,L · ''JORGE CH/J. VEZ'' 

f'..f\!QS 1981 - 1985 

AÑOS 
COMPAÑIAS E/S 

1 l 1 1 1981 1982 1983 i984 

>FLOT E 21,559 24,681 23,702 26.018 
S 21,860 24,648 23,690 27,398 

>PERU E 59,952 63,377 67,592 74,874 
S 69,089 71,547 83,360 85,832 

GENTINAS E 17,983 26,081 . 16,970 16,656 
S 21,097 27,433 . 17,209 16,320 

RANCE E 20,012 17,119 10,936 ; 10,147 
S 21,530 17,422 12,540 10,939 

A N AMA E 13,588 12,659 ··' 12,793 17,775 
S 14,548 14,403 14,191 17,808 

NCA E. 24,779 22,942 19,990 19,646 
S 28,326 26,51 o 22,528 22,081 

IIFF E 98,092 31,747 - - - -
S 103,127 34,851 - - - -

LEDONIAN E 4,441 2,985 - - - -
S 4,222 3,036 - - - -

IDIAN E 5,971 7,496 8,150 13,526 
S 6,194 6,473 7,182 11,887 

NA E . 2,055 2,5.82 1,899 2,994 
S 1,516 2,658 2,357 3,300 

ERN E - - 37,809 65,213 20,226 
S - - 34,295 65,942 21,212 

-
TORIANA. E 5,147 11,735 11,980 14,723 

S . 5,080 11,595 11,968 15,333 

ETT E - - - - 10,537 15,801 
S - - - - \ 9,301 14,907 

A E 13,999 18,183 16,832 18,265 
S 14,494 17,850 16,873 16,861 

E 10,623 5,955 4,850 7,414 
S 10,242 6,604 5,422 9,044 

:HILE E 24,436 24,382 13,547 17,045 
S 25,387 25,163 14,016 17' 156 

E 1,328 - - - - - -
S 1,129 - . - - - - -

HANSA E 13,401 12,139 11,466 13,529 
S 12,446 12,077 12,165 11,736 

3. E 17,164 15,785 15,117 14,367 
S 15,276 13,132 12,251 13,545 

:; E 19,090 22,086 19,595 18,632 
S 18,515 21,849 18,71 o 18,470 

E 17,429 18,395 
. 

14.112 14,435 
1 

S 19,208 20,691 15,516 15,013 

TOTALES E 391,049 378,138 345,281 336,073 
S 413,286 392,237 365,221 348,842 

1985 

26,909 
28,428 

75,815 
88,086 

18,935 
18,820 

8,845 
8,654 

16,689 
17,895 

15,986 
16,452 

- -
- -
- -
- -

16,799 
17,023 

4,241 
4,961 

- -
- -

16,013 
17,003 

19,412 
20,325 

19,893 
19,649 

7,382 
8,112 

20,802 
20,777 

2,901 
3,769 

14,207 
12,243 

12,833 
12,024 

17,525 
16,173 

13,593 
13,551 

328,780 
343,945 
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e) CARGA 

Fenómeno inverso a lo ocurrido con el volumen de operaciones 

y cuantía de pasajeros sucedió con la carga transportada 

pues ésta se incrementó en el período tanto de la Nacional 

como la procedente del exterior. 

Existe una relación directa entre cantidad de carga expresa

da en toneladas métricas que determina los ingresis por ser

vicio de Carga, Descarga y Almacenaje. 

3.2 CUANTIFICACION DE LOS INGRESOS OBTENIDOS POR LA DEMANDA DE 

SERVICIOS ADMINISTRADOS POR CORPAC. 

Para su determinación obviamente se deben considerar Dos 

(02) Variables: 

Cantidad de Servicios 

Cantidad de Tarifas. 

En el Cuadro NQ 07 se observa el comportamiento de los Ingr~ 

sos de servicio, así tenemos para : 

a) RENDIMIENTO DE TARIFAS (Tráfico y Estacionamiento) Y 

SERVICIO DE RAMPA. 

Hasta el año 1982, los Ingresos por estos servicios au -

mentaron por las razones siguientes: 

Incremento de Operaciones 

Aumento de Tarifas y 

Devaluación del Tipo de Cambio. 
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b) CARGA Y DESCARGA - ALMACENAJE 

Los Ingresos corrientes subieron en el periodo por aumento de 

la cantidad en T.M., por incremento de tarifas y por devalua

ción de nuestro signo Monetario. Sin embargo hay que indicar 

que a partir de 1983 la varibale devaluación tiene una mayor 

incidencia en los ingresos obtenidos. 

e) DERECHO DE USO DE AEROPUERTO 

Hasta-1980 el incremento de los Ingresos Corrientes se da 

por aumento de número de pasajeros, aumento en las Tarifas de 

signos de Aviación y por la devaluación 

A partir de 1981 los Ingresos aumentan por efecto de la de 

valuación. 
• 

Asimismo en el Cuadro NQ 06-A, se tiene una relación de las Compañías 

Aéreas que operan en el Perú, años 1946-1984 y en el Cuadro NQ 06-B , 

la relación de las Compañías Aéreas que dejaron de operar en el Perú 

años 1946-1984. 

3.3 CUANTIFICACION DE LA DEMANDA DE OTROS SERVICIOS PRESTADOS POR CORPAC 

( Ver Cuadro NQ 07) 

d) ALQUILERES 

El incremento -en el -volumen de ingresos por este servicio se 

debe a la actualización de contratos y la devaluación del ti

po de cambio, en razón ·de que las Tarifas se aplican en Dóla

res USA. al Tipo de Cambio del día en que se efectúa la canee 

lación. 



rl 
1 ~ 

vunL.JI\V l'f-

DEMANDA DE LOS SERVICIOS ADMINISTRADOS POR CORPAC S.A. 

( Miles de Intis 

1 1979 
1 

1980 
1 

1981 j 1982 '1 1983 1 1984 
1 

1985 

01. RENDIMIENTO DE. TARIFAS 1,898.3 1 2,980.8 5,272.8 8,489.4 f6,137.4 1 55,743.7 1167,154.0 

02. CARGA - DESCARGA 39.4 
1 

115.3 469.0 1,024.6 1 2,124.2 1 4,208.1 1 13,391.3 

03. ALMACENAJE 136.8 
1 

396.6 1,334.8 1,971.8 11,808.1 1 5,079.0 1 19,643.7 

1 04. DERECHO¡DE USO DE AEROPUERTO~ 
1 1 1 1 

1 SIGNOS DE AVIACION D.L.l5595 1,387.0 1 2,462.4 5,241.2 9,005.6 f7,802.9 1 32,008.5 1116,843.2 

1 USO DE AEROPUERTO R.M.005-79 426.2 
1 

679.4 980.2 1,554.5 11,815.8 1 6,954.6 1 24,103.8 

1 05. SERVICIO DE RAMPA 619.3 1 1,078.7 1,864.0 3,434.3 f0,397.0 1 17,913.0 1 48,853.7 

1 06. ALQUILERES 267.5 
1 

296.9 509.6 1,501.0 13,582.4 1 5,129.1 1 20,677.2 
1 

1' 1 07. PLAYS, ESTACION Y GUARDIANIA 
1 

97.8 130.0 228.0 
1 

450.0 1 406.0 1 650.0 

08. MENSAJE CLASE "B" INTERNACICNL\L --- --- --- 1 12.0 8.0 1 11.0 1 19.0 
1 

1 
1 

09. OTROS SERVICIOS 42.9 
1 

251.4 1,560.4 3,978.8 11,692.2 1 716.4 1 2,124.5 

1 
1 

131,200.0 
1 1 1 

TOTAL 4,817.4 1 8,359.3 l7 ,362.0 r5,818.o 
1

128,189.6 
1

413,460.4 

FUENTE: MEMORIA DE CORPAC 1985 

* PROGRAMADO EN PLAN OPERATIVO 1985. 

1 
1986* 

1 203,352.0 

1 
19,014.0 

1 
20,219.0 

1 
1 126,294.0 

1 
30,311.0 

1 
62,043.0 

1 
19,838.0 

1 

750.0 

1 

39.0 

1 
3,500.0 

1 

1 484,.905.0 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 



Cl iADRO N~ 06 - A 

- "\~ .. _ • r- .... .,_. u 
- • \ ~- .: ,_¡, 1- j ..-;:, • ' 

~- -- 1 ...... ¡Ll~t\SCS i 94G - 1 SES 

RAZON SOCIAL DESDE HASTA 

1. FAUCETT (Compañia de Aviación Faucett) 1946 1985 

2. CANADIAN (Canadian Pacific Airlines Limited) 1951 1985 

3. A. ARGENTINAS (Aerolíneas Argentinas) 1953 1985 

4. K.L.M. (Compañía Real Holandesa de Aviación) 1954 1985 

5. LAN CHILE (Líneas Aéreas Nacionales de Chile) 1954 1985 

6. AVIANCA (,A.erovías Nacionales de Colombia) 1957 1985 

7. E.E.A. (Empresa Ecuatoriana de Aviación) 1957 1985 

8. Al R F RANCE (A ir France) 1958' 1985 

9. LL.A.B. (Lloyd Aéreo Boliviano) 1961 1985 

10. VARIG (Empresa Viacao Aéreo Rio Grandense) 1961 1985 

11. VI ASA (Venezolana Internacional de Aviación) 1962 1985 

12. IBERIA (Líneas Aéreas de España) 1963 1985 

13. LUFTHANSA (Líneas Aéreas Alemanas) 1966 1985 

14. Al R PAN AMA (Air Panama lnternational S.A.) 1969 1985 

15. AERONAVES DEL PERU (Aeronaves del Perú) 1972 1985 

16. CUBANA (Cubana de Aviación) 1973 1985 

17. AEROPERU (Empresa de Transportes Aéreos del Perú) 1974 1985 

18. AEROFLOT (Lineas Aéreas Soviéticas) 1974 1985 

19. CRUZEIRO DO SUL (Servicios Aéreos Cruzeiro do Sul) 1968 1985 

20. CHALLENGE (Air Transport) 1982 1985 

21. L.A.P. (Líneas Aéreas Paraguayas) (Abril) 1985 1985 

·----·--~ 

RAZON SOCIAL DESDE 

1. RAPSA (Rutas Aéreas del Perú S.A.) 1955 
2. EAPSA (Expreso Aéreo Peruano S.A.) 1959 
3. ATSA (Aéreo Taxi S.A.) 1959 
4. LANICA (Líneas Aéreas de Nicaragua) 1959 -
5. PANAIR (Limatambo Panair do Brasil) 1960 
6. L.A.V. (Línea Aérea Postal Vene~olana) 1961 
7. ATAPSA (Aerovias Trans American S.A.) 1966 
8. PANAIR (!quitos Panair do Brasil) 1967 
9. PANAGRA (Pan American Grace Airways lnc.) 1967 

10. A.P.A. (Aerovías Panamá Airways) 1967 
11. RIPSA (Rutas Internacionales Peruanas S.A.) 1967 
12. LANSA S.A. (Líneas Aéreas Nacionales S.A.) 1971 
13. TRANSPERUANA (Transperuana de Aviación) 1972 
14. APSA (Aerolíneas Peruanas S.A.) 1972 
15. SATCO (Servicio Aéreo de Transportes Comerciales) 1973 
16. COPISA (Compañía Peruana Internacional de Aviación) 1973 
17. B.O.A.C. (British Airways Corporation) 1974 
18. ALITALIA (Líneas Aéreas Italianas) 1974 
19. B.A. (British Airways) 1976 
20. AEROMEXICO (Aerovías de México S.A.) 1977 
21. BRITISH CALEDONIAN 1982 
22. BRANIFF 1982 
23. EASTERN (Mayo) 1984 



e) PLAYA, ESTACIONAMIENTO Y GUARDIANIA 

La demanda del servicio está asociada con la cantidad de pa

sajeros que se transportan, que a pesar de haber disminuido -

en los últimos años se observa un incremento en los ingresos 

generado por REAJUSTE DE TARIFAS. 

f) MENSAJE CLASE "B" INTERNACIONAL 

La demanda está relacionada con las necesidades de servicio -

de Telex de las compañías aereas para enviar mensajes al exte 

rior y/o interior del país; es decir, que es dependiente de -

la cantidad de pasajeros. El aumento de los años último se ori 

gina por la variación del tipo de cambio, ya que la Tarifa se 

fijan en Dólares USA. 

g) OTROS SERVICIOS 

En los ingresos por servicios de electricidad, anexos, líneas 

telefónicas, mantenimiento, etc, se observa un aumento por 

incremento en la cantidad demandada de servicios por Reajus

te de Tarifas. 

3.4. DEMANDA-DE.MERCADERIAS COMERCIALIZADAS POR CORPAC 

Los Bienes vendidos al exterior son: Artefactos eléctricos, ar -

tículos--f-otográficos (hasta 1980), ci-garrillos y tabacos, licores 

nacionales e importados , perfumes y cosméticos, relojes, equipos 

de oficina, varios, etc. 

Como se observa en el Cuadro NQ 08 la demanda en Unidades Físicas 



01. 

02. 

03. 

04. 
~ 1 ~ 05. 

06. 

07. 

08. 

QEMAND.?\ DE MERCADERIAS COMERCIALIZADAS roR CORPAC VENTAS AL EXI'ERIOR EN 

UNIDADES FISICAS 

.1978. 1979 . . . . .1980* ... 1981. . .1982. .1983. 1984* 1985**. 1986** 

ARTEFACIO$ ELEcTRICOS 

ARTICULOS FO!OGRAFICOS 

CI~ 1Y TABi\COS 
i • 1 

LICORES Y oj:RDIALES 

PERFUMES Y CO$MEI'ICOS 

REIOJES 

VARIOS 

EQUiroS DE OFICINA 

* ESTIMADOS 

** PROGMMAOO 

1 

8,079 

3,615 

94,902 

259;046 

221,431 

4;991 

9,797 

12,448 .12,729 

5,587 4,919 

138,934 151,814 

321,680 371,824 

314;46.1 . 364;194 

6,814 7,069 

13,719 14,186 

9,642 5,561 1,721 724 2,276 2,367 

47,173 25,094 5,887 185 8,433 8, 770 

91,643 49,648 25,204 6,938 37,835 39,348 

72,246 44,847 .10,313 1,596 15,416 16,085 

3;960 1,587 277 88 370 385 

29;064 16;678 8,531 5,095 12,503 13,003 

6,274 3,257 1,527 616 2,224 2,313 
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hasta 1980 se incrementó, y a partir de 1981 se genera una dis -

minución drástica en la cantidad demandada de dichos bienes cuya 

explicación se debería al aumento de precios internos, cuyos 

efectos negativos sumados a probemas de abastecimiento inter.no -

causaron una Reducción en los Ingresos por la venta de estos bie 

nes (Ver Cuadro Nº 08-A) 

No obstante, que la compañia planeó un aumento físico en la can

tidad ofrecida para los años 1985 y 1986, no era de esperar que 

ello ocurra como consecuencia de la congelación del Tipo de Cam

bio a partir de Agosto 1985. 

3.5 DEMANDA-~ACIONA~ POR-REGIONES DEl MOVIMIENTO AEREO GENERAL 

Durante el periodo 1980-1985, conforme se detalla en el cuadro -

NQ 09 el Movimiento Aéreo General por Regiones tuvo el siguiente 

comportamiento: 

A nivel de Operaciones y carga-correo la Quinta Región dema~ 

dó 31.0% y 36.0% del Total General, seguido por Lima con 

27% y 47% respectivamente. Asimismo; la Primera y S~gunda 

Región ocuparon el Tercer lugar en preferencia de Operacio -

nes, no así en el transporte de Carga-Correo y Pasajeros en 

que tuvieron las menores participaciones en el periodo. 

De igual manera a nivel de Pasajeros:~ma participó en 53% 

de la demanda total, seguido por la Quinta y Cuarta Región 

con 18% y 10% respectivamente. La primera Región ocupó el 

tercer lugar en el transporte de pasajeros con 9% de partici

paclon. 



t 
1 

\.0 
<::!' 

DEMANDA DE LA MERCADERIAS COMERCIALIZADAS POR CORPAC 

VENTAS AL EXTERIOR EN MILES DE INTIS 

1 
1 1 1 1 1 

! 1979* 1 1980 11981 11982 __ _]}_?~~ __j 1984 
1 

1 1 1 1 1 

01. ARTEFACTOS ELECTRICOS 323.3 1 :303.0 1 . 244.01 227 .o 1 115.0 1 163.0 

02. ARTICULOS FOTOGRAFICOS 51.6' 1 67.3 1 -- 1 -- 1 -- 1 
1 1 1 1 1 

1985 1986* 

687.0 742.0 

03. CIGARRILLOS Y TABACOS 1 142.0 1 185.2 1 148.01 126.0 1 55.0 l 5.0 1 328.0 1 354.0 

OL¡. LICORES Y CORDIALES , 451.7 1 589.21 492.01 393.0·1 454.9 1 254.0 1 1,502.0 1 2, 702.0 

1 1 1 1 1 1 1 05. PERFUMES Y COS1'1::TICOS 1 245.2 l 319.8 468.0 493.0 266.0 108.0 l 1,500.0 l 1, 715.0 
1 1 1 1 

06. RELOJES 1 103.0 1 134.7 1 180.01 136.0 l 85.0 l 89.0 1 509.0 1 550.0 

07. VARIOS l 208.9 1 115.31 158.01 203.8 1 164.1 1 463.6 1 366.7 1 129.1 

08. EQUIPOS DE (FICINA 1 -- 1 -- 1 54.01 41.0 1 31.0 1 35.0 
1

1
· 185.0 1

1 
199.0 

1 1 1 1 

1 1 1 1 o 1 1 1 1 1 l TOTAL: 11,435.0. 1,714.5 1,7L!.L! .. O 1,6L.8 1,135.1 1,117.6 
1

.5,077.7 l 7,553.0 l 
_______________________________ , ___________ , ________ 1 _______ 1 _______ 1 _________ 1---------d---------d------~------~ 
-------------------------------~-------------------~-------4-------~---------~---------l--------- ,-------------, 

(*) PROGRAMADO. 
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CUADRO Nº 09 

ESTRUCTURA PORCENTUAL DE LAS VARIABLES QUE DETERMINAN LA DEMANDA 

POR REGIONES AÑOS 1980 - 1985 

OPERACION PASAJEROS CARGA-AEREA 

E-S E-S E-S 

1º REGION 13.87 8.29 
1 

3.76 

2º REGION 13.29 4.11 1 2.68 
1 

3º REGION 8.23 7.73 1 3.04 

4º REGION 6.17 1 9.96 

1 

5º REGION 31.06 1 17.25 

1 

1 

1 
7.08 

1 36.19 
1 

1 

1 

1 
TOTAL: 100.0 100.0 

1 
100.0 -

1 

TOTALES ABSOLDTOS 880,093.0 : 25'223,805.0 687,603.0 

========================J=============l==================================== 



- 48 -

3.6 VtMANVA ENTRE EL PEKU Y LOS PAISES VEL GURPO ANVINO 

( VeJt CuadJtO N° 1 O) 

- A Vz.avü du i.A.á.{yi:.c.o de. PMajeJtM y u tlz.aVL4poue. de. c.Mga .6e. 
pue.de. de.d.ucór. qu.e. pWu de..t Gf1.upo Avuu.Jw de.mav1.daJL6n. un.a m~ 

IJOf1. c.an-üdad de. .6 eJtvi..c.J:.o~.> de. CORPAC. M.t te.n.e.mo-6 que. u p!_ 

túodo JC180 1985 U .tll..á.6-ic.o de. pMaje.M.6 de.. Ec.uadoJL, Co.tombi..a. 

1J BoUv-ia 6fuc.ta.a e.n.tf1.e. 25% y 24 % de. pMUupau6n. det to -

:t.a..t de. pM.a..jeJto-6 tf1.aVl..6pof1.-tado.6, mie.n.t.M.6 que. Ve.n.e.zuua Ue.n.e. · 
un.a pf1.opo~¡_c.ión. 20 % . 

.,. En. c.ambio c.o n. u tf1.a..n.pof1.-te. de. c.Mgo c.o n. Co.tom5ia .6 e. 9 e.n.e.f1.6 un. 

mayoJL movimi..e.nto c.ome.f1.uat que. lie.g6 apf1.oUmadame.n.te. a 56% .6e. 

_ gu-i..do po.!I. Bo«v.{.."a c.on. 1 o %. 

- En. ttuwne.n .ta CM-tf1.a.c.u6n. é.n. fu Ve.man.d.a. de. SeJtviuM de. CORPAC 

e.n. et pe.túod.o de. a~i..-6 ha.n. geJ1eJta.do u.n.a. d-i-6!M:n.uu6n. e.n. .tM 

Ve.n.t.M Ne;tcv.¡ Ca.u·ta.n.tu ha.J.ita. 1984; y e.n. 1985 a.ume.n.M a .ta

t.Ma de. 19.5 % tte4pe.c.to a 19 84 de.tido a· que. fu .ta!.sa de. de.vafua. 

uón. e4;tuóo pofl. e.nci:ma de. .ta t.Ma de. 1n6fuc.ú1n. c.omo 4e. de.muu -

Vz.a, ; 

-----------------------------------------------------------------------
TMa Cf1.e.c.i TMa de. Tn. TMa. Ve.va.fu.Gt. TMa Ve.vdt 
mie.n.to Ven. tí-tac.i..6n. Uon. MeJtc.adO .tuauón. 
~~ :: % O 6-(:Ua...e. % _ du CB]v{E % 

---~-------~----~·-------------------------------------------·--------

1979 8.9. 66.7 43.15 3;.3u 

1980 0,8 60.8 26.09 30.44 

79 81 - 0.2 72.7 44.83 43.54 

198Z - 4.2 72.9 66.67 6;.1z 

1983 3.7 125. 1 }j2,tt.2 13j,8J 

-]984 - 3,8 111.; 1 J 2. 89. 119.8~ 

1985 79 .. 5 158.3 216.43 24 5. 7 6 

-~----~------~----~-----------------------------------~---~-~-----------
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CUADRO N2 10 

' ESTRUCTURA PORCENTUAL DE LAS VARIABLES QUE DETERMINAN LA DEMANDA 

BOLIVIA 

COLOMBIA 

ECUADOR 

VENEZUELA 

TOTAL: 

DE LOS SERVICIOS QUE PRESTA CORPAC A NIVEL DE 

PAISES DEL GRUPO ANDINO AÑOS 1980-1985 

PASAJEROS CARGA - TONELADAS 

ENTRADA SALIDA ENTRADA 1 SALIDA 

27.21 26.91 17.85 1 11.87 
1 

24.41 24.73 55.61 
1 

59.27 

27.66 30.03 16.27 1 8.23 

20.72 18.33 10.27 1 20.63 
1 

100.00 100.00 100.00 100.00 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 TOTALES ABSOLUTOS 1570,986.00 1519,579.00 1 15,504.00 122,985.00 1 

'= = = = = = = = = = = = = = = = = = = ='= = = = = = = = = J = = = = = = = = = = = J = = = = = = = = = = =' = = = = = = = = = 1 
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4. GUIAS USADAS EN LA DETERMINACION DE LOS PRECIOS 

4.1 ~~UE DE COSTEO PARA FIJACION DE PRECIOS 

La solución ideal al problema de precios requiere que se elija 

aquel precio que ofrezca la mejor promesa de cumplir con el 

objetiva c:leseac:b JXlr la alta adninistración. El objetiva puede ser:· 

maximizar utilidades, hacer crecer la empresa, mantener el ni 

vel de empleo, cumplir como beneficiencia pública, sostener o 

aumentar la participación en el mercado, cumplir con disposiciQ 

nes del Gobierno, con una combinación de estos factores o con -

algun otro propósito. 

- Sea cual fuera el objetivo que se trace la empresa puede utili-
. . 

zar varios criterios para determinar sus precios: 

- Su estructura de costos 

- Precios de mercado de la competencia 

Existen varios1 métodos ~-de Fijación de precios mediante el aná -

lisis de Costos; entre éstos tenemos: 

El costo total 

El costo de conversión 

El costo directo 

Como los más utilizados entre otros. Sea cual fuera el método -

usado lo cierto es que-además de·tenerse en-consideración la de 

manda, la competencia y el Mercado. 

-En el caso de CORPAC S.A., en cumplimiento de sus Estatutos su 



- 51 -

objetivo es prestar un eficiente y seguro servicio al transpor

te aéreo comercial nacional e internacional; para la consecu 

ción de dicho objetivo ha incurrido en determinados niveles de 

costos relacionados directo e indirectamente con la presta 

ción de sericios que superan las ventas generadas; ocasionando 

le en consecuencia Pérdidas en los servicios de Rampa y Cara

Descarga-Manipuleo. 

Las utilidades obtenidas en el servicio de tráfico y estacio -

namiento, en las ventas de mercaderías al exterior y los ingre

sos por Derecho de Uso de Aeropuertos que gravan a pasajeros le 

permitió obtener miles mínimos de utilidades de operación hasta 

1981, amortiguar las mayores pérdidas en los años 1982, 1983 y 

1984; y entrar en un ~roceso de recuperación económica-finan 

ciera a partir-de 1985 (Ver cuadros Nº 11 y 12). Sin embargo 

cabe señalar que el incremento en los ingresos financieros por 

concepto de diferencia de tipo de cambio que empieza a regís -

trarse en 1982, le permitió iniciar una leve recuperación a 

partir de 1983, no como producto de una adecuada gestión gere~ 

cial. 

Se hace evidente que_las tarifas que se fijan para los servi

cios de rampa, carga-descarga y almacenaje no cubren los Cos

tos Totales de Prestación de Servicios (que no incluye gastos 

administrativos, financieros y otros); pero si superan los 

costos directos de cada servicio (es decir , no incluye los 

gastos de mantenimiento técnico y gastos indirectos de Aeropue~ 

tos. 



N 
1 L(') 

1 1 

.\ Ñ o 

.1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

COMPARACION DE COSTOS TOTALES CON LAS VENTAS POR SERVICIOS PRINCIPALES 
*********************************************************************** 

( MILES DE INTIS ) 

·¡.\LM.\CE}.J.\JE,-C.\RG.\, 1 VENT.\S EN EL 1 R ,\MP .\ l DESC.\RG.\ y M.\NIPULEO TR.\FICO Y EST.\CID- 1 . DERECHO DE .\EROPUERTO 1 
· 1 N.\MIENTO. l l EXTERIOR 1 T O T ,\ L E S 

1 r 
VENT.\S 1 COSTOS 1 VENT.\S . 1 COSTOS 1 VENT.\S 1 COSTOS 1 VENT.\S COSTOS 

1 
VENT.\S 1 COSTOS 1 VENT.\S COSTOS 

1 1 ----- 1 -

619,335 
1 

1'235.8 
1 

176,176 
1 

562.2 
1 

1,898'295 

1 1 '078, 727~ .'1 tz;89';5 ·¡ 5l:l¡921 1 992.3 1 2,980'813 

11'863,965 1 4'094.5 1 1,803'739 1 2'012.1 1 2,572'730 

1 3'434,318 1 11'299.9 1 2,996'304 14'453.0 1 
8,489'384 

110'397,016 1 21'734.1 1 3,932'225 16'326.6 1 26,137'449 

117'913,191 1 48'491.61 9,287'139 113'304 .• 2 1 55,743'709 

1
48 '853,667 1123'898.1133,034'970 

1
32'0Q4.2 1167,154'013 

1 1 1 1 1 

1 
1 '409.8 

1 1,813 1 277 

1 2 '491.5 1 3,141'810 

1 5'117.0 1 6,221'405 

1 8'681.0 1 10,560'107 

113'754.5 1 19,618'712 

1 28'590.81 38,983'139 

1 77!598.01 140,947'026 

1 1 

1 1,435'008 962.4 

1 1,714'498 1'103.0 

11,743'985 1'120.9 

1 1,619'777 1'069.3 

1 1,135'142 724.5 

1 1,117'576 698.9 

1 5,077'713 3'069.0 

1 

1 1 1 1 

5.942'091.0 1 4'170.2 

9,427'769.0 1 6'876.3 

16,905'544.0 
1 

12'344.5 

27,099'890.0 
1 

25'503.2 

61,220'544.0 42'539.7 

123,044'754.0 
1 91'085.5 

395,067'389.0 236'479.3 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = =·= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = 



- 53 -

CUADRO Nº 12 

COMPARACION DE COSTOS TOTALES E INGRESOS POR 

VENTAS DE CORPAC 

( Miles de Intis } 

r 
AÑOS 1 ., 

1 VENTAS NETAS COSTOS TOTALES INGRESOS FINANCIEROS 
~------------~----(_1_) ____ ~ ______ (2_) ______ ~ ______________ 1 

1 1 

1 1 
1 1979 6 1 146.8 5 1 095.8 327.7 1 

1 1980 9 1 863.1 8 1 738.0 759.6 1 

1 1981 17 1 267.5 16 1 328.2 2 1 732.8 1 

1 1 
1 1982 27 1 211.6 36 1 353.5 7 1 015.7 1 

1 1983 59 1 612.1 61 1 973.5 9 1 224~8 1 

1 1984 120 1 639.2 124 1 690.5 43 1 933.1 1 

1 1 
1 . 1985 379 1 961.3 357 1 573.0 108 1 643.0 1 

1 1 

1 1 1 1 1 

1 

TOTAL: 1 620 1 701.6 1 610¡678.6 1 172 1 636.7 1 

________________ j ______________ j _________________ l __________________ l 
--------------------------------------------------------------------

NOTA : (1) Incluye las ventas por prestación de servicios, ventas al exterior, 

signos de aviación, y derecho uso de Aeropuerto menos las devoluci~ 

nes. 

(2) Incluye los Costos de Ventas, gastos de ventas de Administración, 

gastos extraordinarios y p~rdida de ejercicios anteriores. 
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- Por otro lado las Tarifas de los Servicios de Tráfico y Estacio

namiento hasta el año 1981 apenas permitian cubrir costos y obt~ 

ner ganancias minimas (en 1982 se generan pérdidas); pero a·pa~ 

tir de ·1983 el Reajuste de Tarifas y la Devaluacibn acelerada -

del tipo de cambio propicia~ ~ncremento de utilidades en esté 

tipo de servicio, que no obstante no alcanza para absorver las 

pérdidas que ocasionan los Servicios de Rampa y almacenaje-manl 

puleo. 

En consecuencia se puede decir que las Tarifas por perecho de 

Uso de Aeropuerto, asi como las Ventas de mercaderias al Exterior 

son las que permiten a CORPAC amortiguar pérdidas u obtener uti

lidades minimas. 

- De igual manera se puede deducir entonces que las Tarifas de los 

Servicios principales de CORPAC no se determinan en funcibn de -

los Costos (o en el extremo caso se sucitan retardos en la apro

bación de las Tarifas); y que son los impuestos que gravan a los 

pasajeros no residentes en el pais y los precios de los productos 

que se venden al exterior, a través de los cuales se recuperan -

los costos en que incurren por la prestacibn de servicios. 

- Es conveniente señalar, que estas politicas de fijacibn de tari 

fas, y de recuperacibn de costos no es adecuada, pues por un la

do de las Compañias Aéreas no pagan el verdadero costo que aca

rrea la prestación de los servicios; y por otro lado se afecta · 

directamente a la Demanda (pasajeros no residentes y compradores 

de mercaderias ), con la consecuente disminución de divisas para 

el pais. 
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4.2 TARIFAS Y FORMULAS USADAS DE DETERMINADOS SERVICIOS 

a. TRAFICO Y ESTACIONAMIENTO 

DERECHO DE TRAFICO 

Se aplica sobre el servicio de Navegación Aérea en Ruta (S.N.A.R.) 

FORMULA : 

SNAR = d x P.M.D. x tn. 

