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*Inexistencia de una
valoracion Fuentes de Implementacion Diver§iﬁcaci6n
*Produccidn rudimentaria Financiamiento de nueva de lineas de
*Productos sustitutos maquinaria productos
JUSTIFICACION
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Situacion Capacidad de Rentabilidad

econdmico- , sobre la
financiera | endeudamiento inversion
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INNOVACION PARA LA EXCELENCIA

GENERAL

ESPECIFICOS

OBJETIVOS

Realizar la valoracion de INGESA S.A, a través del

método de flujos descontados, para asi determinar
el valor para cada uno de sus propietarios

|dentificar los
factores que
determinan el valor
y variabilidad en el
precio de las
acciones.

Realizar un analisis
financiero ,que nos
permita conocer
los niveles de
apalancamiento y
la situacion en la
gue se encuentra la
empresa.

Determinar el valor
de la empresa con
la finalidad de
incrementar sus
niveles de
rentabilidad.
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‘ | DESCUENTO DE
BALANCE HESU LTADDS FLUJOS

* Valor * Beneficio PER * Clasico * Free Cash
Patrimonial ventas s Unién de Flow

* VValor contable * EBITDA Expertos * Cash Flow

s Valor s Otros Contables acciones
Contable Mutiplos Europeos * Dividendos
ajustado * Renta * Capital Cash

* Valor de abreviada Flow
Liquidacion * Otros

* Valor
Sustancial

Fuente: Guia rapida de valoracion de empresas
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Dinero disponible

luego de cubrir las |

{ecesidades
I

Mejor toma de
decisiones
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“ Balanza Comercial - Total -506.75 -12314 -108.32 -2,0283
0 Bal Comercizl - Petrolera 77152 74528 6,743 268221
0 Bal Comercizl - No petralera 52218 -8, 7442 -6,852.0 -46504
— & - —Valor unit. prom. barril petréles (gje der.) 987 96.2 a78 432

Fuente: Banco Central del Ecuado
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Fuente: Banco Central del Ecuador




GESPE

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS

INNOVACION PARA LA EXCELENCIA




HESPE

mmwoewmaznmms




4

-
-
-

INGESA S. A

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL_ 2014

A
oS

= 1]

