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RESUMEN EJECUTIVO

Esta investigacion tiene como proposito valorar a Exacta Operador Logistico S.A.C.,
una empresa peruana dedicada al transporte y distribucion de carga en todo el pais. Con 17
afnos de trayectoria, Exacta ha logrado consolidarse como un operador confiable dentro del
sector logistico, atendiendo a clientes de distintos rubros y adaptandose a los cambios que
impone el mercado.

El estudio busca determinar si la empresa estd generando valor para sus accionistas y
qué tan solida es su posicion financiera frente a las condiciones del entorno actual. En un
contexto econdémico desafiante, donde los costos operativos, la competencia y la
modernizacion del transporte exigen decisiones eficientes, valorar una empresa como Exacta
permite entender su verdadero potencial y sostenibilidad a futuro.

La investigacion combina analisis financiero y estratégico. A través del método de flujo
de caja descontado (DCF) y la comparacion con empresas similares del sector, se estima el
valor econémico del negocio y se evalua su capacidad de generar retornos superiores al costo
de capital. También se analiza el desempefio historico, la estructura de capital y los principales
riesgos que pueden afectar su rentabilidad.

Los resultados muestran una organizacion que ha sabido mantener el equilibrio entre
crecimiento y prudencia financiera. Su modelo operativo, basado en la eficiencia y la cercania
con el cliente, le ha permitido sostener margenes adecuados y construir relaciones de largo
plazo. Mas alla de los nimeros, el estudio evidencia una empresa que sigue generando valor y
tiene espacio para seguir fortaleciendo su posicion en el mercado nacional.

En conclusion, Exacta enfrenta el reto de continuar optimizando su gestion financiera,
renovar gradualmente su flota y ampliar su oferta hacia servicios de mayor valor agregado.
Estos pasos seran determinantes para asegurar su crecimiento sostenido y consolidar su

trayectoria en un sector clave para la economia del pais.
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INTRODUCCION

La presente investigacion tiene como proposito valorar a Exacta Operador Logistico S.A.C.,
empresa peruana con 17 afios de experiencia en el sector transporte y logistica, dedicada al servicio de
distribucion y transporte de carga a nivel nacional. A lo largo de su trayectoria, Exacta ha consolidado
una posicion destacada en el mercado gracias a su capacidad de adaptacion, eficiencia operativa y
compromiso con la satisfaccion de sus clientes. En un entorno cada vez mas competitivo —marcado
por el incremento de costos, la modernizacion de la flota y las nuevas exigencias tecnologicas y
ambientales— la empresa enfrenta el reto de mantener la rentabilidad sin perder de vista la innovacion

y el crecimiento sostenible.

Se aplica metodologias de valorizacion ampliamente reconocidas, como el método de flujo de
caja descontado (DCF), complementado con el calculo del WACC y el analisis de multiplos de mercado.
Estas herramientas permiten proyectar los flujos futuros de la empresa, evaluar su rentabilidad esperada
y comparar sus resultados con los de otras compainias del sector. Ademas, se incluye un analisis de

riesgos y de variables macroeconémicas que pueden influir en la valorizacion.

El documento se estructura en siete capitulos, descritos a continuacion:

e Capitulo I: Presenta la descripcion general de la empresa, su historia, modelo de negocio y los
objetivos que guian la investigacion.

e Capitulo II: Desarrolla el anélisis del entorno mediante el modelo PESTEL, identificando los
factores politicos, econdomicos, sociales, tecnologicos, ecoldgicos y legales que inciden en el
sector logistico peruano.

e Capitulo III: Profundiza en el analisis interno aplicando el modelo VRIO y la cadena de valor,
para evaluar los recursos estratégicos, capacidades y ventajas competitivas de la empresa.

e Capitulo IV: Examina el desempefio financiero historico a través de los principales indicadores
de rentabilidad, liquidez y endeudamiento.

e Capitulo V: Expone la metodologia de valorizacion empleada, los supuestos clave y las
variables que sustentan el modelo financiero.

e Capitulo VI: Presenta los resultados de la valorizacion, la comparacion con empresas del sector
y el analisis de sensibilidad frente a distintos escenarios.

e Capitulo VII: Reune las conclusiones y recomendaciones orientadas a fortalecer la gestion
financiera, optimizar la estructura de capital y consolidar la creacion de valor a largo plazo.

En sintesis, este estudio busca aportar una vision integral sobre la situacion econdémica y financiera de

Exacta, demostrando como la gestion estratégica y el analisis técnico pueden converger para reflejar de

manera objetiva el valor real de una empresa en el dinamico sector logistico peruano.



CAPITULO 1. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

1.1 Giro

Exacta inicio operaciones en noviembre de 2007 como una empresa peruana
especializada en el transporte de carga por carretera. Con el tiempo ha diversificado sus
servicios, ampliando su portafolio hacia soluciones logisticas integrales, como almacenamiento
en centros de distribucion y entregas de ultima milla, especialmente para los sectores retail y
de comercio electronico. La sede principal se encuentra en Lima y cuenta con centros de
distribucion estratégicamente ubicados en ciudades clave, lo que le permite brindar cobertura
nacional con eficiencia y puntualidad.

Las ventas alcanzaron los S/ 43 millones en 2024, de los cuales el 81 % correspondio
al transporte por carretera y el 19 % a servicios de almacenamiento y ultima milla. Gracias a
su capacidad de adaptacion, eficiencia operativa y enfoque personalizado, Exacta ha logrado

posicionarse como un socio logistico confiable para empresas de diversos tamafios y sectores.

1.1.1 Lineas de negocios y productos

Ver Figura 1.

Figura 1. Lineas de negocio segun proporcion.

Transporte nacional (TN) [ ¢ *
Last Mile (LM) | 13%
Almacenamiento y distribucién (AD) |:| 6 %

0% 100 %

Nota: Elaboracion propia (2024).

a. Transporte de carga por carretera

Abarca desde el traslado de maquinaria pesada hasta productos de retail, agroexportacion,
agroindustria y mineria. La empresa garantiza el abastecimiento continuo de mercancias en
sectores clave, asegurando la entrega segura y oportuna en destinos estratégicos como Lima,
Arequipa, Piura, Chiclayo y Trujillo. Cuenta con una flota moderna, lo que permite manejar

una amplia variedad de cargas, desde productos delicados hasta bienes de gran tamafio o peso.

b. Centros de distribucion (almacenes)
Exacta ofrece servicios de almacenamiento en sus centros de distribucion, estratégicamente

ubicados en diferentes regiones del pais. Estos almacenes no solo brindan espacio de



almacenamiento, sino que también ofrecen servicios de valor agregado para los clientes del
sector retail, como el control de inventarios, gestion de stock, preparacion de pedidos (entrega
de mercancia a consumidor final). Los servicios permiten a los clientes optimizar sus cadenas

de suministro y reducir tiempos de entrega.

¢. Despachos a domicilios (Last Mile)

El servicio entrega a domicilio o last mile se ha desarrollado especialmente para los clientes
del sector del comercio electronico. Esta disefiado para garantizar la entrega eficiente y segura
de los productos adquiridos en plataformas digitales, desde almacenes o centros de distribucion
hasta el domicilio del consumidor final. Exacta combina tecnologia de seguimiento en tiempo
real con una operacion logistica agil, asegurando un alto nivel de satisfaccion en la experiencia

del cliente final.

1.2 Instalaciones
El local de la oficina principal se ubica en Av. los Algarrobos Mza. H Lote. 4A Cooperativa
las Vertientes (Cruce de Avenida el Sol y Calle 7), Villa el Salvador. Se cuenta con los

siguientes centros de distribucion (10 ciudades del pais y son alquilados) (Ver Tabla 1).

Tabla 1. Centros de distribucion.

Ciudad Direccion

Arequipa Calle Pedro Muiioz Najar 125. Parque Industrial, Cercado.
Cajamarca  Via de evitamiento sur en carretera a Jesus.

Chiclayo Km 3.5 Panamericana norte. Carretera Lambayeque.
Chimbote = Av. Pardo 2423 Chimbote.

Huancayo  Av. Ferrocarril Nro. 2845 parque industrial distrito E1 Tambo.

Ica Panamericana Sur Km 300.1 — Subtanjalla — Ica.

Juliaca Jr. Manuel Prado 953 los choferes.

Piura Carretera Panamericana Norte Km 1010.5 Albo.

Trujillo Calle tulipanes Mz. L Lte 3 y 4 Villa Judicial. Sector Victor Raul.

Tumbes Panamericana norte km 1254 carretera aguas verdes. Al costado del cementerio ecologico.

Nota: Elaboracion propia (2024).

1.3 Proceso del servicio
La estructura del proceso general se compone de las siguientes fases: pre servicio, servicio y
post servicio. Las distintas areas de la organizacion —Gerencia Comercial, Gerencia

Financiera, Unidad de Homologaciones, Gerencia de Operaciones y Unidad de Seguridad



Patrimonial— interactiian entre si en el desarrollo de las actividades clave, que van desde la
evaluacion inicial del negocio y la negociacion con el cliente hasta la firma de contratos,
homologacién de proveedores, ejecucion operativa con flota propia o tercerizada, control de
seguridad, facturacion, cobranza y cierre del servicio. La representacion grafica permite
identificar los puntos de decision mas relevantes, las responsabilidades de cada unidad y los

flujos de informacion que aseguran la trazabilidad del proceso (Ver Anexo 1).

14 Cadena de valor

El plan estratégico, pensado para los proximos 10 afios, se ha elaborado considerando
los macroprocesos operativos y de transporte que ayudardn a alcanzar los objetivos
establecidos por los accionistas, con un enfoque en la satisfaccion del cliente y en el

aseguramiento de la sostenibilidad del negocio (Ver Figura 2).

Figura 2. Cadena de valor.
Macroprocesos ) s ) > "

Operaciones Troncales Operaciones Locales Operaciones Last Mile
Planificacién de Planificacion de Planificacion de
Unidades Unidades Unidades

Control de Combustible

Macroprocesos
Operativos

Gestién Financiera

Macroprocesos Gestion Seguridad Patrimonial
de Soporte

Gestién de Homologacién

Gestion de Mantenimiento

Gestién Humana

Nota: Elaboracion propia (2024); basado en Porter (2015).

El objetivo principal del plan es consolidar a la empresa como un operador logistico
integral lider en el mercado nacional, con capacidad de ofrecer servicios de transporte
troncales, locales, almacenamiento y distribucion de ultima milla, articulados bajo una
estructura eficiente, tecnoldgica y escalable. Si bien el modelo con el que opera la empresa ha
permitido una operacion ordenada, el enfoque estratégico a futuro se basa en varios cambios

clave (Ver Tabla 2).



Tabla 2. Modelo actual vs plan estratégico.

Aspecto

Modelo actual

Plan estratégico a 10 afios

Enfoque estratégico

Operaciones

Control de
combustible

Tecnologia y
digitalizacion

Gestion de talento

Crecimiento y
expansion

Sostenibilidad

Predominio de funciones
reactivas en finanzas y
comerciales.

Fragmentadas por tipo de
servicio (troncal, local, last
mile) con planificacion y
liquidacion separadas.

Funcioén operativa autbnoma
con enfoque correctivo.

Uso de sistemas parciales
(Starsoft, GPS, Excel).

Enfoque funcional y
operativo.

Cobertura nacional limitada.

No priorizado.

Evolucion hacia un modelo predictivo y de toma de
decisiones basada en datos (data-driven management).

Integracion operativa con herramientas digitales de
planificacion centralizada, inteligencia logistica y
trazabilidad total en tiempo real.

Sistema automatizado de gestion de combustible con
analitica predictiva y control de rendimientos por
unidad, con una proyeccion al uso de unidades con
combustible de menor emision de gases (GLP o GNV).

Plataforma tnica de gestion logistica (TMS integrado
con ERP, CRM y herramientas de inteligencia de
negocios).

Evolucion hacia gestion por competencias, motivacion,
y cultura organizacional orientada a la innovacion y
servicio.

Expansion nacional con hubs regionales y desarrollo de
nuevos servicios: courier, transporte con cadena de frio,
mineria.

Incorporacion de practicas sostenibles: eficiencia
energética, reduccion de huella de carbono, flota
eléctrica/hibrida y trazabilidad verde.

Nota: Elaboracion propia (2024).

1.5

Estructura accionaria y capital social

Las acciones que posee la empresa son comunes. El crecimiento del capital social a través de

los aflos se compone por aportes de capital y capitalizacion de utilidades (Ver Tabla 3).

Tabla 3. Cantidad de acciones acumuladas al ario 2024 (en S/).

Aporte de capital Capitalizacion utilidades Nro de acciones acumuladas

2007 8000 8000
2009 36 600 44 600
2010 28 500 73 100
2013 250 000 323 100
2019 120 000 443 100
2021 2 842 000 3204 587 6 489 687
2024 6 489 687

Nota: Elaboracion propia (2024).



1.6  Responsabilidad social empresarial

Se asume mediante una gestion orientada a la sostenibilidad ambiental y el compromiso social.
Actualmente, parte de la flota cumple con la norma Euro 5 (European Union, 2007), lo que
reduce significativamente las emisiones contaminantes; se ha trazado un plan a futuro para
migrar hacia el uso de GNV (gas natural vehicular) a pesar de las limitaciones de infraestructura
a nivel nacional. La decision refleja la voluntad de contribuir con soluciones de transporte mas
limpias y eficientes, priorizando la formalidad, el respeto a los derechos laborales y el

desarrollo de proveedores locales.

1.7 Gobierno corporativo

Estd pensado para garantizar la transparencia, la eficiencia y la sostenibilidad en todas sus
operaciones; se ha convertido en un pilar fundamental para el crecimiento y la reputacion de la
empresa en el sector logistico. La estructura organizativa y de gestion se apoya en practicas

solidas y en una cultura de responsabilidad que abarca todos los niveles.

a. Estructura organizativa y relaciones con las partes interesadas

Una estructura organizativa clara y bien definida hace que la comunicacién y la colaboracion
entre sus diferentes areas sea mucho mas fluidas. Gracias a esta, la empresa puede establecer y
mantener relaciones efectivas con todos sus interesados, incluidos clientes, colaboradores,
proveedores, accionistas y autoridades. Esto fomenta el didlogo y la cooperacion, lo que les

ayuda a alcanzar objetivos comunes y a crear valor compartido (Ver Anexo 2).

b. Toma de decisiones

Las politicas y procedimientos orientan la toma de decisiones en todos los niveles y estan
pensadas para garantizar que se tomen de forma informada, objetiva y en sintonia con los
valores y objetivos estratégicos. Incluyen pautas para evaluar riesgos, supervisar la cadena de
suministro y gestionar recursos, asegurando que cada decision esté enfocada en la eficiencia

operativa y la rentabilidad a largo plazo.

c. Cumplimiento de regulaciones

Exacta se adhiere a un estricto cumplimiento de las normativas locales e internacionales que
rigen sus operaciones. Esto abarca regulaciones relacionadas con el transporte de carga, la
seguridad laboral, la proteccion del medio ambiente y las normas de comercio internacional.
La empresa se compromete a mantener todos sus procesos actualizados para adaptarse a los

cambios en la regulacion y a implementar practicas que reduzcan el riesgo de incumplimiento.



d. Etica y transparencia

La transparencia es un valor fundamental. La empresa se esfuerza por mantener una
comunicacion abierta y honesta; mediante informes regulares y auditorias internas, se asegura
de que se cumplan las politicas y procedimientos, lo que garantiza la integridad en sus

operaciones y promueve un ambiente de trabajo ético y responsable.



CAPITULO II. EL MACRO AMBIENTE Y LA INDUSTRIA

2.1 Macroeconomia

2.1.1 Globalizacion y comercio internacional

La globalizacion ha hecho que el comercio transfronterizo sea mucho mas agil, lo que
ha llevado a un aumento notable en la demanda de servicios logisticos. De acuerdo con la
Organizacion Mundial del Comercio [OMC] (2023), el comercio mundial creci6 rapidamente
entre 2000 y 2020, gracias a la simplificacion de procesos administrativos y a la firma de varios
acuerdos comerciales. Sin embargo, eventos recientes como la pandemia de COVID-19 y las
tensiones comerciales entre las principales economias, han creado incertidumbre y han
afectado las cadenas de suministro a nivel global, mostrando la importancia de la adaptabilidad
en el sector logistico. Estas tendencias globales pueden impactar los volumenes de transporte
internacional, lo que exige a las empresas logisticas ser mas agiles y resilientes. Exacta necesita
estar lista para manejar las fluctuaciones en la demanda, adaptarse a regulaciones en constante
cambio y aprovechar las oportunidades de crecimiento en sectores de alto potencial, como el
comercio electrénico, que ha visto un notable auge en todo el mundo.

Un crecimiento sostenido del PIB global impulsa la demanda de servicios de transporte
y logistica, facilitando el movimiento de mercancias a nivel internacional. Las economias
emergentes, con sus mercados en expansion y un aumento en el consumo, representan nuevas
oportunidades de negocio, especialmente en el comercio electronico, que requiere soluciones
logisticas amplias y eficientes para satisfacer la creciente demanda.

Las politicas monetarias de economias como EEUU y Europa, especialmente las
decisiones sobre las tasas de interés de la Reserva Federal y el Banco Central Europeo, tienen
un impacto significativo en los costos de financiamiento en Pert. Cuando estas economias
deciden aumentar sus tasas de interés, los costos de financiamiento en mercados emergentes
tienden a subir, ya que el crédito externo se vuelve més caro y hay presion sobre la moneda
local. Esto puede restringir las inversiones en infraestructura y tecnologia que Exacta necesita
para mejorar su eficiencia y competitividad. Ademas, la inflacion global, impulsada por el
aumento de los costos de energia y materias primas, afecta directamente los precios de insumos
logisticos clave, como combustibles y repuestos, lo que presenta desafios adicionales para la

gestion de costos operativos en la empresa.



2.1.2 Avances tecnologicos

La tecnologia ha transformado por completo el ambito logistico a nivel mundial. La
automatizacion de los almacenes, el uso de IA (inteligencia artificial) para planificar rutas y la
implementacion de cadena de bloques o blockchain, tecnologia del bitcoin o moneda virtual,
para mejorar la trazabilidad son solo algunos de los avances mas destacados. De acuerdo con
un informe de McKinsey & Company (2020), las empresas que han incorporado tecnologia
digital en sus operaciones logisticas han visto en promedio un aumento del 20 % en su
eficiencia operativa.

Para seguir siendo competitiva, Exacta necesita invertir en herramientas tecnoldgicas
como TMS (sistemas de gestion de transporte), seguimiento GPS en tiempo real y optimizacion
de rutas a través de IA. Adoptar vehiculos eléctricos y tecnologias «verdes» le ayudara a

cumplir con las crecientes expectativas en cuanto a sostenibilidad.

2.2 Industria internacional

2.2.1 Caracteristicas

La industria de la logistica y el transporte en todo el mundo esta valorada en billones de ddlares
y continda en expansion gracias al auge del comercio electronico, la globalizacion y la creciente
necesidad de servicios logisticos que sean rapidos y eficientes. El transporte multimodal, que
combina diferentes medios como el terrestre, maritimo y aéreo, juega un papel fundamental en

la conexidn de las cadenas de suministro a nivel internacional.