Donde: d= Distancia volada en Km. 

P.M.D. = Peso Máximo de Despegue 

Tn. = Tarifa base por Km. volado 

El derecho de tráfico nacional se rige por R.M. NQ 076-84 TC/AE 

del 26 Setiembre 1984; y ~1 Internacional por R.M. NQ 007-83 -

TC/AE del 28 Febrero 1983. 

En el cuadro NQ 13 se consignan datos de PMD y tn por tipo de 

avión para algunos aviones a-los cuales se les presta servicio; 

y que en función de la distancia volada se puede estimar el 

SNAR. Estas tarifas fueron aprobadas mediante R.M. 007-83-TC/AE 

de fecha 28 Febrero 1986. 

Como se---puede'-apreciar a mayor f'MG-exp.resada-en T .M. mayor es -

la tarifa Tn en U.S. Dólares. 

Luego mediante R~M. NQ 0076-84 TC/AE del 26 Setiembre 1986 se 

reajustan las tarifas de SNAR en soles; y que según el expinter 
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CUADRO N9 13 

TARIFAS POR DERECHOS DE SERVICIOS DE NAVEGACION 

TIPO DE AVIDN 

Aerospatia1e N9 262 

Antonov AN-24 

Viscount 813 

8ac III Serie 300-400 

Caravelle GR 

Vickers Vanguard 953 

HS 106 Comet 48 

Convair 880 

8oeing 8 720 

8oeing 8 707-1208 

Doug1as: DC-8-Serie 20 

Aerobus A 300 81 

8oeing 8 J07-420 

8oeing 8-707-320 (Carga) 

I1yushin I L -62 -M 

Tupolev Tu -114 

Concorde 

Douglas: pC-10 Serie 10 

Lockheed L-1011 lOO 

Lockheed l-1011-250-500 

8oeing 8-747-SR 

Douglas: DC-10 Serie 40 

8oeing 8 747-SP 

8oeing -B-747-100-

8oeing 8-747-2008 

8oeing 8-747-2008 COM8I 

AEREA EN RUTA 

P.M.D. 

10.4 

21.0 

32.0 

39.6 

50.0 

64.4 

71.7 

84.0 

92.1 

116.6 

125.2 

132.0 

141.4 

150.4 

157.0 

171.0 

185.1 

195.0 

211.4 

225.0 

235.9 

259.5 

313.0 

322.1 

351.5 

362.9 

TARIFA S.M.R. POR CADA KM. 
VOLADO EN US. DOLARES 

0.03952 

-0.07980 

0.12160 

-0.15048 

0.19000 

0.24472 

0.27246 

0.31920 

0.34998 

0.44308 

0.47576 

0.50160 

0.53732 

0.57152 

0.59660 

0.64980 

0.70338 

0.74100 

0.80332 

0.85500 

0.89642 

0.98610 

1.18940 

1.22398 

l. 33570 

l. 37902 

FUENTE: R.M. N9 0007-83-TC/AE del 28 Febrero 1983. 
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del ARt. 3º consigna un incremento en relación al aumento de los Costos 

operativos vigentes a la fecha de CORPAC. Sin embargo cabe señalar que 

su fijación en soles por probable retrazo en la dación de la R.M. estu-

va realmente disfrazada de la .estructura de costos, tal como se demues-

tra cuando se hacen las equivalencias en dólares USA. de las tarifas. 

en soles 

Por Ejemplo 

BOEING B 727-100 

BOEING· B 737-200 

P.M.D 
(T. M) 

68.9 

486 

TARIFA 
SNR 

R.M.007-83 

0.2618 

0.18468 

R.M. 0076-84 TC/AE. · 
Soles $ USA! 

48.96 0.124 

33.25 0.084 

* Para su onversión se ha usado el Tipo de Cambio Promedio del Mercado 

Oficial correspondiente a Setiembre. 

DERECHOS DE ATERRIZAJE Y DESPEGUE 

En el cuadro Nº 14 se detallan las Tarifas en U.S. Dólares por 

T.M. por aterrizaje-despegue en los Aeropuertos del pais para ope-

raciones diversas a diferentes rangos de Peso de Aeronave en tone 

ladas M~tricas, para varios niveles de categoria aprob~das median-

te la R.M. 007-83. Se observa que a mayor categoria más alta es la 

tarifa estipulada. 

En operaciones nocturnas se aplicará en 18% adicional sobre las 

Tarifas Diurnas, sin embargo mediante la R.M. NQ 0076-84 TC/AE del 

26 Setiembre 1984 en el Anexo 01 del Art. lQ a pesar de haber aprQ 



:0 
.{) 

1 

CUADRO NQ 14 

TARIFA POR DERECHOS DE ATERRIZAJE/DESPEGUE 
****************************************** 

PESO DE LA AERONAVE j U.S. DOLARES POR TONELADA METRICA POR ATERRIZAJE/DESPEGUE 

EN TONELADAS METRI!fAS 1 1 º 1· 2 º 1 3 º 1 4 º 1 5 º 1 
1 CATEGORIA 1 CATEGORIA 1 CATEGORIA 1 CATEGORIA l CATEGORIA 
1 (lOO%) (70%) (60?~) (50~6) (40~~) 1 

----------------~--------~--------~~--------~------~-------- 1 

, .. 

1 1 1 1 1 
1 3. 94 1 2. 76 2. 36 l. 97 l. 58 

1 . 1 1 1 1 

Hasta 30 

. 1 

1 1 1 1 . 1 

1 4. 77 1 3. 34 1 2. 86 1 2. 39 l. 91 1 

1 1 

--------------~--------~---------L---------L------~-------1 
1 1 1 1 1 

: 5.02 1 3.51 1 3.01 1 2.51 1 2.00 1 

. 1 

1 . .. 1 

1 . 1 1 1 1 
1 De 91 a Más 1 5.14 1 3.60 1 3.08 1 2.57 2.05 

'====================J===~=========J=============J=============l===========l========= 1 

De 31 a 60 

De 61 a 90 

FUENTE: Articulo 2º de R.M. NQ 0007-83-TC/AE de fecha 28 Febrero 1983. 
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bada un incremer.to d~ !as tarifas bases por este concepto, 

estas al fijarse en soles genera una reducción de su equivale~ 

te en dólares USA como se demuestra: 

AERO\IA\IE EN T. M. lQ 2Q 3Q 4Q 5º 
cantidad cantidad can t. cant. carít. 

Hasta 30 T. M. 
(En soles) $ 719.86 503.90 431.92 359.93 287.94 

Equivalente 
en USA. 0.1819 0.1273 0.1091 0.0909 o. 0727 

Según RM NQ 
007-83 $ 3.94 2.76 2.36 1.97 1.58 

TARIFAS POR SERVICIOS A SOBREVUELOS 

Se aplican las mismas de los derechos por SNAR 

TARIFAS POR SERVICIOS A VUELOS DE PRUEBA Y/O ENTRENAMIENTO 

Se calculan aplicando el 25% de las Tarifas por derecho de 

aterrizaje-despegue. 

Cabe señalar que al modificarse las Tarifas de SNAR y de ate -

rrizaje-despegue por R.M. 0076-84 TC/AE del .26 Setiembre 1984, 

también cambian las tarifas por los servicios anteriormente 

descritos (sobrevueles y vuelos). 

TARIFA DE ESTACIONAMIENTO 

Esta tarifa se halla aplicando el 10% de las tarifas por dere-

cho de Aterrizaje-Despegue por las primeras Cuatro (04) horas 
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de permanencia de la Aeronave en las Areas destinadas para -

tal fin. Al t~rmino de estas Cuatro (04) horas la tarifa por 

estacionamiento se computar~ con una tasa del 2.5% por cada 

hora o fracción adicional. 

RAMPA 

Las tarifas por Prestación de servicios de Apoyo a Aeronaves 

en tierra se determinan de acuerdo a la clasificación si 

guiente: 

Tarifa por paquete de servicios, 

por servicios Judiciales 

para Aeronaves cargueras y Mixtas (pasajeros/carga) 

por Escala T~cnica, y 

para casos especiales (Aernaves particulares). 

por R.M. Nº 007-8} TC/AE del 28 Febrero 1983 se fijaron estas 

tarifas: 

TARIFA POR PAQUETE DE SERVICIOS 

Los servicios que comprende el Paquete son 

- Escalera de Pasajeros 

- Generador (por cada 30 o fracción) 

- Carro de agua-baRo (por un servicio) 

- Carro de agua potable ( por un servicio) 

- Elevadores (por servicio) 

- Barra para Remolques (por un servicio) 

- Unidad de Remolque (por un servicio) 

- Mec~nico Licenciado (por un servicio) 

- Unidad de Arranque (por arranque) 
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En el cuadro NQ 15 se fija esta tarifa en Dólares USA y Pa 

quete de servicio para diferentes tipos de Aeronaves, del 

cual se desprende que a medida que el FUSELATE es m~s ancho 

m~s alta es la tarifa en Dólares USA. 

TARIFA POR SERVICIOS INDIVIDUALES Y AERONAVES CARGUERAS Y 

MIXTAS 

En el cuadro NQ 16 se detallan las Tarifas por Servicios Indi· 

viduales y para Aernaves cargueras y mixtas. 

TARIFA POR ESCALA TECNICA 

Se determina aplicando el 50% de la Tarifa por paquete de 

servicios 

TARIFAS POR CASOS ESPECIALES 

Se aplicar~ la tarifa por paquete de servicios o de servi 

cios Individuales de acuerdo a lo que solicite el ~suario. 

CARGA DESCARGA=MANIPULEO Y ALMACENAJE 

En el Cuadro NQ 17 se detallan en la parte 1 las tarifas por ca~ 

ga-descarga-manipuleo, tanto para carga nacional como internacio 

nal de car~cter común y peligrosa-contaminante, en la parte 2 se 

explican las Tarifas por almacenaje para mercaderia: no aforada~ 

solicitada para.:su aforo o aforada, de valor peligrosa y/o con -

taminante. 

Las·tarifas fijadas para la carga internacional son m~s altas 
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CUADRO NQ 15 

TARIFA POR RAMPA POR PAQUETE DE SERVICIOS 

TIPO DE AERONAVE INDICADA O SIMILAR 

GRUPO I - AERONAVES DE FUSELAJE ANCHO 

B 747 - 100-200 
- B 747 - SP 
- L 1011 - 500 
- L 1011 - 100-DC 10 

GRUPO II - AERONAVES DE FUSELAJE ANGOSTO 

- DC 8 -61 y 63 
- B 707 - DC8 IL ~ 62 

B-727 - 200 (PAX/Carga) 
- B 707 - DC8 51 - DC8-62 -CL 41-8727-200 (PAX) 
- B~727 - lOO (PAX/Carga) 
- B 727 - lOO (PAX) 

GRUPO III - OTRAS AERONAVES 

- Electra - CL 44-IL 18 - L-100 y T. 154 
- BAC 111 DC9 - DC7 -DC6 -DC4-B-737 
- GRUMANEFAR JET 
- DC3 -C46 - C47 

GRUPO IV- AERONAVES TIPO EJECUTIVO 
A PISTON TURNO 

. - BIMOTOR 
- MONOMOTOR 

FUENTE R.M. N9 0007-83-TC/AE de fecha 28 Febrero 1983. 

TARIFA EN 

U. S. $ 

1,193.98 
1,089.93 

910.80 
762.52 

735.29 

667.20 
500.12 
495.64 
441.17 

468.40 
408.14 
283.33 
272.33 

249.63 
124.83 



T.\RIF.\S DE SERVICIOS DE R.\MP.\ 

1. T.\RIF.\ DE R.\MP.\ POR P.\QUETE DE SERVICIOS 

GRUPO I - .\ERON,\VES DE FUSEL.\JE ,\NCHO 

SUBGRUPO I SUBGRUPO 2 SUBGRUPO 3 SUBGRUPO 4 

1,193 .• 98 1,089.93 910.80 762.52 

GRUPO Il - .\ERON.\VES DE FUSEL.\ ,\NGOSTO.· 

SUBGRUPO I SUBGRUPO 2 SUBGRUPO 3 SUBGRUPO 4 SUBGRUPO 5 SUBGRUPO 6 

785.29' 667.20 667.20 599.12 495.64 441.17 

1 
"') 

GRUPO 111- OTR.\S .\ERON.\VES .o 

SUBGRUPO I SUBGRUPO 2 SUBGRUPO 3 SUBGRUPO 4 

468.40 408.14 282.33 272.33 

GRUPO IV- .\ERON.\VES DE TIPO EJECUTIVO .\ PISTON TURBO 

SUBGRUPO I SUBGRUPO 2 

249.63 124.83 
1 

z. T.\RIF.\' DE R.\MP.\ POR SERVICIOS INDIVIDU.\LES 

GRUPO I GRUPO II GRUPO Ili GRUPO IV 

01 •. URE .\CONDJCIDN.\DO 87.81 54.47 40.86 27.24 POR 30 1 O FR.\CCION 

02. GENER.\DOR 125 KW.\ 87.81 54.47 54.47 POR 30 1 O FR.\CCION 

/ ... 



GRUPO l GRUPO 11 GRUPOUl GRUPO IV 

03 •. \SE.\DORES DE C.\81N.\ 6.13 6.13 6.13 6.13 POR 60 1 O FR.ICCION 
04; .DOLLIES 15.26 15.26 15.26 POR 60 1 O FR.ICCION 
05. MONT .IC.IRG.IS 64.89 64.85 64.85 POR 60 1 O FR.ICCION 
06. ESC.IL.I EN C.\MIONET.\ 81.71 34.04 34.04 POR 60 1 O FR.ICCION 

. 07. ESC.\L.\ NO MOTORIZ.\D,\ 20.44 20.44 POR 60 1 O FR.\CC ION 
08. G.\T,\S 12..26 12.26 12.26 12.26 POR 60 1 O FR.\CCION 
09. LO.\DER 95.32 95.32 POR 60 1 O FR.\CCION 
10. MEC.\NICOS 10.91 10.91 10.91 10.91 POR 60 1 O FR.\CCION 
11. ,\GU.\ POT.\8LE - 54.47 27.47 20.43 13.02 POR SERVICIO 
12. 8.\RR.\ DE TIRO 13.61 12.26 12.26 POR SERVICIO 
13. C.\RRO DE .\GU.\ Y 8.\ÑO 108.94 65.36 49.02 32.68 POR SERVICIO 

· 14. TR.\CTOR DE REMOLQUE 108.94 40.85 27.24 13.62 POR SERVICIO 
15. ,\RM.\DO DE LL.\NT ,\S 27.24 27.24 13.62 6.81 POR SERVICIO 
16. ,\RR.\NQUE 32.76 32.76 POR SERVICIO 

1 

o;¡< 
1.0 

. 3. T.\RIF.\ DE R.\MP.\ PR.\ .\ERON.\VES C.\RGUER.\5 Y HIXT.\S 

GRUPO.I GRUPQ U GRUPO lli GRUPO IV 
' 

SE .\DICION.\R.'I .\ L.\ T.\RIF.\ P.\QUETE 231.48 231.48 115.74 

l;\Rlfi\ POR ESC.\L.\ TECNIC.\ 
1 

SER.\ DE L.\ T.\RIF.\ P.\QUETE EL 50.00~L 
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l. TARIFA POR SERVICIOS DE CARGA, DESCARGA Y MANIPULEO 

CONCEPTO CARGA CARGA 
NACIONAL INTERNACIONAL 

- Común $ 4.50 X Kgr. U. S. $ 0.04 x Kgr 

- Peligrosa y/o 
Contaminante $ 6.75 X Kgr. u.s. $ 0.06 X Kgr·. 

- Tarifa Mínima $ 750.00 u.s. $ 4.00 

2. TARIFA.POR SERVICIO DE ALMACENAJE 

ALMACEN ALMACEN NO 
CONCEPTO TECHADO TECHADO. 

us $ us $ 

MERCADERIA NO AFORADA 

- Primeros 15 días x Kgr. 0.0035 0.0030 

- DEspués de 15 días x Kgr. .0.0060 0.0050 

MERCADERIA SOLICITADA PARA 
SU AFORO O AFORADA 

- Primeros 15 días x Kgr. 0.0060 0.0050 

- Después de 15 días x Kgr. 0.0121 0.0101 

MERCADERIA DE VALOR Liquido Normal ------
+ 5% Sobre ventas FOB 

TARIFA MINIMA 1~2081 1.0067 

ABANDONO-LEGAL 0.0121 

MERCADERIA PELIGROSA Y/O 
CONTAMINANTE Líquido Normal Liquido Normal 

+ 5~ó del Total + 5mó del Total 

FUENTE: R.M. NQ 0044-83-TC/AE del 01 de Agosto 1983. 
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que las de la carga nacional como se demuestra a continuación 

Carga T.C Promedio Equivalente Carga 
Nacional de Agosto 1983 en Dólares Inter:nacional 

S/. S/. $ USA $ USA 

COMUN 4.50 1,874 0.0024 0.04 

PELIGROSA 
Y /O CCNT JIMI~E 6.75 1,874 0.0036 0.06 

SIGNOS DE AVIACION 

Las tarifas se fija mediante los siguientes dispositivos: Ley N2 

15595 del 31 Agosto 1965 y el Decreto Legislativo NQ 209 del 12 

de Junio 1981 

Para pasajes Internacionales u.Ordenes de Canje se grava al Valor 

con el 7~6. 

Para Pasajes Nacionales: 9% sobre el Valor 

DERECHO USO DE AEROPUERTOS 

Mediante la R.M. NQ 0005~79 TC/DS del 10 de Enero 1979 se fija en 

$ 10.00 USA. 

ARRENDAMIENTO O ALQUILERES 

EstaR vigentes las tarifas fijadas por acuerdo de Directorio NQ 

137-1333~82 del 19 Julio 1982 para Oficinas y/o Tiendas, Mostrado-

res , Almacenes; tenemos en Lima y Provincias tanto para Compañias 
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Aereas nacionales, Internacionales y otros Usuarios. 

(Ver cuadro NQ 18). 

OTRA~, TARIFAS 

Energía Eléctrica: Tarifas según D.L. NQ 163 + 54% por Gastos Adminis-

trativos 

Servicio Telefbnico: Tarifa~ vigentes de la CampaRía Peruana de Teléfo-

nos. 

Porcentaje de Cocina 
de Vuelo 6, 6.5 y 10% sobre las ventas 

Canon por Contrat~ por Petra-Perú: 012 octavos por cada gal6n 
Combustible 

Mensaje Clase B: 

Libro AIP: 

Filmaciones 
Publicitarias 

Playa de Esta- . 
¿ionamiento y • 
·Guardianía 

vendido. 

Tarifa establecida por CORPAC S.A. de US. $ 0.25 

por palabra transmitida 

Tarifa establecida por CORPAC S.A. a razbn de US. $ 

10.00, $12~00 y $20.00 por cada libro. 

Tarifa establecida por CORPAC S.A. a razbn de US. -

$ 54.00 la hora o fraccibn. 

Tarifas aplicadas segun R.M. NQ 017-86-TC/AE del 

07 de Mayo 1986. 
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TARIFAS DE ARRENDAMIENTO 
************************* 

T.\Rlf.\5 DE .\RREt-1).\MlENTO EN U.5. $ POR H2 .U. f'E5 .\ P.\RTIR DEL 

01 EI'IERO DE 1982 
.\eOCRDO DE DIRECTORIO NQ 137-1333-82 DEL 19-07-82 

eU.\DRO NQ 18 

~===!~~~~~\~=~=0=2~~~=~====================~~~~~.~~============: LIM\ · PROVINCI\S 1U.S.$PORM2.0FR.\C-l ______ ~r:-------~-------r.------_:_:.__ __ [ _________ i ~i~~L 0B~TE8s0~hÓ~~- 1 

~--~~~--~E_:>~-~~~~-:__~C~~E~~~::~l-C~~E~~_:~2-=---f:T~~~~~~~-~ DE U REPUBL IC.\ : 

1 1 1 1 1 . 1 . . 1 

1 
3.50 1 1 2.00 1 1.50 1 LOO 1 10.00 l 

. 9.00 1 1 . 4.50 1 3.50 1 2.50 1 10.00 
1 9.oo 

1 
12.00 

1 
4.50 

1 
3.50 

1 
2.50 L 10.00 1 L ____________________________________________ --------------

foiJSTR.\DORES 

1 L I M.\ P R O V I N e I ,\S 1 r-------1-------1-------1----------1---------1 
L----~--~-------~-C...:.\_I_~..:_~-l--~\2_~..:_]~---l-;_~·~f~-~--1 
l 1 1 1 1 1 

: 125.00 1 1 50.00 1 25.00 1 15.00 : 

1 250.00 1 1 100.00 1 75.00 1 50.00 1 
250.00 1 ' .. .' 1 100.00 1 J5.00 1 50.00 _L ____________________________________________ I 

. \LH. \CEN::5 

~-------~~~~------------,-~~~~~~~~~~---------t . 
L-------~-------~-~~~~~~~--~~~~~~--~-~~~~~~~-.1 . 
: ·z.oo 1 . 1 1.00 

1 
o.75 1 o.5o: 

1 4.00 1 1 2.00 : 1.50 1 1.00 1 

.1 4.00 1 1 2.00 1 1.50 1 1.00 l 

TERRENOS 
~--------------------:--------------------_-----¡ 

L I M.\ · P R O V I N e I .\S 
r--------------------------------------------t 
~-------~-------~-~~!~2~~-~~~~~~~~-~-!~~~~2~-t 
1 0.15 1 1' 0.10 1 0.08 1 0.05 1 

1 0.30 1 1 0.20 1 0.15 1 . 0.10 1 

L--~~~--L _______ L __ ~~~--L----~~~---L-----~~~--1 



CONTINUACION CUADRO NQ 18 

AEROPUERTOS DE PROVINCIAS 

CATEGORIA NQ 1 

Arequipa 

Cuzco 

!quitos 

Trujillo 

Tarapoto 

Chiclayo 

Pucallpa 
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CATEGORIA Nº 2 

Yurimaguas 

Piura 

Tacna 

Talara 

Chimbote 

Ayacucho 

Tingo Maria 

CATEGORIA NQ 3 

Andahuaylas 

Anta 

Cajamarca 

Hu a nuco 

Iberia 

!lo 

Tumbes 

Juanjui 

Juliaca 

Puerto Maldonado 

Rioja 

Moyobamba 

Chachapoyas. 
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Se autoriza mediante D.S. 006-73- del 22 de Febrero 

1973 

Las Tarifas por arrendamiento últimas se fijaron por Acuerdo de Direc -

torio Nº 137-1333-82 del 19 de Julio 1982 (Cuadro Nº 18) 

Los precios de los diferentes Bienes que se comercializan se determinan 

de acuerdo a los precios internos. vigentes en el mercado, pero conver -

tidos a Dólares USA. 
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5. CARACTERIZACION DE LA ESTRUCTURA DE MERCADO 

La CORPAC S.A., constituye un Monopolio cuyas características prin

cipales son : 

a) Es la única Empresa que presta estos tipos de servicios de 

apoyo a la Aviación Comercial. Los pequeños Aeropuertos partic~ 

lares que existen así como los clandestinos son de capacidades 

mínimas en comparación con la gra capacidad instalada que opera 

CORPAC a nivel nacional. Es decir, existe un sólo gran produc

to de servicios de Rampa, Tráfico y Estacionamiento, Carga-Des

carga y Manipuleo. 

b) La demanda la constituyen las Empresas de Aviación Comercial de 

origen nacional como del exterior, así como las personas natura 

les o jurídicas que-usan los servicios de Carga-Descarga y Mani 

puleo. 

e) La estructura de Costos es diferente para cada tipo de servicio; 

y como ya se ha demostrado en la sección correspondiente en los 

servicios de Rampa, Carga-Descarga y Manipuleo, se opera con 

perdidas principalmente porque las Tarifas están por debajo de 

los costos; y en menor grado porque no se opera a niveles ade -

cuados de su capacidad instalada. Sin embargo, en conveniente 

indicar que se está incurriendo en Costos altos por concepto de 

Gastos de Personal y Provisiones del Ejercicio. 
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d) Dado que la Estructura de Costos Totales de sus, principales 

servicios: Rampa, Carga-Descarga-Manipuleo, Tráfico y Esta

cionamiento le arrancan pérdidas privadas (aún cuando no 

hubiera Pérdida Social); Una manera de Amortiguar o Redu

cir sus niveles de pérdidas es a través de la utilización 

de las políticas siguientes 

Aplicación de Tarifas a los pasajeros: Signos de Aviación 

y Derecho de Uso de Aeropuertos 

- Aprovechamiento de capacidad instala9a administrativa pa

ra la Venta de mercancías a pasajeros fijando precios de 

venta que le permite obtener razonables margenes de gana~ 

cía bruta. 

- En la Figura NQ 02 A, se representa la situación de COR -

PAC S.A. donde los costos Medios son mayores que las Tari 

fas cobradas pgra los servicios de Rampa, Carga-Descarga

Manipuleo, y en consecuencia se obtienen pérdidas econó -

micas. En la Figura NQ 02 B, se incorporan los Signos de 

Aviación y Derecho Uso de Aeropuertos, así como las ventas 

al Exterior, los cuales permiten amortiguar las pérdidas. 
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6. CONTRASTACION CON OTROS TIPOS DE EMPRESAS QUE PRESTAN SERVICIOS 

TERRESTRES Y MARTIMOS 

La Empresa Nacional de Puertos S.A. (ENAPU) constituye la principal 

organización que presta servicios similares a los que ofrece la 

CORPAC, entre los servicios que administra tenemos 

a) Servicios y facilidades a las naves 

b) Servicios y facilidades a la carga 

e) Servicios y facilidades de almacenamiento 

d) Servicios y facilidades Especiales 

En lo concerniente a Empresas Terrestres se puede señalar que no 

existe una Empresa Nacional Terrestre que centralice la prestación 

de servicios similares, en todo caso lo que se observa es que hay ~ 

una determinada cantidad de empresas de transporte de propiedad prl._ 

vada que adem~s de dedicarse al transporte de pasajeros cuentan con: 

terminales donde estacionan las Unidades, Equipos con los cuales 

cargan y descargan valijas, encomiendas, etc; y espacios locales 

.donde almacenan la carga de las personas naturales o jurídicas de 

derecho público o privado a los cuales presta servicios. 

- ·Por ·ser ENAPU S.A. la entidad mas importante y que hace la compete~ 

cia a CORPAC se hace en resumen de sus principales servicios: 

a) SERVICIOS Y FACILIDADES A LAS NAVES 

Comprende los siguientes servicios: 

- Uso de Puerto 
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- Atraque o Desatraque a/de muelle, Abarlamiento o Desabarlamiento 

a/ de nave atracada·a muelle o fondeada dentro o fuera del área 

de operaciones de la Empresa. 

Amarre o desamarre a/ de Boyas 

Cambio de Sitio (de un muelle a otro o darle vuelta en el mismo -

muelle) 

- Fondeo o Zarpq 

Naves sin propulsión propia 

- Uso del muelle 

- Movilización de carga entre bodegas de la nave 

- Pasajeros (similar a derecho uso Aeropuerto y singos de Aviaición) 

- Transbordo de carga 

- Descarga o embarque de contenedores con carga 

- Descarga o embarque de contenedores vacíos 

Las tarifas para estos servicios se fijan en Dólares USA., estando 

sólo exceptuadas las Naves de Guerra de Marina la Marina de Guerra · 

Peruana y del Exterior, las Naves de Asistencia Hospitalaria y Na -

ves Mercantes que usan sus propios medios con autorización de ENAPU 

o que traen cargamento de ayuda. 

b) SERVICIOS Y FACILIDADES A LA CARGA 

Se presta diariamente las Venticuatro (24) horas del día y compren

de 

- Manipulep de Carga 

Tracción de carga de o para áreas de almacenamiento del terminal 

- Descarga y embarque de carga, con grúas del terminal. 



- 76 -

La carga puede ser Importación, Exportación de Cabotaje y de -

Transbordo , cuyas tarifas se fijan en Dólares USA. 

d) SERVICIOS Y FACILIDADES ESPECIALES 

Tenemos los siguientes: 

- Utilización de Equipos de Manipuleo 

- Tracción, Pesaje y Otros: Absorvente, cargador, cono de Linea 

empujador, grúa locomotora, montacargas, tráctor, vagoneta , 

bombas, balanzas, barredora, compuesta, etc. 

- Utilización de Embarcaciones: Lanchas, lanchón, remoleador , 

etc. 

- Utilización de Materiales de trabajo: Aparejo, brida, disco, 

gafas, grillete, lona, parihuelas, rodillo, etc. 

- Utilización de Locales o áreas de Terreno. 

- Vaciado y Llenado de Contenedores 

- Ocupación de Muros y áreas 

- Suministro de Agua a las Naves 

- Servicio telefónico a las Naves 

- Suministro de Energía Eléctrica 

- Ocupación de Líneas Férreas 

- Movilización de Equipos, Materias de Trabajo u otros para 

o de Zona Marítimas Fluviales 

- Servicio de Buceo 

Las Tarifas de estos servicios se fijan en Dólares USA. 

Además se prestan otros servicios cuyas Tarifas se determinan 

en Moneda-Nacional como·son: 

- Servicios de Certificación Oficial 
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- Expedición de Copias y Duplicados 

- Expedición de Foto Control y Pase de Vehículos para Usuarios 

- Uso de casillas para correspondencia 

- Movilización de Embarcaciones de Pesca 

- Retiro e instalaciones de puerta 

Como se puede deducir los servicios que presta ENAPU S.A. son, 

practicamente similares a los de CORPAC S.A., pero es conveniente 

remarcar que el primero está orientado fundamentalmente a la carga 

de gran tonelaje o volumen que por sus características no puede 

transportarse a través de aeronaves, además de el elevado costo 

que acarrería. 
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CAPITULO III 

EVALUACION ECONOMICA-FINANCIERA 

l. ANALISlS FINANCIERO HISTORICO 

- Es el Análisis correspondiente practicado a CORPAC S.A. comprende ~I 

periodo 1979-1985 a través de Indices Financieros, Estados de Fuentes 

y Usos de Fondos y Contribución a las Utilidades de los diferentes -

tipos de servicios. 

- El cálculo de los Ratios Financieros se presenta en términos Corrie~ 

tes; y luego se realizan los Ajustes por Inflación pertinentes a los 

Estados Financieros para expresar dichos índices en Términos reales, 

y poder determinar la Exposición a la Inflación_ide lós Activos y 

Pasivos Monetarios. 

1.1 RATIOS O INDICES FINANCIEROS 

A. LIQUIDEZ 

(Ver cuadro Nº 19) 

La Capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones 

de corto plazo mejoró en los Gltimos aAos (1985-1984); de tal 

manera que de 1/. 2.86, que tenia en 1979 para cubrir compro -

misas corrientes, en 1985 tuvo I/. 5.08 . 

De igual manera en 1985 mejoró su Liquidez de Caja, mante 

niéndolo en promedio I/. 4.20 de fondos para hacer frente a 
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l. 

2. 

3. 

4. 