2013 A. Vertical 2014 A. Vertical A Horizontal $ A. Horizontal 24
ACTIVVO
ACTIVO CORRIENTE
EFECTIVVO Y EQUIV. DE EFECTIVVO
CAJA GENERAL 0.00 0.00%0 0.00 0.00%0 0.00 0.00%0
CAJAS CHICAS 2,250.00 0.01%0 2,450.00 0.01%0 200.00 8.89%0
BANCOS 322,169.12 1.77% 70,091.81 0.36%0 -252,077.31 -78.24%0
EFECTIVO Y EQUIV. DE EFECTIVVO 324,419.12 1.79%0 72,541.81 0.37%%06 -251,877.31 -77.64%0
EXIGIBLE
CUENTAS POR COBRAR CLIENTES
CLIENTES LOCALES 4,525,669.25 24.91% 4,168,172.24 21.49% -357,497.01 -7.90%0
CLIENTES DEL EXTERIOR 2,322,843.37 12.78%0 2,774,645.55 14.30%0 451,802.18 19.45%0
CUENTAS POR COBRAR CLIENTES 6,848,512.62 37.692%206 6,942,817.79 35.792%6 94,305.17 1.38%0
PROVISION CUENTAS INCOBRABLES
EST. CTAS. INCOBRABLES -230,754.19 -1.27% -15,205.27 -0.08% 215,548.92 -93.41%
PROVISION CUENTAS INCOBRABLES -230,754.19 -1.27% -15,205.27 -0.08% 215,548.92 -93.41%0
EXIGIBLE 6,617,758.43 36.42%0 6,927,612.52 35.71%0 309,854.09 4.68%0
REALIZABLE
INVENTARIOS PRODUCCION
MATERIA PRIMA 828,935.29 4.56%0 1,363,150.62 7.03%06 534,215.33 64.45%%
SUMINISTROS Y MATERIALES 88,161.71 0.49%0 108,073.95 0.56%0 19,912.24 22.59%0
PRODUCTOS SEMIELABORADOS 848,954.00 4.67%0 1,092,279.31 5.63%0 243,325.31 28.66%0
PRODUCTO EN PROCESO 0.00 0.00%0 67,544.56 0.35% 67,544.56 0.00%0
PRODUCTO TERMINADO 762,166.54 4.19%0 1,644,592.49 8.48% 882,425.95 115.78%
INVENTARIOS PRODUCCION 2,528,217.54 13.91%06 4,275,640.93 22.04%0 1,747,423.39 69.12%0
IMPORTACIONES EN TRANSITO 65,454.86 0.36%0 53,859.12 0.28% -11,595.74 -17.72%0
PROVISION INVENTARIO VNR -30,127.45 -0.17% -30,127.45 -0.16% 0.00 0.00%
REALIZABLE 2,563,544.95 14.1120 4,299,372.60 22.17%%0 1,735,827.65 67.71%0
OTRAS CTAS POR COBRAR/IMPUESTO
OTRAS CTAS. X COBRAR/IMP.
OTRAS CTAS.X COBRAR-ANTICIPOS 33,161.71 0.18%0 49,638.09 0.26%0 16,476.38 49.68%0
IMPUESTOS 383,306.67 2.11%0 401,534.13 2.07% 18,227.46 4.76%0
VALORES EN GARANTIA 25,900.00 0.14%0 39,600.00 0.20% 13,700.00 52.90%
OBLIGACIONES POR COBRAR 17,147.13 0.09% 185,783.61 0.96% 168,636.48 983.47%0
OTRAS CTAS POR COBRAR EMPLEADO 76,716.60 0.42% 162,311.31 0.84% 85,594.71 111.57%
OTRAS CTAS.X COBRAR/IMP. 536,232.11 2.95% 838,867.14 4.32%0 302,635.03 56.44%
GASTOS ANTIPCIPADOS 62,292.21 0.34% 76,280.85 0.39% 13,988.64 22.46%
OTRAS CTAS POR COBRAR/IMPUESTO 598,524.32 3.29%0 915,147.99 4.72%20 316,623.67 52.90%0
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 10,104,246.82 55.61 26 '12,214,674.92 62.9726 2,110,428.10 20.892%2%6
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
ACTIVOS FIJOS NO DEPRECIABLES 1,118,296.00 6.15%0 491,265.00 2.53% -627,031.00 -56.07%0
v PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 8,020,048.02 44.14% 8,104,053.78 41.78% 84,005.76 1.05%0
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 9,138,344.02 50.30% 8,595,318.78 44.31%0 -543,025.24 -5.94%
DEPRECIACION ACUMULADA -1,425,482.45 -7.85% -1,768,293.04 -9.12% -342,810.59 24.05%0
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 7,712,861.57 42.45%0 6,827,025.74 35.20%0 -885,835.83 -11.49%%6
OTROS INTANGIBLES
CONCESIONES 26,800.00 0.15%0 26,800.00 0.14%0 0.00 0.00%0
LICENCIAS Y PROGRAMAS 2,925.00 0.02%0 3,905.00 0.02%0 980.00 33.50%0
AMORTIZACION INTANGIBLES -5,193.33 -0.03% -14,233.37 -0.07% -9,040.04 174.07%0
OTROS INTANGIBLES 24,531.67 0.14%%6 16,471.63 0.08%%0 -8,060.04 -32.86%0
OTROS ACTIVVOS
yOTROS ACTIVVOS 0.00%0 7.,158.65 0.04% 7,158.65 0.00%0
L WACTIVO A LARGO PLAZO 0.00%0 7,158.65 0.04% 7,158.65 0.00%0
YACTIVVO L/P INVERSIONES 275,284.97 1.52%0 275,284.97 1.42%0 0.00 0.00%0
'DISP.PARA LA VENTA NO CORRIENT 44,306.00 0.24% 44,306.00 0.23%0 0.00 0.00%0
OTROS ACTIVOS L/P 8,099.80 0.04% 12,115.00 0.06% 4,015.20 49.57%0
ACTIVO A LARGO PLAZO 327,690.77 1.80206 331,705.97 l.712%0 4,015.20 1.23206
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 8,065,084.01 44.392%20 " 7,182,361.99 36.99%0 -882,722.02 -10.94%0
| TOTAL ACTIVO 18,169,330.83 100.002%%6 19,397,036.91 100.0026 1,227,706.08 6.76%0