2.2.2 Uso del servicio
El transporte juega un papel fundamental en el comercio global, ya que permite a las empresas

enviar sus productos de manera eficiente a través de las fronteras.

a. Modalidades de transporte
e Maritimo: Ideal para grandes volimenes de mercancia; es la opcidon mas econdmica
para largas distancias. Se utiliza principalmente para comercio entre continentes.
e Aéreo: Mas costoso pero el més rapido. Se usa para productos de alto valor, perecederos
o cuando se requiere rapidez.
e Terrestre: Conecta paises vecinos o dentro de continentes; especialmente utilizado en

regiones alrededor del mundo.



e Ferroviario: Importante dependiendo de la zona geografica; para grandes distancias en
tierra firme, ofrece un buen balance entre costo y tiempo. Por ejemplo, su uso en el Pera

se concentra en el sector minero.

b. Documentacion en los servicios de transporte
e Documentos como la factura comercial, el conocimiento de embarque (Bill of Lading?),
el certificado de origen y el seguro de carga son cruciales.
e Las normativas aduaneras varian entre paises, por lo que es importante cumplir con las

regulaciones para evitar retrasos o sanciones.

c. Gestion de la cadena de suministro

El transporte internacional es parte de una cadena de suministro més amplia que incluye
almacenamiento, distribucion, y servicios de valor afiadido como el cross-docking, una técnica
logistica que consiste en la recepcion, clasificacion y redistribucion inmediata de mercancias
sin necesidad de almacenarlas. En este proceso, los productos llegan a un centro de distribucion
o plataforma logistica, donde son rapidamente transferidos desde los vehiculos de entrada
(proveedores) a los vehiculos de salida (clientes o destinos finales), con un tiempo minimo de

permanencia en el centro (Bowersox, 2014).

d. Costos del transporte internacional
e Costos directos: El flete, el seguro y los gastos de documentacion.
e Costos indirectos: Aranceles, impuestos de importacion y los costos por almacenaje en

aduanas.

e. Incoterms

Son reglas internacionales que definen las responsabilidades del comprador y el vendedor en
cuanto a la entrega de la mercancia. Algunos ejemplos comunes son FOB (Free On Board) y
CIF (Cost, Insurance, and Freight), que establecen en qué punto se transfieren los riesgos y

costos del vendedor al comprador.

f. Tendencias en el transporte logistico internacional
e Tecnologia: El uso de tecnologias como GPS y la inteligencia artificial estd

optimizando las rutas y mejorando la visibilidad de la cadena de suministro.

! Cuya abreviatura es B/L es un documento o recibo que muestra los detalles de los productos que estén siendo transportados
por una empresa.
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e Sostenibilidad: Las empresas buscan reducir la huella de carbono utilizando opciones

de transporte mas ecologicas e incrementar la eficiencia en el uso del combustible.

g. Desafios comunes

e Retrasos por cuestiones aduaneras o politicas comerciales.

e Variaciones en los costos del combustible que pueden afectar el costo total del

transporte.

e Encarecimiento del transporte por fluctuaciones en las tasas de cambio.

e FEluso eficiente del transporte logistico internacional requiere un equilibrio entre costos,

tiempos de entrega y cumplimiento normativo, ademas de estar atento a las tendencias

tecnologicas y cambios en el comercio global.

2.3 Analisis del macroentorno

Es una herramienta estratégica que permite identificar y evaluar los factores externos que

pueden influir en el entorno de una organizacion. Ayuda a las empresas a anticiparse a cambios

del entorno, adaptarse a nuevas condiciones del mercado y tomar decisiones informadas que

alineen su estrategia con las condiciones del entorno macroeconémico (Johnson et al., 2017)

(Ver Tabla 4).

Tabla 4. Analisis PESTEL.

Politico

La inestabilidad politica en Pert puede afectar la inversion en infraestructura y la
confianza empresarial, especialmente en sectores como transporte y logistica.

Las regulaciones de transporte y seguridad vial, especialmente para el transporte de
mercancias, impactan directamente en la operacion.

La burocracia en autorizaciones y licencias logisticas podria generar demoras en la
expansion de servicios o implementacion de nuevos nodos de distribucion.

Economico

La inflacion y aumento del costo del combustible, especialmente del diésel, han
presionado los margenes operativos. La empresa ha visto limitada su rentabilidad
por mantener precios constantes desde 2019.

Las tasas de interés altas elevan los costos de financiamiento para renovar flota o
invertir en activos estratégicos.

El crecimiento del comercio electronico impulsa la demanda de servicios de Gltima
milla (Last Mile), una unidad clave para la empresa.

El factoring y leasing financiero son herramientas utilizadas por Exacta para
gestionar liquidez y modernizar activos sin descapitalizarse.

Social

Los clientes valoran cada vez mas la puntualidad, trazabilidad y seguridad de los
envios, lo que exige inversiones en tecnologia y sistemas de monitoreo.
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Hay una mayor conciencia ambiental, por lo que la migracion futura hacia vehiculos
a GNV y estandares como Euro 5 se alinea con las expectativas de la sociedad.

El empleo formal en logistica atin compite con el sector informal, lo que genera
distorsiones en precios y calidad del servicio.

Tecnolégico Exacta ha apostado por automatizar procesos de cobranza y sistemas de seguimiento
de flota con camaras internas y externas alimentadas por energia solar.

El uso de sistemas de planificacion y control es crucial para lograr eficiencia
operativa en rutas nacionales y servicios de distribucion.

Atn existe margen para implementar software ERP o TMS mas robustos que
integren la operacion, finanzas y gestion del cliente.

Ecolégico La adopcion de vehiculos con norma Euro 5 reduce significativamente las emisiones
contaminantes.

Existe un plan de transicion hacia una flota con GNV, aunque esta limitado por la
escasa infraestructura de carga a nivel nacional.

Como parte de su responsabilidad empresarial, la compaifiia busca alinear sus
operaciones con practicas mas sostenibles, incluso si no es obligatorio por ley.

Legal Se debe cumplir con normativas de transporte, seguridad laboral, proteccion de
datos y regulaciones aduaneras en caso de operaciones con transito internacional.

La obtencion y renovacion de certificaciones como BASC implica la adopcion de
practicas de seguridad estandarizadas y auditorias periodicas.

Los cambios en la legislacion laboral y tributaria afectan los costos operativos y la
planificacion financiera.

Nota: Elaboracion propia (2024), basada en Banco Central de Reserva del Pera (BCRP, 2024), Ministerio de Transportes y
Comunicaciones (MTC, 2023), Apoyo Consultoria (2024) y Andina (2024).

2.4  Industria doméstica

Si bien la economia del pais ha experimentado un crecimiento constante en la Gltima
década (Banco Central de Reserva [BCRP], 2024), hay factores como la infraestructura
deficiente y ciertas regulaciones que limitan la competitividad en el sector (Ministerio de
Transportes y Comunicaciones [MTC], 2023). No obstante, el hecho de que la economia se
sostenga por sectores clave como la mineria, la agricultura y el comercio, crea un ambiente
propicio para el desarrollo de servicios logisticos.

El auge en la mineria exige una infraestructura logistica robusta para mover materiales
y productos hacia puertos y centros de distribucion. Ademas, el dinamismo del sector
comercial, especialmente con el crecimiento del comercio electronico (Camara Peruana de
Comercio [CAPECE], 2024), ha aumentado la demanda de servicios logisticos eficientes.
Exacta, con su experiencia en el transporte de carga pesada y productos especializados, esta en

una excelente posicion para aprovechar estas oportunidades.
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2.4.1 Crecimiento econémico

El crecimiento econémico ha estado impulsado por sectores clave como la mineria, la
agroindustria y la construccion (BCRP, 2024; Instituto de Estadistica e Informatica [INEI],
2024; Ministerio de Energia y Minas [MINEM], 2024). Sin embargo, la desaceleracion en la
inversion publica y privada en los Gltimos afios ha impactado la expansion del sector logistico
(Apoyo Consultoria, 2024). A pesar de esto, la creciente urbanizacién y el aumento del
comercio electronico (CAPECE, 2024) ofrecen oportunidades significativas para el

crecimiento.

2.4.2 Infraestructura logistica

La empresa se encuentra bajo la presion de competidores internacionales que han
adoptado tecnologias avanzadas, como la automatizacién de almacenes, inteligencia artificial
para la planificacion de rutas y sistemas de gestion de flotas en tiempo real (MTC, 2023;
McKinsey & Company, 2020). Invertir en tecnologia es clave para optimizar procesos, reducir
costos y responder rapidamente a las necesidades de sus clientes, mientras que estar a la
vanguardia en tecnologia logistica le permite competir de manera efectiva en un mercado cada
vez mas globalizado.

Exacta cuenta con varias ventajas competitivas. Su moderna flota y su red de
distribucién nacional le permiten ofrecer servicios de tltima milla, que son fundamentales para
el crecimiento del comercio electronico en el pais (Apoyo Consultoria, 2024; CAPECE, 2024).
La flota moderna no solo mejora la eficiencia y reduce las interrupciones operativas, también
minimiza los costos de mantenimiento y cumple con altos estandares ambientales y de
seguridad. La red le permite adaptarse rapidamente a la creciente demanda de los sectores,
brindando un servicio agil y confiable a clientes de diversos sectores, desde retail hasta
pequenas empresas.

Sin embargo, el sistema logistico en Pert presenta importantes desafios de eficiencia
en comparacion con otros paises de la region. Segin el World Economic Forum (2018), los
costos logisticos pueden representar hasta el 32 % del valor final del producto, lo que afecta la
competitividad de las empresas locales. La insuficiencia de infraestructura vial, la congestion

en puertos y la falta de plataformas logisticas adecuadas también son obstaculos significativos.

2.4.3 Regulacion y politicas
El Ministerio de Transportes y Comunicaciones (MTC) se encarga de regular el

transporte, mientras que la Autoridad Portuaria Nacional (APN) se ocupa de los puertos. El
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Ministerio de Comercio Exterior y Turismo (Mincetur) se encarga de las politicas de comercio
exterior, y la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria (SUNAT)
regula los procesos aduaneros.

Cumplir con estas normativas es clave para mantener la eficiencia operativa y evitar
sanciones. Es fundamental que Exacta esté atenta a los cambios en las regulaciones,
especialmente las que tienen que ver con el comercio exterior y la logistica aduanera, y que se

mantenga alineada con los requisitos de certificacion en términos de calidad.

2.4.4 Factores tecnolégicos

El avance tecnologico en el contexto peruano ha impactado de manera directa en la forma en
que las empresas logisticas planifican, operan y prestan sus servicios, obligandolas a adaptarse
anuevas herramientas digitales para seguir siendo competitivas (McKinsey & Company, 2020;
Deloitte, 2022). En la actualidad, los principales desarrollos tecnoldgicos que influyen en la
industria son:

e Sistemas de gestion integrada (TMS, WMS, ERP): Las plataformas de gestion de
transporte (TMS), de almacenes (WMS) y de recursos empresariales (ERP) permiten
una mayor eficiencia en la planificacion y seguimiento de las operaciones. La
integracion de estas herramientas facilita la coordinacion entre las distintas areas del
negocio (Deloitte, 2022; MTC, 2023).

e Tecnologia GPS y sistemas de monitoreo vehicular: El uso de GPS, sensores de
telemetria y sistemas de control remoto son esenciales para la trazabilidad de las
unidades (MTC), la seguridad del transporte y el control del consumo de combustible.
Empresas como Exacta ya han implementado soluciones de monitoreo, lo cual
constituye una ventaja operativa significativa que puede fortalecerse alin mas con la
integracion de analitica de datos.

e Integracion con plataformas de e-commerce y APIs: El auge del comercio
electronico ha obligado a las empresas logisticas a desarrollar integraciones
tecnoldgicas con plataformas digitales o marketplaces y sistemas de los clientes,
especialmente en servicios de ultima milla. La interoperabilidad tecnoldgica se ha

vuelto una condicion necesaria para operar eficientemente en este nicho (CAPECE).

La situacion que estos factores han creado demanda de las empresas una vision de largo plazo
orientada a la transformacion digital. Para Exacta, estos avances representan una oportunidad

para fortalecer la propuesta de valor, optimizar su operacion y alinearse con las mejores
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practicas internacionales. El reto radica no solo en adquirir tecnologia, sino en integrarla

estratégicamente a los procesos y capacitar al talento humano para su uso efectivo.

2.5  Cinco fuerzas de Porter
Este analisis proporciona una perspectiva estructurada sobre las fuerzas competitivas de la
industria logistica (Porter, 2009), ayuda a identificar las barreras de entrada, el poder de

negociacion de los clientes y proveedores, y la rivalidad del sector (Ver Figura 3).

Figura 3. Andlisis de Porter.
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Nota: Elaboracion propia (2024) basada en Porter (2009).

2.5.1 Poder de negociacion de los proveedores
Se considera alto debido a la dependencia de terceros para el suministro de unidades
vehiculares (camiones, furgonetas, etc.). En un mercado donde muchos operadores tercerizan

su flota, quienes proveen unidades tienen mayor poder, especialmente si hay escasez de
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vehiculos o aumento de la demanda. La situacion puede generar aumentos de precios o

condiciones contractuales menos favorables para la empresa.

2.5.2 Poder de negociacion de los clientes

Aunque los clientes pueden negociar, especialmente en grandes volumenes, la empresa mitiga
esta presion ofreciendo servicios de valor agregado como almacenamiento, distribucion de
ultima milla y soluciones integradas, lo que le otorga un grado de diferenciacion que reduce la

sensibilidad al precio.

2.5.3 Amenaza de nuevos entrantes

La informalidad del sector reduce las barreras de entrada, ya que muchos nuevos competidores
operan con estructuras de costos menores al eludir regulaciones, impuestos y estdndares de
calidad. No obstante, esta amenaza también puede convertirse en una oportunidad si Exacta

consolida su imagen de formalidad y servicio premium.

2.5.4 Amenaza de productos sustitutos
El transporte con unidades eléctricas o a gas no representa una amenaza real alin, debido a la
falta de infraestructura y altos costos iniciales. Aunque en el largo plazo esta tecnologia puede

cambiar el sector, en el contexto actual su impacto es limitado.

2.5.5 Rivalidad entre competidores

Si bien no se ha indicado, es importante mencionarla. La industria logistica en Pert presenta
una alta rivalidad debido al gran nimero de operadores, la guerra de precios y la escasa
diferenciacion entre servicios basicos. Empresas formales como Exacta compiten contra

muchas pequefias y medianas empresas que operan sin fiscalizacion, presionando los margenes.

2.6  Diagnostico de la industria

2.6.1 Demanda
La demanda del sector ha experimentado un crecimiento notable, impulsada por factores
macroecondmicos y cambios estructurales en el mercado, especialmente en los tltimos afios.

Los principales factores que sostienen esta tendencia son los siguientes:

a. Crecimiento del comercio electrénico
El comercio electronico en Pert ha mostrado un crecimiento exponencial, especialmente tras

la pandemia de COVID-19. De acuerdo con la Camara de Comercio de Lima (2023), alcanz6
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los USD 9 300 millones en 2022, lo que refleja un incremento considerable en comparacion
con los USD 6 000 millones registrados en 2020. El auge ha generado una creciente demanda
de servicios de ultima milla, que implica la entrega directa al consumidor final, impulsando la

necesidad de externalizar operaciones logisticas para numerosas empresas.

b. Expansion del retail

Las principales cadenas, como Tottus, Plaza Vea y Cencosud, han fortalecido su infraestructura
logistica para soportar el crecimiento en provincias (Apoyo Consultoria, 2023).
Adicionalmente, estas empresas han invertido en sistemas de distribucion mas eficientes, como
centros de distribucion y servicios de tltima milla, lo que ha generado una mayor demanda de

servicios logisticos especializados.

c. Industria minera y energética

La mineria es uno de los sectores con mas alta demanda de servicios logisticos especializados
Empresas como Southern Peru, Antamina y Yanacocha requieren soluciones robustas para
movilizar maquinaria, insumos y minerales hacia los puertos de exportacion, creando una

demanda sostenida de servicios de transporte de carga pesada y maquinaria (MINEM, 2023).

d. Crecimiento de la agricultura de exportacion

El sector agroexportador ha experimentado un crecimiento notable, especialmente en la
exportacion de productos como uvas, esparragos, arandanos y paltas, lo que ha incrementado
la demanda de servicios logisticos refrigerados y almacenamiento especializados, necesarios
para mantener los productos frescos de hasta su llegada a los mercados internacionales

(Ministerio de Desarrollo Agrario y Riego [MIDAGRI], 2025).
e. Inversion en infraestructura

Tanto el Estado peruano como el sector privado han intensificado las inversiones en
infraestructura de transporte (puertos, aeropuertos, carreteras, sistemas ferroviarios). Las
inversiones entre enero y julio de 2024 destinadas a 32 infraestructuras de transporte
concesionadas ascendieron a USD 629.3 millones, lo que representa un incremento del 59.7 %
respecto al mismo periodo de 2023 (OSITRAN, 2024). Las mejoras han contribuido
significativamente a optimizar el flujo de mercancias y a elevar la eficiencia del comercio tanto

a nivel nacional como internacional. Entre los proyectos mas relevantes destacan:
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e Aecropuertos: Con una inversion acumulada de USD 236.3 millones, impulsada
principalmente por la modernizacion del Aeropuerto Internacional Jorge Chavez y otras
terminales regionales.

e La Linea 2 del Metro de Lima y Callao, que registré inversiones por USD 235.2
millones, y se ha consolidado como uno de los proyectos de transporte urbano mas

ambiciosos del pais.

f. Desafios geograficos

La geografia compleja de Peru, caracterizada por extensas areas rurales y regiones montafiosas,
representa un reto significativo para la logistica interna. Las empresas se han enfocado en
desarrollar soluciones para cubrir zonas alejadas y de dificil acceso, lo que ha creado un nicho

de mercado para operadores especializados en transporte a larga distancia y en regiones rurales.

2.6.2 Precios

En términos generales, los precios ofrecidos por Exacta se encuentran en niveles
competitivos dentro del mercado, aunque en promedio tienden a ubicarse ligeramente por
debajo de los referenciales del sector. La situacion ha sido sostenida principalmente por la
necesidad de mantener la participacion en un mercado altamente competitivo y dominado por
grandes operadores.

Para ciertos clientes estratégicos, como aquellos del sector retail (por ejemplo,
Falabella, Ripley, Oeschle y Tottus), la empresa ha implementado esquemas de ajuste
automatico de tarifas a través de una formula polindmica, que considera variables como el
precio del combustible, el tipo de cambio y otros costos operativos clave. Dicha formula sirve
para mitigar parcialmente el impacto de la inflacion y de los aumentos en los costos
estructurales. Los precios varian significativamente en funcion del tipo de servicio brindado:

e Transporte de Gltima milla.
e Transporte de carga nacional.

e Servicios de almacenamiento.

Las tarifas también son diferenciadas segun el alcance geografico del servicio. El transporte
hacia zonas rurales o de dificil acceso implica costos operativos considerablemente mayores,
principalmente debido a:

e Infraestructura vial deficiente.

e Mayor desgaste de unidades.
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e Tiempos muertos por distancias y accesibilidad.

Dado este contexto, cada nuevo servicio es evaluado y cotizado de manera individual,
tomando en cuenta tanto los costos reales estimados como el riesgo operativo involucrado. La
practica permite a la empresa ajustar sus margenes y asegurar la sostenibilidad de cada
operacion en particular.

No obstante, el creciente desfase entre los costos operativos reales y las tarifas
histéricas pactadas con ciertos clientes (principalmente contratos antiguos no sujetos a formula
de ajuste) ha venido generando una presion significativa sobre los margenes de rentabilidad,
tal como se evidencia en los estados financieros de los afios 2022 y 2023. Esto refuerza la
necesidad de realizar una revision integral de la politica de precios, especialmente en un
contexto en que los margenes netos son bajos y la liquidez de la empresa se ha visto reducida.