FORMULA 

CORRIENTE Activo Corriente 
Pasivo Corriente 

EVALUACION ECONOMICA FINANCIERA 

l. ANALISIS FINANCIERO HISTORICO 

1.1. RATIOS O INDICES FINANCIEROS 

A. DE LIQUIDEZ 

1985 1984 

(a) 5.08 6.75 
(b) 10.14 13.40 

1 

LIQUIDEZ DE CAJA Caja y_ Bancos (e) 4.2 0.96 
Sobregiros + Proveedores 

LIQUIDES INMEDIATA Caja y Banc.+Val.Neg. 162.5 26.1 +Ctas ~or Cob.Com.Brut. 
Sobregiros +Proveedores 

1 

LIQUIDEZ INMED. Caja Banc.+Valor.Neg. +Ctas 
~or Cobrar Comerciales Netas 73.8 11.7 Sobregiros + Provedores 

1 

(a) No incluye la Provisión para Cuentas por cobrar Dudosas 
(b) Incluye en el Activo Corriente las Cuentas por Cobrar Dudosas 

1983 

3.09 
5.76 

4.2 

46.8 

20.5 

(e) Incluye Bancos Depósitos sujetos a restricción en la Cuenta Caja y Bancos 

CUADRO NQ 19 

1982 1981 1980 1979 

4.06 5.10 3.98 2.86 
4.80 5.59 4.03 2.93 

0.28 2.14 2.34 2.32 

10.8 11.90 6.78 5.12 

8.6 10.6 6.7 4.9 
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sus acreedores inmediatos como son las entidades acrediticias y 

proveedores. 

Sus índices de Liquidez inmediata nos demuestra que la Liquidez 

de la empresa depende mucho de los créditos concedidos, los cua -

les al no ser pagados por los clientes origi~a elevadas provisio

nes para cuentas de tobranza dudosa, generando una disminucibn 

drástica de la Liquidez . Así por ejemplo de una Liquidez inmedi~ 

ta de 1/. 5.12 en 1979, se paso a 1/. 162.5 en 1985 considerando 

las cuentas por cobrar comerciales antes de provisiones pero al 

excluirse éstas entonces el índice cae a 1/. 73.8 por cada inti 

de compromiso con los acreedores que, sinembargo sigue siendo 

alto. 

B. APALANCAMIENTO 

(Ver Cuadro Nº 20) 

La compañia ha aumentado su nivel de endeudamiento : de una pro -

porción de financiamiento mediante capitales ajenos de 17.01%. 

en 1979, para en 1985 a 26.76% 

La relacibn deuda/capital también demuestra una tendencia ere 

ciente: 16.41% en 1979 se llega a 36.53% en 1985. 

Mantiene una relativa autonomía de capitalización permanente a 

largo plazo, pues en el periodo fue financiada·en más de-90%-me

diante Deuda de Largo Plazo y Patrimonio. 
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5. 
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7. 

8. 

ENDEUDAMIENTO 

CAPITALIZACION 

AUTONOMIA A 
LARGO PLAZO 

COBERTURA DE 
CARGOS POR 
INTIS 

FORMULAS 

Deuda Total 
Activo Total 

deuda Total 
Patrimonio 

EVALUACION ECONOMICA FINANCIERA 

l. ANALISIS FINANCIERO HISTORICO 

1.1. RATIOS O INDICES FINANCIEROS 

B. DE APALANCAMIENTO 

1985 1984 1983 

26.76 23.19 16.81 

26.53 30.20 20.20 

Deuda Largo Plazo+ 
Patrimonio 93.68 94.18 93.21 
Activo Total 

Utilidad despues de 
ImQUestos + Intereses 9.08 12.61 7.80 

Intereses 

CUADRO NQ20 

1982 1981 1980 1979 

23.20 14.51 15.81 17.02 

24.45 14.10 15.52 16.41 

86.81 91.91 91.36 90.09 

1.05 98.42 --- ---
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Sin embargo este nivel de financiamiento de la Inversion Total 

mediante capitales: permanentes observa las siguientes caracteris 

ticas : 

- El endeudamiento a largo plazo empieza a partir de 1982, y a 

pesar de ir en aumento sus niveles son todavia bajos. 

- Las provisiones para Beneficios sociales y ~obre todo los Exce 

dentes de Revaluación contituyen las fuentes de capitalización 

permanente. 

- El capital social se ha estancado a partir de 1983 

- La baja proporción de crédito bancario le permite mantener una 

adecuada proteccipn de cargos fijos por concepto de intereses , 

aún cuando su utilidad obtenida siguen siendo reducidas. 

C. DE ACTIVIDAD 

(Ver Cuadro NQ 21) 

- La eficiencia en el manejo de los 'inventarios ha mejorado: de 

4.14 veces de rotación promedio anual en 1979 pasa a ~7.7 veces 

en 1985. 

- El Periodo medio de cobranza se ha alargado con la consecuente 

pérdida de Liquidez, ello implica un menor grado de eficiencia en 

la administración de los créditos otorgados (de 46 días en 1979 -

se pasa a 449 días en 1985) que sumado a la disminución del perio 

do medio en que se efectuaron los pagos a los acreedores signifi

co una contracción del margen de días de crédito neto (53 días en 

1979 y 23 días en 1985) 
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EVALUACION ECONOMICA FINANCIERA 

l. ANALISIS FINANCIERO HISTORICO 

1.1. RATIOS O INDICES FINANCIEROS 

C. DE ACTIVIDAD 

F,ORMULAS 1985 1984 

9. ROTACION DE INVENTARIOS Costos Ventas Veces 27.70 15.44 Invent.Promed. 

1 

' ' 
10. PERIODO MEDIO DE Ctas ~or Cobrar Com. o· 449 495 , . 0• 1as COBRO Vtas Cred1to x 1a 

11. PERIODO MEDIO DE Cuentas QDr Pagar Días 23 . 38 PAGO . Compras por Día 

12. ROTACION DEL ACTIVO Ventas Veces 0.50 0.64 
FIJO Activo Fijo 

13. ROTACION DEL ACTIVO Ventas Veces 0.34 0.38 TOTAL Activo Total 

CUADRO NQ21 

1983 1982 1981 1980 1979 

15.32 12.25 9.74 3.84 4.14 

376 255 173 87 46 

14 26 25 75 53 

' 
0.33 0.46 0.58 0.60 0.64 

0.26 0.33 0.41 0.43 0.47 
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Ha habido una disminución en la rotación de la inversión 

fija en 1979 fue de 0.64 veces y en 1984 recupero su ni

vel; y nuevamente en el año 1985 cae a 0.50 veces. 

De igual modo la capacidad en que las ventas recuperan - , 

la inversión total disminuye en 0.34 veces, siendo menor 

que el logrado en 1979 que fue de 0.47 veces, ello debido 

a que mientras los Activos Totales se incrementan en ei -

periodo 1979-1985 en 8667 0/000 . las ventas solo aumenta

ban en 6,082 0/000. Cabe destacar que dentro de la Inver -

sión total, la Inversión Fija es la que tuvo mayores aume~ 

tos , en el año 1985 por efecto la revalución de activos y 

por una mayor cuantiá de inversiones fijas. 

D. RENTABILIDAD 

(Ver cuadro NQ 22) 

El margen bruto sobre ventas en 1985 fue de 37.8%, propo~ 

ción relativamente menor a la de los años 1979 y 1980 que 

alcanzar6n 69.8% y 7 .3% de las ventas. 

Deducidos los Gastos de Administración y Venta la rentabi 

lidad operativa disminuye drasticame~te, en 1985 fue de 

10% menor que el obtenido en 1979 de 17.6%. 

Por efecto de los ingresos financieros obtenidos por dife

rencia de cambio el margen de rentabilidad neta de las ven 

tas (RSV) aumenta de tal modo que de una tasa de 23.6% en 
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14. 

15. 

16. 

17. 

18. 

19. 

MARGEN DE RENTABILIDAD 
BRUTA SOBRE VENTAS 

MARGEN DE RENTABILIDAD 
OPERATIVA SOBRE VENTAS 

MARGEN DE RENTABILIDAD 
NETA SOBRE VENTAS 

RENTABILIDAD DE LA INV. 
TOTAL 

RENTABILIDAD PATRifVD\JIAL 

RENTABILIDAD DEL CAPITAL 

EVALUACION ECONOMICA FINANCIERA 

l. ANALISIS FINANCIERO HISTORICO 

1.1. RATIOS O INDICES FINÁNCIEROS 

D. DE RENTABILIDAD 

F,ORMULAS 1985 1984 1983 

Utilidad Bruta 37.8 34.4 29.4 Ventas 

Utilidad O~erativa 10.0 1.2 0.05 Ventas 

Utilidad Des~~Im~. 33.5 41.4 19.5 Ventas 

1 

Utilidad Des~.Im~. 11.3 15.9 5.1 . Activo total 

Utilidad Desp. Im~. 15.4 20.7 6.1 Patrimonio 

Utilid. Des~. Im~uest. 
(No incluy.Exced.REvaluac.) · Capit~ü .Social_ 54.4 41.5 16.5 

CUADRO NQ 22 

1982 1981 1980 1979 

6.90 29.0 74.3 69.8 

30.5 6.8 13.4 17.6 

O.ll 26.2 20.9 23.6 

0.04 10.8 9.0 11.1 

0.05 12.6 10.7 13.5 

0.12 19.3 23.2 21.2 

----------------------~--------------------- -----~----- ----- -----~------ -------~-------
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1979, se pas~ a tasas de 41.4% y 33.5% en 1984 y 1985 respectiva

mente. 

La tasa de rentabilidad de la inversión total (RSI) que se obtuvo 

en 1985 es casi similar a la de 1979 (11.1%); la rentabilidad pa

trimonial aumentó de 13.5% en 1979 a 15.4% en 1985; y la renté -

bilidad del capital aportado por el Estado Mejoró sustancial -

mente de 21.2% a 54.4% en el mismo periodo. 

DETERMINACION DE FACTORES DE INCIDENCIA SOBRE EL RSI PARA AÑOS 

1979 1985 

RSI = Rotación del Activo Totalx Rentabilidad neta de Ventas 

RSI 1979= 0.47 veces x 23.6% = 11.1 % 

RSI 1985 = 0.34 Veces x 33.5% = 11.3% 

Como se observa en el año-1985 el RSI es ligeramente- mayor al 

de 1979 por el aumento en la Tasa_de_ rentabilidad neta no obstan

te la caida en la rotación del activo total. 

DETERMINACION DE LOS FACTORES DE INCIDENCIA SOBRE LA RENTABILIDAD 

PATRIMONIAL RSP AÑOS 1979 y 1985 

RSP = RSI 

1- DT Deuda Total 

AT Activo Total 
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RSP1979 = 11.1 13.5% = 

1-0.1361 

RSP1985= 11.3 = 15.4% 

1-0.2676 

Esto demuestra que la rentabilidad patrimonial obtenida por el Es 

tado mejoró en el año 1985, debido al mayor endeudamiento (es de

cir que hubo un Apalanquen Financiero Positivo) y a la mayor Tasa 

de rentabilidad de las ventas generadas, aún cuando el grado de 

eficiencia de administración de la inversión total haya disminui

do (concentrada este menor grado de eficiencia en el manejo de los 

créditos otorgados a clientes y de la inversión fija) 

1.2 ESTADOS DE FUENTES Y USOS DE FONDOS 

A.l ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA 

Como norma general la Estrategia Financiera ha sido utilizar_ las 

Reservas de Depreciación, las provisiones de Beneficios Sociales, 

las Utilidades del ejercicio y los Excedentes de Revaluación 

para financiar los Aumentos en la Inversión Fija, los_adelantos 

por~tiempo de servicios y el incremento del Capital de Trabajo. 

Es conveniente remarcar que aparentemente hay un considerable 

aumento en la adquisición de activos fijos, pero no es as1 ya que 

estas variaciones se registran por efecto de la Revaluación de ac 

ti vos 

En los Cuadros del 23-A al 23-F se refleja la referida estrategia 

contable y financiera que usó la gerencia financiera para demos -

trar. a través del Balance de situación una mejor pos1c1on finan 

ciera de CORPAC S.A. 



. EST.\DO DE C.\MBIOS EN L.\ SITU.\CION F IN.\NCIER.\ 
"CORP.\C S •• \. " 

---------------------------------------1--~--------1------------------------------------------------------l 

1 1 
1 

· 1 _____ !~~~~~--------1--~~!~~--~-~~~~~--j ____ ~!~m~~~----l 
1 1 . · l l . . ,\UI'I:NTOS 1 DISMINUCIOI'I::~ 1 1 1 l 1980- 1979 
1 . · 1 . 1 1 (USOS) 1 (FUENTES) 1 .\lK:NTO 1 DISHIMJCION 1 .\PL.IC.\CIONI ORIGEN l 

----------------~-----------------------------------------~----+--------+---------+--------+-------+------
,\CTIVO 

- C¡¡ja y Bancos 
- Inversiones en Valores· 
- Clientes 
- Letras por Cobrar 
- Cuentas por Cobrar al Personal 
- Cuentas por Cobrar Diversas 

Provisión para Ctas.Cobranza Dudosa 
- Existencias 1 
- Provisión para Desvaloriz.Exist. 

Cargas Diferidas 
- Tributos Pagados por .\nticipado 
-Proveedores anticipo! 1 

SUB TOT.\L .\CTIVO CORRIENTE 

- Cliente 
- Euéobas x Cobrar a largo plazo 
- Previsión Ctas.Cobra~~.Oudosa 
- Inversiones en valores 
- Inmuebles Maquinar.y Equipos 
~ Inmuebles Maq.y Equip.Leyes Promoción 

Depreciación .\cumulada 
Cargas Diferidas 

SUB TOT.\L .\CTIVO NO CORRIENTE 

TOT.\L .\CTIVO 
P.\SIVO 

- Sobregiro Bancario 
- Tributos por Bagar 
- Remunerac.y Pariticp.x Pagar 

Proveedores 

1,253.2 

2,387.9 
46.5 
98.2 

124.3 
(70.3) 
871.1 

537.6 
1.7 

128.2 
5'378.5 

1,281.0 
(317.8) 

6.8 
16'254.7 
.}0'139.7 
(9'848.8) 

17'515.7 

22'894.2 

6.0 
578.1 

31.5 
530.7 

650.7 

783.4 

85.3 
36.2 

(66.7) 
441..9 

419.1 
0.4 

48.2 
2'404.7 

1'210~6 

40.9 
(286.9) 

2.5 
15'124.9 

(5'552.8) 

10'539.2 

12'943.9 

5.5 
391.4 
ll.8 

274.5 

60~.5 

1,604.5 
46.5 
12.9 
88.1 

423.2 

118.5 
1.3 

80.0 

1,240.1 

4.3 
1'129.8 

10'139.7 
_¡_ 

_¡_ 

3.6 

1'210.6 

30.1 

4'296.0 

0.5 
186.7 

19.7 
256.2 

602.5 
--

1,604.5 
46.5 
12.9 
88.1 

423.2 
--

118.5 
1.3 

80.0 

3.6 

0.5 
186.7 

19.7 
256.2 

1'240.1 

4.3 
1'129.8 

10'139.7 

1' 210.6. 

30.9 

4'296.0 



0'\ 
00 

- Dividendos x Pagar 
- Letras x Pagar 80.2 79.9 
- Ctas.x Pagar Diversas 115.3 40.4 
- Parte Pasivo Cte.de Deudas a Latgo Plazo -- 26.7 
- Paises ,\nticipos 9.3 12.0 
SUB TOT.\L P.\SIVO CORRIENTE 1'351.1 842.2 

1 

- Deudas a Largo Plazo 
- Provis.para Benef~cios Sociales 1'947.4 1'133.8 

''' 1 

- ,\delanto por Tiempo Servicios (306.7) (213.8) 
SUB TOT.\l P.\SIVO NO CORRIENTE 1'640.8 920.0 

G.\N.\NCI.\S DIFERID.\S 626.6 440.8 

- Capital 4 '966.6 4'971.8 
- Excedente Revaluación 10'405.8 3'924.5 
" Capitál .\dicional 4.3 2.4 
- Reservas 394.7 394.7 
- Resultados ,\cumulados 1'447.4 1'447.4 
- Utilidades Retenidas 2'056.9 

SUB TOT.\L P.\TRIMONIO 19'275.7 10'740.8 

26.7 
2.7 

92.9 

5.2 

15'618.9 

0.3 
74.9 

813.6 

185.8 

6 '481.3 
1.9 

2'056.9 

15'618.9 

26.7 
2.7 

3'006.9· 

3'006.9 

0.3 
74.9 

541.9 
2'465.0 

3'006.9 

813.6 
92.9 
-- --

. 105.0 

5.2 
6' 481.3 

1.9 

--
--

2 '0.56.9 

12'612.0 15'077.0 
2'465.0 

15'077.0 15'077.0 

=========== = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = 
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EST,\DO DE C.\MBIDS EN L.\ SITU.\CION FIN.\NCIER.\ CORP.\C S •. \. 

********************************************** 

( 1982 - 1981 ) 

~--------------------------~---------~--------~---V~;-R-1~;C~1-0-N----l~~~~.~-;--~~;\~;-l----~~~~~~~~-- 1 

1 1 
1982 

1 
1981 ¡-lisos---r--riiÑTI:s-t~wME:ÑT"o--t--msM1ÑÜc¿-:\Pi.1C.\C:--r-oR1GEÑ-I 

------------------------------------~--------~-------~-------l _______ T ______ l _____________ _ 
1 .\CTIVO 1 1 1 

1 C.\J.\ Y B.\NCOS 1 512.0 1 1 '826.8 l ---. l 1 '348.8 l ---. l 1 '314.8 l ---. 1 ---. 1 

V.\LORES NEGOCI.\BLES 

CLIENTES 

LETR.\S POR COBR.\R 

CUENT.\S POR COBR.\R ,\L PERSON,\L 

CUENT.\S POR COBR.\R DIVERS.\S 

PROVISION CUENT.\S COBR. DUDOS.\ 
EXISTENCI.\S 

PRDVISION DESCOL.\RIZ .EXISTENCI.\S 

C.\RG.\S DIFERID.\S 
TRIBUTOS P.\G,\DOS POR .\NTICIP.\00 

PROVEEDORES .\NTICIPO 

SUB TOT.\l .\CTIVO CORRIENTE 

CLIENTES 
CUENT.\S POR COBR.\R L.\RGO PL.\ZO 

33.9 

19'255.7 

0.9 

330.8 

138.3 
(4'135.2) 

2'489.2 
(3.3) 

3'770.3 
22.9 

57.1 

29.9 

33.9 

8'309.7 ¡10'946.0 

0.9 

392.2 1 

132.7 1 5.6 
(1'142.8) 

1 '645.4 1 843.8 

827.2 

10.7 

106.5 

12'108.5 

38.6 

2'943.1 

12.2 

33.9 

¡ID' 946 .O 
0.9 

61.4 1 --- 1 61.4 

5.6 
1 1 

2'992.4 --- 2'992.4 
1 

843.8 

3.3 
1 

---
1 

3.3 
2'943.1 

12.2 

49.4 1 --- 1 49.4 

8.7 ---. 
PROVISION COBR.\NZ.\ DUDOS.\ 1 --- 1 --- 1 --- 1 --- 1 --- 1 --- 1 

8.7 

INVERSIONES EN V.\LORES l 12.6 1 8.9 1 3.7 1 --- 1 --- ( --- 1 3.7 
INMUEBLES M,\QUIN.\RI.\S EQUIPOS 86'910.5 47'010.4 39'900.1 --- --- --- 1 39'900.1 1 ---

1 INMUB.M.\Q.Y EQP. LEYES PROMOC. 1 9'258.0 1 1'537.3 1 7'720.7 1 -'""- 1 --- ! --- 7'720.7 1 ---

------------------------------------L ________________________ L _______ ~------l--------------1 



..--1 
m 

--------------------------------------------------------~----------------------,-----------------------

1 1 1 1 __ ~::~~~__:~~-------l-~~.!2::~ _ _:_1 ::~:_J~-----l _______ r:_E~~~~c:_s ___________ l 
: . 1 

1982 
1 

1981 
1 USOS l FUENTES 1 .\UMENTO 1 DlSMlNUClO~ .\PllC.\ClON : ORIGEN : ______________________ l ________ j ________ j _________ L _______ ~--------------------------------------------

1 . 1' 1 1 1 1 1 1 1 
DEPRECL\ClON .\CUMUL.\0.\ (36 1 739.7) (18 1 617.3) --- 18 1 122.4 1 --- , --- --- 1 18'122.4 

C.\RG.\S DlFERW.\S 1 --- 1 

SliJ TOT.U. .\CTIVO NO CRRTE 

TOT.\l .\CTIVO 

1 P.\SIVO Y P.\TRIMONIO 
1 SOBREGIROS B. \NC. \R lOS 

l TRIBUTOS POR P.\G.\R 

REMUNER. P.\RT. POR P.\G.\R 

PROVEEDORES 

LETR.\S POR P.IG.\R 1 

CT.\S POR P.IG.\R: DlVERS,\S 

DlVWENDOS POR P.\G.\R 1 

DEUD.\S .\ L.\RG.PL.\Z.(Past.Crte) 

P.\lS .INTtClPOS 

SUB TOT.\l P.\SIVO'CRRTE 
DEUD.\S L.\RGO PL:.\ZO 

PROV.P.\R.\ BENEF .SOCI.\LES 

.\DEL.\NTO POR TIEM.SERV. 

SUB TOT.U. P.\SIVO· NO CRRTE 
G.\N.INCL\S DlFERID.\S 

C.\PlT.IL 

EXCEDENTE REV.\LU.\ClON 

C.\P lT.\L .ID lC 10N.\L 

RESERV.\S 

RE lNVERS lONES 

UTIUD.\DES O PERD.RETEN. 

SliJ TOT.U. P.\TRII'IJNIO 

TOT.U. P.\SIVO + P.\TRIMONIO 

1 

1 

81'943.9 

10.8 

3'016.2 

55.3 

1 1 817.5 

112.5 

305.5 

--
23.7 

198.6 

1 '141.8 

10'044.4 

(1 1 348.8) 

3'630.8 

17 1 284.0 

36'666.3 

2 1 764.3 

6'163.3 

51.4 

81'943.9 

= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = 

1 

1 

1 

1 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 

1 

1 
1 

29'977.9 

42'086.3 

6.4 

1 10B4.4 

5B.7 

845.5 

77.6 

193.5 

105.6 

2'371.7 

3 1 380.0 

(677.9) 

2'702.1 
1 1 031.6 

17 1 284.0 

12 1 496.6 

53.7 

6 1 136.6 

10.3 

35'980.9 

3.4 

670.9 

10.3 

1 63'094.6 

4.4 

1 1 931.8 

---
972.0 

34.9 

112.0 

--
23.7 

93.0 

1 1 141.8 

6 1 664.4 

---

2'599.2 

---
24'169.7 

2'710.6 

27 .o 
51.4 

63'094.6 

1 

1 

1 

3.4 

14'788.9 

4.4 

1 '931.8 

972.0 

34.9 

112.0 

23.7 

93.0 

7'593.1 

670.9 

10.3 

1 48 1305.7 

1 1 141.8 

6'664.4 

2 1 599.2 

24'169.7 

2 '710.6 

27.0 

51.4 

55'501.5 
0.' :.;. ; 7'195.8 7'195.8 

Ll2 1 0B6.3 1 1 : 14'788.9 l 14'788.9 1 55'501.5 l 55'501.5 1 

= = = = = = = = = = = = = = = = = =1= = = = = = = = 1 = = = = = = = = = = = = = = = = = = = =1= = = = = = = = = = = =1= = = = = = = = = = = = 
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ESTADO DE CAMBIO EN LA SITUACION FINANCIERA CORPAC S.A. 
**********************~******************************** 

1984 - 1983 
**.********* 

VARIACION CAPITAL DE 
1984 1983 

AUMENTO (Usos) DISMINUC. AUMENTO 
(Fuente) 

ACTIVO 

10. CAJA Y BANCOS 8'048.8 6'604.0 1'444.8 1'444.8 
11. INVERSIONES EN VALORES 45'307.7 5'347.4 39'960.3 39'960.3 
12. CLIENTES 165'872.0 62'253.0 103'619.0 103'619.0 

LETRAS POR COBRAR 0.1 0.1 
16. CTAS POR COBRAR AL PERS. 4'149.5 280.7 3'868.8 3'868.8 
17. CTAS POR COB.DIVERSAS 1'198.0 1'444.2 
19 PROV.CTAS' COBR.DUDOSAS (121 '409.9) (41'626.9) -- 79'783.0 
20/28 EXISTENCIAS '7'246.8 3'004.7 4'242.1 4'242.1 
38 CARGAS DIFERIDAS 10'025.2 10'849.3 -- 824.1 
40 TRIBUTOS PAGO POR ANTI -CIPADO 125.4 43.1 82.3 82.3 
425 PROVEEDORES ANTICIPO 2'800.1 21.0 2 '779 .1 2'779.1 

SUB TOTAL ACTIVO CORRTE 48'220.6 

CTAS POR COBRAR A LARG.PL. 0.1 0.2 
31 INVERS.EN VALORES 978.1 37.1 941.0 
33 INM.MAQ. Y EQUIPOS 270'185.6 254'084.2 16'101.4 
36 INMB.MAQ.EQP.LEY.PROM. 24'161.1 22'859.2 '1 '301.9 
39 DEPRECIACION ACUMULADA (105 '324. 7) (96 '201. 2) 9'123.5 
38 CARGAS DIFERIDAS 534.0 800.9 266.9 

' SUB TOTAL NO CRRTE 181'580.4 
TOTAL ACTIVO 313'898.0 229'801.0 

i 

\...UNUIIU 1'<"' L..J-[. 

TRABAJO RECURSOS 

DISMINUC . APLICACION ORIGEN 

246.2 
79'783.0 

824.1 

941.0 
16'101.4 

1 '301. 9 
9'123.5 

266.9 

-



M 
0'1 

PASIVO 

10. SOBREGIROS BANCARIOS 
40 TRIBUTOS POR PAGAR 
41 REMUNER.Y PARTIC.POR PAGAR 
42 PROVEEDORES 
43 LETRAS POR PAGAR 
44 CTAS POR PAGAR DIVERSAS 
50 DEUDAS A LARG. PLAZ. (Pas.Crrte) 
125 PAIS ANTICIPOS 

SUB TOTAL PASIVO CRRTE. 

50 DEUDAS A LARGO PLAZO 
52 PROV.PARA BENEF.SOCIALES 
163 ADTOS POR TIEMPO SERVIC. 

SUB TOTAL PASIVO CRRTE 

53 GANANCIAS DIFERIDAS 

PATRIMONIO 
541 CAPITAL . 
57 EXCEDENTE REVALUACION 
56 CAPITAL ADICIONAL 
58 RESERVAS 

UTILIDADES RETENIDAS 

1984 

12.1 
1'719.7 

139.9 
8'379.2 

647.6 
5'658.3 

146.9 
1'566.2 

1983 

3.2 
12'649.3 

128.1 
1'582.3 

258.2 
482.3 
61.6 

431.4 

15'597. 

19'204.8 4'472.6 
40'228.2 20'44.1 
(4'902.0). (1'890.9) 

14.0 

52'117.0 
120'756.7 

2'682.0 
15'628.8 
49'898.6 

23'021.8 

14.8 

52'117.0 
120'756.7 

2'682.0 
15'611.4 

1 SUB TOTAL PATRIMONIO 1 1 191'167.1 

VARIACION CAPITAL DE TRABAJO RECURSOS 

AUMENTO 
(Usos) 

10'929.6 

3 1 011.1 

0.8 

DISMif\LC). 1 AUMENTO \Fuente 

8.9 

11.8 
6'796.9 

389.4 
5'175.1 

85.3 
1'134. 8 

14'732.2 
19'788.1 

17.4 
49'898.6 

10'929.6 

DISMIN. 1 APLICAC. ~RIGEN 

8.9 

11.8 
6'796.9 

389.4 
5'175.1 

85.3 
1'134.8 

3'011.1 

0.8 

14'732.2 
19'788.1 

17.4 
49'898.6 

SUB TOTAL PASIVO MAS 
PATRIMONIO 313'898.0 1 229'801.0 l 188'282.2" ~88'282.2 166'926.01 94'455.5 ¡21'356.2 

72'470.5 72'470.5 
93'826.7 

l = = = = ::=T:~= :== = = = = == = = == = = === l = = = = == == L = = = = = = = = 1 = = = = = = == L= = = ==== = l ~:: ~
9

:
2

:~: r:~::
6

:~r·=s::~: == ~ ::·=s~:~: = = 



Cuadro Nº 23 "F" 

EST.\00 DE C.\f'BIOS DE L.\ SITU.\CION FIN.\NCIER.\ 
"CORP.\C S •. \. " 

~---------------------------l----------1----------~1--------V;ffiT.~T@~--~~~J---EwYDLOETR.lliX~----c---RITIT~os----~ 

1 l l l .\Ui'i::NTO 1 DISMINUCION 1 1 1 1 1 

: 1 1985 1 1984 1 l : .\Ul'ENTO : DISMINUCION : .\PLIC.\CIO~ ORIGEN : 

l ~ : : (USOS) 
1 

(FUENTES) 
1 

l 
1 1 

! 
l--------------------------------------------------------------------------------~------------------------4 

.\CTIVO 1 

1 -Caja y Bancos 
- Inversiones en Valores 

1- Clientes 
- Letras x Cobrar 

1 - Cuentas x cobrar al Personal 
- Cuentas x Cobrar Diversas 

~ 1- Provisión para Ctas.Cobranza Diversas 
m - Existencias 
1 1 - Provisión para Devaluación ~~xistente 

- Cargas Diferidas 
1 - Tributos pagados x anticipado 

- Proveedores .\nticipo 
1 SUB TOT.\l .\CTIVO CORRIENTE 

l -Clientes 
- Ctas.x Cobrar a Largo Plazo 

l- Provisión Ctas.Cobranza Dudosa 
- Invers. en Valores 

l- Inmuebles. Maquinar.Equipos 
Inmuebles,Maq,.y Equip.Leyes Promoc. 

l - Depreciación .\cumula da 
- Cargas Diferidas 

1 SUB TOT.\l .\CTIVO NO CORRIENTE 

TOT.\L .\CTIVO 

l P.\SIVO 

1 - Sobregiros Bancarios 
- Tributos x Pagar 

1- Remuner.y Partic.x Pagar 

63'667.2 8'048.8 
118'809.2 45'307.7 
473'486.6 165'972.0 

-- -
16'609.7 4'149.5 

2'576.0 1'198.0 
(358'012.1) 022 '028.1) 

15'778.9 7'246.8 
-- --

1'298.0 10'025.2 
16'439.0 125.4 
9'442.2 3'318.4 

360'095.4 123'363.7 

4'462.5 978.1 
1,222'366.7 270'185.6 

162'208.2 24'161.1 
(627'230.0) : (105'324.7) 

533.9 
761'807.4 190'534.2 

1,121'902.8 313'897.9 

12.1 
25'040.1 1'719.7 

.. ·132. 7 . '139.9 

55'618.4 
73'501.5 

307'514.6 

12'460.2 
1'378.0 

8'532.1 

16'313.6 
6'123.8 

3'484.4 
952'185.6 
138'047,1 

12.1 

_1,2 

235'984.0 

--
8'727.2 

952'181.1 

521'905.3 
533.9 

23'320.4 

55'618.0 
73'501.5 

307'514.6 

--
12'460.2 
1'378.0 

--
8'532.1 

--
--

16'313.6 
6'123.8 

12.1 

7.2 

--

235'984.0 

8'727.2 

23'320.4 

--

3'484.4 
952 '181.1 
138'047.1 

/ --

521'905.31 
533.9 



/ 

- Proveedores 

1- Dlvid.x Pagar 

- Letras x Pagar 
1 - Ctas. x Pagar Diversas 

- Porte Pasivo Cta;de Deudas a Larg.P1az. 