PASIVO
‘ ‘ PASIVO CORRIENTE
CUENTAS X PAGAR PROVEEDORES
{ PROVEEDORES LOCALES
PROVEEDORES DEL EXTERIOR
CUENTAS X PAGAR PROVEEDORES
OBLIGACIONES BANCARIAS
OBLIGACIONES BANCARIAS LOCALES
OBLIGACIONES BANCARIAS EXTERIO
OBLIGACIONES BANCARIAS
OTRAS CUENTAS POR PAGAR
OTRAS CTAS POR PAGAR EMPLEADOS
IMPUESTOS POR PAGAR SRI
IMPUESTO A LA RENTA
ANTICIPO CLIENTES
OTRAS CUENTAS POR PAGAR
OTRAS CUENTAS POR PAGAR
PASIVO CORRIENTE
GASTOS ACUM. POR PAGAR
PROVISIONES
PROVISIONES EMPLEADOS
IESS POR PAGAR
OTRAS PROVISIONES
GASTOS ACUM. POR PAGAR
PASIVO A LARGO PLAZO
PROVISION L/P EMPLEADOS
OBLIGACIONES BANCARIAS L/P
PASIVO A LARGO PLAZO
TOTAL PASIVO

3

I (%

PATRIMONIO
CAPITAL Y RESERVAS
CAPITAL SOCIAL
CAPITAL PAGADO
Y CAPITAL SOCIAL
RESERVAS
RESERVAS
RESERVA DE CAPITAL
RESERVAS
CAPITAL Y RESERVAS
RESULTADOS
UTILIDADES
:\ UTILIDADES RETENIDAS EJERC.
» . RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIE
: UTILIDAD/PERD PRESENTE EJERCIC

RESULTADOS
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

525,482.12 2.89% 569,991.10 2.94% 44,508.98 8.47%
1,501,070.72 8.26% 894,705.18 4.61% -606,365.54 -40.40%
2,026,552.84 11.15% 1,464,696.28 7.55%0 -561,856.56 -27.72%
1,183,963.82 6.52% 1,525,209.61 7.86% 341,245.79 28.82%

500,000.00 2.75% 500,000.00 2.58% 0.00 0.00%
1,683,963.82 9.27%0 2,025,209.61 10.44%0 341,245.79 20.26%0

119,413.78 0.66% 40,136.06 0.21% -79,277.72 -66.39%

201,655.80 1.11% 180,188.09 0.93% -21,467.71 -10.65%

178,143.33 0.98% 143,368.17 0.74% -34,775.16 -19.52%

730,000.00 4.02% 0] 0.00% -730,000.00 -100.00%

6,333.84 0.03% 10,049.74 0.05% 3,715.90 58.67%
1,235,546.75 6.80% 373,742.06 1.93% -861,804.69 -69.75%
4,946,063.41 27.22%0 3,863,647.95 19.92%06 -1,082,415.46 -21.88%0

97,107.84 0.53% 122,539.64 0.63% 25,431.80 26.19%

99,812.40 0.55% 105,971.45 0.55% 6,159.05 6.17%

0.00 0.00% 24,475.86 0.13% 24,475.86 0.00%

196,920.24 1.08%0 252,986.95 1.30%0 56,066.71 28.47%
2,299,730.79 12.66% 2,658,518.58 13.71% 358,787.79 15.60%