El precio promedio por servicio o ticket, en el caso de Exacta, varia significativamente
segun el tipo de cliente y el alcance del contrato, por lo que no resulta representativo establecer
un valor unico. Por ejemplo, los clientes del sector retail operan con contratos anuales que
incorporan clausulas de reajuste por variacion de insumos (combustible, RMV, peajes),
mientras que los servicios spot o eventuales —propios del segmento industrial o
agroexportador— se cotizan por viaje o tonelada. Esta diversidad de esquemas tarifarios
explica la imposibilidad de definir un ticket promedio consolidado, razén por la cual las
proyecciones de ingresos se basan en el volumen de servicios y la indexacion contractual, mas

que en un precio unitario fijo.

2.6.3 Competidores
Ver Tabla 5.

Tabla 5. Comparacion entre principales competidores.

Empresa Facturacion estimada  Cobertura Flota propia (%) Enfoque sectorial

Exacta S/ 43 MM Nacional 20 % Retail, Ecommerce.

Nexos S/ 25 MM (estimado) Nacional 20 % Comercio, mineria, agroindustria.
Carley S/ 40 MM (estimado) Nacional 80 % Refrigerados, retail.

Nota: Elaboracion propia (2024).

e Nexos Operador Logistico S.A.: Empresa con mas de 15 afios en el mercado dedicado

al servicio de transporte y distribucion.
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e Transportes Carley S.A: Creada el ano 1998. Dedicada al transporte de carga, servicios
de refrigerados y abastecimiento a tiendas.
e Transporte Alonso S.A.: Distribucion de la carga de un mismo consignatario a varios

clientes o almacenes que pudieran tener.

2.6.4 Clientes

Pertenecen especialmente al sector retail; entre estos, se encuentra el grupo Falabella,
que incluye marcas como Saga Falabella, Tiendas del Mejoramiento del Hogar e
Hipermercados Tottus, los cuales han sido socios estratégicos desde el inicio. Saga Falabella
fue la primera en colaborar, lo que facilité la creacion del primer almacén de comercio y
transito en linea. Hoy en dia, los ingresos generados por los servicios que ofrece a dicho grupo
representan el 60 % de los ingresos operativos. Otros clientes importantes son las Tiendas por
Departamentos Ripley, Supermercados Peruanos y Cencosud.

La sostenibilidad de estos servicios depende en gran medida de la capacidad de Exacta
para adaptarse a los cambios constantes, lo que incluye la mejora continua y el desarrollo de

estrategias logisticas a nivel nacional.

2.6.5 Regulacion

a. SUTRAN (Superintendencia de Transporte Terrestre de Personas, Carga y
Mercancias)

La normativa de este organismo (SUTRAN, 2024) regula y fiscaliza los servicios de transporte
de mercancias en el pais. Asegura que los transportistas cumplan con los estdndares de
seguridad, infraestructura vehicular y requisitos de operacion, lo que incluye la supervision de
permisos de operacion y certificaciones de flotas. Ejemplo: Todos los vehiculos de transporte
de mercancias deben contar con GPS habilitados y monitoreados en tiempo real para controlar

la ubicacidn y prevenir accidentes o robos (Resolucion Directoral N° 1811-2014-MTC, 2014).

b. Regulacion sobre mercancias peligrosas

Las empresas deben cumplir con estrictas normas de almacenamiento y transporte, asi como
con la capacitacion adecuada del personal encargado de manejar mercancias peligrosas
(productos quimicos, gas, o materiales inflamables, etc.). Ejemplo: Las empresas deben utilizar
vehiculos certificados para el transporte de estas mercancias y garantizar el uso de equipos de

proteccidn personal por parte de los conductores y operadores.
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¢. Normas sobre pesos y dimensiones

Existen regulaciones estrictas sobre el peso y las dimensiones de los vehiculos de transporte de
carga para proteger la infraestructura vial y evitar accidentes. Los vehiculos que exceden los
limites permitidos requieren permisos especiales de circulacion. Ejemplo: Las rutas de acceso
a provincias suelen tener limitaciones de peso debido a la infraestructura vial, lo que obliga a
las empresas a utilizar vehiculos més pequefios o adaptar sus operaciones a las condiciones

locales.

d. Regulacion laboral

Las empresas deben cumplir con las normativas laborales en cuanto a las condiciones de trabajo
de los conductores, como los limites de horas de conduccion y descanso, para garantizar la
seguridad en la carretera. Ejemplo: La legislacion peruana establece que los conductores no
pueden manejar mas de 8 horas consecutivas sin un descanso adecuado, para reducir el riesgo
de accidentes por fatiga (Superintendencia de Transporte Terrestre de Personas, Carga y

Mercancias [SUTRAN], 2021).

e. Ley de promocion de la competitividad y formalizacion del transporte terrestre de
carga y mercancias

Esta ley tiene como objetivo formalizar el sector de transporte de carga y mejorar la
competitividad de las empresas. Establece medidas para incentivar la renovacion de flotas y el
uso de tecnologias avanzadas en la gestion de transporte. Ejemplo: El Estado proporciona
incentivos fiscales y financieros a las empresas que invierten en la renovacion de sus vehiculos

por opciones mas eficientes y menos contaminantes (Ley No. 31886, 2023).

f. TLC y facilitacion del comercio internacional

Los tratados de libre comercio (TLC) que tiene Peru con diversos paises han facilitado el
comercio internacional, lo que ha generado un crecimiento en la demanda de servicios
logisticos (Ministerio de Comercio Exterior y Turismo [MINCETUR], 2024). Asimismo, la
Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria [SUNAT] (2023) ha
implementado medidas de facilitacién aduanera, orientadas a optimizar los procesos logisticos
y asegurar el cumplimiento de normativas internacionales. Las empresas logisticas que
manejan importaciones y exportaciones deben cumplir con los estandares aduaneros y contar
con sistemas de gestion que faciliten la trazabilidad de productos desde el puerto de origen

hasta el destino final.
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2.7  Benchmarking

Para el andlisis comparativo se seleccionaron empresas de Peri y Colombia,
considerando la disponibilidad de informacion financiera, la similitud operativa y la estructura
de servicios con respecto a Exacta. En el caso peruano, se utilizd6 como referente Nexos
Logistica S.A.C., operador nacional con presencia en transporte de carga y servicios de valor
agregado en segmentos B2B y retail. Aunque Nexos no cotiza en bolsa, se contd con
informacion financiera interna correspondiente al ejercicio 2023, lo que permitié estimar sus
principales ratios de rentabilidad y eficiencia. El referente local resulta relevante por la
coincidencia en modelo de negocio, cobertura geografica y tipo de clientes atendidos.

Dado que en el mercado peruano no existen empresas logisticas listadas con estados
financieros publicos actualizados —Ia tltima informacion disponible de Ransa data de 2017—
(Diaz, J. et al., 2017) se complemento6 el analisis con la empresa TCC S.A. de Colombia,
operador logistico regional con informacion auditada y accesible. El mercado colombiano
presenta caracteristicas estructurales y macroecondmicas similares al peruano, tales como
predominio del transporte terrestre, concentracion del consumo en la region central y alta
participacion del sector retail en la demanda de servicios logisticos. Por ello, los multiplos de
EBITDA y margenes operativos de TCC constituyen una referencia razonable y
metodoldgicamente valida para el contexto peruano.

La combinacion de estos referentes —Nexos como comparativo local y TCC como
referente regional— permitid construir un rango de multiplos consistente y prudente para la
valorizacion relativa de Exacta. De esta forma, se incorporan tanto las condiciones del mercado
peruano como un punto de referencia externo con informacién publica, asegurando la

coherencia técnica y la representatividad del benchmarking aplicado (Ver Anexo 3).
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CAPITULO III. ANALISIS FINANCIERO

El presente capitulo desarrolla el andlisis financiero historico de Exacta Operador
Logistico S.A.C. correspondiente al periodo 2017-2024, con el proposito de evaluar la
evolucion de sus resultados, estructura patrimonial y desempefio operativo. Para ello, se han
analizado los estados financieros bajo los enfoques horizontal y vertical, asi como las ratios de
rentabilidad, liquidez y endeudamiento, con el fin de identificar tendencias, fortalezas y

oportunidades de mejora.

El detalle de los estados de resultados, estados de situacion financiera y ratios
calculados se presenta en los Anexos 10 al 14, que complementan y sustentan el analisis que

se desarrolla en las siguientes secciones.

3.1 Evolucion y composicion de las ventas

La estructura de servicio de Exacta se compone en un 80 % por unidades de terceros y
en un 20 % por unidades propias. Se realizaron 8 809 viajes a nivel nacional durante el afio
2024. La estructura de servicio de /ast mile se compone por un 85 % de unidades de terceros y
un 15 % de unidades propias. En el altimo Cyber del 2024 se atendi6 a 22 mil clientes, con un
total de 86 mil productos entregados entre almacenes y domicilios.

Las tres lineas de negocio estan alineadas con la cadena de suministro completa:
transporte nacional, almacenamiento y distribuciéon de ultima milla. Si bien la actividad
principal es el transporte nacional, es importante destacar que el valor competitivo radica en la
capacidad para ofrecer una solucién integral a lo largo de toda la cadena logistica (Ver Tabla

6).

Tabla 6. Ventas anuales por lineas de negocio (en S/).

Linea'de Transl.)orte Last Mile Almac-ena‘miefl’to Total
negocio nacional y distribucion
2019 20 876 164 268 927 1058 822 22203913
2020 21 884 783 5999 854 2434 868 30 319 505
2021 28 959 404 6 803 928 3378 601 39 141 933
2022 32,796 717 5235699 3396 451 41 428 867
2023 33777 288 4615568 2 754 689 41 147 545
2024 35764 097 5554 046 2 542 456 43 860 599
82 % 12% 6 %

Nota: Elaboracion propia (2024).
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3.1.1 Valor de las ventas

Las tres lineas se relacionan con la cadena de suministro y el servicio al cliente de extremo a

extremo. El valor competitivo de Exacta frente a sus competidores es el suministro de todo el

proceso de la cadena logistica (Ver Figura 4).

Figura 4. Venta anual (2018 — 2024).
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Nota: Elaboracion propia (2024).

3.1.2 Ventas por linea de negocio

La empresa ha mostrado un crecimiento sostenido en sus ingresos totales desde 2018, con el

Transporte Nacional como eje principal, seguido de un crecimiento notable en last mile, y una

participacion emergente de almacenamiento y distribucion, lo que refleja una estrategia de

expansion y diversificacion de servicios en el sector logistico.

a. Crecimiento general sostenido

Los ingresos totales han crecido significativamente.

e El total fue de aproximadamente 18.44 millones en 2018 (17.4 M TN + 0.77 M LM +

0.25 M AD).

e Eltotal alcanza cerca de 41.86 millones en 2024 (35.76 M TN + 5.55 M LM +2.54 M

AD).

b. Transporte nacional (TN)

e Es el servicio principal y representa el mayor volumen de ingresos cada afio.
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e Aumentdde 17.4 M en 2018 a35.76 M en 2024.

c¢. Last Mile (LM)
e Presenta un crecimiento importante a partir de 2020.
e Crece de 772313 en 2018 a 5.55 M en 2024, mostrando una consolidaciéon como

segundo servicio en importancia.

d. Almacenamiento y distribucion (AD)
e Comienza a aparecer con cifras mas significativas en 2020 (2.43 M) y alcanza 2.54 M
en 2024.

e Aunque representa una proporcion menor, aporta diversificacion al portafolio.

Figura 5. Evolucion de las ventas por linea de negocio.
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Nota: Elaboracion propia (2024).

3.1.3 Ventas por productos
La empresa muestra una tendencia general al alza en la cantidad de viajes realizados entre 2018
y 2024, aunque con algunos afios de correccion o ajuste. El repunte en 2024 sugiere una
recuperacion operacional, posiblemente ligada a mejoras en la demanda, rutas optimizadas o
incremento de cobertura.

e El mayor crecimiento porcentual se da en 2018 (+51 %) y 2020 (+38 %),

probablemente por expansion o incorporacion de nuevos clientes o rutas.
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Figura 6. Numero de viaje de linea de negocio, transporte nacional.
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cantidad de viajes, o pérdida temporal de clientes.

2024 muestra una recuperacion con +14 %, alcanzando su méaximo histdrico de viajes
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Nota: Elaboracion propia (2024).

3.2

Costo de venta

El aumento del combustible causado por el conflicto internacional entre Ucrania y Rusia

llevaron al incremento del 2 % de los costos totales por linea de negocio entre los periodos

2022 y 2023, y una reduccidn en las ventas del 1 % (Ver Figura 7).
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Figura 7. Variacion anual del costo total (2018-2024).
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Nota: Elaboracion propia (2024).

El costo de ventas represent6 en promedio el 87 % de los ingresos en el periodo 2019 — 2022,

pero hay una tendencia creciente al 90 % para los afnos 2023 y 2024 (Ver Figura 8).

Figura 8. Costo total (2019 -2024).
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Nota: Elaboracién propia (2024).
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Figura 9. Composicion de costos totales por linea de negocios (arno 2024).
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3.3 CAPEX

Las principales inversiones de capital, proyectadas por la empresa, se detallan por finalidad
estratégica: ampliacion de capacidad (por linea de negocio), reposicion de activos (en linea con
la depreciacion), iniciativas para reduccion de emisiones de CO; y mejoras en eficiencia

operativa (Ver Tabla 7).

Tabla 7. Detalle anual de activos fijos entre el 2019 y 2024 (en S/.).

2019 2020 2021 2022 2023 2024
SALDO INCIAL DE ACTIVOS F1JOS 4,520,109 6,791,437 19,813,707 13,812,978 12,822,563
(+) COMPRAS 2,271,328 13,483,911 439,650 618,808 1,446,172
COMPRA DE ACTIVOS 307,431 2,349,426 439,650 504,821 1,053,614
IMPORTACION 1,055,651
LEASING BBVA 908,246
LEASING SCANIA 7,952,855
LEASING BANBIF 3,181,630
LEASING BCP 392,558
ACTIVACION CAMION M48975 113,987
(-) VENTAS O RETIROS - -461,641  -6,440,379  -1,609,222  -2,031,013
VENTA DE ACTIVOS (tractos, furgones) -461,641 -257,815 -810,319 -349,335
VENTA PICKUP -29,936
SCANIA 6,050,268 -798,903
VENTA MITSUBISHI -131,084
BAJA DE ACTIVO -102,360 -1,550,595
SALDO FINAL 4,520,109 6,791,437 19,813,707 13,812,978 12,822,563 12,237,722
SALDOS BALANCE 4,520,109 6,791,437 19,813,707 13,812,978 12,822,563 12,237,721
DIFERENCIAS 0 0 0 0 -0 -1
INVERSIONES NETAS 2,271,328 13,022,270  -6,000,729 -990,414 -584,842
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2,019 2,020 2,021 2,022 2,023 2,024

SALDO INCIAL DE ACTIVOS FIJOS 1,102,127 1,983,440 3,474,884 4,123,326 5,379,787
(+) DEPRECIACION ANUAL 881,313 1,908,351 2,184,513 1,655,958 1,769,564
DEPRECIACION ACTIVOS FIJOS 881,313 1,908,351 2,184,513 1,655,958 1,769,564
(-) BAJA POR ENAJENACION O RETIROS - -416,907  -1,536,071 -399,497  -1,541,875
VENTA DE ACTIVOS F1JOS -416,907  -1,433,711 -399,497 -129,053
BAJA DE ACTIVO - RETIRO -102,360 -1,412,822
SALDO FINAL 1,102,127 1,983,440 3,474,884 4,123,326 5,379,787 5,607,477
SALDOS BALANCE 1,102,127 1,983,441 3,474,885 4,123,327 5,379,788 5,607,477

DIFERENCIAS

Nota: Elaboracion propia (2024).

El aumento considerable en las compras durante 2021, impulsado principalmente por
operaciones de leasing con BBVA, Scania, BanBif y BCP, resultd en una inversion neta que
supera los 13 millones; sin embargo, en los afios siguientes, se registraron importantes retiros
o ventas de activos, como tractores, furgones y vehiculos de marcas especificas, con una
notable disminucion en 2022 y 2024.

A pesar de las salidas, el saldo final de activos fijos se mantiene alto, cerrando en
S/ 12 237 722 en 2024. La depreciacién acumulada ha ido en aumento constante cada afio, con
un descenso notable por enajenacion en 2024 que supera los 1.6 millones. Se puede afirmar
que la empresa muestra una dinamica activa de renovacion y rotacion de su flota de activos,
con inversiones significativas, retiros considerables y un control contable que refleja saldos
coherentes con el balance.

3.4  Deuda financiera
La empresa mantiene una estructura de deuda diversificada con plazos razonables, aunque el

acceso a mejores tasas requerird fortalecer su perfil crediticio (Ver Anexo 4).

3.5 Estado de flujo de efectivo

La metodologia consiste en mostrar de manera explicita las entradas y salidas de
efectivo vinculadas a las actividades operativas, de inversion y de financiamiento, permitiendo
observar con claridad el origen y aplicacion de los recursos de caja en cada ejercicio. A
diferencia del método indirecto, que parte de la utilidad neta y ajusta por conceptos no
monetarios, el método directo refleja directamente los cobros y pagos, otorgando mayor
transparencia en el andlisis de liquidez.

El EBITDA mostré un crecimiento constante hasta 2021, aunque el resultado se vio
fuertemente afectado por la variacion negativa del capital de trabajo, generando en algunos
afios flujos operativos netos negativos, como en 2018 y 2021. Sin embargo, en 2022 se produjo

una reversion significativa gracias a una recuperacion del capital de trabajo y un EBITDA
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solido, obteniéndose un flujo operativo neto de S/ 6.38 millones, el mas alto del periodo, lo que
evidencia la alta sensibilidad de la liquidez operativa a la gestion del capital de trabajo.

Se destinaron recursos importantes en la adquisicion de activos fijos, especialmente en
2020 y 2021, con salidas de caja superiores a S/ 1.2 millones por afio. No obstante, también se
observan ingresos por venta de activos en 2021 y, de forma destacada, en 2023, lo que refleja
una politica de renovacion y optimizacioén de flota o equipos utilizados en sus operaciones
logisticas. La combinacion de inversion y desinversion muestra que Exacta busca equilibrar su
estructura de activos para sostener la eficiencia operativa.

Se identifican importantes inyecciones de recursos externos en las actividades de
financiamiento. La empresa recibi6 financiamiento mediante los programas Reactiva BCP (S/
2 millones) y BBVA (S/ 900 mil) en 2020, lo cual fue clave para sostener la liquidez en un
contexto de pandemia. En 2021 destaca un aumento de capital de S/ 2.84 millones, lo que
refleja el compromiso de los accionistas con la continuidad y expansion del negocio. Sin
embargo, los pagos de deuda y arrendamientos financieros constituyen egresos constantes que
limitan la generacion neta de caja en los afios siguientes.

El analisis evidencia que la empresa ha logrado sostener su liquidez a través de un
crecimiento operativo y apoyo financiero externo, aunque con una marcada volatilidad ligada

al capital de trabajo y al financiamiento bancario (Ver Anexo 5).

3.6  Politica de dividendos

Durante sus 15 afios de operacion, Exacta ha mantenido una politica financiera centrada en la
reinversion de utilidades, priorizando el crecimiento sostenido y el fortalecimiento de sus
operaciones. Como resultado, hasta la fecha no se ha implementado una politica formal de
distribuciéon de dividendos. Sin embargo, considerando el proceso de maduracion empresarial
alcanzado, se proyecta una futura evaluacion y posible reestructuracion de esta politica, con
miras a generar valor adicional para los accionistas sin comprometer la solidez financiera de la

compaiia.