1 - Pais .\nticipos 
Sllll 1 OT.\1. P.\Sl VO CORR [ENTE 

1 - D.cudas a Largo Plazo 
- Ptovisión para Benef.Sociales 
- .\Jelanto por Tiempo Servicios 

l SUI.l lOL\L P.\STVO NO CORIHENTES 

G.\N.\NCI.\5 DlFEHID.\S 

1 - C<1pi tal 

- Excedente Revaluación 
- cr,¡li tal .\diciona.l 

- Hc:oervas 
- Resultados .\cumula dos 

1 
l - Util1.dades Retenidas 

1 

\......-

15'168.8 8'379.2 
4'036.1 --
1'585.2 647.6 

20'806.7 5'658.3 
1'786.1 146.9 • 
2'291.0 1'566.2 

70'846.7 18'269.8 

36'279.5 19'204.8 
193'070.6 40'228.2 

(t¡ '902.0) 
229'350.1 54 '531.0 

8.7 14.3 

52'117.0 52'117.0 
587'636.0 1120'756. 7 

2'681.8 2 '281.8 
51'954.3 ' 15'628.8 

127'307.9 l¡9'898.7 

-- 6'789,6 

-- 4'036.1 
-- 937,6 

-- 15'148.4 

-- 1'639.2 
-- 72L¡,8 

-- 17'074.7 

-- 152'842.4 

-- 4'902.0 

5.6 

-- 466'879.3 

-- 36'325}5 ,,¡ 
-- '1' ¡,r 

-- 77 '409;'2 
il' 

.1 ••• Continuuc.ión del CuEJdro Nn. 23 "í" 

6'789.6 
4'036.1 

937.6 
15'148.4 

1'639.2 
72l¡.8 

·5.6 

17'074.71 
152'8ll2 .4 1 

4'902.0 

l¡66'879 • ..l 1 

36'325.51 

77 '409.2 1 

'\¡ 
ISUBTOT.\LP.\TRIMONIO ' . 821'697.0 -- -- --::¡! --- -- -- --
----------------~---------------------------------------------------~------------------------------------J 

1,575~179.7 1,575'179.~ 481'461.5 297'307.3 1,093'718.2 1,277'072.4 

184'154.2 1!l4'154.2 1 

~~ 401'461.5 481'461.5 l,277'U72.4 1,277&072.J 

1----------------------------------------------~---------------------~r_; _______________________ ~ ___________ j 
1 . 
:¡1. 
i. 

" 1 

¡1 



AÑO 1982 (Del cuadro 23-C ) 

Los Recursos o Fondos de la Empresa por 1/. 55'501.5 , cuyos 

orígenes son: 

- Reserva de Depreciación 

- Excedente de Revaluación 

- Posición Beneficios Sociales 

- Aumento Capital Social 

- Deuda a Largo Plazo 

Ganacias Diferidas 

- Aumento R~servas y Reinversiones 

- Disminuciórr- Cr~dito Largo ~lazo 

TOTAL: 

Que fueron utilizados en 

- Aumento de Inmuebles, Maquinaria 
y Equipo 

- Aumento de Inmuebles, Maquinaria 
y Leyes Promoción 

- Adelanto Tiempo Servicios 

- Inversiones en Valores 

- Disminución de Utilidad Neta 

- Aumento de Capital de Trabajo 

TOTAL: 

I/. 
18'122~4. 

24'169.7 

6'664.4 

2,71-0.6 

1'148.1 

2,599.2 

58.4 

8.7 

55'501.5 

----------------------

1/. 

39'900.1 

7 '720. 7 

670.9 

3.7 

10.3 

7,195.8 

55,501.5 

32.6 

43.5 

12.0 

4.9 

2.1 

4.7 

0.1 

0.1 

100.0 

--------------

71.9 

13.9 

1.2 

0.1 

0.1 

12.9 

100.0 
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~ 1985 (Ver Cuadro N° 23-F) 

!.os recursos o . fonébs de la empresa p::>r I/. 11 29 3' 460. 00 

cuyos orígenes son: 

I/. 

- Reserva. de Depreciación 521,905.3 

- Deudas a largo Pla.zo 17, 074. 7 

- Excedente de Revaluación 466,879.3 

- Provisión ;Beneficios Sóc. 152,842.4 

- Reinversiones 36,325.5 

-utilidades retenidas 77,409.2 

-Recuperación de Adelanto .4,902.0 
. por tiempo servicios 

- eargas diferidas . . . . .533. 9 

1 1 277,872.4 

Que fueron utilizados en: 

- Aumento inmuebles 1 maquinaria 
y eqUipo 952~181.1 

- Aurne.nto inmuebles, maquinaria 
. y eqUipos. Leye::;; promedio 138 t 04 7.1 

- Aumento Inve:r.sión en valo
res 

- Disminución Ganancias dife 

.. 31484.4 

. ridas 5.6 

- Aumento del capital de Tra . 184 1 154.2 
· bajo -

1'2771872.4 

% 

40.8 

1.3 

36.5 

12.0 

2.8 

6.1 

0.4 

.. ·.o.l 
·lOO. O 

% 

10.8 

0.3 

' 14.4 

100.0 
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B. ESTADO FUENlES Y USOS DE FONDOS BASE DE CAJA 

En el cuadro Nº 24 se observa lo siguiente: 

Las principales fuentes de fondos la constituyen los Fondos Provis-

tos por las operaciones, así como los excedentes de Revaluación. 

' 
Así por ejemplo en 1980 las Fuentes Internas representaron 44.6% -

del total y en 1985 46.2%, mientras que el Excedente de Revaluación 

en di6hos períodos significó 45.5% y 33.2% del total de las fuentes. 

Las principales ~plicaciones de los fondos fueron la Expansión del 

valor del Activo Fijo y el aumento de la Inversión en cuentas por 

. _c_gbrar que en el periodo 1980-1983 fluctúo alrededor de 9mó de 

las Aplicaciones', disminuyendo en 1984 a 43.8% para en 1985 nueva-

mente subir a 82.7% • 

Los saldos de Caja y Bancos manejados en el periodo fueron m1n1mos 

excepto en el año 1982 en que se termino el periodo con un sobregi-

ro de 1/. 1'314.8 . Esta falta de liquidez se puede apreciar tam-

bien a traves del índice de liquidez de caja qué demuestra que por 

cada Inti de Obligación Corriente con los proveedores y entidades -

Bancarias en promedio sólo se tenia 1/. 0.28 para cubrirlas. 

otro aspecto importante que se debe remarcar es que en el año 1984 

no se efectúo Revaluación de Activos Fijos , por lo cual no se 

incrementó el Patrimonio vía excedentes de Revaluación, ello generó 

por un lado una baja en las Fuentes de Fondos y su consecuencia 

también en las Aplicaciones del referido ejercicio, y una acumula-

ción para el ejercicio 1985, que se refleja en el aumento en los 



\ 

origenes oe Fondos como son : Depreciación, Excedentes de Revaluación 

y su utilización principal que es el aumento de la Inversión en 

Activos Fijos. 

C. ANALISIS DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA 

Esta se enfoca desde dos puntos: 

La Estructura de Inversiones 

La Estructura de Financiamiento 

LA ESTRUCTURA DE INVERSIONES: . 

Desde el punto de vista financiero la Est~uctura de Inversiones se -

puede agrupar en dos bloques: 

Capitales circulantes (o Activos Corrientes), cuyo periodo de con 

versión en efectivo es hasta un año, y 

Capitales Inmovilizados, que se espera se vayan transformando en 

efectivo en plazos de más de un año. 

En el cuadro NQ 25 se observa: 

a) Que en el periodo 1979-1985 ha habido una tendencia creciente de 

los capitales circulantes, a excepción del año 1983 en que hubo 

una fuerte disminución. 

b) Los capitales Inmovilizados que constituían en 1979 el 81.4% de la 

Inversión Total, en 1985 solo representan 67.9% de ésta. 

LA ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO 

Esta se puede clasificar en Dos (02) áreas: 

Deuda de Corto Plazo (o pasivos corrientes), cuyo grado de exigibL 

lidad de pago es máximo hasta un año, y 
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EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE CORPAC 

EN TERMINOS PORCENTUALES ( 1979-1985) 

CUADRO Nº 25 

1 

ESTRUCTURA DE INVERSIONES ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO 
AÑOS CAPITALES CAPITALES DEUDA CORTO CAPITALES 

CIRCULANTES INMOVILIZADOS TOTAL PLAZO PERMANENTES TOTAL 
- ' 

1979 -18.6 81.4 100.0 6.5 93.5 100.0 

1980 23.5 76.5 100.0 5.9 94.1 100.0 

1981 28.8 71.2 100.0 5.6 94.4 100.0 

1982 27.4 72.6 100.0 6.8 93.2 100.0 

1983 21.0 79.0 100.0 6.8 93.2 100.0 

1984 39.3 60.7 100.0 5.8 94.2 100.0 
: 

1985 32.1 67.9 100.0 6.3 93.7 100.0 

~===========-=============~~~~~~~~~~~-~~~~~~~~---------- ---------------~--------------- --------------
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Capitales permanentes, conformada por obljgaciones de Mediano y 

Largd Plazo (con vencimiento de m~s de un aRo), y 

Capitales Propios (iniciales, adicionales o autogener~dos), sobre 

los cuales la compañia no tiene obligación de cancelar (a excepción 

de que un accionista venda.sus acciones si decida retirarse). 

Siguiendo en el cuadro Nº 25 se observa que la Gerencia Financiera ha 

practicado una política estable de financiamiento donde la Deudad3 co~

to Plazo financió en el periodo 1979-1985 aproximadamente con un 6%, y 

los capitales Permanentes con 94%. 

·--un an~lisis m~s detallado de la Estructura Financiera se efectúa en el 

punto 2Q de este capitulo. 

1.3 CONTRIBUCION A LAS UTILIDAD· S DE LAS UNIDADES OPERATIVAS 

El an~lisis de la Contribuci6n a las Utilidades de cada uno de los 

servicios permite medir la eficiencia con que cada uno de ellos est~ 

siendo administrado; y, a la vez determinar las variables que inciden 

en que algunos generen pérdidas o bajas utilidades, con la finalidad de 

plantear las medidas correctivas que el caso requiera. 

Del an~lisis del Cuadro Nº 26 se desprende: 

a) Los servicios de Rampa, Almacenaje-Manipuleo generan individualmente 

pérdidas Brutas a la compañia cuando se le asignan los Gastos de · 

Mantenimiento Técnico y los Gastos Indirectos de Aeropuertos. 

El Único servicio que permite obtener ganancias es el tr~fico y Esta 

cionamiento (son servicios que caen dentar del campo del objeto de 

creación de CORPAC S.A.) 
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-v Cuadro No.26 

~Q~l~~~QflQ~_j_hj~_QllhlQjQI~_QI_hQ~-Q~[I~I~li~ 

l~fQ~_QI_~I~~~f~Q 

¡---------------------~--19~---~---19~---~---1~1--T--19~--r---~9a3 ____ l ___ 19~-----~-----~as----, 
-----------------------------------------~--------r-------r-----------------------------------
1 1 )SERVICIO DE R.\t'P.\ . 1 1 1 1 1 

!Venta 1 619.3 1 1 1P78.7 1 1 1864.0 1 3 1434.3 1 10 1 397.0 1 17 1913.2 1 48 1853.7 1 

!Menos Costos Directos 
1 

339.2 
1 

612.4 
1 

1 1137.8 1 3 1 641.8 
1 

7 1 335.0 
1 

11 1 382.5 
1 

33 1187.2 
1 Marge de Contribución 280.1 466.3 726.2 (207.5) 3'062.0 6'530.7 15'666.5 

!Menos Gastos de Manten.Técnico 1 188.7 1 356.1 1 700.1 1 1 1684.0 1 3 1426.4 1 9 1442.9 1 30 1 237.3 1 

!Gastos Indirectos de .\eropuerto l 707.9 
1 

1 1 321.0 1 2 1 256.6 1 5 1 974.1 
1 

10 1 792.7 
1 

27 1 666.2 
1 

60 1473.6 
Utilidad Bruta (616.5) (1'210.8) (2'230.5) (7'450.6) (11'157.1) (30'578.4) 75'044.4 

1 11) SERVIC •. U..H.\NC. Y H.\NIPULEO 1' 1 1 1 

Ventas 
1 

176.2 
1 

511.9 
1 

1 1803.7 1 2 1996.3 
1 

3 1932.2 
1 

9 1 287.1 
1 

23 1035.0 
!Menos Costos Directos 115.2 218.2 451.6 1 1049.4 1 1 765.8 3 1077.2 8 1 661.3 
!Margen de Contribución 1 61.0 1 293.7 1 1'352.1 1 1'946.9 1 2'166.4 1 6'209.9 1 24'373.7 
~~nos Gastos Mantenim.Técn. 94.1 164.4 

1 
369.5 1 748.5 

1 
1 1099.0 2 1602.5 7 1797.7 

1 Gastos Indirectos .\eropuerto 1 1 1 1 352.9 609.7 1 1 191.0 2 1655.2 3 1461.8 7 1624.5 15 1 595.2 
!Utilidad Bruta 1 (386.0) 1 (480.4) 1 (208.4) 1 (1'456.8) 1 (2 1394.4) 1 (4'017.1) 1 980.8 
! III)SERV. TR.\FC. Y EST.\CION. 
Ventas ' 1 1898.3 2 1 980.8 5 1 272.8 8 1489.4 26 1137.5 1 55 1 743.7 167 1 154 .• 0 

!Menos Costos Directos 1 321.4 1 599.4 1 1 1 339.1 1 2 1 554.5 1 5 1437.7 1 6 1822.9 1 23 1 317.1 
Margen de Contribución 1 1'576.9 

1 
2'381.4 

1 
3'933.7 

1 
5'934.9 

1 
20'699.8 

1 
48'920.8 

1 
143'836.9 

1 Menos Gasts.de Manten. Técnico 229.1 401.8 885.6 1 1 347.2 2 1004.1 5 1 539.1 18 1063.8 
1 Gastos Indirectos .\eropuerto 1 859.4 1 1 1490.3 1 2 1852.1 1 4 1 779.3 1 6 1 312.7 1 16 1 228.8 1 36 1127.1 
!Utilidad Bruta . 1 488.4 1 489.3 1 196.0 1 (191.6) 1 12'383.0 27'152.9 89'646.0 

IV)T.\RIFS.QLJ;: GR.W.\N .\ P.\5.\J. 
1 Ventas:Derechos Uso .\eropuerto 1 426.2 1 679.4 1 980.2 1 1 1 554.5 1 1 1815.8 1 6 1 954.6 1 24 1103.8 
l Signos de .\viación 

1 
1 1 387.0 

1 
2 1462.4 

1 
5 1 ?41.2 9 1005.6 

1 
17 1802.9 32 1028.5 

1 
116 1843.2 

Utilidad Bruta 1'813.2 3'141.8 6'221.4 110'560.1 i9'618.7 1 38'983.1 140'947.0 
1 V) VENT.\5 .u_ EXTERIOR 1 1 1 1 

Ventas 1 1 435.0 1 1 714.5 1 1 744.0 1 1 619.8 1 1135.1 1 1117,6 5 1 077.7 
!Menos Costo Ventas al Exter. 1 962.4 1 1 1103.0 1 1 1 120,9 11 1 069.3 1 724.5 1 698,9 1 3 1 069.0 
1 Utilidad Bruta 1 472.6 1 611.5 1 623.1 1 550.5 1 410.6 1 418.7 1 2'008.7 1 
l _____________________ l ________ l _________ l _____ ~ __ l _______ j ___________ • ___________ j ____________ l 
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b) Juntas las Pérdidas de dichos servicios superan ampliamente las 

Ganancias generadas por el servicio de Tráfico y Estacionamiento 

hasta 1982 , a partir de 1983 empieza a disminuir la Brecha entre 

Pérdidas y Ganancias. 

e) Los Derechos por signos de Aviación y Uso de Aeropuerto cobrado -

a los pasajeros, así como las ventas al Exterior permiten amorti

guar las pérdidas Brutas que generan los servicios objeto del ne

gocio de CORPAC S.A., sin embargo no son suficientes para cubrir 

los gastos Operativos (de venta y administración) y Financieros 

¿ CUALES SON LAS VARIABLES QUE ORIGINAN QUE CORPAC OBTENGA PERDIDAS EN 

SUS SERVICIOS PRINCIPALES? 

Se pueden identificas los siguientes 

a) Bajos niveles de operatividad; es decir que no se opera a un adecua

do nivel de capacidad instalada como consecuencia de los reducidos -

vuelos de las Aeronaves Internacionales y Nacionales. 

b) Estructura de Costos distorsionada donde los gastos de personal y PrQ 

visiones del ejercicio representan una proporción alta que fluctúa -

entre 70% y 90% de los Costos Totales en cada uno de los servicios. 

e) Tarifas para los servicios de Rampa, Almacenaje- Manipuleo que no 

permiten cubrir los costos unitarios. 

1.4 AJUSTES POR LA INFLACION 

El objetivo de esta parte es detectar los efectos ejercidos sobre -

la Empresa de los cambios en el nivel general de los precios, refle-



jada en sus Estados Financieros con el propósito de realizar los Ajus 

tes que el caso requiere se hará uso de la siguiente información y -

como es de deducir el análisis es expost: 

Tasas de Inflación promed~o registrada en el periodo 1979-1985 

C1asificaci6n de los Datos del Balance General y Estado de Pérdi -

das y Ganancias del periodo en estudio, en dos categorias : Maneta-

ríos y No Monetarios. 

Monetarios, aquellos activos o pasivos que son erosionados por la 

Inflacióh a través del tiempo (disponibilidades, estas por cobrar) 

No Monetarios, aquellos activos de carácter fisico cuyo valor si -

gue razcinablemente la evolución del nivel general de precios; y, 
~ 

aquellas obligaciones contraidas en moneda despreciable y sujetas a 

riesgo cambiaría (o cuyo monto nominal es ajustable en función de 

la variación del nivel de los precios o del tipo de cambio); y Patri 

monio que cuando menos se trata de conservar en términos de poder -

adquisitivo constante. 

1.4.1 EXPOSICION DE LA INFLACION • 

En el cuadro NQ 27 se observa que los Activos Monetarios (AM) son 

mayores que los Pasivos Monetarios (PM); en consecuencia, ello ha 

generado las Pérdidas por Inflación (las cifras han sido deflacta -

das de los Balances Generales en términos Corrientes del anexo NQ 

01 al Cuadro NQ 27), las cuales se incrementaron en el periodo pues 

de I/. 691.0 de pérdidas en 1980 se llega a I/. 47,940.3 en 1985 

ello desde el punto de vista económico significa que el poder ad 

quisitivo de la Inversión de CORPAC se ha deteriorado con el trans-

currir del tiempo debido a que la gestión financiera operó con Acti 

vos Monetarios mayores que los Pasivos Monetarios. 



Cuadro No. 27 

8.\L.\NCE GENER.\l CORP.\C S •• \. ,\JUST.\005 POR l.\ INFL.\CION 
************************************************ 

,------------------------------,---~9~;----~---~9~~----~---~9~~----~---~;----~---~;-----~--~;~------~----¡;;;----¡ 

L ______________________________ l __________ L _________ L _________ L _________ L __________ l ___________ l __________ j 

.\) .\CT.IVOS 12,943.8 20,858.2 35,340.3 66,483.3 188,487.8 202,040.5 ,779,349.2 
q .\CTIVOS MONET.\RlOS CORRIENTES 
- Caja Bancos - Valores Negociables 650.8 787.4 654.3 118.9 1,232.7 2,618.0 3,399.2 
- Ctas.x Cobrar Comerciales Neto 716.7 1,485.4 2,566.9 3,491.6 2,127.4 2,156.2 2,151.1 
- Ctas por Cobrar No Comerciales 121.5 139.8 188.0 102.2 177.9 262.4 357.4 
- Gastos Pagados por ,\nticipado 467.7 419.4 338.2 846.6 1,125.6 660.9 504.6 
SUB TOT.\l 1,956.6 2,832.0 3,747.4 4,559.3 4,663.6 5,697.5 6,142.3 
II).\CTIVOS MONET.\RIOS NO CORRIENTES 
- Inversiones en Valores 2.5 4.3 3.2 2.7 3.8 48.0 83.1 
- Ctas. x Cobrar Comerciales 964.6 605.2 13.8 6.5 
- Gastos Pagados x ,\nticipado -- -- -- -- 82.5 26.2 
TOT.\l .\CTIVOS MOI\ET.\RIOS 967.1 609.5 17.0 9.2 86.3 74.2 83.1 

r--
o 2,923.8 3,441.5 3,764.4 4,568.5 4,749.9 5,771.7 6,225.4 
r-i 

uq.\CTlVOS NO MONET.\RIDS CORRIENTES 
- Existencias 447.9 871.1 1,645.4 2,486.0 3,004.7 7,246.8 15,778.9 

447.9 871.1 1,645.4 2,486.0 3,004.7 7,246.8 15,778.9 
IV).\CTIVOS NO MONET.\RIOS NO CORRTS. 
- Plantas, Maquinar.y Equip.Bruto 15,124.9 26,394.4 48,547.8 96,168.5 276,934.4 294,346.7 1,384,574.9 
- Depreciación (5,552.8) (9,848.8) (18,617.3) (36,739.7) (96,201.2) (105,324. 7) (627,230.0) 
TOT.\l .\CTIVOS NO MOI\ET.\RIOS 9,572.1 16,545.6 29,930.5 59,428.8 180,733.2 189,022.0 757,344.9 

10,020.0 17,416.7 31,575.9 61,914.8 183,737.9 196,268.8 773,123.8 

B)P.\SIVOS Y P.\TRIMONIOS 12,943.8 21,549.2 38,167.4 p,070.3 195,151.4 244,655.6 827,289.5 

V~P.\SIVOS MONET.\RIOS CORRIENTES 
- Sobregiros Bancarios 5.5 3.8 2.3 2.3 0~3 0.6 

- Proveedores 354.4 383.8 330.6 420.3 189.7 442.9 387.3 

- Tributos x Pagar 391.4 363.2 388.3 656.9 1,304.7 84.4 466.5 

- Ctas.x Pagar Diversas 90,9 - 98.1 128.0 127.0 113.9 368.6 466.1 

842.2 848.9 849.2 1,206.5 1,608.6 896.5 1,319.9 

VI)P.\SIVOS MONET.\R.NO COMERCI.\LES 
- Deuda a Largo Plazo -- -- -- 250.0 ·- 461.3 942.3 -675.8 

- Provsiones Benefic.Sociales Netos 920.0 1,030.9 967967.8 1,893.8 1,913.2 1,733.3 3,596.6 

- Gananc.Diferidas 440.8 393.7 369.5 790.7 1.5 0.7 0.2 



(X) 

o ..... 

/ 

TOT.\L P.\SIVOS HON::T.\RIOS 
Vll)P.\TRIMONID NO MDNET.\RIO 

G.\N.OCI.\ O PERDID.\ POR II'EL\CION 

T.\5.\ II'EL\CION .\NU.\L 
T.\5.\ C!H>lEST.\ 
INDICE PRECIOS DEL CONSUHID.PROHEDIO 

.\NU.\L .~o 8.\SE 1979 = 100 
(Este Ultimo se tomo para Defractar 
los activos y pasivos Monetarios) 

\.._. 

1,360.8 1,424.6 
2,203.0 2·,273.5 

10,740.8 19,275.7 

10,740.8 19,275.7 
(691.0) 

67.7 59.16 
667.1 266.9 
100.0 159.2 

METODOLOGI.\ US.\0,\ 
MONEO.\ CONST.\NTE 

1,337.3 
2,186.5 
5,980.9 

35,980.9 
(2,827.1) 

75.42 
468.2 
279.2 

-------) p ------- 1 = p2 

Continuación del Cuadro NQ 27 

2,934.5 2,376.0 2,676.3 4,272.6 
4,141.0 3,984.6 3,572.8 5,592.5 

62,929.3 191,166.8 241,082.8 821,697.0 

62,929.3 191,166.8 241,082.8 821,697.0 
(587.0) (6,663.6) (42,615.1) (47,940.3) 

64.46 111.50 110.21 163.40 
770.0 1,417.0 2,978.8 7,846.1 
459.2 909.5 2,038.04 5,368.1 * 

1 G PI 
1978 = 57.8 ~ 

1 G p2 



.\NEXO NQ 01 al CU.\DRO No. 27 

8.\l.\NCE GENER.\l CORP.\C S •. \. 

r--------------------------------r--------r---------r----------r---------r---------r-----------r----------r 
1 1 1~7~ 1 1980 1 L81 1982 1 1983 1 1984 1 1985 1 
---------------------------------------------------------------~-------------------------------------------

,\} .\CTIVOS 
1 ~ .\CTIVOS MONET.\RIOS CORRIENTES 
- Caja Bancos ~ Inversiones en Valores 650.7 1,253.2 1,826.8 545.9 11,951.4 53,256.5 182,477.1 

- Ctas. por Cobrar Comerciales Neto 716.7 2,364.1 7,166.9 15'121.4 20,626.1 43,943.9 115,474.5 

- Ctas. x Cobrar No Comerciales 121.5 222.5 524.9 469.1 1 '724.9 5,347.5 19,185.7 

- Gastos Pagados por ,\nticipado 467.7 667.5 944.4 3,850.5 10,913.4 13,469.0 27,179.2 
1,956.6 4,507.3 10,463.0 19,986.9 45,215.8 116,116.9 344,316.5 

II ).\CTIVOS MONET.\RIOS NO CORRIENTES 
- Inversiones en Valores 2.5 6.8 8.9 12.6 37.1 978.1 4,462.5 
- Ctas. x Cobrar Comerciales 964.6 963.2 38.6 30.0 
- Gastos Pagados por ,\nticipado -- -- -- -- 800.8 533.9 

967.1 970.0 47.5 42.6 837.9 1,512.0 4,462.5 
0'\ 1 ll ).\CTIVOS NO MONET.\RIOS CORRIENTES 
~ - Existencias 447.9 871.1 1,645.4 2,486.0 3,004.7 7,246.8 15,778.9 

IV) .\CTIVOS NO MONET.\RIOS NO CORRIENTES 
- Planta Maqinaria.y Equipo Bruto 15,124.9 26,394.4 48,547.8 96,168.5 276,943.4 294,346.7 1,384'574.9 

- Depreciación (5,552.8) (9,848.8) (18,617.3) ~36,739.7) (96,201.2) (105,324.7) (627,230.0) 
9,572.1 16,545.6 29,930.5 59,428.8 180,742.2 189,022.0 757,344.9 

TOT.\l .\CTIVOS 12,943.7 22,894.0 42,086.4 81,944.3 229,800.6 313,897.7 1,121'902.8 

B) P.\SIVOS Y P.\TRIMONIO 
V) P.\SlVOS MONET.\RIOS CORRIENTES 
- Sub.egiros Bancarios 5.5 6.0 6.4 10.8 3.3 12.1 

- P oveedores 354.4 610.9 923.1 1,930.0 1,840.0 9,026.8 20,790.1 

- T i u os x Pagar 391.4 578.1 1,084.4 3,016.2 12,649.3 1,719.7 25,040.1 
.,•' 

583;1 
... 

- Ctas. x P gar Diversas 90.9 156.1 357.4 1,104.3 7 ,5ll.3 25,076.5 

842.2 1,351.1 2,371.3 5,540.1 15,596.3 18,269.9 70,846.7 

VI)P.\STVOS MONET.\RIOS NO CORRIENTES 
- P.o~siones. Tiempo Servicios Neto 920.0 1,640.8 2,702.1 8,695.6 18,549.2 35,326.2 193,070.6 

- Ganancias Diferidas 440.8 626.6 1,031.6 3,630.8 14.6 14.3 8.7 

- Duuda a Largo P azo -- -- -- 1,148.1 4,472.6 19,204.8 36,279.5 

1,360.8 2,267.4 3,733.7 13,474.5 23,036.4 54,545.3 229,358.8 

VII)P.\TRIMONIO NO MONET RIO 10,740.8 19,275.7 3 '' ,80.9 62,929.3 191,166.8 241,082.8 821,697.0 

12,943.8 22,894.2 42,085.9 81,943.9 229,799.5 313,897.7 1, ... 2 ... '902.8 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------7-
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CUADRO NQ 28 

IMPACTO DE LAS PERDIDAS POR INFLACION SOBRE LAS UTILIDADES 

1 1 1980 1 1981 1 1982 1 1983 
1 

1 1984 1 1985 
1 1 

1 

1 1 1 1- 1 1 

1 

UTILIDAD ANTES DC: IMPUESTOS 1 2,178.6 1 4,448.6 1 30.9 111,651.2 1 49,898.7 1127,307.9 

1 

MENOS PERDIDA POR INFLACION 1 (691.0) ~ 2,827.1)~(587.0) l(6,663.6) 1(42,615.1) ¡ (47,940.3) 

1 

UTILIDAD NETA ANTES IMPUESTOS 1 1,487.6. 1 1,621.51(556.1) 1 4,987.6 1 7,283.6 1 79;367.1 

1 

MENOS IMPUESTOS A LOS CREDITOS l 110.4 1 --- 1--- 1 --- l --- 1 

1 

UTILIDAD NETA 1 1,377.2 1 1,621.5'1(556.1) 1 4,987.6 1 7,283.6 1 79,367.6 
1 . 1 1 1 1 ( ) 

1 

INGRESOS FINANCIEROS* l (759.6) l (2, 732.B)I (7,015.7) l (9,224.8) l (43,933.1) l 108,643.0 

UTILIDAD NETA SIN UJCLUIR 1 1 1 1 · 1 1 

1 INGRESOS FINANCIEROS 1 617.6 1 (l,lll.3)"I(6A59i6) (4,237.2) 1 (36,649.5) 1 (29,275.4) 

I====~=========================J==========l=======l======l========'=========l========= 
( *) Por e o n e e p t o de la Diferencia de Cambio por ef~cto de la Devaluación de nuestro Signo 

Monetario. 
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1.4.2. IMPACTO DE LAS PERDIDAS POR INFLACION SOBRE LAS UTILIDADES 

La obtención de Pérdidas por Imflación implica una Disminución 

de las Utilidades; y, por tanto del Patrimonio Empresarial de 

la Compañía , tal como se demuestra en el Cuadro NQ 28 donde -

por efecto de la Inflación de las Utilidades Netas caen de ' - · 

I/. 2,178.6 a I/. 1,377.2 en 1980; y de I/. 127,307.9 a I/. 

79'367.6 en 1985. 

Si a las Utilidades Netas sin Inflación se le deducen los In -

gresos Financieros derivados de la Devaluación del tipo de Ca~ 

bio (que fueron iDcluidos para el computo de la Utilidad Neta) 

entonces se desprende que de no ser por la devaluación, CORPAC 

S.A. hubiera obtenido pérdidas Netas Acumuladas de 1980 a 1985 

ascendentes a I/. 77,115.0 

1.4.3. RAllOS FINANCIEROS PRINCIPALES AJUSTADOS POR LA INFLACION 

(Ver cuadro NQ 29) 

INDICE CORRIENTE 

Poseer activos monetarios en mayor cuantía que pasivos maneta-

rios en los Dos (02) últimos años (1984 y 1985) permitió mejo-

rar la situación de Liquidez de la Empresa; así tenemos por 
y 

ejemplo que en el año 1985 de una liquidez6orriente nominal de·'·· 

10.14 veces se pasa a una liquidez real de 16.6. veces 

INDICE DE ENDEUDAMIENTO 

La proporción de Endeudamiento en términos constantes disminu-

ye • Por ejemplo en 1979 el índice nominal fue 17.02% y el cons 
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CUADRO NQ 29 

PRINCIPALES INDICES FINANCIEROS AJUSTADOS POR 

LA INFLACION 
*************~******************************** 

1985 1984 1983 1982 1981 1980 1979 

01. LIQUIDEZ 

Corriente = Activo Corriente Veces 16.6 14.4 4.8 5.8 6.4 4.3 2.8 Pasivo Corriente 

02. APALANCAMIENTO 
----

Capitalizaicón= Deuda Total 01 0.7 1.5 2.1 6.6 6.i 11.8 20.5 Patrimonio 10 

. 
Endeudamiento= Deuda Total 01 0.7 1.8 2.1 6.2 6.2 10.9 17 .o Activo Total- 10 

03. ACTIVIDAD 

Rotacion Ventas Activo Total- Veces 0.49 0.60 0.32 0.41 0.49 0.47 0.47 Activo Total 

04. RENTABLIDAD 
--

Margen Neta Utilidad Neta Venta = 01 20.9 6.0 8.4 (2.1) 9.4 15.1 23.6 Inversión 10 

Rentabilidad Utilidad Neta Inversión = 01 10.2 3.6 2.6 (0.8) 4.6 6.6 11.1 Inversión 10 

Rentabilidad Utilidad Neta Patrimonial = 01 9.6 3.0 2.6 (0.9) 4.5 7.1 13.5 Patrimonio 10 

---------------------------- ------------- ---- ---- --------------------
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tantees 17.0%, mientras que en 1985 el primero fué 26.76% y 

el real 0.7% obviamente también la razón Deuda/ Patrimonio Real 

disminuye en el período. 