107,362.66 13.25% 2,411,823.64 12.43% 2,304,460.98 2146.43%
2,407,093.45 13.25% 5,070,342.22 26.14% 2,663,248.77 110.64%
7,550,077.10 41.55%0 9,186,977.12 47.36%0 1,636,900.02 21.68%0
2,000,000.00 11.01% 2,000,000.00 10.31% 0.00 0.00%
2,000,000.00 11.01% 2,000,000.00 10.31%0 0.00 0.00%0

750,000.00 4.13% 797,179.59 4.11% 47,179.59 6.29%

885,819.01 4.88% 885,819.01 4.57% 0.00 0.00%
1,635,819.01 9.00%0 1,682,998.60 8.68%0 47,179.59 2.88%0
3,635,819.01 20.01%0 3,682,998.60 18.99%06 47,179.59 1.30%0
1,079,877.05 5.94% 1,023,839.97 5.28% -56,037.08 -5.19%
5,431,761.80 29.90% 5,431,761.80 28.00% 0.00 0.00%

471,795.87 2.60% 71,459.42 0.37% -400,336.45 -84.85%
6,983,434.72 38.44%0 6,527,061.19 33.65%0 -456,373.53 -6.54%
10,619,253.73 58.45%0 10,210,059.79 52.64%0 -409,193.94 -3.85%0
18,169,330.83 100.00%0 19,397,036.91 100.00%0 1,227,706.08 6.76%0




ANALISIS HORIZONTAL Y VERTICAL

INGESA S.A

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
DEL 1 DEENERO AL 31 DEDICIEMBRE DEL 2014

A. Horizontal $ A. Horizontal %o

INGRESOS A. Vertical A. Vertical
VENTAS
VENTAS 14,038,127.39 14,579,564.61 541,437.22 3.86%
VENTAS LOCALES 8,401,142.56 63.91% 8,733,221.72 63.76% 332,079.16 3.95%
VENT AS EXTERIOR 5,636,984.83 42.88% 5,846,342.89 42.68% 209,358.06 3.71%
DESCUENTO EN VENTAS -892,292.02 -6.79% -883,038.24 -6.45% 9,253.78 -1.04%
DSCT O. VENT AS LOCALES -865,038.46 -6.58% -835,232.55 -6.10% 29,805.91 -3.45%
DSCTO. VENTAS EXTERIOR 0.00% -846.00 -0.01% -846.00 0.00%
DSCT O. PRONTO PAGO -27,253.56 -0.21% -46,959.69 -0.34% -19,706.13 72.31%
TOTAL VENTAS 13,145,835.37 100.00%  13,696,526.37 100.00% __ 550,691.00 4.19%
COSTOS Y GASTOS
COSTO DEVENTAS
COSTO DE VENTAS ESTANDAR 8,845,939.34 67.29% 10,864,558.69 74.52%  2,018,619.35 22.82%
COSTO DE VENTAS LOCALES 3,699,025.54 28.14% 4,438,751.52 30.45% 739,725.98 20.00%
COST O DE VENT AS EXTERIOR 5,146,913.80 39.15% 6,425,807.17 44.07%  1,278,893.37 24.85%
VARIACION COSTO 508,477.86 3.87% -707,623.31 -4.85% -1,216,101.17 -239.17%
VARIACIONES EN COMPRAS 210,907.93 1.60% 206,847.99 1.429% -4,059.94 -1.92%
VARIACION INVENT ARIO FISICO 212,616.01 1.62%0 84,698.83 0.58% -127,917.18 -60.16%
VARIACION COST O DE PRODUCCION 84,953.92 0.65% -999,170.13 -6.85%  -1,084,124.05 -1276.13%
TOTAL COSTO DEVENTAS 9,354,417.20 71.16% 10,156,935.38 69.67% 802,518.18 8.58%0
GASTOS
GASTO DE ADMINISTRACION -2,066,651.98 -15.72% -1,752,953.80 -12.80% 313,698.18 -15.18%
GAST OS DE VENT AS -762,754.02 -5.80% -1,602,280.13 -11.70% -839,526.11 110.07%
GAST OS FINANCIEROS -112,817.31 -0.86% -312,349.24 -2.28% -199,531.93 176.86%
TOTAL GASTOS -2,942,223.31 -22.38% -3,667,583.17 -26.78% -725,359.86 24.65%
INGRESOS GASTOS NO OPERACIONAL
INGRESOS NO OPERACIONALES 64,590.71 0.49% 720,456.02 5.26% 655,865.31 1015.42%
GAST OS NO OPERACIONALES -149,151.22 -1.13% -339,725.50 -2.48% -190,574.28 127.77%
INGRESOS GAST OS NO OPERACIONAL -84,560.51 -0.64% 380,730.52 2.78% 465,291.03 -550.25% ‘
#wITOTAL COSTOS Y GASTOS -3,026,783.82 -23.02% -3,286,852.65 -24.00% -260,068.83 8.59%0
E RESULTADO DEL EJERCICIO 764,634.35 5.82% 252,738.34 1.85% -511,896.01 -66.95%0
GERENTE ey W CONTADOR
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UNIVERSIULO DE LAS FUERZAS ARMADAS
INNOVACION PARA LA EXCELENCIA