3.7 Ratios financieros

3.7.1 Liquidez
Los niveles de liquidez son, en general, adecuados (la ratio corriente y la prueba acida suelen
ubicarse por encima de 1). La inyeccioén de capital en 2021 fortalecié especialmente estos

indicadores, contribuyendo a un repunte notable. La ratio de caja se mantiene bajo, lo cual es

30



coherente con un modelo de negocio de transporte que requiere desembolsos significativos al

inicio del servicio y un cobro diferido. La estructura de operacion explica la brecha de efectivo

disponible en el corto plazo. La posicion financiera demuestra capacidad para cubrir los pasivos

corrientes, aunque se observe una tesoreria mas ajustada (Ver Figura 10).

Figura 10. Evolucion de la ratio de liquidez (2018 — 2024).
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Nota: Elaboracion propia (2024).

3.7.2 Solvencia

La disminucién paulatina de la ratio desde el afio 2017 al 2021 indica que, aunque la empresa

seguia siendo solvente (por encima de 1), la estructura de activos y pasivos se vuelve mas

ajustada. Hay una recuperacion a partir de 2022 que continua en 2023 y 2024, lo que muestra

un mejor equilibrio entre recursos y obligaciones. La tendencia de mejora fue por un manejo

mas eficiente del endeudamiento (Ver Figura 11).
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Figura 11. Evolucion de la solvencia (2017-2024).
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Nota: Elaboracion propia (2024).

3.7.3 Rentabilidad

La empresa mostrd una rentabilidad s6lida entre 2018 y 2020. Sin embargo, a partir de
2021 se evidencia una contraccidon significativa que se acentua en 2022, cuando ambos
indicadores alcanzan valores negativos.

El deterioro ocurrid principalmente porque varios clientes no actualizaron
oportunamente sus tarifas, pese al incremento sostenido de costos operativos. Los contratos, si
bien contemplan formulas de reajuste, solo se activan cuando las variaciones de insumos
superan determinados umbrales, por lo que los aumentos parciales de combustible e insumos
fueron asumidos temporalmente por la empresa. A ello se sumo el incremento de los costos
financieros, derivado del alza en las tasas de interés de 8 % a 16 % durante el periodo, asi como
del mayor gasto asociado a leasing vehiculares.

Factores externos como el incremento internacional del precio del combustible a raiz
de la guerra en Europa, la inestabilidad politica local y la presion inflacionaria contribuyeron
adicionalmente a este descenso en la rentabilidad. No obstante, en 2023 y 2024 se observan
signos de recuperacion, lo que muestra una mejora en la eficiencia operativa y en las

condiciones financieras (Ver Figura 12).

32



Figura 12. Evolucion de la ratio de rentabilidad (2028 — 2024).
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Nota: Elaboracion propia (2024).

3.7.4 Ratios de gestion

El periodo de cobranza es relativamente elevado, situado entre 60 y 90 dias, mientras que el
periodo de pago a proveedores oscila entre 15 y 30 dias. El desfasaje genera un ciclo de efectivo
generalmente amplio, por lo que se requiere financiamiento adicional o capital de trabajo para
cubrir la brecha. Gracias a las negociaciones con los clientes ante el incremento del
combustible, la inflacion y las tasas de interés, en 2022 se logro6 acortar el periodo de cobro y
reducir el ciclo de efectivo, lo que mejord la liquidez en ese ejercicio puntual. No obstante, en
2023 y 2024 se regres6 a los plazos anteriores, recuperando un ciclo de efectivo alto que

presiona la tesoreria (Ver Figura 13).
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Figura 13. Evolucion de la ratio de gestion (2018 — 2024).
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Nota: Elaboracion propia (2024).

3.7.5 Analisis DuPont

Es una herramienta financiera? que descompone el ROE (rendimiento sobre el
patrimonio) en sus componentes clave, permitiendo identificar los factores que impulsan la
rentabilidad de una empresa. A través de esta metodologia, el ROE se expresa como el producto
de tres elementos fundamentales: margen neto, que refleja la eficiencia en la generacion de
utilidades sobre las ventas; rotacion de activos, que mide la efectividad en el uso de los recursos
para generar ingresos; y apalancamiento financiero, que indica el grado en que la empresa
utiliza deuda para financiar sus activos. La desagregacion facilita un diagnéstico detallado,
permitiendo a la gerencia detectar fortalezas, debilidades y areas de mejora en la rentabilidad,
y es especialmente util para evaluar el impacto de decisiones operativas, de inversion y
financiamiento sobre el valor para los accionistas (Ver Anexo 6).

El margen neto se ha mantenido histéricamente, fluctuando entre 2 % y 4 %, e incluso
alcanzando valores negativos en 2022, lo que revela la presion de los costos financieros, el alza
del combustible y los gastos extraordinarios sobre la utilidad final. El comportamiento indica
que, si bien la empresa mantiene una capacidad operativa solida (EBITDA positivo), enfrenta
dificultades para trasladar esa rentabilidad a resultados netos consistentes, principalmente por

el retraso en los ajustes tarifarios y el incremento de los costos de financiamiento.

2 Atribuida a la empresa quimica DuPont Corporation que data del siglo XX.
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La rotacion de activos ha mostrado una tendencia descendente. La disminucion se
explica por el crecimiento de la base de activos —asociado a inversiones en infraestructura y
flota— que no fue acompafiado por un incremento proporcional de las ventas. En consecuencia,
la eficiencia en el uso de los activos para generar ingresos se ha visto parcialmente limitada.

El apalancamiento financiero se incrementd de manera considerable entre 2019 y 2021,
alcanzando un maximo de 3.7 veces, lo que permiti6 sostener un ROE de 22.2 % en 2020 pese
a un margen neto reducido. Sin embargo, este mismo apalancamiento amplifico el riesgo en
afios posteriores: en 2022, la combinacion de menores margenes, alza en las tasas de interés
(de 8 % a 16 %) y mayor carga por leasing vehicular redujo drasticamente la rentabilidad.

La rentabilidad de Exacta ha dependido mas del apalancamiento financiero que de una
mejora sostenida en el margen neto o en la eficiencia de los activos. Por ello, el principal
desafio estratégico consiste en incrementar la rentabilidad operativa y optimizar la estructura
de financiamiento, de modo que el ROE se mantenga en niveles positivos sin depender en

exceso del endeudamiento.

3.8 Finanzas operativas: NOF vs fondo de maniobra

El andlisis conjunto de la NOF (necesidad operativa de fondos) y del FM (fondo de
maniobra) permite evaluar la capacidad de la empresa para financiar su ciclo operativo con
recursos propios o de largo plazo.

La NOF se determindé considerando las cuentas por cobrar comerciales (S/ 8.79
millones), los inventarios (S/ 1.02 millones) y las cuentas por pagar comerciales (S/ 2.84
millones), alcanzando un valor de S/ 6.97 millones, equivalente al 15.9 % de las ventas
proyectadas para 2024 (S/ 43.86 millones). Este monto representa el capital requerido para
sostener la operacion diaria, dado los plazos promedio de cobro de 45 a 60 dias y los pagos a
proveedores entre 30 y 40 dias.

El FM, calculado como la diferencia entre activo corriente (S/ 13.52 millones) y pasivo
corriente (S/ 10.95 millones), asciende a S/ 2.57 millones, lo que refleja la proporcion de
recursos permanentes destinados al financiamiento del capital de trabajo.

Al comparar ambos indicadores, se observa un déficit operativo de aproximadamente
S/ 4.40 millones (FM < NOF), lo que implica que la empresa debe recurrir a financiamiento de

corto plazo —principalmente lineas bancarias.
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CAPITULO IV. RIESGOS

4.1 Riesgos financieros

4.1.1 Liquidez

Exacta ha venido otorgando créditos a sus principales clientes —Falabella, Ripley,
Oechsle y Tottus— desde 2023, con plazos que oscilan entre los 90 y 120 dias. En paralelo,
debido a la alta competencia en el transporte nacional y considerando que el 80 % de las ventas
se ejecutan a través de terceros, los proveedores exigen un adelanto minimo del 50 % y el saldo
restante con un crédito maximo de 30 dias.

La dindmica genera un ciclo de efectivo de entre 60 y 90 dias, lo que obliga a gestionar
un riesgo de liquidez constante. Para mitigar dicho riesgo, la empresa ha establecido lineas de
capital de trabajo con los principales bancos del pais, como BCP, BBVA, Scotiabank e
Interbank. Al cierre de 2024 cuenta con una linea revolvente activa para cubrir sus necesidades
de capital de trabajo, lo que provoca una presion permanente sobre la tesoreria y justifica la
necesidad de herramientas de corto plazo como el factoring y mejores condiciones con clientes

clave.

4.1.2 Crédito

El crédito juega un papel fundamental en las ventas debido al rubro en el que se desempeia la
empresa y la alta competencia en el mercado; por ello, las cuentas por cobrar representan un
alto porcentaje de los activos corrientes. El promedio de las cuentas por cobrar en relacion a

las ventas de los ultimos afios es de 21.35 % (Ver Tabla 8).

Tabla 8. Relacion de las ventas y cuentas por cobrar (2018 - 2024).

Ventas netas Cuentas por cobrar comerciales Cuentas por cobrar / Ventas (%)
2018 18 439 238 4864 793 26.40 %
2019 22203 913 4415965 19.90 %
2020 30319 505 7 693 687 25.40 %
2021 39 141 933 8 081 952 20.60 %
2022 41 428 867 6 041 135 14.60 %
2023 41 147 546 9269 813 22.50 %
2024 43 860 599 8790 395 20.04 %

Nota: Elaboracion propia (2024).
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4.1.3 Mercado

a. Tipo de cambio
Exacta no enfrenta un riesgo de tipo de cambio, ya que sus activos y pasivos son en moneda

nacional.

b. Tasa de interés

Las tasas de interés promedio en el sistema financiero nacional se incrementaron
significativamente entre 2021 y 2023, de niveles cercanos al 8 % hasta aproximadamente 16 %
anual, como consecuencia de la politica monetaria contractiva aplicada por el BCRP (2022)
para contener la inflacion.

El incremento afect6 directamente el costo del financiamiento bancario y los contratos
de leasing, principales fuentes de liquidez de la empresa. En consecuencia, el gasto financiero
total aumento6, lo que redujo el margen neto y, con ello, los indicadores de rentabilidad sobre
patrimonio y activos (ROA), tal como se observa en el andlisis DuPont.

Se adoptaron medidas de mitigacion orientadas a reducir la exposicion a este riesgo,
priorizando renegociaciones de tasas con entidades financieras, la migracion hacia estructuras
de deuda con tasas fijas, y la programacion escalonada de pagos de leasing para evitar
concentraciones de vencimientos. Asimismo, se promueve una gestion mas eficiente del capital
de trabajo, buscando disminuir la dependencia del crédito de corto plazo y fortalecer la posicion
de liquidez.

A mediano plazo, el objetivo estratégico es mantener una estructura financiera mas
equilibrada, donde la deuda de largo plazo represente la principal fuente de financiamiento y
el WACC (costo promedio ponderado del capital) se estabilice frente a eventuales
fluctuaciones en las tasas de interés.

El costo promedio de la deuda se mantuvo relativamente estable en el periodo 2018-
2021 (entre 6 % y 7 %), lo que permitié sostener utilidades antes de impuestos superiores al
millon de soles. Sin embargo, el incremento abrupto de las tasas de interés en 2022 elevo este
indicador hasta 15 %, lo que refleja el impacto directo de la politica monetaria contractiva
aplicada por el Banco Central de Reserva del Pertt [BCRP] (2023). El aumento en el costo del
dinero afect6 de manera significativa los resultados financieros, generando un resultado
negativo en la utilidad antes de impuestos pese a mantener niveles similares de actividad

operativa (Ver Figura 14).
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Figura 14. Utilidad antes de impuestos vs ratio gastos financieros / deuda financiera

(evolucion historica).
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Nota: Elaboracion propia (2024).

Hay una reduccion progresiva del costo financiero a partir de 2023, acompafiada de una
recuperacion gradual de la utilidad antes de impuestos. Esta mejora se explica por las acciones
implementadas por la empresa, entre ellas la venta de activos que generaban presion de caja —
lo que permitié disminuir los gastos financieros asociados—, la renegociacion de pasivos
bancarios y la migracion hacia contratos de /easing con tasas fijas. Las decisiones evidencian
una gestion financiera activa orientada a reducir la exposicion al riesgo de tasas de interés,

fortalecer la liquidez y estabilizar la rentabilidad operativa en el mediano plazo.

c. Precio

La alta informalidad que existe en la industria del transporte de carga, origina que Exacta tenga
que sacrificar muchas veces los margenes para no perder la venta, incluso a veces tiene que
ampliar el plazo del crédito o, en caso de servicios tercerizados, tenga que dar como adelanto
minimo un 50 % del valor del servicio. En el calculo del precio la inflacion se ajusta de acuerdo
con los periodos de contrato, los mismos que son renovados de forma anual con cada uno de
los clientes. Para mitigar este riesgo, la empresa viene ofreciendo valor agregado a sus servicios
en busca de diferenciacion: 1) plataforma de GPS, i1) cdmaras de monitoreo en tiempo real y

111) mayor eficiencia en el tiempo de entrega de los productos.
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d. Commodities

Factores externos como la guerra de Rusia vs. Ucrania, impactan en el alza de precios del

petroleo; el incremento fue del 41 % del 2021 al 2022, manteniéndose el mismo precio al 2023

(World Bank Group, 2022; BCRP, 2022). Se muestra una tabla indicando el porcentaje que

representa el costo en combustible de la empresa respecto a las ventas para las unidades propias

(Ver Tabla 9).

Tabla 9. Riesgo de comodities.

Venta Transporte Venta Transporte Venta Transporte Combustible Combustible/venta

Nacional (A) + (B) Tercero (A) Propio (B) propio transp. propio
2018 17 418 873 13 935 098 3483775 1512373 43 %
2019 20 876 164 16 700 931 4175233 1 851 581 44 %
2020 21 884 783 17 507 826 4376 957 2014 246 46 %
2021 28 959 404 20,271 583 8 687 821 4171 020 48 %
2022 32796 717 19 678 030 13 118 687 6379 138 49 %
2023 33777 288 23 644 102 10 133 186 4 663 346 46 %
2024 35764 097 25034 868 10 729 229 4207373 39 %

Nota: Elaboracion propia (2024) en base a datos de la empresa.

Para mitigar el riesgo de volatilidad de precios, la empresa cuenta con una metodologia

matematica para trasladar la variacion del precio al valor de la venta, que se muestra a

continuacion:

Pn=Pa+PaxRMV xZ+PaxCOMB xY

Pn: Precio nuevo (en S/.).

Pa: Precio actual (en S/.).

RMV: Porcentaje que representa la remuneracion minima vital dentro de la estructura
de costos del precio, equivalente al 50 % (sujeto a variacidbn antes cambios
significativos en las condiciones del servicio).

Z: Porcentaje de inflacion del RMV cuyo valor puede ser positivo, negativo o cero. El
valor inicial de RMV considerado es de S/ 1 025.00.

COMB: Porcentaje que representa el combustible dentro de la estructura de costos del
precio, equivalente al 40 % (sujeto a variacion antes cambios significativos en las

condiciones del servicio).
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e Y: Porcentaje de inflacion del COMB cuyo valor puede ser positivo, negativo o cero.
Solo se considerara como valor del Y diferente a cero cuando el porcentaje de inflacion
del COMB sea igual o mayor al £10 %. Como ejemplo se indica un valor inicial de
COMB de S/. 12.46 por galon de combustible Diesel BS.

e Los valores o variaciones de los componentes de la formula seran tomados de fuentes

oficiales tales como el INEI, OSINERGMIN, MTPE, entre otras segiin corresponda.

Si bien los contratos con clientes incluyen formulas polindmicas de reajuste, estas se activan
solo cuando las variaciones superan determinados umbrales (por ejemplo, +10 % en el
combustible). Por debajo de dichos limites, las variaciones son asumidas por la empresa,
generando exposicion parcial. Este riesgo se mitiga mediante negociaciones de cldusulas mas
flexibles, eficiencia en consumo y mantenimiento de flota, asi como diversificacion de clientes

y Servicios.

4.2  Riesgos no financieros

4.2.1 Reputacional

Exacta tiene una alta concentracion de ventas con clientes de un grupo econémico que
representan el 80 % de los ingresos. Un incidente que afecte negativamente a uno de estos
clientes, como un retraso significativo, dafio a la mercancia o problemas de comunicacion,
puede tener un impacto desproporcionado en la reputacion de la empresa. Si uno de estos
clientes insatisfechos decide cambiar de proveedor o expresar su descontento publicamente, el
efecto sobre la percepcion del mercado puede ser devastador.

Es crucial mantener una comunicacion proactiva y constante con estos clientes para
mitigar este riesgo, asegurando que estén informados sobre cualquier posible demora o
inconveniente, con lo cual la empresa cuenta con sistemas de monitoreo de carga y utiliza
tecnologia de seguimiento en tiempo real que ayuda a ofrecer transparencia y confianza a los
clientes, reduciendo el riesgo de incidentes que perjudiquen la reputacion. Se estd trabajando
en la diversificacion de la cartera de clientes como una estrategia a largo plazo. Reducir la
dependencia de unos pocos clientes y ampliar la base de negocios dard mas flexibilidad y

reducira el impacto de cualquier problema que surja con un cliente en particular.
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4.2.2 Estratégico

Las empresas de transporte de carga enfrentan riesgos estratégicos significativos, como
la intensa competencia, la volatilidad del mercado y la dependencia de sectores clave (mineria,
construccion, agroexportacion), lo que afecta la demanda de servicios. Ademas, se deben lidiar
con el aumento de costos operativos, como combustibles y peajes.

Otro riesgo importante es la infraestructura deficiente en ciertas regiones, que genera
retrasos, mayores costos de mantenimiento y riesgos para la mercancia transportada. Los
cambios regulatorios, particularmente en temas ambientales y laborales, también suponen un
desafio, ya que la falta de cumplimiento puede llevar a sanciones o a la necesidad de costosas
inversiones para adecuarse a nuevas normativas. Igualmente, los conflictos sociales, como
bloqueos de carreteras, pueden interrumpir las operaciones y afectar la cadena de suministro.

La empresa ha venido implementando medidas orientadas a fortalecer su resiliencia y
competitividad. Entre ellas destacan la diversificacion de la cartera de clientes para reducir la
dependencia de sectores especificos y la optimizacion del mantenimiento preventivo para
minimizar los efectos de la infraestructura deficiente. Asimismo, participa activamente en
asociaciones gremiales y mesas sectoriales, lo que le permite anticipar cambios regulatorios y
adaptarse con menor costo. Finalmente, la planificacion estratégica a diez afios y la evaluacion
continua de rutas y contratos permiten responder oportunamente ante escenarios de volatilidad,

conflictos sociales o incrementos de costos operativos.

4.2.3 Ambiental

Las emisiones de gases de efecto invernadero generan niveles elevados de CO: y otros
contaminantes, lo que contribuye al cambio climatico. Ademads, la gestion de residuos
peligrosos, como aceites y neumaticos, es critica, ya que un mal manejo de estos productos
podria ocasionar contaminaciones. Las unidades de transporte de Exacta cumplen con la
normativa Euro 5, lo que garantiza un bajo nivel de emisiones de contaminantes, como

particulas y 6xidos de nitrégeno (NOX).