INDICE DE ROTACION DEL ACTIVO TOTAL 

Este en términos constantes aumenta en el período. En el año -

1985 fué de 0.49 veces frente al Índice nominal de 0.34 veces. 

MARGEN NETO DE VENTAS 

Como ~onsecuencia de las pérdidas por Inflación obtenidas du -

rante el período este índice real disminuye. El índice nominal 

y con~tante fué de 23.6% en 1979; en 1985 el real es de 20.9% 

mientras que el nominal fué 33.5% por cada Inti generado de 

ventas. 

RENTABILIDAD DE LA INVERSION 

Este índice también en términos constantes disminuye. Así te -

nemas que en 1985 fué de 10.2% y en términos nominales 11.3% . 

RENTABILIDAD PATRIMONIAL 

Caé drásticamente por el bajo apalancamiento financiero real y 

por las pérdidas por Inflación. 

Es conveniente señalar que durante el período 1979-1985, el año 1982 

fué crítico tanto por la reducida liquidez, así como por Negativos 

obtenidos. 

Asimismo es preciso remarcar los siguientes fenómenos financieros: 

a) El cambio entre Liquidez y Rentabilidad 

En 1979 a menor liquidez mayor rentabilidad (2.8 veces versus 
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11.1% de RSI ) , en 1985 a mayor liquidez menor rentabilidad -

(16.6 veces versus 10.2% de RSI) 

b) Los efectos entre apalancamiento financiero y rentabilidad pa

trimonial: A mayor endeudamiento en 1979 mayor rentabilidad 

del patrimonio (17.0% de endeudamiento versus 13.5% de rentabi 

lidad patrimonial); y en 1985, viceversa a menor endeudamiento 

menor rentabilidad patrimonial (0.7% de endeudamiento versus 

9.6% de rentabilidad patrimonial) 

2. EVALUACION DE INVERSIONES DE CORTO Y LARGO:PLAZO Y SU FINANCIAMIEN

TO. 

2.1 DEL CAPITAL EN GIRO. 

2.1.1. INVERSION EN ACTIVOS CORRIENTES 

La estructura de Inversiones en los capitales circulan 

tes tuvo el siguiente comportamiento conforme se obser

va en el cuadro Nº 30: 

a) La Inversión en Capitales circulantes aumentó durante -

el periodo en 1979 representó 18.6% de la Inversión to

tal y en 1985 llegó a 32.1% . 

b) Dentro de su estructura la Inversión en Créditos aumen

tó hasta 1982 (1979: 5.5% en 1985 18.5% de la Inversión 

Total). en el periodo 1983-1985 se mantiene por encima 

de la proporción de 1979, pero por debajo de la propor

ción de 1982; ello debido a la Fuerte Acumulación de 

Provisión para cuentas de Cobranza Dudosa en estos tres 

últimos periodos que practicamente absorven entre 67% 



1 

AÑOS 

1979 

1980 

1981 

1982 
~ 
...-1 1983 

1984 

1985 

----------

.... 

DETALLE DE LA ESTRUCTURA PORCENTUAL DE INVERSIONES 

( % ) 

CUADRO Nº 30 

CAPITALES· CIRCULANTES CAPITALES INMOVILIZADOS TOTAL 

DISPONIBI INVERSHJ\ES EXISTENTES OTROS TOTAL INVERSION OTROS TOTAL GENERAL LIDADES.- FIJA NETA 

5.0 5.5 3.5 4.1 18.6 74.0 7.5 81.4 100.0 

5.5 10.3 3.8 3.0 23.5 72.3 4.2 76.5 100.0 

4.3 17 .o 3.9 3.5 28.8 > 71.1 0.1 71.2 100.0 

0.7 18.5 3.0 5.3 27.4 72.5 0.1 72.6 100.0 

5.2 9.0 1.3 5.5 21.0 78.7 0.4 79.0 100.0 

17 .o 14.0 2.3 6.0 39.3 60.2 0.5 60.7 100.0 

16.3 10.3 1.4 L~ .1 32.1 67 .'5 0.4 67.9 100.0 

-------- -------- -------- -------- --------- ---------- --------- ---------- ------------

1 

i 

1 

1 
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.. 
y 76% la Inversión en cuentas por cobrar como se deta-

lla en el cuadro NQ 31. 

e) La participación de las disponibilidades respecto a la 

inverffiiÓn total se incrementó en los aRos 1984 y 1985 

17.0% y 16.3% respectivamente debido a la mayor Inver -

sión en valores fundamentalmente de Certificados Banca-

rios en Moneda Extranjera (CBME) como un medio de maximi 

zar rentabilidad via la devaluación de nuestro signo mo 

netario, es decir que la gerencia financiera practicó ;.. 

---
una gestión sesgad? a la espe·culac ión. 

d) En cuanto a la Inversión en Existencias y en otros la 

primeradisminuy6 su participación en los tres últimos -

periodos, mientras que la de otros permaneció relativa-

mente constante. 

e) En co¡:secuencia, se puede decir que la Inversión en cuen 

tas por cobrar comercialei ha generado una Disminución 

de la rentabilidad de la inversión total por la alta 

proporción de la provisión de cuentas de cobranza dudo~ 

sa respecto a las ventas (por encima de 62% en los tres 

últimos aRos) Seguir en cuadro NQ 31. 

2.1.2. FINANCIACION CON PASIVOS CORRIENTES 

(Ver cuadro NQ 32) 

- La proporción de Financiamiento mediante Deuda de Corto Pla-

zo ha permanecido casi estable durante el periodo en una ta-

sa de aproximadamente 6.0% de la Financiación total de la 
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RELACION ENTRE CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES, PROVISIONES DE CUENTAS 
DE COBRANZA DUDOSA Y VENTAS NETAS 

1979 1980 1981 1982 1983 

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES 783~-4 2,434.4 8,309.7 20,167.7 62,253.0 

MENOS PROVISION CUENTAS COBRAN -ZA DUDOSA ( 66. 7) (70.3) (1,142. 8) ( 4 '135.2) (41,626.9) 

CU~NTAS POR COBRAR COMERCIALES 
NETAS 716.7 2,364.1 7,166.9 16,032.5 20,626.1 

PROVISIONES CTAS POR COBRANZA 
DUDOSA RESPECTO A LAS CUENTAS 
POR COBRAR COMERCIALES 8.5% 2. 9~~ 13.8% 21.5% 66. 9~~ 

VENTAS NETAS 6,146.3 9,863.1 17,267.5 27,211.6 59,612.1 

CUENTAS COBRANZA DUDOSA DEL 
EJEREICIO 66.7 3.6 1,072.5 2,992.4 37,491.7 

·INDICE ROTACION VENTAS CTA POR 

CUADRO NQ 31 

1984 1985 

165,972.0 473,486.6 

(122,028.1) (358,012.1) 

43,943.9 115,474.5 

73. 5~~ 75. 6~~ 

120,639.3 379,961.3 

80,401.2 235,984.8 

% CTA COBRA~ZA DUDOSA/VENT./NETA 1.08% 0.3% 6.2% 11.0% 62.9% 66.6% 62.1% 

1 

COBRAR/CTAS X COB.COM.NETAS 8,6 4.2 l 2.4 1.7 2.9 2.7 3.3 

------------------------------------------------ ---------------- ----~~~~~~========-========= 
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DETALLE DE LA ESTRUCTURA PORCENTUAL DE FINANCIAMIENTO 

' 
1 

t. filOS DEUDt. CORTO PLt.ZO Ct.PIT.hLES PERM.hNENTES 

CREDITO TRIBUTOS DEUD.h !E;xCEDENT 
'lUI'hL 1 

PROVIS. GhN.hNCihS 
COM. Y BhN POR P.hGJJ 

TOT.hL 
URG.PUZ [l:'rnvl.SER DIFERIDhS ChPIThL 

~hLU.hC 
RESERVhS UITLIDID. 'lUI'hL BIENES 1 

1979 3.5 3.0 6.5 ---. 7.1 3.4 38.4 30.3 3.1 11.2 93.5 100.0 
1 

.. ·' 1 

1980 3.4 2.5 5.9 -- 7.2 2.7 21.7 45.5 1.7 15.3 94.1 10 .... 0 

1981 3.0 2.6 5.6 --- 6.4 2.5 41.2 29.7 14.6 --- 94.4 100.0 

1982 3.1 3.7 6.8 1.4 10.6 4.3 24.5 44.8 7.5 0.1 93.2 100.0 

1983 6.2 0.6 6.8 2.0 B.O -- 23.9 52.6 6.7 -- 93.2 100.0 

1984 5.2 0.6 5.8 6.1 11.2 -- 17.5 38.5 5.0 15.9 94.2 100.0 
/ 

1985 4.1 2.2 6.3 3.2 17.2 -- 4.9 52.4 16.0 -- 93.7 100.0 

--------------------------------- ------ ----- ------ ------ ----- ------1 ------- ------------------------------------------------------------------------------------------------------
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compaRia. 

~ Dentro de su estructura el Crédito Expontáneo sea este Come~ 

cial y Bancario aumentó a partir de 1983 alcanzando propor -

ciones que fluctuaron entre 4.0% y 6% de la Financiación To-

tal, por otro lado el financiamiento mediante Endeudamiento 

con el Estado empezó a disminuir desde 1983. 

ssta baja proporción de financiamiento via capitales ájenos 

de Corto Plazo contribuyó en consecuencia, a reducir el Cos-

to de Capital de la Firma. 

2.1.3. DETERMINACION DEL CAPITAL EN GIRO 

Del análisis del Cuadro NQ 33 se desprende: 

-El capital de Trabajo corriente de la compaRia ~a aumentado-

a través del periodo de I/. 2'404.5 en 1979 a I/.289'248.7 • 

en 1985. Las Tasas de crecimiento anual superaron la Tasa 

Inflacionaria de cada aRo; y ello permitió operar a la comp~ 

Ria con un capital de Trabajo Real Positivo. 

-Pero realmente CORPAC S.A., operó con el capital de trabajo 

minimo necesario. Para ello utilizamos un Modelo simple del 

Fondo de Rotación de Explotación en el cual se tiene que 

determinar : 
Tiempo de Salida de Clientes 
a) Clientes por ser practicamente las cuentas más.impor -

tantes del Capital de Trabajo, y 

b) La estructura de explotación expresada en proposiciones 

de las compras respecto al crédito respectivo a las ve~ 

tas (iñcluido u~ impuesto general a las ventas de 8%) ; 
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CUADRO Nº 33 

DETERMINACION DEL CAPITAL DE TRABAJO CORRIENTE Y CONSTANTE 

¡ 1:79~~19800 _¡ __ 1981~~l-9s;-¡-i983 1 19B4 ¡ 1985 

l. CORRIENTE 1 1 1 1 1 --, -----, 

1 1 1 1 1 1 1 
ACTIVO CORRIENTE j 2,454.5 1 5,378.5 1 12,108.4 122,472.6 1 48,220.5 1 123,363.7 1360,095.4 

1 1 1 1 1 1 1 PASIVO CORRIENTE l 842.2 l 1,351.1 l 2,371.7 l 5,540.2 l 15,597.3 l 18,269.8 l 70,846.7 

CAPITAL TRABAJO 11,522.3 j 4,027.4 1 9, 736.7 116,932.4 1 32,623.2 j105,093.9. 1289,248.7 
1 1 1 1 1 1 
1 . --- 1 157.8 1 141.8 1 73.9 1 92.7 1 222.1 1 

1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 

1 .1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 12,404.5 1 3,703.1 1 5,392.8 1 7,045.3 1 7,668.3 1 12,944.3 1 21,921.2 

1 842.2 1 848.9 1 849.2 1 1,206.5 1 1,608.6 1 896.5 1 1,319.9 
1 1 ji 1 1 1 CAPITAL OC TRPB. 
1

1,562.3 l 2,854.2 l 4,543.6 l 5,838.8 l 6,059.7 j 12,047.8 j 20,601.3 

1 --- 1 82.7 1 59.2 1 28.5 1 3.8 1 98 •• 8 1 71.0 
1 1 1 1 1 1 

TASA CRECIMIENTO 

2. CONSTANTE 

ACTIVO CRRTE 

PASIVO CRRTE 

TASA CRECIMIENTO 

175.2 

1 1 1 1 1 1 
j 3. INDICE DE ROTACI~ 1 j j ' 1 1 j 

1 = = = = = ~:~=:::::~= = = = = = = = J = = = :~ ~ J = = = =::=:= L = = =: ~:J = = = =: ~: J = = = =: ~: = L = = = =: L l = = = = =: L J 

,... 
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de los stocks respecto a ventas; y de las ventas incluido -

el Impuesto General a las Ventas sobre las ventas vía impue~ 

tos. 

De esta manera tenemos que cuanto más largo es el ciclo de Ex 

plotación, más importante es el "Decalage" entre la recuperación 

de los Créditos y el Pago de las Deudas y también son más eleva

das las necesidades de capitales para "RODAR'.~. 

En los cuadros Nº 34-A a 34-F , se han estimado los Fondos de 

Rotación de Explotación de 1979 a 1985 ( con un supuesto .de I.G. 

V. de 8% en promedio), llegándose a la conclusión que ha~ta el 

año 1981, CORPAC tenia el suficiente capital de trabajo, para sus 

operaciones de explotación tal como se demuestra: 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

FONDO DE ROTACION 

ESTIMADO 

771.4 

2,331.8 

8,302.5 

19,091.8 

61,881.3 

164,529.8 

470,120.7 

CAPITAL 

TRABAJO CONTABLE 

1,562.3 

4,027.4 

9,736.7 

16,932.4 

32,623.2 

. 105,093.9 

289,248.7 

En consecuencia, a partir de 1982 sus necesidades de capitales 

circulantes para RODAR eran crecientes .y de mayor cuantía que 

el capital d~ trabajo con que operaba debido al alargamiento 
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CUADRO Nº 34-A 

CALCULO DEL' FONDO DE ROTACION DE EXPLOTACION 
********************************************* 

AÑO 1979 

PROVEEDORES CREDITO MEDIO 

Crédito Medio 

Coeficiente : Ctas x Pagar 
Ventas 

STOCK MATER.PRIMA 

Stock Medio 

836.7 
6,146.3 

360/ 
4.14 

Coeficiente = Existencias 
Ventas 

= 447.9 

6,146.3 

PAGOS CLIENTES 
Crédito·Medio 

Coeficiente 

TOTAL : 

TIEMPO 
DE 

SALIDA 

53d 

87d 

46d 

ELEl"ENTOS 0CL FCNXJ ROTPLICN 
PONDER/1LI(1-J EN NJVERO OC DIAS OC VENTA 

POR I/. DE -----,------1 
VENTAS ACTIVO DEUDA 

CORRIENTE CORTO P~O 

0.1316 7.213 
--

0.0728 6.33 

1.08 49.68 

56.01 7.213 

~===============================-=======-======== --------- ------------------------------

Fondo Rotación Explotación= Número de días venta x Venta/día 

48.797 X 6,146.3 

36d 

48.797 X 17.073 = I/. 833.11 

48,]97 X 5,691.0 

360 

48.797 X 15.808 = 1/. 771.4 

(*) EXCLUIDO EL IMPUESTO GENERAL A LAS VENTAS 6'146.3 = 5'691.0 
l. 08 



AÑO 1980 
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CALCULO DEL FONDO DE EXPLOTACION 
******************************** 

CUADRO Nº 34-B 

1 1 TIEWO OC 1 PCNIRACION 1 ELEI'fMOS 0CL FCNXJ ROTACION 
1 1 SALIDA 1 POR I/. DE EN NJVERO OC DIAS OC VENTA 

1 1 1 VENTA 1 ACTIVO CRRTE IOCLDA CORTO PLZ 
¡¡----------------~1 --~1~--~1-----4¡------

1 PROVEEDORES CREDITO MEDIO 1 1 1 

1 Crédito Medio 75 1 1 1 

1 Coeficiente 1,357.1 l 0 •1376 1 1 10 • 32 

1 9,863.1 1 1 1 

1 STOCK MATERIAS PRIMAS 1 1 1 

1 Stock Medio 360 1 1 1 
1
1 93.75 1 1 11 

3.84 1 1 

1 Coeficiente 871.1 l 1 1 
1 . 9 '863 .1 1 o. 0883 1 8. 28 11 
1 1 

1 PAGOS CLIENTES 1 1 

1 Crédito Medio 87 1 ll 
1 1 1 
1 Coeficiente 1 . 1 l. 8 193.96 1 

1 1 1 1 1 
1 TOTAL: 1 1 1102.24 1 1 

I==========================~==J========L========L==========J==========I 
91.92 X 9,863.1 

360 

91.92 X 27.397 = I/. 2,518.37 

91.02 X 9,132.5 

360 

92.92 X 25.368 = I/. 2,331.8 
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CALCULO DEL FONDO OE EXPLOTACION 
******************************** 

AÑO 1981 

1 ~TIEMPO PONDERAC.,'ELEMENTOS DEL FONDO ROTAC. 
1 DE OR I/. DE EN NUMERO DE DIAS POR VTA. 
1 ALIDA . VENTA 1 ACTIVO CRRTE DEUD. CORT .PLAZ. 
¡-------------------------r----~~-----r---------+---------

1 PROVEEDORES CREDITO MEDIO 

1 
1 
1 
1 
1 

Crédito Medio 
Coeficiente 2,365.3 

17,267.5 

1 STOCK MATERIAS PRIMAS 
1 
1 
1 

Stock Medio 360 
9.74 

25d. 

0.1370 

37d 

1 Coeficiente 
1 1,645.4 0.0953 
1 17,267.5 ·1 

1 

1 

1 
l. 
1 

1 

1 

3.526 

1 

. 1 

1 
1 
1 

1 
1 
1 

3.425 

\ 1 

!
) PAGOS CLIENTES ll 1 \ 

Credito Medio 173d 
1 1 1 1 
1 Cae ficiente 1 1 l. 08 186. 84 1 

1 1 

1 TOTAL: 1 1 190.366 3.425 1 l _____________________________ l _______ l ________ l _____________________ _ 
.---------------------------------------------------------------------

186.941 X 15,988.425 = * 

360 

186.941 X 44.41 = I/. 8,302.5 

186.941 X 17,267.5 
360 

186.941 X 47.96 = I/. 8,966.7 

* EXCLUIDO I.G.V. de 8%. 
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1 
1 
1 
1 
1 
1 

1 
1 
1 
1 

1 
1 

1 

1 
1 
1 
1 

1 

1 

1 
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CALCULO DEL FONDO DE EXPLOTACION 
******************************** 

AÑO 1982, 

TIEMPO PONDERAC. 
DE POR I/. II 

SALIDA VENTA 

PROVEEDORES CREDITO MEDIO 1 
Crédito Medio 1 26 
Coeficiente 5!·529.4 1 1 

1 ,0.2032 27 ,21L6 
1 

1 

STOCK MATERIAS PRIMAS 1 1 
1 1 

Stock Medio 360 1 1 
12.25 29.4 

1 

Coeficiente 2!489.3 1 
27,211.6 0.0915 

PAGOS CLIENTES 

Crédito Medio 255 

CUADRO Nº 34-D 

ELEMENTOS DEL FONDO ROTAC. 
EN NUMERO DE DIAS POR VTA 

ACTIVO.CRRTE DE UD. CffiT. PLAZO 

1 

1 
5.2832 

1 
1 ·--·-
1 

1 2.690 

1 

1 
275.40 1 Coeficiente 'l. 08 

1 1 
1 TOT~L: .. 278.09 15.2832 1 

===================================-=========-=========-============J============== 

272.81 X 27,211.6 
360 = 

272.81 X 75.58 = 20,618.98 

272.81 X 25,195.9 
360 

272.81 X 69.98 = 19,091.2 
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CUJ..DRO NQ 34-E 

1983 

TIEMPO PONDERJ..CION J..CTIVO DEUDJ. CORTO 
e o N e E p T o SJ..LIDJ.. CORRTE. PLJ..ZO 

Proveedores Crédito Medio 

Crédito Medio 14d 

Coeficiente: 15'594 

59'612.1 0.2616 3.66 

Stock Materiales 

Stock Medio = 360 
.. 

15.32 23.5 

Coeficiente= 3,004.7 

59,612.1 .O. 0504 1. 1845 

Pagos Clientes 

Crédito Medio 376d 

Coeficiente 1.08 406.08 

407.26 3.66 

============================================================== ============= 

403.60 X 55'196.39 

403.60 X 153.32 = I/. 61'881.28 
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CUADRO NQ 34-D 

CALCULO DEL FONDO DE EXPLOTACION 
******************************** 

AÑO 1984 

TIEMPO PONDERACION P-frENTOS CU FCNXl ROTACICN 
DE POR 1/. CE NQ CE DIAS POR VENTA 

SALIDA VENTA 
ACTIVO CRRTE CELDA can. PL. 

PROVEEDORES CREDITO MEDIO 

Crédito Medio 38d 

Coeficie,nte ).82259. 7 0.1513 5.75 
170,639.3 

STOCK MATERIALES 
Stock Medio 360 23.3d ·15 .44 

··--
.. 

Coeficiente . 72246.8 
120,639.3 0.0601 1.40 

PAGO DE CLIENTES 
Credito Medio 495d 1.08 . 134.60 

TOTAL: 536.0 5.75 

=============================-=============================-========= 
530.25 X 120 2639.3 

360 

530.25 X 335.11 = 1/. 177,691.6 

530.25 X 111 2703.05 
360 

530.25 X 310.286 = 164,529.3 
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CUADRO Nº 34-F 

CALCULO DEL FONDO DE EXPLOTACION 
******************************** 

AÑO 1985 

l
l 1 TIEMPO j PONDERAC. !ELEMENTOS DEL FONDO ROTAC. 

1 

1 DE 1 POR I/. DE INª DE DIAS POR VENTA 1 

1 
1 SALIDA 1 VENTA 1 ACTIVO CRRTE :OEUO.CORT.PLAJI 

1 
1 1 1 

PROVEEDORES CREDITO MEDID j 1 1 1 1 

1 Credito Medio 23d 1 1 1 

1 Coeficiente 70846 l l 1 1 1 

1 379961 

1 1 
o .186 1 1 4. 278 1 

1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 . 1 STOCK MATERIAS PRIMAS 1 1 

1 S~ock Medio . 360 ¡· 1 1 1 

1 27.7 1 l}d 
1 

1 1 1 

1 Coeficiente Existenc .1 l 1 1 1 
1 Ventas 1 O. 042 1 O. 546 1 1 

1 
1 

1 1 1 
1 PAGOS CLIENTES : 1 1 j 

1 Crédito Medio 449 l 1 1 1 

1 Coeficiente 1 l 1.08 1 484.920 1 1 

:= = :~::~~======= ==== ==== = = = = ~ == = == = =:= = = = === = = = 1 = = :~=·::: = == = l = =4~:::= == ¡ 
Ventas x dia = 351,816 

360 =977 

481.188 X 977 = 470,120.7 

481.188 X 1,500.716 = 722,114.5 

379,961 
360 

1,500.716. 
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Del periodo Medio de Cobro y a la reducción paulatina 

del periodo medio de pago. 

2.2 DE LAS INVERSIONES DE MEDIANO Y LARGO PLAZO 

2.2.1. TIPOS DE INVERSIONES 

En el cuadro NQ 30 se observa que practicamente la In~ 

versión fija neta es la de mayor proporción de la Inver 

sión total: en 1979 representó 74.0% y en 1985 disminu-

ye a 67. 5~~ • 

Estas Inversiones fijas por ejemplo en 1984 ~ ascenden 

tes a I/. 394,347 están conformadas por: 

a) Inmuebles, Maquinarias y Equipos 

·Edificios de Aeropuertos, pista de 
Aterrizaje y avenida acceso aero -
puerto y su revaluación (casi 60%) 

Terrenos y su revaluación 
(revaluación: 99%) 

Muebles y Enseres 

Eq~ diversos de servicios 

Unidades Transporte 

Unidades por recibir 

Trabajos en curso 

Otros 

b) Leyes de Promoción 

Inmueble, Maquinaria y Equipo 

TOTAL: 

65% 

14.3~~ 

0.7% 

o. 6~~ 

o. n~ 

6. 4~~ 

3 .1~~ 

8. 2~~ 

lOO.m¿ 

\ 
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MENOS: 

Depreciacion Acumulada Inmuebles 
Maquinaria y Equipo 

Depreciación Acumulada Leyes de 
Promoción 

INVERSION NETA 

de 294,347 = I/. 190,737 = 

2.2.2. FUENTES Y FORMAS DE FINANCIAMIENTO 

33.9% 

1.9% 

64.8% 

189,022 

Las Fuentes prinicipales de financiamiento según se demues -

tra en el Cuadro NQ 32 han sido: 

Los Excedentes de Revaluación : de 30.3% en 1979 pasa a 52.4% 

en 1985 de Financiamiento Total. 

El Capital Social: de 38.4% en 1979 disminuye a 4.9% en 1985 

La provisión de tiempo de servicios es creciente: de 7.1% en 

1979 llega a 17.2% en 1985. 

La Capitalización de Reservas y Retención y Retención de Uti 

lidades: en 1979 sumaron 14.3% del Financiamiento total y en 

1985 pasaron a 31.9% . 

La Deuda a Largo Plazo con Entidades Crediticias (Nacionales 

e Internacionales) recien se da a partir de 1982, sin embar-

go se mantiene a niveles reducidos. 

! 
En resumen los Capitales Permanentes financiaron aproximada-

mente 94% de los Recursos totales de la empresa, pero hay ~ 
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tma ausencia de apotaci6n de.ma.yor capital fresoo, pues la estra

tegia de financiamiento se basa prioritariamente en artificios oon 

tables utiliza,ñélo la política, de Reyalua,ci6n de Activos en fonna. 

penie,riente; y en la útilizqci6n en J:TBI'X)r cuantía de los Fondos In

ternos ~ti dos pat;a Beneficios Sociales, ~i ~rro de la Re -

tenci6n de Utilidades y capitalizaci6n de Reservas. 

2~2,3.EVNl11\CION DE lNVE:RSIONES DE MEDIAID Y. IMOO PlAZO 

SUPUES'IOS ; 

Período Evaluaci6n: 10 años 

Inversiones ya realiza~ a 1985: 

Activos tJPnetario~· 

Activo~ Fijos Netos 

Activos Corr.ientes no 
M::>netarios 

348,779.0 

757,344.9 

..15,778.9 

T Q T .A. L; ¡¡, ~,121'902.8 

Ta,sa de Interés Nominal Anual ; 60.% 

T~ de Inflación Anua,l estima.da; 45% 

Flujos Netos Corrient~: 

aJ ~ 

b) Pl;OI1Y2dio 

e) MínUrp 

643,977,0 

746,595,0 

649, 213,0. 

El nivel rnáx.irro se estima. ajustan<b el Flujo de Fondos al 31 Di -

ci~re .1985 a una Tasa de 30% que e~ la Devaluaci6n estirrada pa

ra 1987. El nivel mtn:i:rro son los Flujos Netos obtenidos en 1985. 

El promedio es la Íredia sirrple de los Flujos Netos Máxirros y Mí -

nirros, 
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ESTRUCTURk DE INVERSIONES 

1. kL TERMINkR EL EJERCICIO 1985 

- kctivos Monetarios I/. 348,779.0 

- kctivos Fijos N~tos (kNM) 757,344.9 

(Brutos) 1,348'574.9 

- kctivos Corrientes No Monetarios 

(kNM) 15,778.9 

SUB - TOTkL 1,121'902.8 

============ 

2. MhS PRESUPUESTO INVERSIONES FIJkS kÑO 1986 

Recursos Propios 69,941.8 

Endeudamiento Exter. 98,606.6 168,548.4 

3 . TOT kL : ( 1 ) + ( 2 ) 1 '290' 451 . 2 

4. MkS PkLZO INVERSIONES FIJkS MEDikNO PLkZO (1987~1990) 

1987 Recursos Propios 272,136.9 

Endeud.Externo 146,353.7 

1988 Recursos Propios 122,140.0 

Endeudamiento Externo 

1989 Recursos Propios 131 ,080. o 

Endeud.Externo 

1990 Recursos Propios 114,000.0 

Endeudamien.Ext. 



ChLCULO DEL VhLOR hCTUhL NETO 

ThSh INTERES REhL 

K. = k. - O 
1 1 ---

1 + o 

k. = 0.60 
1 

- 0.45 

1. 45 

FLUJOS NETOS REhLES: 

F* 1 

F* 2 

F* 3 

F* 4 

F* 
5 

F* 6' 

F* 
7 

~* "'8 

F* 
9 

F~o 

= 

Fi.f 
1 
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10.35% 

MhXIMO PROMEDIO MINIMO 

582,6,53 514,893 447,733 

401 '716 355,099 308,781 

276,839 244,896 212,953 

190,923 168,894 148,864 

131,671 116,478 101,285 

90,808 80,330 69,852 

62,626 55,400 48' 174 

43' 190 38,207 33,223 

29,787 26,350 22' 913 

20,542 18, 172 15,802 

Para expresar los Flujos Netos Corrientes en términos constantes se ha uti-

lizado la Tasa de Inflación hnual estimada de 45%. 
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ESTRUCTURb DEL PLbN DE INVERSIONES MEDibNO PLbZO 

1. EJECUTbDO b 1985 

Recursos Propios 

Endeudam.Externo 

2. PRESUPUESTO 1986 

Recursos Propios 

Endeudamiento Ext. 

3. PROGRbMbDO 1987-1990 

1987 
Recursos Propios 

Endeudamiento Ex t. 

1988 
Recursos Propios 

Endeudamiento Ext. 

1989 

Recursos Propios 

Endeudamiento Ext. 

1990 
Recursos Propios 

Endeudamiento Ext. 

4. COSTO TOTbL: 

Recursos Propios 

Endeudamiento Ext. 

5. SbLDO 

Recursos Propios 

Endeudamiento Ext. 