_

FORMULA 2013 2014
Capital de Trabajo = Activo Corriente - Pasivo Corriente 4,961,263.17  8,098,040.02
Liquidez = Activo Corriente / Pasivo Corriente 1.964666331  2.967150407
Prueba Acida = (Activo Corriente - Inventario) / Pasivo Corrie  1.473080569  1.928525163
| PAZONesDERNDRDAMENTO |
2013 2014
Apalancamiento Financiero =Pasivo / Patrimonio 71.098% 89.980%
Endeudamiento Total =Pasivo / Activo 41.554% 47.363%
Financiamiento Propio = Patrimonio / Activo 58.446% 52.637%
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UNIVERSINAD DE LAS FUERZAS ARMANAS

RAZONES DEACTIVIDAD

2013 2014
Rotacion Ctas por Cobrar =Ventas / Ctas por cobrar 2196374471  14.96646064
Plazo Promedio de Cobro =360/ Rotacion de Cuentas por Cobrar 16.39064762  24.05378324
Rotacion Inventario = Costo Ventas / Inventario " 3700004866 2.375535165
Plazo Promedio Inventario =360/ Rotacion Inventario 97.29716934  151.5447994
Rotacion Activo Fijo =Ventas /Activo Fijo -1.704404422  -2.00622158
Rotacion Activo Total =Ventas / Activo Total 0.723517861 0.706114363
| rwowsosrevmmwoaowonr

2013 2014
?SSS;TSMO del Activo = Utililidad Neta/Activo Total 0025966607  0.003684038
Rentabilidad Patrimonio = Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 0.044428345  0.006998923
“ Margen de Util. Bruta =Margen de Utilidad Bruta / Ventas 0.05816552  0.018452733

Margen de Util. Neta = Margen Utilidad Neta / Ventas 0.035889379

l 1. 7.8,

—
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Crecimiento del
Sector No Petrolero
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ESTIMACION DE
LA TASA DE
DESCUENTO

F )
WACC = Ke—— + Ki(1-T)—
g =T

TACC =14.17%* 1

1+348.179,59
FACC =6.714%

L0.17%*(1-3.70%)*

M8.179.59
[+548.178.59

ESTIMACION
DEL VALOR
RESIDUAL

g=b *ROE
b es el coeficiente de retencion de resultado de:
utilidad retenida
" utilidad neta

g=2.9%

CF (1+g)
(wacec— g)
6.288 366,33 *(1 +0.10%)

6.74% —0.10%
FRn="94_764.370.90

FRn=

FRn=
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INNOVACION PARA LA EXCELENCIA CFI_ CF: N CF_ _CFH_I'R:

AT
@ E S p E FLUJOS DE CAJA DESCONTADOS

V= R SO L
1+K (+kf (+kf i

p_ 1877988 3357176032 724920269 7.065584.58 6288.36633+94764.370.3
1+6748% (1+6.74%) (1+674%] (1+674%) (1+6.74%]

V=156.5945.647.42

INGESA S.A.
FLUJO DECAJA PROYECTADO DESCONTADO

VENTAS 14148511.74 14148511.74 14326566.58 14175904.79 14200558.54
(-)COSTO DE VENTAS -406,874.16 -406,874.16 -411,994.55 -407,661.92 -408,370.89
GASTOS OPERACIONALES

(-)GASTO DE ADMINISTRACION -68,365.20 -64,158.11 -61,178.09 -58,723.95 -63,106.34
(-)GASTOS DE VENTAS -62,488.93 -58,643.45 -55,919.58 -53,676.38 -57,682.08
(-)GASTOS FINANCIEROS -12,181.62 -11,431.98 -10,900.99 -10,463.70 -11,244.57
(-)GASTO DEPRECIACION -848,491.80 -848,491.80 -848,491.80 -848,491.80 -622,859.50
INGRESOS GASTOS NO OPERACIONAL

(+)INGRESOS NO OPERACIONALES 406,874.16 406,874.16 411,994.55 407,661.92 408,370.89
(-)GASTOS NO OPERACIONALES -13,249.29 -12,433.95 -11,856.42 -11,380.80 -12,230.12
UTILIDAD DEL BEJERCICIO 13,143,734.90 13,153,352.44 13,338,219.71 13,193,168.15 13,433,435.93
(-)15%PARTICIPACION TRABAJADORES -1,975,535.02 -1,976,733.05 -2,004,289.88 -1,982,389.46 -2,018,684.42
(-)IMPUESTO A LA RENTA EJERCICIO -2,897,451.37 -2,899,208.48 -2,939,625.16 -2,907,504.55 -2,960,737.16
UTILIDAD NETA DEL BEJERCICIO 8,270,748.51 8,277,410.91 8,394,304.67 8,303,274.14 8,454,014.35
(+)DEPRECIACIONES 848,491.80 848,491.80 848,491.80 848,491.80 622,859.50
FLUJO DECAJA BRUTO 9,119,240.31 9,125,902.71 9,242,796.47 9,151,765.94 9,076,873.85

(-)INCREMENTO ACTIVOS FIJOS -84,005.76 -84,005.76 -84,005.76 -84,005.76 -84,005.76
(-)CAPITAL DE TRABAJO -4,847,454.67 -8,684,136.64 -1,909,588.01 -2,002,175.60 -2,704,501.76
FLUJO DECAJA NETO 4,187,779.88 357,760.32 7,249,202.69 7,065,584.58 6,288,366.33
VALOR RESIDUAL 94,764,370.90
FLUJOS DECAJA TOTALES 4,187,779.88 357,760.32 7,249,202.69 7,065,584.58 101,052,737.23
TOTAL FLUJO DECAJA DESCONTADO 156,945,647.42
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INGESAS.A.
FLUJO DECAJA PROYECTADO DESCONTADO (OPTIMISTA)

OPTIMISTA

2015
VENTAS 14855037.33
(JCOSTO DE VENTAS 4212178711
GASTOS OPERACIONALES
()JGASTO DE ADMINISTRACION 68,365.20
(JGASTOS DE VENTAS 6248393
()GASTOS FINANCIEROS 1218162
(JGASTO DEPRECIACION 84849180
INGRESOS GASTOS NO OPERACIONAL
(+)INGRESOS NO OPERACIONALES 106,874.16
(JGASTOS NO OPERACIONALES 1324929
UTILIDAD DEL EJERCICIO 13,830,816.78
(-)15%PARTICIPACION TRABAJADORES  -1,975,535.02
(JIMPUESTO A LA RENTA EJERCICIO  -2897451.37
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 8,957,830.39
(+)DEPRECIACIONES 84849180
FLUJO DECAJA BRUTO 9,806,322.19
()INCREMENTO ACTIVOS FIJOS -84,005.76
(JCAPITAL DE TRABAJO 4,847 454,67
FLWO DECAJANETO 4,874,861.76
VALOR RESIDUAL
FLUJOS DE CAJA TOTALES 4,874,861.76