4.2.4 Obsolescencia

La eficiencia operativa y la modernizacion de la flota son fundamentales para mantener tanto
la rentabilidad como la satisfaccion del cliente. Si bien Exacta cuenta con un historial s6lido
en el sector, enfrenta actualmente el desafio de gestionar una flota cuyas unidades tienen entre

7 y 12 afios de antigiiedad. El escenario resalta el riesgo de obsolescencia y la necesidad de
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implementar un plan de renovacion de flota cada 5 afios, asegurando que las unidades no

superen los 10 afios (Ver Figura 15).

Figura 15. Acumulado de unidades de transporte.

2013 2015 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Nota: Elaboracion propia (2024).

Antigiiedad de las unidades:
Optimizar la vida util de un camion es uno de los retos mas relevantes de los gestores de flotas,
principalmente por el hecho de reducir los costos inherentes a las instancias correctivas y a la
sustitucion de vehiculos, lo que confluye en un significativo incremento en la rentabilidad del
negocio de transporte de carga. De hecho, no es posible estimar un tiempo exacto de vida util,
ya que esta condicionada a diferentes factores:

e Modelo del vehiculo.

¢ Kilometraje.

e (alidad de las piezas.

e Tipo de combustible.

e Neumaticos.

e Suspension.

e Tipo de aplicacion.

A pesar de las particularidades involucradas en la estimacion de vida util, en términos
generales, un vehiculo de este tipo puede mantenerse activo por 10 afios. Cabe precisar que los
furgones tienen una vida util mayor ya que estos solo estan formados por una estructura
metalica, al contrario de los tractos que cuentan con componentes mecanicos y eléctricos, lo

cual merma sus afios de vida util. No obstante, su rendimiento comienza a disminuir a partir de
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los 6 0 7 anos de uso como consecuencia del deterioro de las piezas, del avance del kilometraje

y del estado mecanico y/o eléctrico (Ver Tabla 10).

Tabla 10. Antigiiedad de las unidades segun ario de fabricacion.

Camién Camioneta  Furgén Tracto  Total unidad

2007 16 16
2011 1 1
2012 1 1
2013 5 5
2017 1 1
2019 5
2020 9 9 18
2021 5 5
2022 17 3 20
2023 2 2
2024 -2 -2
Total 26 3 32 11 72

Nota: Elaboracion propia (2024).

Se ha determinado un plan de renovacion de flota para el afio 2025, en el que las unidades tipo
tracto de los afios 2011 a 2013 pasardn a ser vendidas y se reemplazardn con unidades con
fecha de fabricacion no menor al afio 2018. Como parte de las nuevas politicas de renovacion,
se ha planteado realizar un reajuste en los afios 2025 y 2026 con el objetivo de que, a partir del
2027, la renovacion se efectiie de forma escalonada: cinco unidades en 2027 y seis en 2028.
De esta manera, se establecera un proceso de renovacion anual continuo y planificado,

conforme a lo propuesto (Ver Figura 16).

Figura 16. Detalle de arios de fabricacion por unidades de transporte.

20

15
9
10
16
5 5
0 11 1

2007 2011 2012 2013 2017 2019 2020 2021 2022 2023 2(3%4

tn

-5
= CAMION CAMIONETA mFURGON TRACTO

Nota: Elaboracion propia (2024).
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4.2.5 Laborales
Exacta reconoce la importancia de mantener la seguridad y el bienestar de sus trabajadores,
especialmente en un sector donde el riesgo de accidentes y lesiones es alto. Para minimizarlo,

ha implementado las siguientes acciones:

Capacitacion continua: Todos los empleados reciben formacion regular en temas de

seguridad laboral, manejo de cargas pesadas, y protocolos de emergencia.

e Equipamiento de seguridad: Los conductores y personal de apoyo cuentan con EPP
(equipos de proteccion personal) como cascos, chalecos reflectantes y guantes.

e Protocolos de descanso y turnos: Para reducir la fatiga, se establecen limites en las
horas de conduccion y garantizan periodos de descanso obligatorios, de acuerdo con la
normativa laboral peruana.

e Monitoreo de salud: Exdmenes médicos regulares y programas de salud ocupacional

para detectar y prevenir enfermedades derivadas de las labores diarias.

4.2.6 Ciberseguridad

Las unidades de transporte vienen equipadas con sistemas GPS y cuentan con un
sistema integral de gestion de flotas y plataformas administrativas avanzadas. Sin embargo,
esto implica riesgos de ciberseguridad. Un ciberataque o acceso no autorizado a estos sistemas
podria causar interrupciones en el servicio, pérdida de datos sensibles y comprometer la
integridad de las operaciones logisticas, afectando no solo la eficiencia operativa, sino también
la confianza de los clientes, especialmente en caso de una filtracion de informacion.

Se han realizado inversiones en robustos sistemas de ciberseguridad, protegiendo las
plataformas operativas y de seguimiento con tecnologia avanzada y protocolos de seguridad
que previenen y responden ante posibles ataques. El enfoque no solo garantiza la seguridad de
las unidades y datos de clientes, también fortalece la reputacion de la empresa como un

operador logistico confiable.

4.2.7 Regulatorios
La industria de logistica y transporte estd sujeta a estrictas normativas y regulaciones, y el
incumplimiento de estas puede conllevar sanciones significativas. Las medidas para reducir el

riesgo son:
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Cumplimiento normativo permanente: Mantener una politica de cumplimiento
regulatorio, con la actualizacion constante sobre los cambios en las leyes y regulaciones
locales e internacionales que afectan el transporte de carga.

Certificaciones y licencias: Asegurar que todos los permisos, certificaciones (como el
BASC), y licencias estén vigentes, incluidas las de seguridad y medio ambiente (BASC
Peru, 2024).

Auditorias regulares: Realizar auditorias internas para verificar el cumplimiento de
normativas y optimizar los procesos de conformidad con los estandares establecidos

por organismos de regulacion, como SUTRAN y el MTC (2024).

4.2.8 Insolvencia

El riesgo de insolvencia se vincula principalmente al alto nivel de apalancamiento

financiero y a la dependencia de flujos de efectivo provenientes de un nimero reducido de

clientes corporativos, los cuales representan aproximadamente el 80 % de los ingresos totales.

La concentracion incrementa la vulnerabilidad ante retrasos en los pagos o renegociaciones

contractuales; a ello se suma la presion de los costos financieros y el aumento de tasas de interés

registrado en los ultimos afios, que afectan la liquidez disponible.

Las acciones implementadas para fortalecer la posicion financiera de la empresa y

reducir gradualmente su exposicion a este riesgo son:

Gestion del ciclo de efectivo: Negociar de términos de pago favorables con
proveedores, la optimizacion los plazos de cobranza y uso de lineas de crédito de corto
plazo para mitigar descalces de flujo originados por las condiciones de pago de los
clientes corporativos.

Optimizacion de estructura financiera: Se concret6 la venta de activos no esenciales
durante 2022 y 2023, destinando los recursos a la reduccion de deuda y al
fortalecimiento de la liquidez operativa. Se han renegociado pasivos financieros para
mejorar los plazos y reducir la exposicion a tasas variables.

Estrategia de diversificacion comercial: Si bien actualmente la empresa mantiene una
alta concentracion en el sector retail, ha iniciado un proceso progresivo de
diversificacion orientado a captar clientes en los sectores industrial, agroexportador y
de linea amarilla. El plan busca disminuir gradualmente la dependencia de pocos

clientes y mitigar el riesgo de iliquidez ante eventuales cambios en los contratos.
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e Factoring y descuento de facturas: El uso de estos mecanismos financieros para
anticipar el cobro de cuentas por cobrar refuerza la posicion de caja y reduce la

exposicion a tensiones de liquidez en periodos de alta rotacion operativa.

En conjunto, estas medidas redujeron parcialmente la presion financiera y fortalecieron la
capacidad de respuesta de la empresa ante escenarios adversos, aunque el riesgo de
concentracion comercial continia siendo un aspecto critico de seguimiento dentro del plan

estratégico de mediano plazo.

4.2.9 Comunidades

El trafico constante de camiones puede causar deterioro de las carreteras, generar ruido
y contaminacion, y afectar la calidad de vida de las personas que viven cerca de las rutas
principales. Estos problemas pueden derivar en conflictos con las comunidades locales, quienes
podrian organizarse para exigir restricciones, cambios en las rutas, o incluso bloqueos que
dificulten las operaciones de transporte.

Los conflictos sociales en el Perti, como protestas o movilizaciones, pueden interrumpir
rutas clave y generar retrasos en las entregas, afectando directamente la operacion de la
empresa. Si las rutas pasan por areas donde hay tensiones sociales, la empresa podria verse
atrapada en bloqueos de carreteras o enfrentamientos. Ademas de generar pérdidas economicas,
estos eventos también pueden dafiar la relacion con los clientes debido a incumplimientos en

los plazos de entrega.

4.2.10 Accidentes terrestres
Las medidas para mitigar este riesgo incluyen:

e Tecnologia de monitoreo en tiempo real: El GPS y las cdmaras de seguridad de los
vehiculos permiten una supervision constante y facilita la toma de decisiones rapida en
caso de incidentes.

e Evaluacion y mantenimiento de flota: Los mantenimientos preventivos frecuentes y
revisiones exhaustivas de cada vehiculo garantizan que estén en dptimas condiciones
de funcionamiento.

e Capacitacion en conduccidon segura: Los conductores reciben formacion
especializada en técnicas de conduccion defensiva y en el manejo seguro de rutas de

alta dificultad, como aquellas que atraviesan la sierra peruana.
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4.3

Matriz de riesgos

Ver Tabla 11.

Tabla 11. Matriz general de riesgo.

Probabilidad

;Liquidez /
Alt Reputacional ¢
eputaciona Commodities Crédito?
Media Ciberseguridad Obsolescencia Interés
Estratégico /
Baj Ambiental Preci
Baja Media Alta

Severidad

Financieros No Financieros

Nota: Elaboracion propia (2024).

a. Riesgos con alta probabilidad y alta severidad (Criticos)

Reputacional: Derivado de fallas en la calidad del servicio, retrasos en la entrega o
incidentes en ruta. Afecta directamente la confianza de los clientes, especialmente en
sectores sensibles como el retail.

De liquidez / crédito: Debido a que Exacta otorga créditos a sus clientes por 90 a 120
dias y, a su vez, debe pagar a proveedores con adelantos del 50 % y el saldo a 30 dias,
se genera una brecha financiera que presiona el flujo de caja.

De commodities: Principalmente vinculado al precio del combustible, que representa
una parte significativa del costo operativo en transporte nacional, especialmente en

rutas rurales o de largo alcance.

b. Riesgos con media probabilidad y alta/media severidad (Importantes)

Ciberseguridad: El uso de plataformas digitales de seguimiento y facturacioén hace que
la empresa sea vulnerable a ataques informaticos o pérdida de datos.

Obsolescencia tecnoldégica: La falta de renovacion de flotas, equipos de rastreo o
sistemas logisticos podria afectar la competitividad.

De interés: Esta asociado al incremento en las tasas de interés de las lineas de crédito,
lo que eleva los costos financieros del capital de trabajo utilizado para cubrir la brecha

operativa.
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¢. Riesgos con baja probabilidad y baja/media severidad (Monitoreables)
e Riesgo estratégico / comunidades: Bajo nivel de impacto actual, pero debe observarse
en zonas rurales o con alta conflictividad social.
e Ambiental: Relacionado con posibles impactos por emisiones, residuos o regulaciones
ambientales.
e Precio: Aunque es un riesgo latente, se mitiga mediante cotizaciones personalizadas

por servicio y zona.

Si bien las variables como la inflacion y el crecimiento del PBI no se presentan de forma
aislada, su impacto se reconoce de manera transversal dentro de los riesgos financieros y
estratégicos. La inflacion influye directamente en los costos operativos, especialmente en
combustibles, peajes, mantenimiento y tasas de financiamiento, mientras que la evolucion del
PBI afecta la demanda de transporte y la dindmica de los sectores atendidos por la empresa
(retail, agroexportacion e industria). Por ello, estos factores macroecondémicos se monitorean
de forma continua dentro del plan estratégico y se integran en la evaluacion perioddica de los

riesgos.
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CAPITULO V. POSICIONAMIENTO COMPETITIVO

5.1  Vision

«Ser el operador logistico lider a nivel nacional, reconocido por la gestion eficiente de nuestros
servicios logisticos, asegurando la cobertura de rutas en todo el pais. Nos enfocamos en
optimizar los tiempos de entrega y garantizar la seguridad de los bienes de nuestros clientes,

manteniendo los més altos estandares de calidad y servicio».

5.2  Mision

«Ampliar y fortalecer la presencia de Exacta en las principales ciudades del Peru, impulsando
la descentralizaciéon mediante la creacion de centros de distribucion estratégicos. Nuestro
compromiso es ofrecer soluciones logisticas integrales que respondan a las necesidades de

nuestros clientes, optimizando la eficiencia y la calidad de nuestros servicios».

5.3 Valores

Compromiso con la seguridad:
Implementar sistemas de monitoreo, protocolos de emergencia y tecnologias de vigilancia en

cada servicio para priorizar la proteccion de la carga, las personas y la infraestructura

Responsabilidad y cumplimiento:
Garantizar transparencia, cumplimiento normativo y altos estandares éticos en todas las

operaciones para honrar el compromiso con clientes, aliados y autoridades.

Eficiencia operativa:
Optimizar los recursos, procesos y rutas para ofrecer soluciones logisticas agiles, rentables y

puntuales, y adaptarse a las necesidades especificas de cada cliente.

Innovacion con proposito:
Incorporar tecnologia de manera estratégica —como camaras solares, trazabilidad GPS y
sistemas de control— para mejorar continuamente los servicios y tomar decisiones basadas en

datos.

Orientacion al cliente:
Escuchar activamente a los clientes para ofrecer soluciones a medida y construir relaciones de

largo plazo basadas en confianza y valor agregado.
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Trabajo en equipo:

Promover una cultura interna de respeto, comunicacion efectiva y mejora continua fomentando

la colaboracion entre las distintas areas (operaciones, seguridad, administracion y comercial).

Adaptabilidad al cambio:

Respondemos con rapidez y resiliencia ante los desafios del entorno logistico nacional,

ajustando nuestras estrategias y recursos para mantener nuestra competitividad en un mercado

exigente.

5.4

Ciclo de vida

Las empresas suelen atravesar cuatro etapas del ciclo de vida: introduccion, crecimiento,

madurez, y declive (Kotler, 2016); Exacta se encuentra en la etapa de crecimiento. Esta

conclusion se basa en los siguientes factores:

1.

5.5

Expansion de servicios: La empresa desarrollaba servicios de transporte nacional en
sus inicios; en la actualidad ha diversificado sus servicios, con centros de distribucion
y logistica de ultima milla en las principales ciudades del pais, aprovechando la
demanda creciente de estos servicios en el mercado peruano.

Aumento de la demanda: El crecimiento del comercio electronico y sectores como la
mineria, energia, y agricultura en Perti ha incrementado la demanda por servicios
logisticos especializados.

Inversiones en infraestructura: Se han realizado inversiones importantes en unidades
de transporte, tecnologia, el equipamiento de las unidades con sistemas de seguridad
(camaras, GPS, etc.) y el desarrollo de procesos internos simplificados.

Enfoque en la expansion: El analisis de las estrategias muestra que la empresa tiene
planes claros de crecimiento, como la ampliacion de la flota y el desarrollo de nuevos
servicios logisticos.

Mejora continua: Exacta ha implementado mejoras en sus procesos internos y
continua capacitando a su personal, lo que indica que esta consolidando su posicion en

el mercado y sigue mejorando su competitividad.

Propuesta de valor

El plan estratégico se ha elaborado para los préximos 10 afios, considerando macroprocesos

operativos y de transporte que ayuden a alcanzar los objetivos establecidos por los accionistas,

todo esto con un enfoque en la satisfaccion del cliente y en asegurar la sostenibilidad del
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negocio. El objetivo principal es consolidar a la empresa como un operador logistico integral
lider en el mercado nacional, con capacidad de ofrecer servicios de transporte troncales,
locales, almacenamiento y distribuciéon de ultima milla, articulados bajo una estructura

eficiente, tecnoldgica y escalable.

5.6  Analisis CANVAS

Elaborado en base a Osterwalder & Pigneur (2010) se muestra en el Anexo 7.

5.7  Posicionamiento

Exacta se posiciona como un operador logistico integral con una propuesta de valor
orientada a la confiabilidad, la seguridad y el cumplimiento de altos estandares operativos.
Especializada en transporte nacional y servicios logisticos de alto valor, cuenta con
certificacion BASC y una flota equipada con sistemas de seguridad interna y externa, lo que le
permite atender sectores que demandan estrictas medidas de control y trazabilidad.

El posicionamiento en precios se mantiene en un rango medio, priorizando calidad de
servicio frente a competidores que compiten principalmente por costo. El entorno competitivo
es altamente exigente, con rivales consolidados y presion por el incremento de costos
operativos (combustible, peajes, mantenimiento), lo que la obliga a diferenciarse mediante

innovacion tecnolégica, eficiencia en la gestion y valor agregado.

5.8 Analisis FODA
Ver Tabla 12.

Tabla 12. FODA.

FORTALEZAS Cobertura logistica consolidada La empresa tiene una presencia sélida en el sur del
en la zona sur (Arequipa y pais, con operaciones de logistica directa e inversa
alrededores). (80 % del total), convoyes propios y precios

competitivos. Esta cobertura debe considerarse una
fortaleza clave para liderar el mercado.

Unidades de transporte con Las unidades estan equipadas con camaras, GPS,
seguridad integral. sensores y monitoreo en tiempo real, lo que brinda
trazabilidad, seguridad y confianza al cliente.

Infraestructura de almacenes  Esta red de almacenes garantiza una presencia
en 10 provincias del Peru. operativa nacional, soporte logistico en tiempo real y
ventaja competitiva en entregas al sector retail.

Canal de distribucion eficiente Los indicadores de entrega reflejan procesos
en provincias (95 % de eficientes en zonas descentralizadas, clave para el
cumplimiento) crecimiento del comercio electronico.
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Solvencia crediticia de clientes

El riesgo de crédito es bajo gracias a una cartera
solida y plazos de cobranza que se mantienen dentro
del ciclo operativo.

OPORTUNIDADES  Expansion territorial hacia mas Hay potencial de crecimiento en zonas como la selva
ciudades y regiones y el centro del pais, donde la logistica especializada
es limitada y esta en desarrollo.
Diversificacion hacia nuevos Estos sectores requieren soluciones logisticas
sectores (agroindustria, especializadas y representan una gran oportunidad
mineria y energia) para Exacta.
Atraccion de inversionistas y Un nuevo aumento de capital permitiria acelerar la
aumento de capital expansion, renovar flota y fortalecer la caja.
Alianzas estratégicas y mejoras La implementacion de un ERP y un TMS
tecnolégicas (ERP, TMS, GNV) optimizaria la gestion integral. Ademas, alianzas con
empresas tecnologicas o energéticas permitirian la
conversion a combustibles mas limpios.
Renovacion estructurada de Existe una oportunidad para estructurar una
flota renovacion progresiva, con tractos de menos de 10
afios de antigiiedad y exploracion de unidades
hibridas o eléctricas, en linea con la tendencia hacia
tecnologias verdes.
DEBILIDADES Cobertura limitada en la selva  No se cuenta con operaciones regulares en la
y zonas con bajo retorno Amazonia debido a la baja densidad de carga de
retorno, lo que reduce la rentabilidad en esa zona.
Ausencia de ERP y La falta de un sistema ERP integrado limita la
automatizacion de procesos eficiencia operativa y dificulta la trazabilidad
completa de los procesos administrativos y
logisticos.
Dependencia de financiamiento A pesar de que los clientes son solventes, se requiere
operativo a corto plazo financiar operaciones con deuda de corto plazo, lo
que genera presion sobre la liquidez.
Limitaciones para la Aunque se desea avanzar hacia una flota mas
implementacion de tecnologias ecoldgica, la falta de infraestructura de carga (grifos
verdes GNV o eléctricos) en provincias representa una
barrera real.
Ausencia de planes de No se ha implementado una estrategia clara de
renovacion de flota renovacion de flota que permita realizar una
renovacion escalonada.
AMENAZAS Seguridad en rutas logisticas a Robos, asaltos y vandalismo en carretera amenazan

nivel nacional

Alta competencia y presion
sobre margenes

Competencia informal y
evasion regulatoria

la seguridad de las cargas y los operadores.