37,090.9 

99' 182.5 

69,941.8 

98,606.6 

272,136.9 

146,353.7 

122,140.0 

131,080.0 

114,000.0 

877,389.6 

344,142.8 

1'221,532.4 

135,000.0 

/ 

168,548.4 

418,490.6 

122,140.0 

131,080.0 

114,000.0 

954,259.0 



PERDIDhS POR INFLhCION DE LOS hCTIVOS MONEThRIOS 

Pi (ti) = m h O (ti) = 348,779 
( 1 + 0. 45 )t X 0.45 

ThSh INFLhCION 45% ThSh INFLhCION 40% 

p1 108,242 99,651 

p2 74,650 71 '179 

p3 5~,481 50,842 

p4 35,504 30,316 

p5 2.4 '48.5 25,940 

p6 16,886 19,218 

p7 11,646 13,235 

p8 8,031 9,453 

p9 ·5, 539 6,752 

p10 3,820 4,662 

FLUJOS NETOS REhLES SIN PERDIDhS POR INFLhCION 

~H::~::::nm:n::::u:m:::m:::mm::n::::m::::::::H~::::::::¡m:::n:::m:::::::m:::::m::::::::::nmE::::::: F i 

MhXIMO PROMEDIO MINIMO 

F1 473,811 406,651 339,491 

F2 326,766 280,449 234,131 

F3 .225,358 193,415 161,472 

F4 155,419 133,390 113,360 

F5 107' 186 91,993 76,800 

F6 73,922 63,444 52,966 

F7 50,980 43,754 36,528 



F1 

F2 

F3 

F4 

F5 

F6 

F7 

F8 

F9 

F10 

TOTJ-.L: 

35' 159 

24,248 

16,722 

MJ-.XIMO 

430,737 

270,056 

169,314 

106' 153 

66,554 

41 '727 

26' 161 

16,402 

10,284 

6,447 

1'143,835 
------------------------

- 13€¡ -

30' 176 

20,811 

14,352 

Fh.= 10% 

PROMEDIO 

369,683 

231,777• 

_145,315 

57' 120 

35,812 

22,453 

14,077 

8,826 

5,533 

981 '703 
------------------------

FORMULJ-. PJ-.RJ-. HJ-.LLJ-.R VJ-.LOR 1-.CTUJ-.L NETO VJ-.N 

N=10 
FI 

N 

VJ-.N L I:I i = 1-. t-1 t=O 
( 1 + Ki)t (1+ Ki)t 

\ 

25' 192 

17,374 

11,982 

MINIMO 

308,628 

193,498 

121,316 

77,426 

48,309 

29,898 

18,745 

11,752 

7,368 

4,620 

821,560 
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PRIMERh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Máximos 

Inversión al terminar hñO 1985 = hñO O 

- Fh = Ki real = 10% 

VhN = 1'143,835 1'121,903, 

POSITIVO VhN = 21 '932 

SEGUNDh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Promedio 

Inversión al terminar año 1985 = hñO O 

Ki real = 10% 

VhN = 981,703 - 1'121,903 

VhN = (140,200) NEGhTIVO 

TERCERh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Minimos 

Inversión al terminar año 1985 = hñO O 

- Ki real = 10% 

VhN = 821,560- 1'121,903 

V hN = ( 1 6 O , 1 4 3 ) 

CUhRTh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Máximos 

Inversión al terminar año 1985 Más la Inversión Presupuestada 1986 

- Ki real = 10% 



• 

- J..:H:S ... 

V~N = 1'143,835 ~ 1'121,903- 168,548.4 

1 • 1 o 

V~N = 1'143,835- 1'121,903- 153,226 

V~N = {131,294) NEG~TIVO 

CON LOS FLUJOS NETOS PROMEDIOS Y MINIMO EL V~N NEG~TIVO ES MhYOR. 

OUINTh hLTERN~TIV~ 

- Flujos Netos Máximos 

- La Inversión en hctivos no Monetarios Históricas a 1985 es un Costo 

Hundido que no se tiene en consideración. ··-

Sólo se considera la Inversión Fija ~dicional a partir de ~986; así 

como la Inversión Monetaria. 

- Ki real = 10% 

V~N = 1'143,835-

114,000 

1.105 

348,779 - 168,548.4 

1. 1 o 

135,000 

1. 1 o6 

VhN = 1'143,835- 1'176,150 

V~N = (32,315) NEG~TIVO 

418,490.6 

1.102 
122,140 

1.103 

P~R~ FLUJOS PROMEDIOS Y MINIMOS EL VhN NEGhTIVO hUMENT~. 

131 '080 

1. 104 

¿ QUE P~S~ SI Lh ThSh DE INTERES NOMINhL ES 50% Y L~ ThSh DE INFL~CION 40%? 

Ki real = 0.50 - 0.40 

1. 40 
= 7.1% 
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FLUJOS NETOS REhLES Fi * 

MhXIMO PROMEDIO MINIMO 

F1* 602,841 533,282 463,724 

F2 430,601 380,916 321,231 

F3 307,572 272,083 236,594 

F4 219,694 194,345 168,995 

F5 156,924 138,818 120,711 

F6 112,089 99' 156 86,222 

F7 80,063 70,825 61 '587 

F8 57' 188 50,590 43,991 

F9 40,849 36, 135 31 '422 

F10 29' 178 25,811 22,444 

p¿ra expresar los Flujos Netos Corrientes a Reales se tomó la Tasa de In-

nación de 40% . 

FLUJOS NETOS REhLES SIN PERDIDhS POR INFLJ..CION 

F1 503,190 433,631 364,073 

F2 359,422 309,737 260,052 

F3 256,730 221,241 185,752 

F4 183,378 158,029 132,679 

F5 130' 984 112,878 94 '771 

F6 92,871 79,938 67,004 

F7 66,828 57,590 48,352 

F8 47,735 41' 137 34,538 

F9 34,097 29,383 24,670 

F10 24,516 20,519 17,782 
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FLUJOS NETOS REbLES SIN PERDIDbS INFLbCION bJUSTbDOS b TbSb DE DESCUENTO 7% 

F1 

F2 

F3 

F4 

F5 

F6 

F7 

F8 

F9 

F10 

TOTbL: 

HhLLbNDO V hN 

PRIMERb bLTERNbTIVb 

MbXIMO 

470,271 

313,937 

209,569 

139,899 

93,326 

61 ,883 

41,617 

27 '!_?._2 

18,546 

12,463 

1'389,200 
============= 

- Flujos Netos Máximos 

Inversión al terminar año 1985 

- Ki real = 7% 

VbN = 1'389,200- 1'121,903 

VbN = 267,297 

SEGUNDb bLTERNbTIVb 

- Flujos Netos Promedios 

- Inversión al Terminar año 1985 

- Ki real = 7% 

PROMEDIO 

405,263 

270,537 

180,599 

120,560 

80,481 

53,2,66 

35,864 

23,942 

15,982 

10,431 

1'196,925 

MINIMO 

340,255 

227,140, 

151,629 

101,221 

67,571 

44,647 

30,223 

20' 101 

13,419 

9,039 

1'005,245 
============= 
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VhN = 1'196,925- 1'121,903 

VhN = 75,022 -POSITIVO 

TERCERh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Mínimos 

Inversión al terminar año 1985 

- Ki real = 7% 

VhN = 1'005,245- 1'121,903 

VhN = (116,658) NEGhTIVO 

CUhRTh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Máximos 

Inversión al terminar año 1985 más lo Presupuestado ano 1986 

- Ki real = 7% 

VhN = 1'389,200- 1'121,903- 168,548.4 

1.07 

~ 1'389,200- 1'121,903- 157,522 

= 1'389,200 1'279,425 

VhN = 109,725 POSITIVO 

QUINTh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Promedios 

- Inversión al hftO 1985, más Inversión 1986 

- Ki real = 7% 
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VhN = 1'196,925- 1'279,425 

VhN = (82,500) NEGhTIVO 

Para los Flujos Netos Mínimos el VhN Negativo aumenta 

SEXTh hLTERNhTIVh 

- Flujos Netos Máximos 

- Inversión Fija hdicional a partir 1986, y además Inversión Monetaria 

VhN = 1'389,200 - ( 348,779 - 168,548.4 ·- 418,490 122,140 131 '080 

1.1449 1.310796 1. 07 1.22504 

114 ,DDO - 135,000 l 
1.40255 1. 50073 t' 

= 1'389,200- (348, 779 - 157,522- 365,526- 99,703- 100,000- 81,281 -

89,956) 

= 1'389,200 - 1'242,767 

VhN = 146,433 POSITIVO 

SEPTIMh hLTERNhTIVh 

- Flujos hCtos Promedios 

- Inversión Fija hdicional a partir 1986 y además Inversión Monetaria 

- Ki real 7% 

VhN = 1'196,925- 1'242,767 

VhN = (45,842) NEGhTIVO 

Para Flujos mínimos el VhN es Negativo 
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B. CbLCULO DE Lb TbSb INTERNb DE RETORNO : TIR 

TIR = K. + 
liD 

VJ...m - Inu 

VJ...m -Vby 

K. - K. ) 
liD liD 

PRIMERb bLTERNbTIVb : Con Valores Máximos e InversiónHistórica 

TIR = 7% + ( 1'389,200 - 1'121,903 ) ( 10 - 7) 

1'389,200 - 1'143,835 

= 7% + (267,297 ) ( 3 

245,365 

= 7% + 1.089425 ( 3) 

= 7% + 3.27 

= 10.27% 

SEGUNDJ.. bLTERNbTIVb : Valores Praredios e Inversión Histórica 

TIR = 7% + ( 1'196,925- 11 121,903 ( 10-7) 
1'196,925 - 981,703 

= 7% + 75,022 

215,222 
(3) 

TIR = 8.045 % 

TERCERb bLTERNbTIVb : CON VJ...LORES MINIMOS E INVERSION HISTORICb 

TIR = 7% + (1'005,245- 1'121,903 

1'005,245- 821,560 

= 7% + ( - 116,658 
(3) 

183,685 

= 7%- 0.6331 (3) = 7- 1.905 

TIR = 5.095% 

. ( 10-7) 



CUhRTh hLTERNhTIVh : FLUJOS MhXIMOS, INVERSION 1985 MhS INVERSION 1986 

TIR= 7% + (1 1 389,200- 11 279,425 (10-7) 
11 389,200 11 143,835 

= 7% + ( 109,775 ) ( 3) 
245,365 

= 7% + o .·4474 ( 3) 

TIR = 8.34 % 

QUINTh hLTERNhTIVh : FLUJOS PROMEDIOS, INVERSION 1985 MhS INVERSION 1986 

TIR= 7% 
( 1 1 196' 925 - 11 279,425 ) ( 10-7) 

1 1 196' 925 - 981,703 

= 7% + (82,500 ) ( 3) 
215,222 

= 7% -0.3833) (3) 

= 7% - 1. 15 

TIR = 5.85 % 

Con Flujos Minimos la TIR sigue disminuyendo 

SEXTh hLTERNhTlVh CON FLUJOS MhXIMOS, INVERSION hDICIONhL h PhRTIR 1986 Y 

hDEMhS INVERSION MONEThRlh. 

TIR = 7% + ( 1'389,200- 11 242,767 

1'389,200- 11 143,835 

= 7% + ( 146,433) ( 3) 
245,365 

= 7% + 0.5968 (3} 

TIR = 8.79% 

(10-7) 



SEPTIMh hLTERNhTIVh :. FLUJOS PROMEDIOS INVERS!ON hDICIONhL h PhRTIR 1986 Y 

hDEMhS INVERSION MONEThRih 

TIR = 7% + ( 1'196,925- 1'242,767) (10-7) 
1'196,925 - 981,703 

= 7% +( - 45,842 ( 3) 
21 '522 

= 7% + - 0.213) ( 3) 

= 7% - 0.64 

TIR = 6.36% 

Para Flujos Minimos, la TIR 

c. ChLCULO BENEFICIO COSTO 

n 

B/C i=e· F. 
= 'l 

n 

c. 
i=1 l 

CON ThSh DESCUENTO 10% 

PRIMERh hLTERNhTIVh 

B/C = 11 143,835 
--~--=c. = 1 • 02 
11 121,903 

SEGUNDh hLTERNhTIVh 

B/C = 981,703 = 0.87 
1 1 121 '903 

será 

B/C 

menor. 



TERCERh hLTERNhTlVh 

B/C = 821,560 _ 

1 1 121 '903 
0.72 

CUhRTh hLTERNhTIVh 

.B/C = 11 143,835 ~ 

1 1 121,903 + 153,226 

QUINTh hLTERNhTlVh 

B/C = 1 1 143,835 = 0.97 

1 1 176; 150 

CON ThSh DESCUENTO 7% 

PRIMERh hLTERNhTIVh 

B/C = 1 1 389,200 = 1.24 

1 1 121,903 

SEGUNDh hLTERNhTIVh 

B/C = 11 196,925 = 
1 1 121,903 

TERCERh hLTERNhTlVh 

B/C = 1 1 005,245 

1 1 121 '903 

CUhRTh hLTERN~TIVh 

1 .07 

= 0.896 

B/C = 1 1 389,200 = 1.08 
1 1 279,425 

\ -· l'lo -. 

= 0.897 
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QUINTh hLTERNhTIVh 

B/C = 1'196,925 = 0.94 

1'279,425 

SEXTh hLTERNhTIVh 

B/C = 1'389,200 

1'242,767 
= 1.12 

SEPTIMh hLTERNhTIVh 

B/C = 1'196,925 

1'242,767 
= 0.96 

·De la Evaluación prácticada a CORPhC S.h. se puede deducir lo siguiente: 

a) Si el factor de descuento o costo de capita real es 10%, sólo con un estado OE 

timista de flujos netos máximos se obtiene un VhN Positivo. Es decir, que cua~ 

quier baja de los ingresos netos origina una reducción del VhN o se hace ne

gativo. 

b) Si el costo de capital real dismLnuye a 7% (sea por reducción de la Tasa de 

Interés nominal y de la Tasa de inflación), también sólo con flujos netos opt~ 

mistas el VhN es positivo aGn evaluando Gnicamente las Inversiones hdicibna~~s 

a partir de 1986, sin considerar en consecuencia las Inversiones efectuadas has 

ta 1985. 

e) La Tasa interna retorno (TIR) máxima que se obtiene es aquella que resulta de 

operar con los valores máximos y la Inversión Histórica hasta 1985. Esta TIR 

es de 10.27%, superior a aquella que se obtendria cuando además de operar con 

flujos máximos se toma en cuenta la Inversión de Mediano Plazo que se da a 
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partir de 1986. Es decir, que con Flujos Promedios o minimos la TIR 

es menor. 

d) Nuevamente la Relación Beneficio Costo nos demuestra que se obtienen -

los indices más altos cuando se espera que se perciban en el futuro 

Flujos netos de fondos más altos: 1.24 veces si se considera la Inver

sión Histórica y 1.12 veces sólo descontando la Inversión 1dicional de 

Mediano Plazo. 

e) De todo lo anterior se desprende que CORP1C es ligeramente rentable,s~-~ 

lo cuando espera percibir flujos netos de fondos máximos en el futuro 

y además bajas tasas de costo de capital real .. 



3. ANALISIS DE LA ESTRUCT,URA DE FINANCIAMIENTO Y DEL COSTO DE CAPITAL 

3.1. ESTBUCTURA DE FINANCIAMIENTO Y COSTO DE CAPITAL ACTUAL 

3.1.1. METODOLOGIA DE CALCULO DEL COSTO CAPITAL 

Si parte del hecho que para una sociedad cualquier fuente de 

Fondos tiene un Coste Anexo, sea éste explicito o implícito, 

algunas veces en forma de costo de oportunidad. 

Para una Empresa en marcha es la mezcla de la Fuente de Fon

dos la que determina el punto limite Económico para las pro

posiciones de Inversión; es decir, que permite determinar el 

Retorno Permisible Mínimo de una Inversión, a través del Cos 

te Ponderado de la estructura de capital. 

Para determinar el Costo de Capital se siguen los siguientes 

puntos: 

a) El primer paso será determinar las proporciones de los 

distintos tipos que componen la estructura de Capital es

table (Wi), para ello podemos seguir dos caminos: 

Tomar los valores contables tal como están señalados en el 

Balance. 

Tomar los valores cotizados en el mercado. 

Puesto que CORPAC, es una compañia no cotiza en Bolsa y -

además no tiene competencia, es dificil encontrar precios 

de mercado para sus cuentas patrimoniales, por lo que se 

tendrán en cuenta los valores contables. 

b) El segundo paso es determinar el Coste individual de los 

componentes (Ki), que se puede agrupar en: 

bl COSTE DE LA DEUDA QPERATIVA: Kd tenemos: 
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COSTE DE LA DEUDA CON PROVEEDORES 

Que es un Coste Explicito de oportunidad en el que se incurre -

en forma de pérdida de un descuento por pronto pago, cuya fórmu 

la es : 

360 días 
p - p 
m dn 

X ( 1-t) (% d) 

DONDE: Pm = Plazo máximo de crédito 

Pdn= Plazo desucento neto 

t= Tasa impositiva en promedio que opera a las utilida ~ 
des de la Compañia. 

%d= Porcentaje de Descuento. 

COSTO DEL CREDITO BANCARIO DE CORTO PLAZO: i , representado por 

el Coste de los intereses-deducidos en efecto del eseudo fiscal 

i = i (1-t) 
n 

DONDE : i = Intereses sin impuesto 

i = Interés efectivo nominal de corto plazo 
n 

t= Tasa impositiva 

Para una compañia que tiene crédito con varios Bancos, se puede 

usar para determinar i 
n 

= Interés totales 
Préstamo Totales 
de Corto Plazo. 

b2 COSTO DE LA DEUDA EN LA ESTBUCTURA DE CAPITAL 

Tenemos: 

COSTE DE LA DEUDA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO il 



Es el Coste de Intereses deducidos los impuestos 

iln = Interés efectivo nominal de Largo Plazo 

t = Escudo Fiscal 

Se debe tener en cuenta la variación de iln defendiendo de 

los Plazos y formas de pago. 

COSTE DE ACCIONES ORDINARIAS : K 
a 

Es el costo de capital aportado original y adicional 

K = D a Po (1-F) + g 

DONDE: D = Dividendos o Utilidades repartidas deseadas o dadas 

Po= Precio de acción común o capital aportado en accio, 

nes comunes 

g = Tasa de crecimiento de las Utilidades y ventas 

F = Costo de lanzamiento de acciones 

COSTE DE ACCIONES PRIVILEGIADAS K 
p 

Es un porcentaje fijo sobre el Capital aportado en forma de Ac-

ciones Preferentes. 

DONDE: K = D 
p 

Po 

D = Dividendos pagados a accionistas preferenciales 

Po= Precio de acción preferencial o capital en acciones 

preferentes. 
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COSTE DE EXCEDENTES DE REVALUACION: K 
r 

Como éstos se capitalizan, su costo seria similar al de las accio -

nes ordinarias 

cogE DE RESERVAS , REINVERSIONES Y UTILIDADES RETENIDAS: K 
n 

Es el costo de la Reinversión en el negocio 

K = D n --=---Po + g 

DONDE: D = Dividendos o Utilidades repartidas 

Po = Precio de acción común o capital aportado 

g = Tasa de crecimiento de titilidades y ventas 

FORMULA PARA DETERMINACION DEL COSTO DE CAPITAL K 
e 

K = Costo Capital e 

W. = Proporción de cada fuente de financiamiento 
~ 

K. = Costo Individual de cada fuente de financiamiento 
~ 

DETERMINACION DEL COSTO DE CAPITAL HISTORICO 

Se Estimará el Costo de Capital para tres años: 

Del análisis del Cuadro Nº 35 se desprende: 

a) El costo de capital histórico de CORPAC S.A. para los años 1979, 

1983 y 1985 es de : 26.39% . 29.23% y 22.42% , respectivamente sin 

considerar el Costo Individual de los excedentes de Revaluación. 

b) Incluidos éstos, el costo de Capital para los mismos años se dispa-

rá a 39.10% , 71.12% y 63.19% debido a la elevada proporción de 

financiamiento de este fuente que practicamente actualiza a precios 

de mercado los Activos Fijos. 
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e) El costo de la Deuda de Corto Plazo tiene una tendencia decreciente: 

En 1979 fue 4.28% , y en 1985 es 0.60% • 

d) El aumento en el financiamiento mediante provisiones sociales amor

tigua la tendencia de aumento del costo de capital, debido a su cos 

to cero. 

3.2. EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO Y COSTO 

CAPITAL PROYECTADOS. 

Del análisis del Cuadro Nº 36 se deduce: 

a) Que el Costo de Capital proyectado para 1986 y 1987 disminuye drás

ticamente aGn considerando un Costo de Capital para los Excedentes 

de Revaluacibn: Para 1986 se estima en 27.72% y para 1987 en 29.64% 

bajo el supuesto que se mantienen las condiciones de 1986 y en 

32,43% bajo el supuesto que se mantienen las condiciones de 1985_ 

(a excepcibn del incremento de la Deuda de Largo Plazo y del Capi -

tal social que cambian en funcibn del Plan de Inversiones de Mediano 

Plazo). 

b) Esta disminucibn en el Costo de Capital se debería a la reduccibn -

del costo Efectivo de la Deuda en Moneda Extranjera; y de los dep6-

sitos en Moneda nacional que se toman como base para incorporarlo 

como costo de oportunidad de las cuentas patrimoniales. 

e) El Costo de capital de la Deuda de Corto Plazo disminuye como con -

secuencia del No pago o retrazo en los pagos de Tributos al Estado 

y de la acumulacibn de cuentas por pagar diversas. 

d) Se hace evidente que s'i el Costo de oportunidad de los Fondos des -

tinados a CORPAC vía capitales frescos o endeudamiento externo au -

mentan (el primero por que el Estado puede destinar los Fondos a 

\ 
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pr~stamos a m§s de 360 dias ganando 50% de inter~s anual, y el se -

gundo porque el inter~s fijado para los cr~ditos en Moneda Extranj~ 

ra aumenten asi como la Tasa de devaluación sea mayor); entonces -

el costo de capitsl también aumentaron. 

Por ejemplo para 1986, si el Costo de Capital del Capital social 

aumentarla de 2.~~% a 2.92~. 
l l 

Capitales Frescos 

Capitales social Acumulado 
al 31 Diciembre 1985 

3.84 

2.87 

K 
e 

38.53 

50.00 

1.48 

1.44 

2.92 

Para 1987 el Costo de Capital del Capital Social aumentarla de 

2. 92~~ a 5 90% 

Capitales Social Acumulado 
al 31 Diciembre 1985 

Capitales Frescos 

w. 
l 

1.60 

10.55 

K. 
l 

38.53 

50.00 

K 
e 

0.62 

5.28 

5.90 

y si asumimos que la Tasa de interés de préstamos en moneda extran-

jera es 14% anual por ejemplo y que la devaluación es 3% mensual: 

12 
(1+0.0117) (1+0.03) -lxlOO = 63.93~~ 

Entonces el costo de Capital de la Deuda a Largo Plazo aumentarla 

de 4.03% a 5.54% 

w. 
l 

8.67 

l. 
l 

63.98 

K e 

5.54. 
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CU.\DRO Nº 35 

COSTO DE C.\PIT.\L CORP.\C S •. \ •. \ÑOS 1979-1983-1985 

************************************************ 

~-----------------~------i979 _______ l _____ 1983-----r----1985_______ 1 
1 ~--;:---~--K-i--,--;;1-;;-r-;;-¡;;-r-;:-r-;:-T-.-;;--

' 1 °' 1 °' 1 °' 1., 1 °' 1 ., 1 ·., 1 ., 1 ., 
~-----------------r __ :_ ____ , __ :_ __ ,_:. _ _, __ :__l __ :__l_:_:._-r_:__-r_:_ __ l __ :_ __ 

1 1 1 1 .1. 1 1 
0.05 38.6 1.931 0.01 83.1 0.84 55.6 

1 l. 1 
2.351 0.80 90.0 0.72 1.50 ~ 40.0 

CREDITO B.\NC.\RIO 

CREDITO COMERCI.\L 2.74 85.5 

TRIBUTOS POR P.\G.\R 3.00 

. \CUf~UL.\C IONES V. \R I. \S o. 71 

TOT.\l.. DElD.\ CORTO 
1 6.5 __ PL.\ZO 
1 

DEUD.\ l.\RGO PL.\ZO 

PROVISION BENEF.SOC. 7.1 

1 'l. 1 
1 o. 60 1 . l. 1 2. 2 

1 

:5.39 2.6 
. 1 . L 1 

1 
1 

4.28 1 ·6.80 1 
1 1 
1 1.5616.3 

1 ,· 1 
2.00 163.6 3.28,3.2 

1 1 . 
1 8.00 . 117.2 

1 1 
G.\N.\CI.\S DIFERID.\S _

1 

3.4 [ -- ¡-- ~--

C.\PIDL SOCI.\L 38.4 41.94 16.111 23.9 79.64,19.041 4.9 

EXCEDENTE REV.\LU.\C. 30.3 41.49 12.71 js2.6 79.61,41.89
1
52.4 

RESERV.\S 3.1 41.49 1.30 1 1.6 79.64,1.281 4.6 

UTtLID.\DES 11.2 41.94 4. 70.[ 5.1 79.641 4.07111.4 

173.4 

77.8 

77.8 

77.8 

77.8 

0.60 

0.60 

5.55 

3.82 

40.77 

3.58 

8.87 

l TOT.\l.. C.APIT.\l..ES l l 1 1 1 
PERM.W::NTES 93.5 22.111 93.2 l21 .67

1
93.1 21.82 1 

L ________________ l _______ L _____ L ___ l ____ l~------------------------ 1 
1 T O T.\ L: · . 1 100.0 1 1 26.39,100.0 1 129.23ll00.0 1 1 22.42 1 

1= = = = = = = = = = = = = = = = = != = = = = = = =1= = = = = =1= = = = = = =; =! = = = = J = = = J = = = = J = = = = :1: = = = = = 1 

N OT .\ P.\R.\ EL C.\LCULO DE Wi VER CU.\DRO Nº 32 

P.\R.\ EL C.\LCULO DE Ki VER .\NEXO 01 .\L CU.\ORO Nº 35 
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ChLCULO DE Ki 

CREDITO BhNChRIO 

1979 1979 1983 

Interés anual 32.5% 60.0% 

Comisión 2.0% 2.0% 

Tasa interés 
proporcional 2.875% 5. 1667% 

INTERES EFECTIVO ChP1ThLIZ1DO MENSUhLMENTE 

Fórmula 

( 1 . 1 ) 12 + 1 e 

Interés efectivo sin impuestos 

i - t 40.6 {1. éo5 J e 

CREDITO PROVEEDORES 

1979 

360 X (1-0.05) (5%) = 85.5% 

30-10 

1983 

360 X ( 1-0) 5% = 90.0 % 

1985 

360 X (1-0) 2% = 40.0% 

. 30- 10 

1979 

40.6 

::. :':38.6% 

TRIBUTOS POR PhGhR Y hCUMULhCIONES VhRlhS 

Sin costo alguno. 

1985 

45.0% 

0.0% 

3.75% 

i e 

1983 

83. 1 

83. 1 

hNEXO N 01 hL CUhDRO 3~ 

1987 

50.0% 

0.0% 

4.1667% 

1985 1987 

55.6 63.3 

55.6 63.3 
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hNEXO NQ 01 hL CUhDRO 35 

ChPlThL SOCihL, RESERVhS, UTILlDhDES 

Se asume ~n costo de oportunidad que seria la Tasa de Interés pasiva para un 

depósito de más de 360 dias y de 720 dias a más. Se encuentran las Tasas 

efectivas i e 

1979 

Tasa interés anual nominal 35.5% 
más 360 dias 

i = (1 + 0.029584) 
12

- 1 X 100 = 41.94% e 

1983 

Tasa interés anual nominal 60.0% 
más de 360 dias 

i = ( 1 + 0.05) 
12 

- 1 X 100 = 79.64 % e 

1985 

Tasa interés anual nominal Set. 28.5% , hgosto 42%, Junio 90%, Febr.75% 

Tasa interés anual media 58.9% 

i = ( 1 + 0.049084) 
12

- 1 X 100 = 77.8% e 

1986 

Tasa interés anual certificado de Depósito 
de Fomento 360 a 539 dias 

i = ( 1 + 0.0275 ) 12 
e 

EXCEDENTE DE REVhLUhCION 

1 X 100 = 38.53 % 

33.0% 

Como se capitaliza se puede asumir el .costo del capital social; sin embargo 

como es una operación meramente contable se considera conveniente no asigna~ 

le costo alguno 



DEUDh LhRGO PLhZO 

(Crédito en Moneda Extranjera) 

Tasa 
anual 

Tasa 

Tasa 

de interés 

devaluación 

efectiva 11 

( 1 + i ) ne 

nominal 

anual 

12 

(1 + d ) 

1979 No hay Deuda a Largo Plazo 

1983 

i -l -

1985 

1987 

•· .. -

1 + 0.01) ( 1 + 0.0733) 

12 
( 1 + 0.01) ( 1 +O) 

il = (1 + 0.01) (1 + 0.022) 

12 

12 

... 158 -

-1979 

8.0% 

43.7 

12.0 

- 1 X 1(i)0o/o -

- 1 X 100 = 163.6% 

1 X 1 00 = 12. 7% 

1 X 100 = 46.5% 

PROVISION BENEFICIOS SOCihLES Y GhNhNCihS DIFERIDhS 

Sin costo alguno para CORPhC. 

1983 1985 

12.0% 11.5% 

133.5 144.8 
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CU.\DRO N9 36 

C~LCULO DEL COSTO DE C~PIT~L PROYECT~DO 

**************************************** 

--------------------------------~--------------------------------

1986 1987 

l---~-~----1----r~~-;u[RÑ;iiv~---¡-2;~~r[RN.ulvi--i l l Wi Ki Kc ~-------------------------------1 
1 1 Wi 1 Ki 1 Kc 1 Wi 1 Ki 1 Kc 

~-----------------~----JL ___ l ___ ~ ______ L ____ L ____ l ____ L ___ J ______ I 
1 1 1 1 1 1 1 1 

1 CREDITO 8.\NC.\RIO 0.01 l 55.6 l 0.55 1 0.01 1 63.3 1 0.63 0.01 l 63.3 l 0.63 

CREDITO COMERCI.\L l. 71 l 40.0 l 0.68 1 l. 78 • f 40.0 l O. 71 1.~4 l 40.0 l 0.54 

TR tBUTOS 'POR P .\G.\R l. 38 ~-- 1 O. 77 1 -- ~-- 2. 00 l 
.\CUMUL.\CIONES· V.\RI.\5 4.58 l -- ~-- 7.38 ~-- 2.32 

TOT.\L DElD.\ CORTO Pl.\ZO 1 7.68 1 1.23 1 9.94 1 1.34 

1 

DEUD.\ L.\RGO PL.\ZO 1 

PROVISION BENEF.50C. 

G.\N.\NCI.\5 DIFERID.\5 

1 1 

7.41 112.7 1 1 0.94 8.67 

18.63 1 -- 1 1-- 18.40 

1 -- 1-- 1 

1 46.5 1 4.03 

1--
1--

C.\PIT.\L SOCI.\L 6. 71 .1 38.531 2.59 112.15 1 38.53 1 4.69 

EXCEDENTE REV.\LU.\CION 51.71 1 38.53119.92 1 46.42 

RE5ERV.\S 0.86 1 38.531 0.33 1 0.48 

UTILID.\DES 7.00 1 38.531 2. 70 1 3.93 

1 1 1 

38.53 117.89 

38.53 1 0.18 

38.53 1 1.51 

5.67 

10.78 

15.43 

9.75 

46.95 

1.25 

10.17 

1.17 

46.5 1 5.01 

1--

38.531 3. 76 

38.53118.09 

38.531 0.48 

38.531 3.92 

l TOT.\L C.\PIT.\LES 1 
,' PERM.\N::NTES 92.32 1 126.48 90.08 1 128.30 94 .• 33 131.26 

1 

1 

L _________________ L ____ ~----+---l-~---~-----~----r----r---~------ 1 

1 TOT.\L : . 1100.00 1 127.71 1100.00 1 129.64 1 1 132.43 l 

l = = = = = = = = = = = = = = = = = L = = = = =1= = = = L = = = l = = = = = =
1
= = = = =1= = = = =1= = = = = l = = = =1= = = = = = 1 

NO T ,\ Las Wi se obtienen del .\nexo 02 al Cuadro Nº 36 -Fundamentalmente ha tratado de 

introducir los cambios en la Deuda de Largo Plazo y del Capital Social ~e acue~ 

do al Programa de Inversiones de Mediano Plazo. 