TOTAL FLUJO DECAJA DESCONTADO

2016
14855937.33
4272178711

-64,158.11
-58,643.45
-11,431.98
-848,491.80

406,874.16
-12.433.95
13,840,434.32
-1,976,733.05
-2,899,208.48
8,964,492.79
848,491.80
9,812,984.59
-84,005.76
-8,684,136.64
1,044,842.19

1,044,842.19

2017
15042894.91
-432594.2819

-61,178.09
-55,919.58
-10,900.99
-848,491.80

411,994.55
-11,856.42
14,033,948.31
-2,004,289.88
-2,939,625.16
9,090,033.27
848,491.80
9,938,525.07
-84,005.76
-1,909,588.01
7,944931.30

7,944,931.30
167,215,543.02

2018
14884700.03
-426045.0112

-58,723.95
-53,676.38
-10,463.70
-848,491.80

407,661.92
-11,380.80

2019
1491058647
-428789.4373

-63,106.34
-57,682.08
-11,244.57
-622,859.50

408,370.89
-12,230.12

13,881,580.30 14,123,045.31

-1,982,389.46
-2,907,504.55
8,991,686.29
848,491.80
9,840,178.08
-84,005.76
-2,002,175.60
7,753,996.73

7,753,996.73

-2,018,684.42
-2,960,737.16
9,143,623.73
622,859.50
9,766,483.23
-84,005.76
-2,104,501.76
6,977,975.71
105,051,297.79

112,029,273.50 L

Incremento de ventas 5%
valor de accion mercado E 1
Costo de recursos propios (ke) 10.17%
Tasa de interes antes de imp L/P 10.17%

Prima de riesgo 4%
Valor de mercado de la deuda D
Costo de la deuda kd 548,179.59
Tasa impositiva 33.70%
WACC 6.74%
Tasa de crecimieto sostenible g 0.10%
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— SUPUESTO - VENTAS MENORES
Incremento de ventas 5%
valor de accion mercado E 1
Costo de recursos propios (ke) 10.17%
Tasa de interes antes de imp L/P 10.17%
Prima de riesgo 4%
Valor de mercado de ladeuda D
Costo de ladeuda kd 548,179.59|
Tasa impositiva 33.70%
WACC 6.74%
Tasa de crecimieto sostenible g 0.10%
ESCENARIO
ESIMISTA

=~ "(" A %
% \\ 5\@

INGESAS A
FLUJO DECAJAPROYECTADO DESCONTADO (PESIMISTA)

VENTAS 13441086.15 1344108615 1361023825 1346710955  13490530.61
(-JCOSTO DE VENTAS -3865304548  -366530.4548 3013048264  -3872788197  -387952.348
GASTOS OPERACIONALES

(-JGASTO DE ADMINISTRACION -68,365.20 -64,158.11 6117809 58,7239 -63,106.34
(-JGASTOS DE VENTAS -62,488.93 -58,643.45 -5591958  -53,676.38 -57,682.08
(-JGASTOS FINANCIEROS -12,181.62 -11431.98 -1090099  -10463.70 -11,244.51
(-JGASTO DEPRECIACION 84849180  -84849180  -B4849180  -848491.80 -622,859.50
INGRESOS GASTOS NO OPERACIONAL