Nuevos actores, con estructuras de costos mas
ligeras o informales, presionan los precios del
mercado, especialmente en servicios basicos.

Empresas informales pueden ofrecer precios muy
bajos al incumplir regulaciones laborales, tributarias
o ambientales, afectando la sostenibilidad del sector
formal.
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Eventos climaticos extremos y
desastres naturales

Riesgo de liquidez
condicionado al entorno
macroeconémico

Fendémenos como huaicos o lluvias intensas pueden
interrumpir las operaciones, afectar entregas y

generar sobrecostos.

Aunque internamente controlado, un escenario de
inestabilidad politica o restricciones del sistema
bancario puede complicar el acceso a capital de
trabajo.

Nota: Elaboracion propia (2024 basada en la metodologia FODA de David (2017) y adaptada al contexto de Exacta

Operador Logistico S.A.C.

5.9
Ver Tabla 13.

Analisis FODA cruzado

Tabla 13. FODA cruzado.

Estrategias Oportunidades (O) Amenazas (A)
Fortalezas (F) FO - Estrategias ofensivas: FA — Estrategias defensivas:
e Expandir a nuevas zonas con flota e Reforzar seguridad integral ante
tercerizada o propia. inseguridad nacional.
e Invertir en seguridad + GNV para e  Enfatizar cumplimiento logistico vs
unidades. competencia informal.
e Aprovechar la solidez contractual con e  Utilizar almacenes como respaldo
clientes del sector retail para negociar ante desastres.
mejores condiciones de
financiamiento con bancos o
entidades de factoring.
Debilidades (D) DO - Estrategias de reorientacion: DA - Estrategias de supervivencia:

Implementar sistemas ERP y TMS

para integrar la gestion administrativa,

contable y operativa, mejorando la
trazabilidad de flujos logisticos y la
eficiencia en la toma de decisiones.
Renovar flota con bonos o
arrendamiento financiero.
Desarrollar plan de innovacion
logistica (personal y tecnologia).

Subcontratar rutas de bajo retorno.
Automatizar cobranzas y usar
factoring.

Definir uso 6ptimo entre flota propia
y tercerizada.

Nota: Elaboracion propia (2024), basada en la metodologia FODA cruzada de David (2017) y adaptada al contexto de
Exacta Operador Logistico S.A.C.

5.10 Matriz de Rumelt’

Herramienta que se usa para evaluar estrategias segun 4 criterios (Ver Tabla 14).

3 Fue presidente de la Strategic Management Society de 1995 a 1998. Recibi6 el Premio Irwin por su libro «Estrategia,
Estructura y Rendimiento Econémico», entre otros. https://www.anderson.ucla.edu/faculty-and-
research/strategy/faculty/rumelt
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Tabla 14. Matriz Rumelt.

Ventaja
Estrategia Consistencia  Congruencia .‘l . Viabilidad
competitiva
FOL1. Expandir a nuevas zonas v v v i (por
con flota tercerizada o propia. financiamiento y
cobertura)
FO2. Invertir en seguridad + v v v ]
GNV. (infraestructura
limitada GNV

FO3. Usar solvencia de clientes v v v v
para emitir bonos o ampliar
lineas de crédito.
FA1. Reforzar seguridad integral v v v v
ante inseguridad nacional.
FAZ2. Enfatizar cumplimiento v v v v
logistico vs. competencia
informal.
FA3. Usar almacenes como v v L (noes 4
respaldo ante desastres diferenciador
climaticos. directo)
DO1. Implementar ERP + TMS v v v \ (alta inversion
para control operativo y toma de inicial)
decisiones.
DQ2. Renovar flota con bonos o v 4 v v
arrendamiento financiero.
DO3. Desarrollar plan de v v v I, (depende de
innovacion en logistica (personal cultura
y tecnologia). organizacional)
DA1. Subcontratar rutas de bajo v 4 v v
retorno.
DA2. Automatizar cobranzas y v 4 v v
usar factoring.

v v v v

DA3. Definir uso dptimo entre
flota propia y tercerizada.

Nota: Elaboracion propia (2024), basada en Rumelt (1980).

e Todas las estrategias estan alineadas con la realidad y capacidades de la empresa.

e Lamayoria refuerza ventajas competitivas reales (seguridad, cumplimiento, cobertura).

e Algunas tienen riesgos o limitaciones en viabilidad operativa o financiera (por ejemplo,

el acceso a GNV, inversion tecnoldgica o expansion a zonas dificiles).
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e No hay estrategias contradictorias entre si, por lo tanto, hay alta congruencia.

La estrategia de crecimiento nacional con Aubs logisticos y servicios diversificados es
consistente con la estructura y capacidades internas, pero requiere consolidacion operativa y

financiera para lograr escalabilidad.

5.11 Analisis VRIO
Ver Tabla 15.

Tabla 15. Analisis VRIO.

pr s (Organizacion
. . Dificil de
Recurso / capacidad clave JValor?  ;Rareza? imitar? para Resultado
’ explotarlo?

1. Cobertura logistica en v ! ! v Ventaja temporal
zona sur (80 %).
2. Red de almacenes en 10 v ! ! v Paridad
provincias. competitiva
3. Canal de distribucion con v v v v Ventaja sostenible
95 % de cumplimiento.
4. Unidades con seguridad v v ] v Ventaja temporal
avanzada (camaras, GPS,
sensores).
5. Capacidad de emitir bonos v ] v v Ventaja transitoria
/ solvencia de clientes.
6. ERP + TMS en v v v I (aiin no Potencial ventaja si
implementacion (oportunidad implementado) ~ S€ €jecuta
tecnologica). correctamente
7. Planes de innovacion y v v v I (ausencia de Potencial ventaja
tecnologia verde (en diseflo). plan actual) ~ futura
8. Alianzas estratégicas por v v v i (en Ventaja latente si
crecer (tecnologia / energia). formacién) se organiza
9. Capacidad de subcontratar v ] v v Paridad o ventaja
zonas no rentables. operativa
10. Cumplimiento formal vs. v v v v Ventaja
competencia informal. reputacional

sostenible

Nota: Elaboracion propia (2024).

e Los factores de cumplimiento, seguridad y formalidad son los que hoy generan ventajas

competitivas mas sostenibles.
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e Algunas capacidades aun estan en desarrollo (ERP, innovacion, alianzas), por lo que
representan ventajas potenciales.
e Otros factores como la cobertura o subcontratacion son utiles, pero no unicos ni dificiles

de imitar.

5.12 Matriz PEYEA
Ver Tabla 16.

Tabla 16. Matriz PEYEA.

Posicion estratégica interna Posicion estratégica externa

Fuerza financiera (FF) Estabilidad del ambiente (EA)

e  Aumentar tarifas progresivamente con analisis de e  Formalidad como diferenciador ante competencia
costos y contratos (+3). informal (-3).

e Renovar flota con leasing y apalancamiento e Almacenes como nodos logisticos ante desastres
responsable (+2). naturales / paros (-4).

e Promedio FF=(3+2)/2=2.5 e Promedio EA=(-3+-4)/2=-3.5

Ventaja competitiva (VC) Fuerza de la industria (FI)

e  Usar flota propia en zonas clave y subcontratar en e  Aprovechar crecimiento del retail y e-commerce
otras rutas (-1). con distribucion GNV (+4).

e Expandir cobertura logistica nacional a partirde e  Alianzas estratégicas con proveedores
red en zona sur (-2). tecnologicos y de energia (+3.5).

e Promedio VC=(-1+-2)/2=-1.5 e Promedio FI=(4+3.5)/2=3.75

Nota: Elaboracion propia (2024); basado en Rowe (1982).

Total gje “X” con VCY FI=-1.5+3.75=2.25
Total eje “Y” con FF y EA=2.5 + (-3.5) = -1

Conuneje Xde2.25yuneje Y de -1, la organizacion se ubica en el cuadrante superior derecho,
pero mas cerca del centro, lo que sugiere una estrategia de crecimiento selectivo o conservador.
Hay oportunidades reales de expansion por fortaleza en la industria (FI) y una estructura
financiera manejable (FF). Sin embargo, existen riesgos externos altos (EA negativa) y una
ventaja competitiva no consolidada, por lo que el crecimiento debe ser cauteloso y enfocado

en diferenciadores claros (Ver Figura 17).
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Figura 17. Plano cartesiano (matriz PEYEA).

2 \

Eje Y
o

Eje X

Nota: Elaboracion propia (2024).

5.12.1 Implicancias
Dado que la empresa tiene fortalezas internas, puede responder activamente ante los retos del
entorno. La estrategia recomendada debe centrarse en proteger la posicion y fortalecer su

competitividad, sin exponerse innecesariamente a riesgos.

5.12.2 Recomendaciones estratégicas

a. Competitividad operativa

e Optimizar procesos logisticos, administrativos y financieros para mejorar eficiencia y

reducir costos.

e Automatizar tareas repetitivas para aumentar la productividad sin incrementar personal.

b. Diferenciacion y valor agregado

e Fortalecer la propuesta de valor: puntualidad, trazabilidad, seguridad, atencion al

cliente.

e Invertir en tecnologia e innovacion para diferenciarse (€j. monitoreo en tiempo real,

flotas inteligentes).
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c. Alianzas y relaciones estratégicas
e Establecer alianzas con proveedores y clientes clave para asegurar volumenes y
condiciones favorables.
e Participar en programas sectoriales o gremiales que permitan influir en el entorno

regulatorio.

d. Evaluacion de riesgos
e Crear un sistema de gestion de riesgos enfocado en amenazas externas (tipo de cambio,
combustible, inseguridad).
e Mantener una estructura financiera flexible que permita reaccionar ante cambios del

mercado.
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CAPITULO VI. VALORACION

Se desarrolla la valorizacion de Exacta Operador Logistico S.A.C., basada en las
proyecciones financieras elaboradas a partir de los estados historicos analizados en capitulos
previos.

Para la estimacion del valor del negocio, se proyectaron los principales estados
financieros estado de resultados, situacion financiera y flujo de caja, junto con las ratios
correspondientes al horizonte 2025-2034. Estas proyecciones constituyen la base del modelo
de flujo de caja descontado (DCF) y permiten evaluar la capacidad de la empresa para generar
valor econdmico en el largo plazo.

El detalle de los estados y ratios proyectados se presenta en los Anexos 15 al 18, los
cuales complementan el andlisis cuantitativo expuesto en este capitulo.

6.1  Flujo de caja descontado

El método FCFF (flujo de caja libre para la firma) refleja el efectivo generado por las
operaciones después de descontar las inversiones necesarias en activos fijos y capital de
trabajo. Constituye una medida clave para evaluar la capacidad de la empresa para generar
valor econémico sostenido, siendo relevante tanto para acreedores como para inversionistas.
La informacion abarca el periodo 2018-2024 con cifras reales y proyecciones hasta el 2034,
permitiendo observar la dindmica del negocio en funcion de su rentabilidad operativa, sus
necesidades de reinversion y su eficiencia en el uso del capital invertido. El detalle de los
estados y ratios proyectados se presenta en los Anexos 15 al 18 los cuales, complementan el

analisis cuantitativo expuesto en este capitulo.

6.1.1 Justificacion del método

La eleccion del FCFF como metodologia de analisis y valoracion resulta especialmente
adecuada, dado que la empresa presenta una estructura de capital con componentes tanto de
deuda como de patrimonio. A diferencia de otros métodos que se enfocan solo en el accionista
(como el flujo de caja al accionista), el FCFF permite valorar la firma en su conjunto, lo cual
es pertinente en contextos de crecimiento, reinversion intensiva y decisiones de financiamiento
como las que ha enfrentado Exacta en afios recientes. Ademads, el enfoque permite proyectar el
valor econémico generado por las operaciones sin depender de la estructura financiera actual,

facilitando asi una estimacion mas objetiva y robusta del valor empresarial.
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6.1.2 Costo del capital (CAPM & WACC)

El calculo tanto del COK (costo de capital propio) como del WACC ha sido realizado desde la
perspectiva de un inversionista diversificado. En consecuencia, se ha utilizado una beta global
sectorial bajo el enfoque Bottom-up (de abajo hacia arriba), la cual ha sido reapalancada con el
D/E real de la empresa. Se ha incorporado un spread de riesgo pais para reflejar los riesgos no

diversificables propios de operar en una economia emergente como la peruana.

a. Costo de capital nominal (CAPM)

El célculo presentado utiliza el CAPM ajustado para mercados emergentes, partiendo
de una beta desapalancada de 0.78 que, al considerar la elevada razén de deuda a patrimonio
(251.41 %) y la tasa impositiva del 29.5 %, se convierte en una beta reapalancada de 2.16. Con
esta beta y una tasa libre de riesgo de 4.57 %, se suman primas por riesgo de mercado, riesgo
pais e iliquidez, y se obtiene un costo de capital en dolares nominales de 24.08 %.
Posteriormente, se ajusta por inflacion esperada en dodlares, lo que da un costo de capital real
de 21.6 %, y finalmente, considerando la inflacion proyectada en soles, se determina un costo
de capital en moneda local nominal de 24.69 %, valor que representa la tasa de retorno minima
exigida a la inversion en el contexto peruano.

Dado que Exacta es una empresa privada y no cotiza en bolsa, se incorpor6 una prima
por iliquidez dentro del CAPM. Segiin Damodaran (2023), las empresas no listadas en
mercados emergentes suelen enfrentar un mayor costo de oportunidad para los inversionistas
debido a la dificultad de liquidar su participacion, justificando un rango de 3 % a 10 % sobre
el costo de capital. El criterio es consistente con las guias de valoracion de Duff & Phelps
(2024), que recomiendan adicionar una prima de iliquidez en contextos de baja profundidad de
mercado y alto riesgo de concentracion. Considerando la naturaleza del negocio, su alta
dependencia de deuda (D/E 251 %) y la concentracion en un nimero reducido de clientes top,

se adoptd un valor de 8 %, para reflejar el riesgo especifico (Ver Tabla 17).

Tabla 17. Calculo del CAPM nominal (en S/.).

1. Beta reapalancado

D/E Mercado 251.41 %
Tasa imponible 29.50 %
Beta desapalancada 0.78
Beta re apalancada 2.16

2. Costo de capital

Tasa libre de riesgo 4.57 %

60



Beta re apalancado 2.16

Prima por riesgo 4.33 %
Riesgo pais 2.13%
Prima por iliquidez 8.00 %

Costo de capital US$ nominales  24.08 %

Inflacion esperada US$ 2.00 %
Costo de capital USS reales 21.60 %
Inflacion esperada S/ 2.50 %
Costo de capital S/ nominales 24.69 %

Nota: Elaboracion propia (2024), basada en los modelos de
valoracion de Damodaran (2023) y Duff & Phelps (2024).

b. Costo promedio ponderado del capital (WACC)

El calculo se elabora integrando el costo de capital propio con el costo de la deuda,

ponderados segun la estructura de financiamiento de la empresa. En este caso, se parte de un

costo de capital en soles nominales de 24.69 %, derivado del CAPM ajustado con primas de

riesgo de mercado, pais e iliquidez. Luego, considerando la estructura de capital con un

apalancamiento elevado (D/E de 251.4 %), la tasa impositiva y el costo de deuda el cual es

9.66% determinado por el calculo promedio ponderado actual de la empresa, se determina el

WACC final.

Este valor representa la tasa de descuento adecuada para calcular el valor terminal, ya

que refleja el costo promedio ponderado que exige tanto el capital propio como el capital ajeno

en el contexto de riesgo del mercado peruano (Ver Tabla 18).

Tabla 18. Calculo del WACC.

3. WACC para periodo extraordinario

Costo de capital 24.69 %
D/E 251.41 %
Tasa imponible 29.50 %
Costo de la deuda 9.66 %
WACC para periodo extraordinario 11.90 %

4. WACC para valor terminal

COK para valor terminal

Tasa Libre de Riesgo 4.57 %
Beta 2.16
Prima por riesgo 433 %
Riesgo pais 213 %
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Prima por Iliquidez 8.00 %

Costo de capital US$ nominales 24.1 %
Inflacion esperada US$ 2.00 %
Costo de capital US$ reales 21.60 %
Inflacion esperada S/ 2.50 %
Costo de capital S/ nominales 24.69 %

WACC para valor terminal

D/E 251.40 %
Tasa imponible 29.50 %
Costo de la deuda 9.66 %
WACC para valor terminal 11.90 %

Nota: Elaboracion propia (2024).

6.1.3 Proyeccion de los estados financieros

El impacto de la modernizacion tecnologica se considera como uno de los principales
factores de eficiencia dentro de los supuestos operativos. En linea con el plan, la empresa ha
priorizado un proceso de transformacion tecnologica que respalda los supuestos de eficiencia
y crecimiento incorporados en la valorizacion.

Se implementard un sistema integral TMS/ERP entre 2025 y 2026 que servira para la
trazabilidad y control de costos en tiempo real, con una reduccion estimada de hasta 4 % en
gastos operativos. La digitalizacion de 6rdenes y facturacion reducira el ciclo de cobranza en
aproximadamente 3 dias, lo que impactaria positivamente en el capital de trabajo. En una
segunda etapa (2027-2030), la incorporacion de telemetria y mantenimiento predictivo
optimizaréa el consumo de combustible y la disponibilidad de flota, fortaleciendo la mejora
progresiva de los margenes operativos (Ver Anexo 8).

El modelo financiero incorpora los principales hitos del plan estratégico 2025-2034,
orientado a consolidar la posiciéon de Exacta como operador logistico integral en el mercado
nacional. Las proyecciones reflejan las mejoras graduales en productividad, control operativo
y diversificacion de servicios, que se materializan en el incremento del EBITDA vy la eficiencia
del capital de trabajo. La secuencia de ejecucion considera:

e 2025-2026: Renovacion de flota y adopcion de estandares Euro 5.

e 2026-2027: Implementacion del sistema TMS/ERP.

o 2027-2029: Apertura de hubs logisticos en regiones clave (norte, centro y sur).
e 2028-2030: Expansion hacia servicios de ultima milla y refrigerados.

e 2031-2034: Consolidacién comercial, digitalizacion y eficiencia de capital.
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Si bien los contratos incluyen una formula polinémica de actualizacion de precios, su
aplicacion préctica no siempre ocurre en el mismo periodo en que varian las variables
econdmicas (combustible, tipo de cambio, RMV, entre otras). La féormula se activa unicamente
cuando las variaciones superan los umbrales establecidos, por lo que incrementos menores son
absorbidos temporalmente por la empresa. En algunos ejercicios se generaron desfases entre el
aumento de costos y la aplicacion del reajuste contractual, debido tanto a la naturaleza de los
contratos no exclusivos como a la necesidad de mantener condiciones comerciales

competitivas, lo que explica la variacion en los margenes observada en determinados afios.