Las Ki están estimados en el .\nexo 01 al Cuadro Nº 35 
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ESTIMJ.CION DE Ll.S FUENTES DE FINJ.NCIJ.MIENTO 

PJ.SIVO y PJ.TRIMONIO 

PJ.SIVO CORRIENTE 

- Crédito Bancario ( 1 ) 
- Crédito Comercial (2) 
- Tributos por Pagar(3) 
- J.cumulaciones Varias(4) 

TOTJ.L PJ.SIVO CORRIENTE 

PJ.SIVO NO CORRIENTE 
Deuda Largo Plazo (5) 

- Prov.Benef.Soc. (6) 

GJ.NJ.NCIJ.S DIFERIDJ.S 

PJ.TRIMONIO 

- Capital Social (7) 
- Exced.Revaluac. (8) 
- Reservas (9) 
- Utilidades ( 1 o) 

TOTJ. PJ.SIVO Y 
PJ.TRIMONIO 

CJ.LCULO PJ.RJ. 1986 

1986 

24.0 
31,095.4 
25,040.1 
83,383.0 

139,542.5 

134,886.1 
339,000.0 

473,886.1 

122,058.1' 
940,800.0 

15,628.8 
127,308.0 

1'205,794.9 

1'819,223.5 

(1) Se duplica la Cifra de 1984 

1987 
1º J.lternativa 

48.0 
57,713.1 
25,040.1 

239,309.2 

322,110.4 

___ _281 '239. 8 
596,640.0 

877,879.8 

394,595.0 
1'505,280.0 

15,628.8 
127,308.0 

2'042,411.8 

3'242,402.0 

1987 
2º 1.1 terna ti va. 

12. 1 
1,654.0 

25,040.1 
29,052.6 

70,858.8 

134,886. 1 
' 193,070.6. 

327,956.7 

122,058.1 
587,636.0 

15,628.8 
127,308.0 

1'251,446.4 

1 '251 ,446.4 

(2) Se incrementa a la Tasa de aumento 1985/1984 de Proveedores y Letras por 
pagar 151,168.8 + 1,585.2%. 8,379.2 + 647.6 = 85.6% 

(3) Se asume constante a 1985 

(4) Se aumenta a la Tasa de 1985/1984 = 287% 

\ 
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(5) Deuda a largo Plazo 1985 + Endeudamiento Externo 1986=36,279.5 + 98,606.6 

(6) Se duplica menos la cifra de 1985 menos 12% por adelanto tiempo servicios 

(7) Capital Social 1985 +Recursos Propios= 52,117.0 + 69,941.8 

(8) Excedente Revaluación 1985 x factor 1.60 (60% inflación) 

(9) Constantes de 1985 
' 

(10) Constantes de 1985 

C1LCULO P1R1 1987 

PRIMER1 1LTERN1TIV1 

Se siguen las mismas permisas de 1986, y el incremento de la Deuda a Largo Pla

zo (que considera periodo de gracia) y del Capital Propio de acuerdo al Progr~ 

ma de Inversiones. 

SEGUND1 1LTERN1TIV1 

Sólo se incrementa la Deuda de Largo Plazo y el Capital Propio de acuerdo al 

Programa de Inversiones, el resto de cuentas se mantiene ig~al a 1985. 
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4. IP.PICro DE lAS nr.xirsliiiES ~ 1 Litmm:4 RFNmBlLIDAD Y VAIDR 

DE LA EMPRESA 

o:NSII>ERAClDNES TEDRJCAS 
~ 

- Ias decis:lones de p>l!tipa financiem q\2 se aCbpten deben estar orien

ta.das a obtener el B:;¡u1l.ibrio particular entre Riesc;p y Lucratividad 

que maximine la RI~ DEL O IDS A~ (S) 

- De igual manera las decisiones financieras afecfan el valor de las élCC:!2 

nes de ur..a fi.J:ma reflejada en la cuantta de la OORRI&\".r.E DE G\NANCIAS O 

~l'VIDAD y en el riesgo de la misna. 

- Didlas decisiones (qJe ,~ectari el valor de la eapresa, la Gerencia las 

tana dsontro de una ~.e de variables restrictivas que acttian Centro -
. . 

del maCLOa!Iibiente externo y ambiente ibtel:ne:lio oob:re las c:rales no se 

stEle tener o:ntral y otras variátlles dentro dsl roicroambimte .intel::oo 

& la fizma. sobre las ctBl.es si se ejerce cierto gmcb de control. 

- N:> es pro¡:&dto de este trcibajo anal izar todas las variables del I!la.C'ro

a:tbiente y del anbiente :intemedio, oo oOOtant:e brevena:ite se plantean 

aquellas varlbles rra:l:U'..as de ¡:ol!t.ica ec:on5mica que .]jlnitan la actuac:i& 

de la Administra.c::i&. las variables del micmazubiente dle ~ financie 

ra si sal trataros a:m ma~10r OOtalle en este capttulo. 

Ehtre allas t-enem:>s: las var.iables ~es y las variables

Ibltt.:!m-I.egales. 

V.AR.JABLES FXlJln~, est:&, : 

Ia situaci& de Reeesi& a:m Inflaci& de nuestrci ~ de Desem

pleo y Sub-anpl.Eo, as1 o:xro la Desigual distribt~i& de la Riqoo7a ~ -
J:ada entre los partici¡::antes en el ¡::n:ooeso de P:t'odux~n 1 y enb:e 

las oondic.io -
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nes materiales del desarrollo de las acciones guerrilleras en el -

Centro y Sur de nuestro país, con la consecuente Disminución de la 

Corriente de Turistas del Exterior y de la Nación. 

Ello indudablemente REDUCE LA FRECUENCIA de vuelos de las Aeronaves 

con impa~tos negativos sobre los ingresos por servicios de rampa 

Tráfico-estacionamiento, carga-descarga y manipuleo, derecho uso de 

Aeropuerto, signos de aviación, ventas de mercancías al exterior. 

Es claro entonces que al Disminuir la Corriente de Vuelos , de Pa -

sajeros y de Carga , los ingresos y las utilidades disminuyen en tér 

minos reales dentro del contexto de~una economía inflacionaria. 

VARIABLES POLITICO-LEGALES, están : 

La Decisión de política gubernamental de que las empresas estatales 

se constituyan en fuente de empleo intensivo de mano de obra, o 

que generen bienes y/o servicios no con propósitos de obtener máxi~ 

mas utilidades, sino de servicio a la sociedad. 

Las medidas de política económica que favorecen el excesivo centra

lismo en Lima-Callao y algunas grandes ciudades del País y que en 

consecuencia representan trabas de desarrollo aeroportuario en las 

zonas de la Serranía y de la Selva Peruana. 

Las medidas de política de determinación de Precios y/o tarifas que 

no permite que éstos sean fijados de acuerdo a la evolución de la -

estructura de Costos de las empresas estatales dentro de un marco 

de minimización o reducción de costos en las áreas criticas: En el 

caso de COR8AC hay exceso de gastos de Personal, de provisiones por 

cuentas de cobranzas dudosa, etc. 
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Las medidas de política cambiaria donde la fijación del tipo de cambio 

juega un rol fundamental en los ingresos y utilidades de CORPAC, pues

to que sus tarifas se fijan en Dólares USA. Así por ejemplo hasta Julio 

1985 !a Devaluación permanente de nuestro signo monetario permitió au

mentar sus ingresos, pero a la vez tambi~n propici& un incremento de 

costos en los suministros y materiales, repuestos y determinados servi 

cios de origen importado. 

Los convenios aero-comerciales de Rutas de Aeronaves, asi como de 

política comercial tambi~n afecta los ingresos y utilidades de CORPAC, 

ya que las grande~compañias A~reas del Elterior apoyadas por sus res

pectivos paises de origen imponen condiciones a nuestro país. 

La exoneración de impuestos, hasta 1980 CORPAC pagaba impuestos a las 

utilidades al FISCO, la exoneraeión le permite contar con um mayor 

Flujo de Fondos. 

MICROAMBIENTE INTERNO 

Se puede dividir en dos áreas . 

a) La Organización Empresarial 

b) Las Decisiones Financieras 

a) LA ORGANIZACION EMPRESARIAL 

Conforme se observa en la Figura Nº 04 Organigrama Estructural de 

CORPAC .S .. A. esta cuenta con: 

- Junta General de Accionistas 

- Directorio 

Gerencia General 

- Gerencias Departamentales de 
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Relaciones Industriales , Logística, comercial, Informática, Adminis -

tración Financiera, Seguridad, Centro de Entrenamiento, Planes y Pro -

yectos, Asesoría Legal, Organización y Sistemas y Relaciones Públicas 

que constituyen unidades de.Servicio, apoyo y asesoría a la Gerencia -

Central de Operaciones. 

Esta Gerencia Central de Operaciones cuenta con una Gerencia de Opera

ciones· y una Gerencia T~criica que sirven de Apoyo a la Gerencia de 

Aeropuerto Internacional Callao y a la Gerencia de Aeropuertos que des 

centraliza en cinco (05) regiones por razones geográficas 

b) LAS DECISIONES FINANCIERAS 

Comprende tres áreas: 

bl DECISIONES DE INVERSION, Relacionadas. 

Presupuesto de Inversiones: Monto total y composición de los activos 

Manejo de los Activos Corrientes y del monto y destino de los Recursos 

utilizados en adquisición de Activos Fijos. 

b2 DECISIONES DE FINANCIAMIENTO, Referidas a: 

Planeamiento del porcentaje de utilidades que se pagarán a Accionistas 

·como dividendos en efectivo y/o acciones. 

Proporción de Utilidades retenidas en propósitos de Reinversión y su -

destino. 

Analizaremos el Impacto de estas Decisiones Financieras sobre: La Líqui -

dez y Centralidad de la compañia y sobre el valor de la Empresa. 
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4.1. SOBRE LA· LIQUIDEZ Y RENTABILIDAD DE LA EMPRESA 

El análisis histórico de Ratios o Indices Financieros del Cuadro Nº 37 

ofrece algunos puntos importantes sobre la EvolÚción de la Liquidez y 

Rentabilidad de CORPAC S.A. en un periodo de más largo alcance : 1973-

1975. Entre ellos están : 

a) En el periodo 1973-1978 hubo una tendencia decreciente de la Li 

quidez pues de 4.98 veces en 1973 se llega a 1.54 veces en 1978. A 

partir de 1979:empieza a aumentar alcanzando su punto máximo en 

1984 con 6.75 veces •. 

b) Dividido el pe~iodo de ~nálisis en cuatro (04) sub-periodos cada -

uno de tres (03) años se observa que la liquidez fué más alta en 

los periodos 1979-1981 con un promedio de 3.98 veces y 1983-1985 -. 

con 4.97 veces ,Intis de obligación de corto plazo. De igual modo 

la Liquidez corriente del periodo 1973-1978 fué de 2.64 veces ci -

fra menor que la del periodo 1979-1985 que alcanzó 4.36 veces. 

e) En cuanto a la Rentabilidad General de la empresa medida por el . -

Indice de Rentabilidad de la Inversión Total se observan dos fenó-

menos: 

En primer lugar un comportamiento decreciente en el periodo 1973-

1978. Asi tenemos que durante 1973-1975 el RSI fue de 4.48%, dism~ 

nuyendo a 2.08% en 1976-1978; y luego una tendencia creciente en -

el periodo 1979-1985, 10.3~~ logrado en 1979-198~ y 10. 76~~ entre 

1983-1985. Es decir, que mientras el RSI promedio del periodo 

1973-1978 alcanzó la cifra de 3.28% por cada Inti invertido, 

el periodo 1979-1985 aumentó a 10.53%. 

en 
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EVOLUCION DE LOS INDICES CORRIENTES Y DE RENT.\BILID.\D SOBRE. L.\ 

INVERStoN Y P.\TRIMONIO DE CORP.\C S •. \. 

PERIODO 1973-1985 

CU.\DRO NQ 37 

-------l--~--------------------------------------------------------------------------------------------
1 .\ 1\i O S INDICE CORRIENTE 1 R S I 1 R S P 1 __ Ql_ 1 -~- 1 R S V 1 

1 1 V E e E S 1 ~~ 1 ~~ 1 .\ T 1 .\ T 1 1 
"' VECES - "' 

1-------~----------------~-------------~--------------~-------~--------~--------------~-------~--------~ /' 

1 
1973 

1 
4.98 1 2.42 1 5.31 1 31.56 1 0.23 1 10.52 

1 

1 1 1 1 1 1 1 
1974 2.39 3.55 7.64 4.48 9.90 6.57 22.87 26.35 0.50 0.42 15.39 10.72 

1 
1975 3.28 2.64 3.39 3.28 4.50 4~40 24.62 25.53 0.54 0.435 6.24 7.75 

1976 1.98 1 0.23 1 0.29 1 20.58 1 0.38 1 0.60 

1977 1 l. 70 1.74 1 3.10 2.09 1 4.23 2.85 1 26.81 24.75 1 0.50 0.45 1 6.25 4.38 

1978 1 1.54 1 2.94 1 4.02 1 26.75' 1 0.47 1 6.28 

1979 1 2.86 1 11.10 1 13.50 1 17.02 1 0.47 1 2.36 

1980 1 3.98 3.98 1 9.00 10.3 1 10.70 12.27 1 15.81 15.78 1 0.43 0.44 1 20.9 23.57 

1981 1 5.10 1 10.80 1 12.60 1 14.51 1 0.41 1 26.2 

1982 1 4.06 4.36 1 0.04 10.53 1 0.05 13.17 1 23.20 19.01 1 0.33 0.385 1 0.11 27.52 

1983 1 3.09 1 5.10 1 6.10 1 16.81 1 0.26 1 19.50 

1984 1 6.75 4.75 1 15.90 10.76 1 20.70 14.07 1 23.19 22.25 1 0.38 0.33 1 41.40 31.47 

1 1985 1 5.08 1 11.30 1 15.40 1 26.76 1 0.34 1 33.50 

I=======J================J=============J==============J================J==============J================= 
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d) Se puede concluir que el periodo 1973-1978 la R.S.I. fue tan baja 
{ 

que incluso afectó los niveles de Liquidez de la compañia y que -

el periodo 1979-1985 el incremento en la R.S.I. permite mejorar 

su liquidez . 

e) Evaluando la Gestión Gerencial no se puede decir que el periodo -

1979-1985 fue más eficiente en la administración de las inversio~ 
. 

nes en hCtivos Corrientes y no Corrientes de la firma, sino que 

se debió fundamentalmente por la mayor rentabilidad de cada Inti 

generado de ventas simplemente por que en dicho 'periodo la Tasa -

de Devaluación alcanza mayores niveles que en el periodo 1973-1978. 

El análisis de DUPONT del RSI para ambos periodos que a con·tinua-

ción se detalla demuestra esta afirmación: 

RSI = 
Indice de Rotacion del 
hCtivo Total 

RhT 

RSI73_78 = 0.435 x 7.55% = 3.28% 

RSI79_85 = 0.385 x 27.52% = 10.5% 

Indice de Rentabilidad neta 
x de las Ventas 

X RSV 

El aumento en el RSI a 10.5% en 1979-1985, -se origina por el 

incremento del RSV, no obstante que el RhT disminuye de 0.435 a 

0.385 veces. 

f) La Rentabilidad Patrimonial en el periodo 1979-1985 aumenta a 

13.0% , debido ·al incremento en la RSI no obstante que el Indice 

de Endeudamiento disminuye de 25.53% en periodo 73-78 a 19.01% du 

rante 1979-1985. Nuevamente el análisis de DUPONT nos demuestra que 

la gestión financiera aparentemente fue un tanto conservadora en 

\ 
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cuanto al financiamiento de la Inversión mediante C~pitales hje -

nos , sin emabrgo el cambio en la estructura de financiamiento co 

mo ya se ha analizado arroja una aparente capitalización por la -

acumulación de los Excedentes de Revaluación en el Patrimonio Em-

prisarial de la compaftia : 

RSP = RSI 

1 - DT Deuda Total 
hT hCtivo Total 

RSP 1973-78 = _3_._2_8_ 
1-0.2553 

= 4.4% 

RSP - 10.53 1979-85 - --"---- = 13. O% 
o. 191 

g) La relación teórica Liquidez versus Rentabilidad se evidencia 

en el an§lisis al periodo 1979-1985 respecto al periodo 1973-1978, 

mientras que la Liquidez se incrementa en 65% 4.36 1 -) ' la 

2.64 
Rentabilidad se incrementa 221% ( 10 · 53 -1 ) ; es decir, que a me 

3.28 
nor crecimiento de la Liquidez mayor es el crecimiento de la Ren-

tabilidad. En ese sentido pareciera ser que la Gerencia ha tratado 

de aumentar las Utilidades , además d~ ejercer un manejo adecuado 

del Capital de Trabajo, sin embargo los efectos de la Devaluación, 

variable del macroambiente externo No controlable por la misma ha 

sido bondadosa con su actuación; por lo que se prevee que en 1986 

la congelación del Tipo de Cambio del Mercado Unico de Cambios 

(MÜC) tendr§ efetos negativos sobre las utilidades que se prolon-

garán hasta 1987 para el cual se anuncia una politica de Mini-De\~ 

luaciones de 2.2% Mensual. 
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4.2. SOBRE EL VhLOR DE Lh EMPRESh 

La variable que se toma en consideración para determinar el Impacto -

sobre el Valor de la Empresa son las Utilidades; además sé ha creído 

conveniente analizar la influencia de los Flujos Netos de Fondos en -

el período 1973-1985 y sus perspectivas futuras. 

En el Cuadro NQ 38 se han expresado las Utilidades y Depreciación en 

términos constantes a efectos de determinar su comportamiento. hSÍ 

tenemos: 

a) Las Utilidades crecieron en el período a una Tasa promedio anual 

de 15.4%, distinguiendose_~os fases bien diferenciadas: En el pe-

ríodo 1973-1978 tuvieron una Tasa de crecimiento negativa y en el 

período 1979-1985 aumentaron a la Tasa promedio anual de 7.3%. 

b) En el Flujo Neto de Fondos (Utilidad más Depreciación) durante 

todo el período aumentó a la Tasa anual de 24.2% pero el compor -

tamiento por períodos fue distinto: En 1973-1978 creció a la Tasa 

hnual de 27.1% y en el período 1979-1985 creció a una Tasa menor 

17. 1% . 

e) De lo anteiormente expuesto, se desprende que el Valor de la Em -

presa se ha venido incrementado a través del período 1979-1985, 

después de superar una etapa de decrecimiento del período 1973 

1978. 

d) En el período el Valor de la Empresa aumentará sólo si esperan 

Flujos de Fondos máximos que es de probable ocurrencia en el me -

diano plazo por los efectos de la Devaluación futura; y además si 

el costo de capital en el futuro mantiene minimizando tal como se 
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FLUJO :~E UTILIDADES Y OEPRECllClON EN 

TERMINO$ CORRIENTES Y REAlES 

••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 

1 1~orunr.NTES ~~u: lNTIS) _ 

1
1 T--· 1 r.~\ c~c~ttNTO U u..o 1 

l .\A O S l 1 1 · IPC 1 RE.\l f ri.tJ:m 1 S ~-- -~ 
~~- l UTILIO~--~~:CY,I T~AL__~ l INIIS 1rm.oas l Ut t trut l 

1 t 1 1 1 1 1 t 
l 197J 1 52.J SO.J 102.61 14.2 l 7Z2.SS l J l69.J l -- l 
1 1974 1 . 110.4 1 6!.81 17,., 1 16.6 1 1,043.}1 1 44.4 1 665.1 1· 80.6 1 

1 1 1 1 197J l SS.l l 61.6 t 122. l 1 20.5 ·1 598.~ 1 ... 2.1 t 268.8 . l -59.6 l 

1 1976 
1 

'·' J sn.a
1 

5B5.e1 21.• 1 2,l:n.9& 1 257.2 1 25.2 l.. -90.6 1 
1 1m 

1 
104-' 

1 
na.o 

1 
242., 1 n.e 1 64t.eo 1 ... 1o.o 

1 
21,., · 

1 
m.o 

1 
J 1918 f 211.a l l 1607.ll 1,818.S l 59.6 J ,,Osl.17 J '75.6 l l~.1 l 28.2 l 
J 1979 f 11447.4 J 2,552.5 l ,,999.9 1 100.0 1 31999.99 1 )1.1 J 1,447.4 . J JOB.l J 
1 1980 2,069.% 61296.0 6,J64.21 159.2 1 ,,997.61 f -o.l J 1,%99.1 f -10.z l 

t 1981 1 4,529.8 : 8,768.5 : 1J,298.J 1 279.2 1 4, 76:5.00 ' 19.1 11,662.6 1 24., t 
1 1982 : ~., 

1
ts,ut • .o

1 
l&,Is:s., 1 ·~9.2 1 ,,95J.XJ 1 -n.o 1 6.7 J. ~~~te 

1 
1 198' 1 u,6S1.2 1 ,,ut.s 1 11,112.71 '69.s 1 ',:s35.oo 1 as.6 1t,20l.a 1 1, 792.0 t 
1 1984 1 49,998.7 I9,112).S 1 59,022 .. 2 1 2,0)8.0 1 2,996.11) 1 -60.5 1 2,44!.4 1 103.7 1 
1 199' 1 127,la7.9 p21,905.:S J64,,2l3.% 1 S1 :568.2 112,093.10 J .)17.6 12,:311.S 1 -3.2 l 
1 1 t 1 ' 1 1 1 1 1 
1- 1 - . t. . 1 1 -- .• L ... -· 1 1 • -+- . ; 
1 1 1 1 .. 1 1 1 1 1 
1 

TOT,\la 191,474.8 526,7:54.4 824,20,.% 

~ • : • e : • :1~: :: a 11 :r :: e = J = • e • • 1: ~ = 11 e : :t = J = • 1r : a :l. a = 11 z 1: 11 -'= ::: a 11 a e J a = e • = • .J = 1: : a r: = a .f 

U • Utilidad ~ta r 

TT ur e Tsss Crecimiento Utilidad Res) 
• 
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prevee ocurra :por el ca:rrbio de condiciones eron6micas, no obstante 

cabe señalar que el valor: de la Empresa es Ilill.Y sensible a las varia 

bles del nacro-ambiente externo· sobre las cuales la Gerencia no 

ejerce ningún control. 



5. SIGNIFIChDO E IMPhCTO DEL GRhDO DE hSIGNhCION Y USO DE RECURSOS SOBRE: 

5.1. CRECIMIENTO Y DEShRROLLO DE Lh FIRMh 

El desarrollo y crecimiento de CORPhC S.h., se puede determinar 

a través de la variación: Tasas de Crecimiento de las Ventas, U-

tilidades de la Inversión total y de los Flujos Netos de Fondos • 

• 

En el cuadro Nº 39 se analiza la evolución de éstas en el peri~ 

do 1973-1985, siendo sus tasas de crecimiento real promedio 

hnual de 

·ventas : 5.6% 

Utilidades: 15.4% 

Inversión Total: 2.5% 

Flujos Netos Fondos: 24.2% 

Relación Utilidad/Venta : 2.75 Veces 

Relación Utilidad/Inv.Total: 6.16 Veces 

Relación Flujo Neto Fondos/ 
Inversión Total 9.68 Veces 

El desenvolvimiento histórico del crecimiento de las Utilidades 

y los flujos netos de fondos aún cpm im comportamiento algo 

errático, que está por encima de las Tasas de Crecimiento de las 

Ventas e Inversión Total permite preveer un crecimiento y desarro 

llo sostenido aún cuando errático de la firma en el Largo Plazo. 

5.2. CRECIMIENTO Y DEShRROLLO DE LhS ZONhS DE OPERhCION 

Para determinar este aspecto se pueden utilizar las variables 

antes mencionadas para cada heropuerto o herodromo en su Zona 

de localización, asi como el movimiento Comercial a través de la 

cuantificación de los vuelos, pasajeros y carga transportada. 



CUJ.DRO Nº 39 

CRECIMIENTO DE LJ.S VENTJ.S Y UTILIDJ.DES CORPJ.C S.J.. 

PERIODO 1973 - 1985 

VENTJ. CRTE J.CTIVO VENTJ.S J.CTIVO T~ TI.SI. CRE TI.SI. 

MILES DE TOTJ.L IPC REJ.LES REJ.L 
CRECI CIMIENTO CRECIM. 

J.ÑOS 
MI 

IN TIS OORRIENTE ~t UTIL~DJ.D. INV.:prhL VENTA 0
0 o 

1973 497.4 2' 164.5 14.2 3,502.8 15,243.0 ---- ---- . ---- . 

1974 717.3 1,446.1 16.6 4,321.1 8,711.4 23.26 80.6 -42.9 

1975 884.5 1,626.0 20.5 4,314.6 7,931.7 -0.2 -59.6 -9.0 

1976 1,144.4 2,972.8 27.4 4,176.6 10,849.6 -3.2 -90.6 36.8 

1977 1,672.5 3,376.0 37.8 4,424.6 8,931.2 5.9 998.0 -17.7 
--

1978 3,363.3 7' 183.8 59.6 5,643.1 12,052.3 27.5 28.2 34.9 

1979 6,146.3 12,943.9 100.0 6,146.3 12,943.9 8.9 308. 1 7.4 

1980 9,863.1 22,894.2 159.2 6,195.4 14,380.8 0.8 -10.2 11 • 1 

1981 17,267.5 42,086.3 279.2 6' 184.6 15,073.9 -0.2 24.9 4.8 

1982 27,211.6 81,944.0 459.2 5,925.9 17,845.0 -4.2 
Fuerte 18.4 Ca ida 

• 
1983 59,612.1 229,800.8 969.5 6, 148.7 23,703.0 3.7 1,792.0 . 32.8 

1984 120,639.3 313,897.9 2,038.0 5,919.5 15,402.2 -3.8 103.7 -35.0 

1985 379,961.3 11 121,902.8 5,368.2 7,078.2 20,899.0 19.5 -3.2 35.7 

Tasa Media J.nual de Crecimiento 
del Periodo 5.6 15.4 2.5 

Tasa Crecimiento de los Flujos 
Netos ae Fondos. 24.2 
====-=-===-=====-=-=--------------------------------- --------------- - -------------------------------------------------
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La Contabilidad análitica de Explotación y Financiera desgraciadamente 

no está descentralizada siendo posible la cuantificación de las varia-

bles ventas, utilidades, inversión, flujo neto de fondos por lo que 

una forma de medir el impacto o influencia referido se plantea a tra -

vés de la evolución de las operaciones de vuelo, pasajeros y carga 

transportada. 

Como se indicara en el Capitulo I, la mayor participación de éstas 

variables se centralizan en la Zona Callao-Lima con un promedio de 

27.3%, 52.7% y 47.3% respectivamente en el periodo 1980-1985; y por 

ello se puede inferir que esta mayor participación en efecto ejerce un 

mayor impacto y grado de influencia sobre su crecimiento y desarrollo; 

sin embargo cabe mencionar que éste es mayor sobre Lima que el Callao 

donde está ubicado el J.eropuerto Internacional "Jorge Chavéz" . 

En orden desendente el impacto sobre el crecimiento y desarrollo sigue 

la Quinta Región con 31.1%, 17.3% y 36.2% en vuelos, pasajeros y 

carga -correo, dentro de esta Región las ciudades de menor impacto la 

constituyen Iquitos, Pucallpa y Tarapoto en las siguientes proporciones: 

Iquitos 

Pucallpa 

Tara poto 

% DE VUELOS J. 
NIVEL NJ.CIONJ.L 

5.6 

5.9 

9.4 

% DE 
PJ.SJ.JEROS 

7.8 

3.7 

3.9 

% DE CJ.RGJ. 
CORREO 

28.4 

2.6 

4.7 

Otras ciudades cuyo impacto en.su desarrollo es probable están Cuzco, 

J.requipa, Trujillo y J.yacucho. 



Cuzco 

1requipa 

Trujillo 

1yacuho 
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% DE VUELOS 

4.3 

5.3 

2.9 

1.9 

% P1ShJEROS 

8.4 

4.9 

2.4 

1.5 

% ChRGh-CORREO 

2.1 

1.4 

1.2 

0.3 

Otra variable que permite visualizar el impacto e influencia de la 

1signaci6n de recursos es por medio del an~lisis del Plan de In~ersio 

nes en el Mediano Plazo. 1sí tenemos que en el cuadro Nº 40 se puede 

deducir que a las ciudades de Lima-Callao, Pucallpa, Cuzco, Tarapoto , 

Trujillo y Talara se asignar~n los Recursos Financieros en el Mediano 

P1azo, con una excesiva centralización en el heropuerto Jorge Chavéz. 

5.3. LOS CLIENTES O USU1RIOS DE CORPhC 

Se puede distinguir los siguientes clientes de CORPhC 

Las Compañías hero-Comerciales de origen extranjero 

Las Compañías hero-Comerciales de origen nacional 

Los pasajeros del exterior o interior del país 

- Las personas naturales o jurídicas que usan los servicios de carga -

descarga-manipuleo-almacenamiento. 

El impacto del grado de asignación y uso de Recursos se puede determi

nar por medio de las variables siguientes: 

a) Tarifas cobradas a Usuarios de los servicios que es variable mas im 

portante 

b) Calidad y oportunidad de los servicios 

e) Tarifas de derecho de uso de aeropuertos y signos de 1viación co 

brados a pasajeros en tr~nsito. 



\ 
- 1/ij -

Es evidente que CORPhC S.h. dentro del pais constituye un MONOPOLIO, 

y como tal puede fijar las Tarifas a cobrar a los usuarios dentro de 

los servicios, así como a los pasajeros; pero a nivel de los paises 

vecinos tiene competencia de éstos, por lo que sus tarifas deben te-

ner en consideración sus estructura de costos y de precios de comp~ 

ñias similares. 

Hasta el 12 de Marzo de 1983, a nivel regional y mundial, el Perú 

aplicaba un sistema tarifacio con antiguedad de 35 años que conside-

raba el tipo de avión, capacidad de asieritos y distancia volada sob~ 

el territorio de la RepÚblica y cuyo cálculo tenia como base el tipo 

de hViÓn DC-4 (de 44 asientos), dapdo como resultado una de las tari-

fas mas bajas de los Derechos de hterrizaje, DEspegue y Servicios de 

Navegación hérea. 

Como se puede apreciar en el Cuadro Nº 41 parte h; al comparar las -

Tarifas entre los paises Sudamericanos el Perú tiene Tarifas por de-

recho de hterrizaje/DEspegue inferiores a las de Bolivia, h~gentina 

y Colombia, pero superiores? Chile y· Venezuela. En cuanto a los de-
, 

rechos de SNhR sus tarifas por cada kilometro están por debajo·unic~ 

mente de hrgentina. 

Igualmente los incrementos de las Tarifas de Tráfico han sido infe -

riores a la Tasa de Inflación y devaluación en el periodo 1967-1981 

(parte B del Cuadro NQ 41) originando Deficets Económicos por este-

servicio. 

Las nuevas Tarifas vigentes a la fecha que tienen en consideración 

las recomendaciones de la Organización de hviación civil Internacio-

nal (OhCI), los Estudios Comparativos de Tarifas del Peru y países 
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CUJ,DRO NQ 41 

COMPJ,RJ,CION DE TJ,RIFJ,S DEL PERU CON PRECIOS DE LJ, 

REGION Y EUROPJ, 
************************************************* 

PJ,RTE J. 

PJ,RJ, UN TIPO DE i,VION B-747-100 DE PMD= 322.1 

DERECHO DE J, TERRIU DERECHOS DE SERVICIO -JE/DESPEGUE DE NJ,VEGJ,CION ~~ 
EN RUTJ, 

US $ J,ID US $ SNR x C/Km. 