(+)INGRESOS NO OPERACIONALES 406,874.16 406,874.16 41199455 40766192 408,370.89
(-JGASTOS NO OPERACIONALES -13,249.29 -12433% 1185642 -11,380.80 -12.23012
UTILIDAD DEL EJERCICIO 12,456,653.02 12466,270.57 12,642,491.11 12,504,756.01 12,743 ,826.54
(-)15%PARTICIPACION TRABAJADORES  -1,975535.02  -197673305  -200428088  -198238046  -2,018,684.42
(-)IMPUESTOA LARENTAEJERCICIO ~ -2897451.37  -289920848  -293062516 -290750455  -2960,737.16
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 7583666.63  7,590,329.04 7,698,576.07 7,614,862.00  7,764,404.96
(+)DEPRECIACIONES 848,491.80 848,491.80 84849180 84849180 622,859.50
FLUJO DECAJABRUTO 843215843 843882083 8,547,067.86 846335380 8,367,264.47
(-INCREMENTO ACTIVOS FIJOS -84,005.76 -84,005.76 -84005.76  -84,005.76 -84,005.76
(-JCAPITAL DE TRABAJO ABAT 4467 -868413664  -190958801 200217560  -2,704,50L.76
FLUJO DECAJANETO 350069800  -32932156  6,553474.09 6,377,17244  5598,756.94
VALORRESIDUAL 84,281,579.59

FLUJOS DECAJATOTALES 3,500,698.00
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-329,321.56
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655347409 637717244  89,886,336.54
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INNOVACION PARA LA IXCELENCIA
INGESA S.A.
VALORACION DE LAS ACCIONES
ESCENARIOS
CONCEPTO

BASE OPTIMISTA PESIMISTA
VALOR DE LA EMPRESA 156,945,647.42 16721554302 | 146,538,741.84
(+})ACTIVOS FUERA DE EXPLOTACION 491,265.00 0.00 0.00
(-)VALOR DEL PASIVO A CORTO PLAZO -11,412,691.99 -11,412,691.99 -11,412,691.99
(-)VALOR DEL PASIVO A LARGO PLAZO 5,488,186.62 5,488,186.62 5,488,186.62
(-PASIVOS NO REGISTRADOS 535,050.89
(=)VALOR RENDIIENTO DEL PATRIMONIO 140,000,982.92 15031466442 | 129,637,863.24
(=)NUMERO DE ACCIONES EN CIRCULACION 1,500,000.00 1,500,000.00 1,500,000.00
VALOR TECNICO DE CADA ACCION 93.33 100.21 86.43
Valor en libros por accion 7.079502485 7.079502485 7.079502485
Premio por accion en $ 86.25 93.13 79.35
Premio por accion en % 8625.45% 9313.03% 7934.57%

OPTIMISTA PESIMISTA
NORMAL
— \VITAS MAYORES | TASA DCTO MAYOR VTAS MENORES [ TASA DCTO MENOR
Comparacion del |\ oeor neveress 16721554302 | 156,945,647.42 F156,945,647.42 14653874184 | 156,945,64742

las acciones  |yuorunmario ror Accion 10021 93,33 93,33 86.43 93,33
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CONCLUSIONES

Aplicacion de salvaguardias
Precios elevados
Inversion
Disminucidn de reparticiéon de utilidades

Cartera con liquidez
Recuperacion adecuada del dinero

El valor de la empresa asciende a 156, 945,647.42 dblares y
el valor por accion es de 9,33 dolares, que representa un
premio por accion del 66,66%.

Luego de establecer dos tipos de escenarios:
Optimista y Pesimista, el valor de la empresa asciende
a $167.215,543,02 y $146.538,741,84
respectivamente
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Tomar como herramienta
la valoracion para conocer
las mejores opciones de
Financiamiento, que
generen mayor
rentabilidad a la empresa.

Entablar relaciones
con empresas
nacionales

RECOMENDACIONES

utilizar datos
veridicos, gue nos
permitira tomar
mejores decisiones en
cuanto a inversiones
que la empresa quiera
realizar dentro del
sector textil.

=

Se debe utilizar el proceso
de valoracion de empresas
a traves de los flujos de
caja descontados, como
una herramienta
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