6.1.4 FCFF (flujo de caja libre para la firma)

Para proyectar las ventas nominales entre 2024 y 2030, se utilizé un enfoque técnico
sustentado en tres pilares: comportamiento del sector, participacion de mercado y expectativas
macroecondémicas. También se consideraron las acciones estratégicas previstas por la empresa,
tales como la diversificacion de clientes hacia sectores industriales y agroexportadores, la
expansion de cobertura regional, la implementacion de herramientas tecnoldgicas (ERP y
TMS) y la optimizacion de la estructura de flota mediante renovacion selectiva y tercerizacion
eficiente. Las iniciativas buscan sostener un crecimiento gradual y rentable, en linea con las

proyecciones del sector logistico nacional.

Para la tasa de crecimiento utilizada, se considerd que el sector transporte crecio 2.8 %
real en 2024 (INEI, 2024)). Dado el posicionamiento de Exacta y su capacidad de capturar
demanda, se proyecta un crecimiento real de 3 % anual. Sumado a una inflacion promedio de
2 % anual (BCRP, 2024), se obtiene una tasa compuesta nominal de 5.06 % anual. Esta
metodologia se ve reflejada en las proyecciones, en las que las ventas crecen desde S/ 43.9
millones en 2024, S/ 62.2 millones en 2029 y S/ 68.1 millones en 2030.

La justificacion del crecimiento radica en factores estratégicos internos: la
consolidacion de la operacion logistica en retail, la fidelizacion de clientes clave y la capacidad
de absorber mayor volumen en un entorno competitivo. El caricter conservador de la
estimacion se debe a que el crecimiento real proyectado (3 %) se encuentra por debajo del
crecimiento historico del sector (4.56 % entre 2012-2019) y de las expectativas de crecimiento
del sector (=6 % segun Mordor Intelligence (2024) y la Camara de Comercio de Lima (2023).
Las implicancias estratégicas de la proyeccion muestran que, incluso bajo un escenario

conservador, Exacta incrementard gradualmente su participacion en el mercado, pasando de
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0.63 % en 2023 a niveles superiores a 1 % hacia el final de la década, una muestra de eficiencia
operativa, consolidacion competitiva y un potencial de crecimiento sostenible sin necesidad de

supuestos agresivos (Ver Tabla 19).
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Tabla 19. FCFF proyectado (2025 - 2035).

Universidad del Pacifico
Corporate valuation

Exacta Operador Logistico S.A.C.
FCFF (5/000)

—EXACTFA-

LOGISTICA EFICIENTE

2025E

2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E 2032E 2033E 2034E
EBIT x (1-t) 662,960 1.170.341 1,199.079  -108,166 437,783 797.361 1,709,330 2,078,003 2,215,735 2,263,110 2,661,884 3,225,822 3.105,595 3,518,004 4,266,164 3.419.926
- Inversidn neta 623,420 -1.390.015 -11,113,910 8173766 2,646,565 2,354,425 370,410 -17,067 093,332 180,830 -2,904 -1.144 463 -2.613,243 -220.351 -561.121 -512,989
- Variacién de KT -1.267.333  -1,529.581 3,550,081 -4,265,777 -681,343 -430.696 -571.174 -546,332 -792.765 -775,748 -1.090,379 -874.606 -1,002,202 -1.143.858 -1,173,765]
Free Cash Flow to Firm (5/000) 1,286,389 -1.487.007 -11,444.421 11.624,681 -1,181,429 2,470,243 1,640,044 1,489,853 2,662,734 1.660.176 1,883,142 990,980 -382,254 2,196,541 2,561,185 1,733,172
Nota:
Ventas 22203913 30,319,505 39,141,033 41428867 41,147,345 43,860,399  46,375215 40322345  52,048206 37,169,830 62,226,044 68,116,610 79319515 85,051,524 90,774,402
EBIT 994957 1.668.130 1.796.755  -108.166 723,228 1,476,573 2,495.37 3.033.713 3.303,811 3.885.962 4, 4,533,716 5,135,904 6.227.976 4,992,502
Tasa impositiva 33.4% 29 8% 33.3% 0.0% 39.5% 46.0% 31.5% 31.5% 31.5% 31.5% 31.5% 31.5% 31.5% 31.5% 31.5%
Margen operativo (EBIT/ventas) 4.3% 5.5% 4.6% -0.3% 1.8% 3.367% 5.38% 6.15% 6.11% 5.78% 6.24% 6.15% 6.47% 7.32% 5.50%|
Depreciacién v amortizacion anual 623,420 881,313 1908351 2.173.037 1.656,151 1.769.584 1.234 450 993 332 968,000 604,227 848,028 654,841
Inversion -2.271,328 -13,022.270 6,000,729 900,414 . -864.040 0 -785,503 -970,993 -1.748.690 -3.461.27 -§84.192 -1, ]
Inversion neta | 623420 -1390,015 -11,113019 8173766 2,646,563 370,410 093,332 189,830 -2,994 -1.144.463 -2.613.243 -220.351 -561.121 -512,989
Inversion neta / EBIT (1-t) -04.04%  118.77% 926.87% 7536.66% -604.54% -295.28% -21.67% 0.82% -44.83% -8.30% 0.11% 35.48% 84.15% 6.52% 13.15% 15.00%
Capital invertido (BVDebt+BVEq-cas 6,986,570 11,274,372 26,903,733 16,090,200 15829250 15,864,820 15934115 16,522,355  16.075,356  16.678,201 19,691,874  23,179.724 24,501,277 26,206,256 27,893,010
Retorno sobre capital invertido (ROC 9.5% 10.4% 4.3% -0.7% 2.8% 5.03% 10.7% 12.6% 13.8% 13.6% 15.2% 16.4% 13.4% 14.4% 16.3% 12.3%

Nota: Elaboracion propia (2024).
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6.1.5 Enterprise value y el valor para el accionista

Se estimaron a través del método del FCFF (flujo de caja libre a la firma), considerando
un periodo de proyecciones explicitas y un valor terminal calculado mediante el modelo de
Gordon & Shapiro (1986). Se emple6 una tasa de descuento basada en el WACC y una tasa de
crecimiento de largo plazo coherente con las condiciones del sector. El valor patrimonial se
obtiene al sumar el valor actual de los flujos proyectados y el valor terminal, incorporando el
efectivo disponible y deduciendo la deuda financiera a valor de mercado. Finalmente, se
incluye un ajuste por iliquidez que refleja la menor facilidad de convertir acciones en efectivo,
resultando en una estimacion precisa del valor neto para los accionistas, util para la toma de
decisiones estratégicas y evaluacion del desempeiio financiero.

El valor terminal se estimé aplicando la formula de crecimiento perpetuo de Gordon—
Shapiro, consistente con un crecimiento estable a largo plazo para la empresa. Bajo este
enfoque, el flujo de caja libre proyectado al 2034 se capitaliza a una tasa de crecimiento
perpetuo (GGQG) del 3 % sobre un WACC de 11.9 %, obteniéndose un componente relevante
del valor de la firma. El procedimiento asegura consistencia metodologica al reflejar la
continuidad operativa del negocio mas alla del horizonte explicito de proyeccion (Ver Tabla

20).

El retorno sobre el capital invertido (ROIC) proyectado para Exacta alcanza un valor
de 12.3 % al 2034E, superando el costo promedio ponderado de capital (WACC = 11.9 %).
Este diferencial positivo de +0.4 p.p. confirma la generacidon sostenida de valor econdmico.
Asimismo, el resultado se sitia por encima del promedio del sector transporte de carga en
mercados emergentes (ROIC =9.79 %, Damodaran, 2025), evidenciando una gestion eficiente

del capital y una estructura operativa competitiva.

Tabla 20. Estimacion del Enterprise Value y el valor para el accionista.

Flujo de perpetuidad

Tasa g de largo plazo 3.0 %
WACC largo plazo 11.90 %
Valor terminal afio 10 29902 699
Valor terminal afio 0 9716 319

Valor patrimonial

WACC periodo extraordinario 11.90 %
Valor Actual FCFF 9407 254
Valor terminal 9716319
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Cash 1229 876

Valor de mercado de la deuda -9 080 901
Valor patrimonial 11 272 548
Valor patrimonial neto 11 272 548

Nota: Elaboracion propia (2024).

6.1.6 Sensibilidad

Con el objetivo de evaluar la robustez del valor estimado para el accionista, se ha
realizado un andlisis de sensibilidad sobre dos variables clave que afectan directamente la
creacion de valor en el largo plazo: el margen operativo (EBIT/ventas) y la relacion entre la
inversion neta y el EBIT después de impuestos. A partir de sus valores base, se construy6 una
tabla de sensibilidad que muestra como varia el valor patrimonial estimado bajo distintos
escenarios.

El andlisis permite identificar el impacto financiero de variaciones operativas y de
inversion, proporcionando una herramienta util para la toma de decisiones estratégicas bajo

condiciones de incertidumbre (Ver Tabla 21 y Tabla 22).

Tabla 21. Variables a sensibilizar.

Valor base

Margen operativo (EBIT/ventas) 55%
Inversion neta / EBIT (1-t) de LP 15.0 %

Nota: Elaboracion propia (2024).

Tabla 22. Andlisis de sensibilidad.

Margen operativo (EBIT/ventas)

Inversién neta / 4.5% 5.0% 55% 6.0 % 6.5%
EBIT (1-t) de LP 9.5 % 8.84 10.10 11.35 12.61 13.87
12.0 % 8.81 10.06 11.32 12.57 13.83
15.0 % 8.77 10.02 11.27 12.52 13.77
18.0 % 8.74 9.98 11.23 12.47 13.72
20.0 % 8.71 9.95 11.20 12.44 13.38
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Margen operativo (EBIT/ventas)

Inversion neta / 4.50% 5.00% 5.50% 6.00% 6.50%
EBIT (1-9) de LP 9.5 % -21.6% -10.4% 0.7% 11.9% 23.0%
12.0 % -21.9% -10.7% 0.4% 11.5% 22.6%
15.0 % -22.2% -11.1% 0.0% 11.1% 22.2%
18.0 % -22.5% -11.5% -0.4% 10.7% 21.7%

20.0 % -22.7% -11.7% -0.7% 10.4% 21.4%
Nota: Elaboracion propia (2024).

El escenario base se define con un margen operativo de 5.5 % y una inversidon neta
equivalente al 15 % del EBIT (1-t), lo que genera un valor de referencia de S/ 11.2 millones.

Los resultados muestran que el margen operativo es la variable con mayor impacto
sobre el valor de la empresa. Una variacion de =1 punto porcentual en este indicador modifica
el valor en un rango que va desde S/ 8.7 millones hasta S/ 13.8 millones, lo que representa
cambios de hasta £22 % respecto al escenario base. En contraste, la variacioén en la relacion
inversion neta / EBIT (1-t) no altera de forma significativa los valores absolutos proyectados,
aunque si influye en los retornos relativos al capital invertido, condicionando la
sostenibilidad de las inversiones a largo plazo.

El analisis evidencia que la rentabilidad operativa es el principal motor de valor para
Exacta, mientras que la intensidad de inversidon actiia como un factor que modera el retorno.
Esto confirma que un modelo operativo flexible y tercerizado, basado en la eficiencia en el
uso de activos y la optimizacion de flujos de caja, potencia la creacion de valor al reducir la
presion de capital y permitir un crecimiento sostenible.

“sensibilidad estructural / de largo plazo”

Adicionalmente, se realizé un andlisis de sensibilidad estructural asociado a los supuestos de
largo plazo utilizados en el valor terminal. En particular, se evalu6 el impacto de incorporar
una tasa de reinversion consistente con el retorno sobre el capital invertido (ROIC) de la
empresa, manteniendo una tasa de crecimiento de largo plazo de 3.0% y un WACC de 11.9%.
Bajo este enfoque, que asume una etapa de madurez del negocio y flujos de caja normalizados,
el valor patrimonial estimado se reduce a aproximadamente S/ 4.0 millones.

Este escenario no reemplaza el valor base, sino que actia como un valor de referencia inferior
del valor economico de la empresa, reflejando el efecto de mayores requerimientos de

reinversion para sostener el crecimiento en el largo plazo. La comparacién entre ambos
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enfoques refuerza la relevancia de la eficiencia operativa y del control de la inversion como

determinantes clave de la creacion de valor para los accionistas.

6.2 Otros métodos

6.2.1 Multiplos de empresas comparables

Para complementar la valorizacion por DCF (flujo de caja descontado), se aplico la
metodologia de multiplos de mercado. Este enfoque busca aproximar el valor de la empresa a
partir de la informacion financiera de compaiiias del mismo sector.

Si bien las empresas utilizadas como comparables no operan en la misma geografia que
Exacta Operador Logistico S.A.C., su seleccion responde a la necesidad de contar con
referencias de mercado en un sector con limitada disponibilidad de empresas listadas a nivel
local. En este contexto, la comparabilidad se fundamenta principalmente en la similitud del
modelo de negocio, la naturaleza de los servicios logisticos y la estructura operativa, mas que
en la ubicacion geografica especifica.

Asimismo, las diferencias asociadas al riesgo pais, tamano y liquidez son abordadas
explicitamente en la valorizacion por flujo de caja descontado mediante el ajuste del costo de
capital (WACC). Por ello, el andlisis por multiplos se emplea como un mecanismo de
validacion complementaria y no como el método principal de valorizaciéon, permitiendo
contrastar la razonabilidad del valor estimado sin sustituir el enfoque fundamental del DCF.

Se construyo un set de siete empresas internacionales de transporte y logistica para
calcular los multiplos de EV/EBITDA y EV/Ventas. Aplicando el multiplo de EV/EBITDA al
EBITDA de Exacta (S/3.73 millones en 2024), se obtuvo un enterprise value de S/ 18.87
millones. Luego de descontar la deuda financiera neta (S/ 7.82 millones), el valor patrimonial
estimado asciende a aproximadamente a S/ 11.05 millones (Ver Tabla 23).

El resultado es inferior al rango obtenido mediante el DCF (S/ 15—17 millones), lo cual
se explica por las diferencias de escala, liquidez y riesgo entre Exacta y las compaiiias
empleadas como comparables. Por ello, el método de multiplos debe interpretarse como una
validacion conservadora que confirma que la valoracion principal por DCF no se encuentra

sobrestimada, sino que refleja de manera prudente la realidad de la empresa (Ver Anexo 9).

Tabla 23. Comparacion entre Exacta y otras empresas del sector (método de multiplos).

Empresa Pais sede EV/Ebitda EV/Ventas
Grupo Traxion México 4.42 0.78
JSL S.A. Brasil 3.83 0.84
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Empresa Pais sede EV/Ebitda EV/Ventas
Ryder System EEUU 5.06 1.16
J.B. Hunt EEUU 11.61 1.54
Schneider National EEUU 8.86 0.98
GXO Logistics EEUU 15.33 0.87
DHL Group (Deutsche Post) ~ Alemania 4.88 0.63

Mediana 5.06 0.98

Aiio 2024

Ebitda Exacta 3729 821.41

Mediana 18 874 104.90
Deuda 9052 372.32
Saldo Caja 1229 876.00

Valorizacion 11 051 608.58
Nota: Elaboracion propia (2024).

Muiltiplo de referencia (Damodaran):

Adicionalmente, se consideré como validacion el multiplo promedio reportado por

Damodaran (2024) para el sector Transporte/Logistica en mercados emergentes, equivalente a

EV/EBITDA =7.11x.

Aplicando este multiplo al EBITDA de Exacta del afio 2024 (S/ 3.73 millones), se

obtiene un enterprise value de aproximadamente S/ 23 millones. Luego de ajustar por la deuda

financiera neta, el valor patrimonial estimado se ubica en torno a S/ 14—15 millones.

El resultado, aunque no proviene de un set especifico de empresas comparables, sirve

como un benchmark académico ampliamente utilizado en valorizaciones financieras. El valor

coincide con el rango calculado mediante el DCF (S/ 15-17 millones) y se acerca al de las

empresas comparables (S/ 11 millones) (Ver Tabla 24).
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Tabla 24. Cdalculo de valorizacion por multiplos.

2024
Ventas netas 43 860 599
- Costo de ventas (excluye depreciacion) -39 381 205
Resultado bruto 4 479 394

10 %
- Gastos administrativos (excluye depreciacion) -1 788 377
- Gastos de venta y distribucion (excluye depreciacion)
+ Otros ingresos (gastos) operativos, neto 555139
EBITDA 3246 157
Multiplos (7) veces mercado emergente 7.11
Valorizacion del negocio 23 084 890
Valor de mercado de la deuda -9 080 901
Saldo de caja y bancos 1229 876
Valor Patrimonial Neto 15 233 865

Nota: Elaboracion propia (2024).

6.2.2 Transacciones comparables

El valor terminal mediante el modelo de Gordon & Shapiro (crecimiento perpetuo) se
calcula sobre la base del flujo de caja libre proyectado al Giltimo afio del horizonte explicito. En
este caso, el flujo de caja del afio 10 asciende a S/ 1 733 172 mil. A partir de ello, se supone
una tasa de crecimiento a perpetuidad de 3 % y se descuenta con el WACC de largo plazo
(11.9 %).

_ (FCEx(1+ 9))
— (WACC - g)

La aplicacion de la formula genera un valor terminal de S/ 20 063 413 para el afio 10.
El monto, traido al valor presente (afio 0), equivale a S/ 6 519 229, lo que muestra la porcion
mas significativa de la valorizacion, consistente con la naturaleza de empresas en crecimiento
donde gran parte del valor depende de la etapa de perpetuidad.

El método de transacciones comparables es una técnica de valorizacion relativa que se
fundamenta en analizar operaciones de compra-venta de empresas similares en sector, tamafio
y region geografica. A diferencia del método de multiplos de cotizacion bursatil, este utiliza

precios pagados en transacciones reales, los cuales suelen incluir primas de control y reflejan
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condiciones de mercado en contextos de negociaciéon. La logica consiste en identificar
multiplos (como EV/EBITDA, EV/Ventas o P/E) observados en transacciones comparables y
aplicarlos a los resultados financieros de la empresa en estudio.

En el caso de Exacta, este método permitiria contrastar el valor obtenido por flujo
descontado y por multiplos bursatiles con el que estarian dispuestos a pagar inversionistas
estratégicos o financieros en una adquisicion. La principal ventaja es que revela valores reales
de mercado en situaciones de transferencia de control, pero su limitacién radica en la
disponibilidad y transparencia de informacion sobre transacciones en el sector logistico

nacional y de otros paises de la region (Ver Tabla 25).

Tabla 25. Calculo del método de valorizacion de transacciones comparables.

VT usando Gordon Shapiro S/ 000
Flujo de caja en el afio 10 1733172
Tasa g de largo plazo 3.0%
WACC largo plazo 11.9%
Valor terminal afio 10 20 063 413
Valor terminal afio 0 6519 229

Nota: Elaboracion propia (2024).

Valor contable:

Como referencia, se tomo el valor contable del patrimonio neto de Exacta al cierre de 2024,
equivalente a S/ 8 042 333 segun los estados financieros. El importe se presenta inicamente
como contraste, dado que el valor en libros no revela la capacidad futura de generacion de

flujos ni el valor econdmico de mercado de la compaiiia.

6.3 Resultados

El DCF constituye el método central de la valorizacidon, mientras que los multiplos, los
benchmarks de Damodaran y el valor contable actian como validaciones complementarias. La
convergencia de los resultados en torno a un valor patrimonial cercano a S/ 11 millones refuerza

la solidez del modelo y confirma la generacion de valor econdmico por parte de Exacta (Ver

Tabla 26).
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Tabla 26. Comparativa entre los métodos.