Pb.ISES SUDJ.MERICJ.NOS ' 

BOLIVIJ, 2,518.82 0.8411 

J,RGENTINJ, -- 1,932.60 0.5138 

COLOMBH 1,721.39 o. 1760 

PEHU 1,655.59 1.2239 

CHILE 1,462.67 0.1100 

VENEZUELJ, 752.91 0.2470 

Pb.ISES EUROPEOS 

J,USTRIJ, 1,972.41 1. 2599 

FRJ,NCIJ, 1 '830. 55 0.8031 

YUGOSLJ,VIJ, 1,722.65 1 . 8551 

BELGICJ, 1,436.18 1. 5872 

ESPJ,ÑJ, 735.39 0.7231 

-------------------------------------~----------------
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CUJ..DRO NQ 41 

COMPJ..RJ..CION DE INCREMENTOS DE TJ..RIFJ..S DE TRJ..FICO RESPECTO J.. 

INFLJ..CION Y DEVJ..LUJ..CION 

1967 - 1981 
************************************************************ 

PJ.RTE B 

INCREMENTOS % 

h Ñ o S INTERNJ.CIONJ.L ¡ NJ..CIONJ..L 
INFLJ..CION DEVJ.LUJ..CION 

% % 
--

* 1967 --- --- --- ---

* 1976 25. --- 45 54 

. 1977 35 35 33 87 

1978 --- --- 77 50 

1979 15 15 66 27 

1980 20 20' 60 36 

.. 1981 15 15 72 48 

------------ ------------ --------- ---------- ---------

( *) DE 1967 J.. 1976 NO SE J..PLICO INCREMENTO DE TJ..RIFJ,S 
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de sudamerica y del Mundo, asi como indicadores económicos de los años 

1981, 1982 (costo de Mano de Obra, de energia eléctrica/combustible 

transporte y ~omunicaciones, inflación interna y devaluación, inflación 

externa) asi como los Costos de Servicio de Tráfico y Estacionamiento, 

son diferenciadas para el tráfico Nacional, de tal modo que éstas (bt~ 

rrizaje y Despegue) representan aproximadamente 2.79% de las tarifas

de Tráfico Internacional sobre la Base de un Tipo de Cambio Promedio 

de 1982 de S/7.50 por Un (01) Dólar USb estratificadas segGn categoria 

de los beropuertos. 

EJEMPLO: 

TbRIFb INTERNbCIONbL X 66.7% X 16.7% (7.50) X 25. O% ( 1) = 

Hasta 301M 3.94 = . 2.63 x125.25 = 82.35 

31 a 60 TM 4. 77 = 3.18 X 125.25 = 99.58 

61 a 90 TM 5.02 = 3.35 X 125.25 = 104.90 

91 a MbS TM 5. 14 = 3.43 X 125.25 = 107.40 

( 1 ) En conformidad a Ley 15595 

Sobre las Tarifas Ley 15595 se aplican el 100%, 70%, 60%, 50% y 40% 

para los beropuertos de Categorias I, II, III, IV, V respectivamente. 

en lo concerniente a las tarifas por S.N.b.R. se rigen por una fórmula 

que integra el factor distancia, el coeficiente tonelada métrica, kil~ 

metro recorrido y-el factor peso de la aeronave para tarifas interna -

cionales : 

DONDE: 

SNbR = d x 0.0038 x PMD x TC_ 

SNbR = d x 0.0025 x PMD 

d= Distancia volada en Kms 

PMD = Peso Máximo de despegue 

0.0038 = Factor tonelada/kilometros volado obtenido de dividir 
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5. 14 

1,370 Kms. 

TC = Tipo de Cbmbio Promedio 

Y para Tarifas nacionales se reduce 66.7% el Factor Tonelada/ Kilometro 

volado y en 16.7% del tipo de cambio promedio de S/. 750 por Dólar USb 

y en 25% según Ley 15595 

SNhR 

d X ( 0.0038 X 66.7%) 

0.0025 

4 

X PMD X ( S/. 750 x 16.7% 

SI. 125.25 

Como se puede apreciar las Tarifas Nacionales tanto para bterrizaje/ 

Despegue como para los servicios de navegación bérea en Ruta son real-

mente menores que las fijadas para aeronaves internacionales, que de 

todos modos significaron un incremento de costos sustancial que para -

el' caso de las aeronaves F-27 y B-727-100 359% y 916% respectivamente 

tal como se detalla para un vuelo de Ida y vuelta de Lima a Iquitos 

. PMD en T.M. 

a) bterrizaje/Despegue 

b) SNRb (Ida-Regreso 
1890 Kms.) 

F - 27 

19.8 

Lima 
Iquitos 

S/1,631 
1 ' 142 

2,929 

e) (a)+(b) Tarifa Propuesta 5,702 

MENOS: Tarifa bctual 1 '242 

Diferencia 4,450 

Variación Porcentual 359% 

B - 727 - 100 

68.9 

7,228 
15,059 

1 o' 194 

22,481 

3,458 

31 '680 

916% 

Las Tarifas en mención se mantienen inalterables desde 1983, a pesar 

del aumento de los Costos; pero se han visto beneficiadas por la deva 
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luación del tipo de cambio. No obstante es conveniente remarcar que -

' la Inflación externa de todos modos afecta los costos por incremento 

de los precios de los Bienes y Servicios ~ue se importan para poder man 

tener el flujo de servicios en forma continua: 

5.4 Lb ECONOMib NbCIONbL 

Los efectos del funcionamiento empresarial de CORPbC S.b., en la eco-

nomia Peruana se puede medir a trav~s de las siguierites variables cuan 

tificadas. 

Comparación de Ventas Netas con el PBI. 

- Generación de Divisas 

- Generación de Empleo 

En el cuadro NQ 42 se aprecia que durante el periodo 1979-1985 las 

ventas netas de CORPbC rep~esentaron el 0.227% del PBI nacional, alean 

zando su másl alta participación en 1985 en que llegó a 24% . 

En el Cuadro NQ 43 se calcula que la generación de Divisas de CORPbC 

S.b. en el periodo 1979-1985 representó 0.53% del total de Exportaci~ 

nes FOB; tuvo participación más alta en los anos 1981, 1982~ y luego 

refleja una tendencia decreciente. 

En cuanto a generación de empleo en los anos 1984 y 1985 CORPbC dió 

ocupación a 3;200 y 3,253 personas respectivamente con remuneracioñ 

promedio de I/. 1,331.5 y 1/. 3,153.2 mensual al 31 Diciembre de cada 

ano (Cuadro NQ 44 parte b). 

Los sueldos nominales del personal administrativo y obrero son superi~ 

res a los sueldos y salarios promedios de la actividad privada del 

sector transportes y de Lima, como se observa en el Cuadro Nº 44 Parte 

B. 
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CUJ..DRO N Q 4 2 

COMPhRhCION DE LhS VENThS NEThS DE CORPhC CON EL PBI DEL PERU 

EN TERMINOS CORRIENTES 

************************************************************** 
( 1979 - 1985 ) 

VENThS NEThS 
hÑOS VENThS NEThS P.B.I. 

% PBI 

1979 6,146.3 3'119,320 o. 197 

1980 9' 863. 1 4'971,855 o. 198 

1981 17,267.5 8'519,856 0.202 

1982 27,211.6 14'183,441 o. 192 

1983 59,612.1 '26'312,813 0.226 

1984 120,639.3 58'864,952 0.205 

1985 379,961.3 157'977,230 0.240 

TOTJ..L :· 620,701-2 273'949,467 0.227 

---------- ------------- ---------------- ----------------
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1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

TOTJ..L 
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ESTIMh.DO DE GENERh.CION DE DIVISh.S Ph.Rh. EL Ph.IS 
*********************************************** 

( 1979 - 1985 ) 

EXPORTh.CIONES FOB DIVISh.S GENER~ 

o PERU POR CORPh.C S.h.. 
MILLONES DE $ MILLONES DE $ 

3,676.0 15.6 

3,916.0 19.3 

3,249.0 21 . 1 

3,293.0 21 .8 

3,015.0 15.6 . 
3,147.0 14.6 

2,966.0 16.2 

: 23,262.0 124.2 

CUh.DRO NQ 43 

% 

0.42 

0.49 

0.65 

0.66 

0.52 

0.46 

0.55 

0.53 

------------------ -----=======-=-====-====================== 
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CUJ,DRO NQ 44 

EMPLEO Y REMUNERJ,CIONES PROMEDIO MENSUJ,L DE CORPJ,C S.J,. 

PJ..RTE b. 

1 
1984 1985 

Nº DE ¡REMUNERb.C. Nº DE REMUNERb.CION 
PERSONb.S ~OTJ..L PROM. PERSONb.S TOTb.L PROMEDIO 

!I/. MENSUJ..L. I/. MENSUJ..LES 

FUNCIONJ,RIOS 254 1,901.5 266 6,772.0 

PERSONJ..L OPERhTIVO 768 1,605.7 782 3,452.0 

PERS.J,DMINIS~;TIVO 630 ' 1,148.0 699 3,423.3 

PERS. OBRERO 1,528 1,177.0 1,506 2,697.8 

TOTJ,L: 3,200 1 '331 . 5 3,253 3' 153.2 

=============================================================== 

PJ..RTE B 

-
1 SECTOR TRb.NSPORTE b.CTIVIDb.D PRIVb.Db. EN LIMb. LIMb. 

1984 1985 1984 1985 1984 1985 

SUELDO NOMINJ,L 
PROMEDIO EN 758;0 1,804.3 1 '1 00.7 2,781.0 173.8 402. 1 

SJ,LJ,RIO NOMI-
N.h.L PROMEDIO 
EN .h.CTIVID.h.D -406.4 878.2 694.5 1,393.5 174.0 402.0 

==========================~======================= ===== ------------



.<DNCWSIONES 

l. Del análisis y Evaluaciones-de la Estructura_de_Costo-Volumen-Precios 

se tiene: 

a) IDs Gastos Indirectos de Aeropuertos y .los. Gastos de Mantenimiento 

. Técnioo ron elevados aboorviendo aproxirnadámente el 4 7% del cps-

to de Ventas; mientras .que los Gastos Administrativos muestran 'tma 

· .. 'r,endencia . creciente de tal rrocb que en ·1984 llega.:LC?n a 31% del Cos 

to total. 

b) Dentro de los Costos 'Ibtales de OJRPAC · S ~A. , los Gastos ·de Perso -

nal y las Provisiones del Ejercicio (Reserva de Depreciaci6n 1 Pro

visiones, .Beneficios. Sociales~ Provisiones de Cobranza Ducbsa) ab

oorven la amyor proporci6n de las Ventas generadas 1 superando en 

algtmos casos el 90%. . . 

e) La demanda histórica .de los seriricios que presta OJRPAC SoA., tie

ne una tendencia ·decreciente en .los últi.rros períodos corro oonsecuen 

cia de la oontracci6n en el .número de vuelos y de los ·pasajeros · ~ 

transportacbs; a excepci6n de la earga-correoo, que muestra un li-

.. gero incranénto, tanto de la Na.cional oom::> la procedente del Ex:te-

rior. 

d) Las .ventas en tér.rrtinos _,corrientes reflejan un aurrento .sustancial 

en. el período 1978-1985 .no CXl1TO oonsecuencia de un Incremento en -

el volumen de Actividad, sino debido fundalmentalmente a la fuerte 

d~valuaci6n de nuestro signo monetario;' .puesto .que ·las tarifas y 

precios están fijadas en D6lares USA. 



e). las .ventas Reales hasta 1984 demuestran tm oorrportamiento decre -

ciente p::>r el Impacto de la oontracci6n en la Dananéla de los ser

vicios y en 1985 crecen en 19.5% respecta a 1984, ya que la Tasa 

de .Devalauci6n tanto del tipo de Cambio del Jl:ercado Oficial así 

c:orro del Certificado Bancario en M:meda Extranjera estuvieron ene! 

ma de la Tasa de Inflación. 

f). El sistema tarifario fijaCio p::lr CORPAc· S~A. para los diferentes· -

servicios .que presta hasta Marzo de 1983 y que tenía una antiguedad 

de 35 años daba c:xJirO resultado tma de las tarifas más bajas en re

lación a países vecinos y del mundo y a partir de dicha fecha las 

tarifas se fijaron tenienCb en cuenta su Estructura de Costos y· -

Estu:li.os a::mparativos de Tarifas con países SUdamericanos·'y del :MJ.m 

do. 

g") Las Tarifas Nacionales para Aterrizaje/Despe:Jile y SNAR son menores 
. . . 

que las Tarifas Internacionales en razón de .que se aplica una re -

.ducc;:i6n de casí ·97 .21% (resultante de los factores 1-66-:7% x 16.7% 

x 25.0%) y se calcula .su oonvesi6n a: rroneda nacional en base a tm 

tip::> de cambio pranedio de 1982 ·de :S/ • . 750 p::>r D:Slar USA. En oonse 

cuencia las Tarifas Nacionales no Cllbren los oostos de los diferen 

. tes servicios; y al ser mayor la cantidad de se:rvicios prestados a 

las . aeronaves de origen nacional origina .que los oostos totales p:::>r 

Se:rvicios de Ranpa,Tráfico-Estacionamiento y carga-Descarga sean -

mayores .que las ve.ntas .. generadas. 

h) La Gerencia éle CDRPAC · S .A. oon la finalidad de arrortiguar las . pér-

didas que. generan los referidos se:rvicios principales ha propiciacb 



. 
. lá Implementación de políticas de .fijación de Derechos por Uso de 

. . . . . . . 

Aeropuerto y_:$ignos de· Aviaci~ti que· gravan q ·los :Pasajeros ; y de 

divers ifi.cación a otra$ ;líneas ·que ·no constituyen el objeto de su 
. . . . . 

actividad Comercial como es la venta de mercancías :al exterior • 

. La· primera polfticá .. indudablemente .signifi.cá .un incremento en el 

precio d~ los Pasajes que· cobran las compañías Aéreas; lo cual ex

. plica la disminución en:la.·cantidád.transportada.de pasajeros, ade 
. . . . . 

más de otras .variables exógenas·como la .inestabilidad socio-polít! 
. . . . . . . 

. ca que· vive.:el país y que afe.cta la· Demanda. La: segunda ·polftica , . . 

: .si .bien constituye un refugio· temporal ·no debe convér.t·irse en acti 
. . . . . 

. vidád importante de .CORPAC S~A~· 

2. .CORPAC S~A~ constitúye:.un~ :Estructura de Mercado. Monopólica "que -

practicamente ·opera a :Pérdidas en ·sus principal es. servicios; .ello 
- . -· . .· 

como consecuencia ·que no ·cuenta con 'Autonomía ·y Ja :súfi.ciente fl~ 

pilidad.para fijár.las Tarifáspor.la: ingerencia gubernamental a 

·que ésta afe.cta: (por ·ejemplo la reducción de las Tarifa.s Naciona -
.. - . . -

· 1 es en apl icáción de determinados .dispositivos Legal es de la impo-
. - . . . . 

sición de un :tipo de cambio .fijó de conversión- a Moneda nacional 
. - -

·que data desde .el año 1982 en desajuste total con la .evolución de 
. . . . . . 

:la deva:Juación de·nuestro signo·Monetario).·:sin emabrgo, debe indi 
. . - . . . . 

carse qu~· los :altos ·costós de personal y proviSiones del ejerci -
. . . . . 

cio por ·concepto de.la depreciaCi~n de lo~ activó~ .fijos que perma . 
. . 

nentemente_se han_reváluado representan una variable de fuerte in-

cidencia.::en~el aumento de-los- Costos Fijós;··y :en consecuencia, de 

· los Costos Medios, .situaCión que está contribuyendo a la obtención 

de Pérdidas Económicas. 



. (3. La Empresa Nacional de P~erto~ s;A: q~e presta servicio~ .simil~re~ a 

CORPAC S.A~ .podrfa·constituir"su ·co(llpetencia; sin embargo~ dado .las 
~ . . . . . . . . . . . . . 

caracterfsticas .particulares de las Naves y d~ los :usuarios a los -
. . . . . 

que presta servicio_s, asf como de .la mercancfa transportada permite~·, 
. . . . . . . . 

d~ducir"qu~.la infl~ehcia es irrelevante. 

: 4. Practicada, .la .evaluación económi-ca-.fi.nanciera en el período de .refe.;.. 

.. rencia .se tienen ·los siguientes resultados: 
. . . .. 

a) La::l íqúidez de 1~ empresa .está .sien~o afe.ctada fu.ertemente por.·- . 

1 as el evadas; provisione~ para ·cuentas de Cobranza· Dudosa origina 

das. en los centros de responsabilidad: Rampa, Administración Cen-- .. 
. . . . . . . - . - . 

tral y Gerencia .de .. Aeropuertos de Provincias. 

b) Se mantien~ .una relativa ·autonomía de capital izáción pennanente. · 
. - . . - .. . . . . -

a_ Largo :plazo· de aproximadamente· 90% de la .financiaCión Total ha- . 

. sada · .prinCipalmente .en la Actimill ación de .las Excedentes de Reva

. ·1 uaeión y d~ .las Provisiones para Benefi.cios· SoCial es; no .obstan-
. -. - . . . 

te :el Aporte de .Capitales Frescos se ha estancado y los niveles -
·- . .. - . . . . . 

de captación.de .Capitales:ajenos :vía .Déuda a Largo Plazo· con enti _ 

dades crediticias estantodavía·a montos reducidos • 

· e) El grado de efi.cientia ·en na Administración d~ ·los activos se ha. 

deteriorado .debido a .la .disminución .de la efi.ciericia en .la adminis · 

-. :tración .d~ ·los :créditos consedidós y recibidos:. (alargamiento del 
- . . . . . . . -

período medio de·cobro-y contracción del período medio de pago) ; 
- -

· y ~,la r~ducción de .la rotación de la Inversión .Fija por efe.cto -

de la revaluatión~de los Activos .fijos. 



d) .La Rentabilidad de .la Inversión Total mejoró en :el perfodo 1·979 -

1985 ."respecto :al período :1973..,.1~78·; .: (a·an··cuando :es .casi igual tan 
. . . . . . .. . . . . . 

to en 1979 como 1985;· aproximadamente .11.0% ');debido ·solamente 
. . . ' 

:al aumento en .la Rentabilidad Neta de las Ventas generado por ·los 
. . . . . 

Ingresos Financieros obtenidos por .la tenencia de .Valores en Mane 

da Extranjera; ya·que la Rotación de ·los Activos Corrientes y . No 
. - . 

Corrientes .disminuyó. en ·fo.nna .preocupante. 

e) .La. Rentabilidad .Patrimonial .obtenida por ·el .Estado ·como Accionis

.. ta principal mejoró ·por .el mayor Apalariqueo Financiero y el .incre 
. . . . - . . 

mento .en :1 a Rentabilidad de 1 as ventas ie.nerado por ·lps ingresos 

fi.nancieros. tal como se indicó en al .párrafo. anterior. 

f). La·estrategia implementada .en :el período por.la Gerencia Financie·· 

ra ha .sido uti.l izár .las. Reservas de Depreciación; ·los Excedentes 
. . . . . . . . 

- -
de Reval uació.ri~ las :provisiones de Benefi.cios· Sociales y las uti- · 

lidades .obtenidás para destinarlos·. a ·los ·Aumentos de la Inversión 
. . . . 

Fija y :aL increrrento_del _Capitál-de .Trabajo:.(las referidas signi-
.. . -

:f~_caron aproximadamente :el 90%·de las-:fu.entes ·totales y las apli-
- . -. - . 

caciones .· 85% y :14.'2% respectivamente)~· Los saldos de Caja: y .Ban.,. 
. . . . . . . 

cos manejados·en~el ·perfodo 'fu.eron:mínimos. 

g) En ·cuanto ~:la Estructura de Inversiones se .·observa un· tendencia 

·· creciente. de ·los capiÚ.les .. inmovilizados; :mientras que en lo re..:. 

.ferente a -la Estructura de .financiamiento :se :siguió una ·política 

estable· de .fi.nánciaeión c·an Deuda de Corto Plazo y de Capitales -

Permanentes. 



h) Hechos ·los Ajustes por la Inflación a los Estados Financieros se 

determina ·que desde el punto de .vista econ6mico .el Poder Adquisi-
. . . . . . 

. . 

.tivo.de la Inversión de CORPAC S.A. se ha deteriorado debido a la 

Política .fi.nanciera de operar con Activos Monetarios superiores -
. . .. . 

··que los Pasivos Monetario~; ·pue~ la obtención de Pfirdidas por In-
.. . . . . . . . . 

fl~ción implica una.Dism1nuci6n de.las· Utilidades; y, por tanto 
. . . 

del Patrimonio Empresarial. El' margen de rentabilidad real de la 
. - . 

. Inversión disminuye_ como-consecuencia de la contracción en la ren 

tabilidad.real de.las ventas;_.mientras que.la rentabilidad real 

del .Patrimonio además se ve afe.ctada por .la diminución del apalal!_ 
. . - . 

·queó fi.nanciero real. Queda en .evidencia ·que en fipocas de infl~ -
- - . . 

ci6n :}as tasas reales de rentabilidad son menores que las Tasas 

aparentes.· 
. . 

·;) El·aumento en la.Inversión err cuentas por·cobrar comerciales ha 
. . 

generado una disminución de la'RSI por las elevadas provisiones 

de ·cuentas de cobranza: ·dudosa ·que. en ·los tres últimos períodos . 

absorvieron .entre 67%y 62% de las ·cuentas por cobrar comerciales 
. . . . . 

· y de las ventas. netas respectivamente. 
. . . 

j) Hasta .el año 1981 CORPAC S.A.., tenía el sufi.ciente capital de -
. .. . - . . -· ... . . .. -

· Trabajo .:para .fi,nanciar ·sus: operaciones de Explotación.· A partir 
- - . . -

- de 1982 sus necesidades de capital es circulantes .para Rodar eran 

crec4entes ·y -_de mayor cuant.la que el capital de trabajo conta-

· ble con ·que operaba debido al alarfamiento qel período nedio de 
' 

cobro y a la· reducción ¡:iaultina al período medio de pago. 



. 5. .Evaluando .las .Inversiones· de Mediano y Largo Plazo sean .las .históri

cas como· las ·que .se efe.ctuarán a .partir de .'1986~' según· el Plan de 
. . . . . .. . . . 

Inversiones,· a través de .las técnicas del VA.N; :rrR· y relación B/C. , 

se observa.qu~·la ,actividad comercial es .ligeramente rentable ·sólo 
. . . . . . . . . . 

si se espera recibir :flJ.Ijos netos de fo.ndos máximos en el ·fu.turo · y 
. . . . . . . -· 

a bajas tasas:· de costo de capital· real. los Flujos Netos de Fondos 
. . . . . . 

·que percibe ·son ·muy ~e~sibles a variables del .maéroambiente ·fu.nda. -

mentalment~:la De~aluación • 

. 6. El Costo. de :Capital :Histórico de .CORPAc· se mantiene a .niveles bajos, 

·.y~ ·que no se • ·considera .el costo de los Excedentes de Revaluación 
. . 

• (p·or constituir .un costo ·hundido, •aún ·cuando la r.eva:luación trata de 
. . . .. . . 

refl~jar los costos de Reposición de activos .similares) y a que· el .... 

. fi.nanciamiento mediante provisiones ·sociales :tiene costo Cero. 
. . . . . . 

; 7.· El ·cos~to de·Capitál .Proyectado para 1986 y .'1987 disminuirá en fo.rma 

drástica· (a·ún i nc1 uyendo e 1 costo de cap ita 1 de 1 os excedentes de re 

' valuaCión) :ello .en .razón de .la reducCión del costo efectivo de la -

Deuda ·Futura en-~1oneda Extranj_era• (financiamiento vía Endeudamiento 
. . -· . 

Externo para .financiar el Plan de Inversiones) y ·por la .disminución 

de las .:tasas de . i.nterés efe.ctivas de ·1 os préstamos en Moneda Nacio , 

nal).':Sin e~rgo~ el probable reajuste de las tasas de interés que 
. -

se darán.en el año.próximó·para reactivar el Crédito así como la de

. valuaCión de ·no ~nos de· :30% 'que se :espera en 198.7;--· permiten preveer 

un ·aumemto .qel ·Costo de .Capital de la :Firma. 

8 •. La. relación teórica :Liquidez versus Rentabilidad se evidencia pues a 

menor.creáirniento de.la liquidez· mayor es el crecimiento de .la renta 



bil idad: ( .1 a primera .en .65% y la segunda en 221% )este mayor crecí -
. ' . . . 

. miento de.la .Rentabilidad se debe :al aumento de las Utilidades netas 

por efe.cto de la devaJuación hasta 1985;· sin ·embargo la nueva polfti 
. . . . 

ca ·gubern~ment~l i~plementada de cóngel~ci?n del tipo de cambio de~ 

de 'Agosto. ;1985 a .Diciembre 1986 y de Minidevaluaciones a partir de 
. . . . . 

1987 permiten preveer afectos negativos sobre .la Rentabilidad y Lí.:. 

quidez de la ·compañía~ 
. . 

. . 

: 9. ·.El desenvolvimiento .. histórico del crecimiento de las Utilidades y -

:·los :Flujos Netos de Fondos cori un ·comportamiento errático, ·que. está 
. . . 

. . 

por .encima de .las- tasas de crecimiento de las ventas e inversión to 

. tal permite preveer un 1 i gero crecimiento y desarrollo <le 1 a fi,rma 
. . . 

aan 'cuando .errático .en el largo plazd. 

10. En"cuanto. al impacto del grado de asignación y uso de recursos de -

CORPAC S~A.~,.tenemos : 

a) ·Es mayor el grado .de' influencia ·sobre .la· Zona Lima-Callao, y . 

las .Ciudades de Iquitos;.Pucallpay Tarapoto .ubicados en la Quinta 
. . . 

Región.: 

b) La~ compañías a~reas .nacionales son benefi.ciadas con el tratamien 

. ·to de la·;:fijación de tarifas,·:aún en perjuiCio de CORPAC ;-y las 

· compañías aéreas .Internacionales aan ·con poco movimiento aero-co• 

mercial le permiten .amortiguar las ·pérdidas económicas .: ·(ya, ·que 

las Tarifa.s están .. fijadas en ·Dólares ·usA); 

e) Los pasajeros en tránsito a .través del cobro de los Derechos de 

·.uso de aeropuertos y.~ignos de aviación se les .hace absorver par-. . . . . . 

te de -los costos de los servicios ·que .CORPAC S.A~ no-puede recibir 

en las .Tarifas nacionales. 



d) En cuanto a ·sus efe~tos sobre la ·economía .nacional su ·contribución 

a .la formación Qel PBI y ~.la generac16n de empleo son irrelevantes; 
. . . . . . . . . . 

y con las medidas correctivas que se adopten debe constituir en el 
. . . . 

'fu.turQ una fo.rma :directa e indirecta importante dé g'e,neración de 

Divisás. 

RECOMENDACIONES 

l. La· a1ta.· Adiniriistra.ci5n-:d~ ·.cORPAC S~A. ~ debe ·contar· con .la· sufi~ietite. -

·autonomía .para la determinación de Tarifa.s de ·los servicios prestados , 
. . . . ~ . . . 

las cuales deben.fijarse en ·función de su Estructura. de Costos y .Estu -
.. . . .. ' . . . 

dios ·comparativos de Tarifa.s con países de Sudamerica y del Mundo. 

; 2. ·Las Tarifa.s Nacionales: :vigentes a la fe.cha:al .tipo de cambio promedio 

de 1982, deben reajustarse inmediatamente tomando.como 'punto máximó de 
. . . ·-· 

referencia· el·.cambio·.qel·Mercado·Unicó de·Cambios·.de I/~·13.·98 por 
- . . . 

Dólar USA;·á,plicándo 1a;misma metodología~descrita_:para ·su determina.

. ción • 

. 3. ·Debe .está,bl'ecerse ·como política de Determinación de las Tarifa.s de 1 os 

servicios .prinCipales;· para :el caso .de las nacionales se tome como .-re-. . 

fe.rencia~eh tipo de .cambio- promed.io .. .del.año terminado y en el .caso de las 
. . 

: oTarifás Internacionales· se reaju•sten .anualmente a principios de año to-
- . . . . . 

· · mando como· Referencia •la- Infl~ción Proroodio Externa. de ·1 os principal es 

países con ·los ·que el Perú mantiene relaciones comerciales. 
. . 



4. Con.la :finalidad de controlar e1 Aumento desmesurado de los Costos -Di

rectos e .Indirectos de ·los servicios prestados deberían establecerse me 

didas correctivas tendientes :al Uso Racional de los Recursos y a la .mi 

nimizáción de ·costos: 

a} Racionalización y control de 1 os gastos de personal 

b) ·suspender· los .créditos a clientes de comprobada Morosidad en sus. 

pagos y/o·. seleccionar ·su cartera de clientes. Se debe establecer un 
. . . . 

mayor control ·sobre esta área que es crítica 

·e) Control de los-_Gastos de-Administración a lo estrictamente necesario 

d) A efe_ctos de un 'mayor ·contra 1 sobre ·1 os centros de Responsabi 1 i dad , 
. . . . 

la contapilidad .análitica de Explotación debe de :asignar a los Cos

tos de los servicios .prinCipales; ·los Gastos de f\íantenimiento Técnim 

· y ·)os Gastos .Indirectos de Aeropuertos • 

. 5; Se debe manténef.una ·política es~~ble de Fijación de Derechos pot Uso 

de Aerdpuerto y:~ignos de :AviaCión tendientes a ·cobrar tarifas mínimas 

a pasajeros, de.tal modo de estimular el aumento .en la cantidad demanda 
. . . 

da; y con ello :el ·aumento en los Ingresos. Es· decir, se debe tener en 
. . 

cuenta que los Costos de servicios deben ser·:a:sumidos en mayor propor-
. . . . . . . 

ción por.las compañías Aero-Comerciales a los ·cuales se presta servicios • 

. . 

: · 6. Además·-de .las medidas correctivas señaladas anteriormente,· y con la -fi_na 
. . . . . . . . 

· :1 idad de mejorar ·su .situación económica-fi.minciera se deberían adoptar 

las .siguientes medidas: 

a) Modifi.car .la Pol íticá de .créditos y cobranzas a fi.n de reducir y con 
. . . 

-trolar _el período Medio de Cobranza. 

b) La Política de Inversiones .Fijas en el Mediano Plazo· deben estar 



orientadas a un cambio de tecnol.ogfa acorde con el utilizado en 

pa1ses mas avanzados; a efe.ctos de ir·reduciendo paulatinamente el 

Alto componente de Costo ·'Fijo que acarrea el Uso intensivo de Mano 

de Obra en nuestro país. 

e) La. po11tica de .financiamiento de la In~ersión en el Mediano Plazd"de 

be estar orientada a un MAYOR ENDEUDAMIENTO en el Largo PlazO" y al; 
. -. . . .. - . . -

Incremento de Capitales Frescos aportados por el Estado. La:polHica 
. . . . . . . . . . . 

de capitalizatión permanente<actual es muy conservadora; y es prefe.

:rible un aumento en la Relación Deuda/Capital, de tal modo que el En 

deudamiento de fl~ediano y Largo Plazo· .fi.nancie en mayor proporción a 

los capitales .circulantes; y a la vez ·este mayor Apalanqueo Financi~ 
. . . . . 

ro permita un incremento en la Rentabilidad Patrimonial de CORPAC &A. 

d). El incremento en la relación Deuda/Capital fu~ura debe manejarse ade 

· cuadamente de .tal fo.rma de evitar aumentos sustancial es en el costo 

. de Capital Real, ya, c;que la rentabilidad de Largo Plazo ~s muy sensi

ble a esta variable. 

..· 
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