Valor patrimonial

Método EV estimado (S/) Deuda neta (S/) ) Observaciones

DCF (FCFF 19.0 MM 7.8 MM 11.0 MM Meétodo principal g largo plazo
+ Shapiro) 3%, WACC 11.9 %.
Comparables 18.9 MM 7.8 MM 11.0 MM Mediana siete empresas
sectoriales (EV/EBITDA 5.06x).
Benchmark 23 MM 7.8 MM 14-15 MM Multiplo EV/EBITDA 7.11x.
Damodaran Validaciéon académica.

Valor — 8.0 MM Referencia en libros, inferior al
contable valor econdmico.

Nota: Elaboracion propia (2024).
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CONCLUSIONES

El valor patrimonial se sitiia en torno a S/ 11 millones, siendo el método de flujo de
caja descontado (DCF) la base del andlisis, mientras que los multiplos de mercado y la
referencia de Damodaran actian como validaciones externas. El valor es significativamente
superior al patrimonio contable (S/8.0 millones), confirmando la existencia de valor
economico agregado y la capacidad de la empresa de generar retornos por encima de su costo
de capital.

En términos de inversidon, los resultados sugieren que Exacta representa una
oportunidad atractiva para inversionistas estratégicos, en particular aquellos vinculados al
sector retail y del comercio electronico, donde tiene fortalezas operativas y perspectivas de
crecimiento. Sin embargo, se recomienda atender los riesgos asociados a la alta concentracion
de clientes y al nivel de apalancamiento, los cuales deben ser gestionados mediante
diversificacion y politicas financieras prudentes.

Los métodos aplicados muestran consistencia y prudencia, lo que otorga solidez a la
valorizacion y refuerza su utilidad como insumo para la toma de decisiones de inversion y

planeamiento estratégico.
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RECOMENDACIONES

Implementar una estrategia de diversificacion de clientes, a fin de reducir el riesgo de

concentracion que hoy alcanza el 80 % de ventas en cuatro clientes principales.

Mantener politicas de apalancamiento prudente, aprovechando el beneficio fiscal de la

deuda, pero sin comprometer la flexibilidad financiera.

Desarrollar un plan de modernizacion de flota enfocado en unidades Euro 5, para mejorar

la eficiencia operativa y percepcion de sostenibilidad.

Reforzar la posicion en el sector refail y comercio electronico que representan la principal

fuente de crecimiento proyectado.
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Anexo 1. Flujograma general de la empresa.
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Nota: Elaboracién propia (2024).
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Anexo 2. Organigrama general de la empresa.
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Anexo 3. Benchmarking.

. Peru Peru Peru Peru Colombia Colombia
Tabla de Benchmarking
Nexos Nexos Exacta Exacta TCC TCC
Indicadores 2023 2022 2023 2022 2023 2022
Ventas Anuales (millones S/.) 25,431,985.00 | 24,780,296.00 | 41,428,867.39 | 41,147,545.71 | 19,061,869.16 | 20,712,012.44
EBITDA (millones S/.) 659,732.00 | 1,444,298.00 | 2,064,870.59 2,379,379.41 1,233,644.56 | 3,981,407.64
Margen Neto (%) 3% 6% 1% -1% 6% 19%
ROE (%) 13% 21% 2% -4% 13% 33%
ROA (%) 6% 11% 1% -1% 5% 8%
Endeudamiento (Pasivo/Patrimonio) 0.76 0.88 2.26 1.82 1.51 2.92
Activos No corriente 2,617,173.00 | 2,322,960.00 | 8,001,570.31 | 10,765,899.47 | 4,838,893.64 | 4,854,993.64
Riesgo Pais 2.34% 1.58% 2.34% 1.58% 2.78% 1.88%
Flota de Camiones (unidades) 9 7 74 74
Lead Time Promedio (dias) 2 2 2 2 2 2
L. Nacional + Nacional + Nacional + Nacional + Nacional + Nacional +
Cobertura Geografica , . . . . .
Regional Regional Regional Regional Regional Regional
WMS parcial, |WMS parcial, [Solucion Solucién
Tecnologia (WMS, TMS, tracking) WMS basico, WMS basico, . P . P . .
sin TMS sin TMS integral global [integral global
L. ] Retail, Mineria, ) . Retail, . . . . . .
Principales Sectores Atendidos Multisectorial ) Multisectorial |Multisectorial |Multisectorial
Agroexport. Industrial

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Anexo 4. Estructura de deuda al 2024.

Deuda con Fecha de Inicio Vencimiento Saldo S/ Int:::: % Fecha EEFF
BCP 04/03/2025 410,017 10.40% 31/12/2024
BBVA 02/01/2025 103,320 10.10% 31/12/2024
BBVA 09/01/2025 134,237 10.00% 31/12/2024
BBVA 17/01/2025 309,608 9.99% 31/12/2024
BBVA 23/01/2025 268,461 9.99% 31/12/2024
BBVA 07/02/2025 360,337 9.20% 31/12/2024
BBVA 11/02/2025 237,027 9.20% 31/12/2024
BBVA 28/03/2025 308,871 9.21% 31/12/2024
BBVA 04/04/2025 226,548 9.24% 31/12/2024
BBVA 18/04/2025 82,415 9.20% 31/12/2024
Scotiabank 16/01/2025 277,724 9.90%  31/12/2024
Scotiabank 17/01/2025 272,705 9.90% 31/12/2024
Scotiabank 14/01/2025 374,649 9.60% 31/12/2024
Scotiabank 23/01/2025 333,484 9.60% 31/12/2024
Scotiabank 13/02/2025 145,538 9.50% 31/12/2024
Scotiabank 13/02/2025 180,982 9.50% 31/12/2024
Scotiabank 26/01/2025 308,024 9.50% 31/12/2024
Scotiabank 04/03/2025 126,924 9.25%  31/12/2024
Scotiabank 17/01/2025 304,619 9.90%  31/12/2024
Scotiabank 11/02/2025 355,199 9.25% 31/12/2024
Banbif 28/01/2025 96,441 9.62% 31/12/2024
Banbif 28/02/2025 96,441 9.62%  31/12/2024
Banbif 28/03/2025 96,441 9.62%  31/12/2024
Banbif 28/04/2025 96,441 9.62%  31/12/2024
Banbif 01/02/2025 62,293 9.62%  31/12/2024
Banbif 01/03/2025 62,293 9.629%  31/12/2024
Banbif 01/04/2025 61,815 9.62%  31/12/2024
Interbank 26/02/2025 383,999 9.95%  31/12/2024
Impulsa Bep 31/12/2025 669,313 10.34% 31/12/2024
Impulsa Bep 31/07/2025 420,174 10.34% 31/12/2024
Leasing Bep 31/12/2025 48,172 9.50% 31/12/2024
Leasing Bep 30/10/2027 78,479 9.50% 31/12/2024
Leasing Bep 31/12/2025 135,673 10.90% 31/12/2024
Leasing Bep 30/11/2026 118,184 10.90% 31/12/2024
Leasing Scania 25/10/2025 382,780 6.00%  31/12/2024
Terceros 31/12/2025 1,122,745 10.00% 31/12/2024,

Estimacion del valor de mercado de la deuda

financiera (S/)

Principal 9,052,372
Cupén 949,532
Duracién promedio (afios) 0.4059
Tasa (anual) 9.66%
Valor actual de los cupones 361,157
Valor actual de la deuda 8,719,745

9,080,901 |

Valor en libros de la deuda
Gastos financieros del ultimo afio
Costo Deuda - Exacta

1

FV

1
P= CPN ¥ ?

1_ T

Nota: Elaboracion propia (2024).

_|_

(1 _|_ )}'JI'V



Anexo 5. Estado de flujo de efectivo (2017 - 2024).

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

| Seccion Detalle Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/)
1. ACTIVIDADES OPERATIVAS

EBITDA 1,217,041.97 1,618,386.13 2,549,442.92 3,705,105.55 2,064,870.59  2,379,379.41  3,246,157.05

- Impuestos pagados -314,923.00 -323,892.00 -475,575.00 -350,745.00 - -127,736.00 -179,833.27

+/- Variacion de capital de trabajo -1,030,624.01 156,888.37 -1,839,297.04 -4,512,657.14 4,322,511.61 -2,707,037.29 - 826,259.42

Flujo operativo neto -128,505.04 1,451,382.50 234,570.88 -1,158,296.59 6,387,382.20 -455,393.88  2,240,064.36
2. ACTIVIDADES DE INVERSION

- Inversion neta (CapEx) - -623,429.00 -1,453,924.00 -1,200,000.00 -439,650.00

+ Venta de activos 18,612.21 - - 461,641.00 3,801,351.40
3. ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Aumento de capital 2,842,000.00

- Leasing 9 hinunday -50,170.00 -301,032.00 -301,032.00 -250,850.00

- scania -551,250.70 -450,239.76 -450,239.00 -375,199.00

- banbif -291,000.00 -1,175,573.00 -1,175,573.00 -1,077,609.00

- reactiva bep 2,000,000.00 -618,131.78 -1,059,654.00 -441,523.00  1,000,000.00

=- reactiva bbva 900,000.00 -82,383.00 -473,953.00 -393,625.00

- Pago de deuda -211,054.17 -771,186.28 -683,156.27 -763,431.00 -1,558,740.00 -1,400,005.76
Variacion neta de caja Variacion neta del periodo -109,892.83 616,899.33 859,290.60 -1,581,609.34 1,723,849.44 -924,592.48 387,250.60
Caja inicial (Completar con saldo inicial del afio) 258,680.76 148,787.93 765,687.26 1,624,977.86 43,368.52  1,767,217.96 842,625.48
Caja final Caja inicial + Variacion neta 148,787.93 765,687.26 1,624,977.86 43,368.52 1,767,217.96 842,625.48  1,229,876.08

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Anexo 6. Analisis DuPont.

Rentabilidad
Financiera, ROE

Rentabilidad
economica, ROA

Apalancamiento
Financiero

Margen Neto

Rotacion de
activos

Total activos

Patrimonio neto

Beneficio Neto

Total de ventas
—
Total de ventas

—

Total activos

Aiio Ventas (S/) Resultado neto (S/) Activos totales (S/) Patrimonio (S/) Margen neto (%) Rot de activos (X) ROA (%) Apalancamiento (X) ROE (%)
2017 13 652 322.00 491 397.00 6 166 994.00 2 787 039.00 3.60 2.21 7.97 2.21 17.63
2018 18 439 238.00 637 551.00 8227 778.00 3 368 997.00 3.46 2.24 7.75 2.44 18.92
2019 22203 913.00 646 775.00 11 680 696.00 4012 456.00 291 1.90 5.54 291 16.12
2020 30319 505.00 1118 113.00 18 025 698.00 5035 769.00 3.69 1.68 6.20 3.58 22.20
2021 39 141 933.00 703 679.00 32 687 334.00 8 756 780.00 1.80 1.20 2.15 3.73 8.04
2022 41428 867.00 -308 132.00 24 693 073.00 7 577 230.00 -0.74 1.68 -1.25 3.26 -4.07
2023 41 147 546.00 195 907.00 22 187 317.00 7 862 196.00 0.48 1.85 0.88 2.82 2.49
2024 43 860 599.00 211 115.00 21 450 484.00 8042 333.00 0.48 2.04 0.98 2.67 2.63

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Anexo 7. Cuadro CANVAS.

Asociaciones clave

Proveedores de vehiculos: e
Fabricantes y arrendadores

de camiones y vehiculos
especializados para

transporte de carga.
Proveedores de 3
combustible: Alianzas con
estaciones de servicio para
abastecimiento regular de
combustible.

Aseguradoras: Para cubrir
riesgos de carga,

accidentes y dafios a

terceros.

Empresas tecnoldgicas:
Proveedores de sistemas

de GPS, monitoreo de

flotas, y software de 3
gestion de operaciones.
Proveedores de Almacenes
Licencias de los

organismos reguladores:
Licencias de MTC, °
Licencias de Conducir,
Licencia de

funcionamiento,
Certificaciones varias, y
Licencia de Circulacion. .

Actividades claves

Gestion del transporte: 3
Planificacion y ejecucion

de rutas de transporte de
carga, almacenamiento y
despacho a domicilio. .
Mantenimiento de la flota:
Realizacion de
mantenimiento preventivo

y correctivo de los °
vehiculos.

Monitoreo de flotas en
tiempo real: Uso de
tecnologia GPS para el
seguimiento de los .
vehiculos y asegurar el
cumplimiento de tiempos

de entrega.

Gestion de almacenes y
depositos:

Almacenamiento seguro de
productos en transito,

control de inventarios.
Relacion con clientes:
Gestion de contratos y
acuerdos de servicio con
clientes clave, seguimiento

y atencion posventa.
Capacitacion del personal:
Entrenamiento continuo en
seguridad vial, manejo de

Propuesta de valor

Transporte seguro y
confiable de cargas a nivel
nacional, con cumplimiento
eficaz de tiempos de entrega.
Rastreo y monitoreo en
tiempo real de las
mercancias mediante
tecnologia GPS.

Atencion personalizada y
soluciones integradas para la
administracion y manejo de
mercancias, optimizando
costos y tiempos.
Capacitacion y experiencia
de la plana gerencia y del
personal para asegurar un
servicio de calidad y el
cumplimiento de normativas
de seguridad.

Relaciones con el cliente

Atencion personalizada:
Asignacion de ejecutivos de
cuenta para grandes
clientes, asegurando
atencion directa y rapida.
Seguimiento proactivo:
Actualizaciones en tiempo
real del estado de los envios
y resolucion agil de
problemas o imprevistos.
Soporte postventa:
Resolucion de incidencias,
devoluciones y ajustes en el
servicio para garantizar la
satisfaccion del cliente.
Comunicacion constante:
Informes periddicos sobre
el estado de las operaciones
y reportes de desempeno.

Segmento de mercado

Empresas de retail y grandes
almacenes: Con necesidad de
transporte y distribucion de
productos a nivel nacional.
Industria manufacturera:
Empresas que requieren
transporte de insumos y
productos terminados.
Empresas de construccion y
mineria: Necesitadas de
transporte de maquinaria,
materiales pesados y otros
equipos.

E-commerce y tiendas en
linea: Que demandan
servicios de ultima milla y
despacho a domicilio.
Operadores logisticos
terceros: Que buscan
subcontratar transporte
especializado para provincias
o carga pesada.
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mercancias y optimizacion
de procesos operativos.

Recursos claves

Flota de vehiculos:
Camiones de carga y
vehiculos para transporte
de ultima milla.
Tecnologia de monitoreo:
Sistemas GPS para rastreo
de vehiculos y software de
gestion de operaciones y
control de combustible.
Personal calificado:
Conductores
experimentados,
programadores,
despachadores y personal
calificado para entrega de
last mile.

Centros de operacion y
almacenamiento:
Instalaciones
estratégicamente ubicadas
para almacenamiento
temporal.

Sistemas de gestion:
Software ERP para la
administracion y
contabilidad de
operaciones, facturacion
(Starsoft).

Canales

Ventas directas: A través de
ejecutivos de cuentas que
manejan la relaciéon con
clientes corporativos.
Aplicaciones de
seguimiento: Para clientes
que monitorean en tiempo
real el estado de sus envios.
Correo y atencion
personalizada:
Comunicacion directa para
consultas, reclamos y
soporte.
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Estructura de costo

e Costos operativos de la flota: Combustible, mantenimiento, repuestos, y
depreciacion de vehiculos, alquiler de almacenes.

e Salarios y beneficios: Conductores, mecdnicos, personal administrativo y de
almacén.

e Inversion en tecnologia: Sistemas de GPS, software de gestion y mantenimiento
de la infraestructura tecnologica.

e Costos administrativos: Oficinas, seguros, licencias, y gastos generales.

Nota: Elaboracion propia (2024): basado en Osterwalder (2010).

Fuente de ingreso

e Tarifas de transporte: Por tipo de destino, por volumen de carga y tipo de
mercaderia).

e Servicios complementarios: Almacenaje temporal (centros de distribucion) y
despacho a domicilio (Last Mile).

e Contratos de largo plazo: Ingresos recurrentes de contratos con grandes
empresas y operadores logisticos.
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Anexo 8. Supuestos por anos.

Categoria Variable Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Entorno PBI nacional (%) Segin el Marco Macroeconémico Multianual del 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
macroecondmico MEF, el PBI nacional creceria en promedio 3 %

anual. Para el periodo 2025-2028 se asume un
efecto positivo adicional de 0.5 % anual por la
puesta en marcha del megapuerto de Chancay. Del
2029 al 2034 se estima un crecimiento estable de
3 %, en linea con el promedio historico entre 2014
y 2019.

Inflacion esperada  Se considera una inflacion promediode 2 % anual, 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
(%) de acuerdo con las proyecciones del Banco

Central de Reserva del Pertt (BCRP) presentadas

en su Reporte de Inflacion. Este valor permite

ajustar las proyecciones de crecimiento real a

valores nominales de manera técnica.

Se considera una inflacion promedio de 2.5% 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5
anual, de acuerdo con las proyecciones del

Banco Central de Reserva del Pert (BCRP)

presentadas en su Reporte de Inflacién. Este

valor permite ajustar las proyecciones de

crecimiento real a valores nominales de

manera técnica.

Inflacién
esperada S/ (%)

Tipo de cambio Se adopta un tipo de cambio promedio de S/ 3.80 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8
(S/ por USD) por USD, de acuerdo con los rangos proyectados

por el MEF y el BCRP. Este valor es relevante

para eventuales analisis de valorizacion en dolares

o flujos vinculados al comercio exterior.




Categoria Variable Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Entorno Crecimiento Segun datos del INEI, el Valor 3.00% 3.50% 4.30% 4.80% 5.50% 6.00% 5.00% 4.50% 4.20% 3.80%
sectorial VAB Agregado Bruto (VAB) del sector
Transporte (%) Transporte, Almacenamiento, Correo y
Mensajeria crecio 2.8 % real en 2024.
Se propone un crecimiento gradual de
2.8% hasta el 3.7% como base de
crecimiento del sector, siendo
consistente con la recuperacion
econdmica y la expansion logistica
nacional.
Promedio Durante el periodo prepandemia 4.56% 4.56% 4.56% 4.56% 4.56% 4.56% 4.56% 4.56% 4.56% 4.56%
histérico VAB  (2012-2019), el sector transporte
Transporte crecid a un ritmo promedio de 4.56 %
(2012-2019) real anual, segin el INEI. Este dato
refuerza que la proyeccion actual (3 %)
es moderada y coherente con un
entorno econémico mas conservador.
Proyeccion Consultoras como Mordor Intelligence ~ 5.50%  5.50%  5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50%
retail (2025— y la Camara de Comercio de Lima
2030) proyectan que el sector retail en Perti
crecera entre 5 % y 6 % anual de forma
sostenida. Este crecimiento esta
asociado al consumo interno, la
digitalizacion y nuevas inversiones
logisticas (como Chancay).
Supuestos Alcance dela  La presente valorizacion considera el conjunto de operaciones de la empresa Exacta, incluyendo todas sus lineas de negocio activas
comerciales  valorizacion (transporte nacional, distribucion, ultima milla y servicios logisticos complementarios). Esta decision se basa en que la propuesta de valor

de la empresa se construye sobre un modelo de operacién integrada, donde las distintas unidades trabajan de manera coordinada,
comparten infraestructura y recursos, y contribuyen de forma conjunta a los ingresos, la eficiencia operativa y el posicionamiento
estratégico. Por ello, se valoriza la empresa como un todo y no de forma segmentada.
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% de ventas en
sector retail

Crecimiento
real ventas
Exacta (%)

Validacion interna de la cartera de 93% 93% 93% 93%
clientes muestra que aproximadamente

el 93 % de los ingresos provienen de

empresas del sector retail y consumo

masivo. Esto refuerza la

especializacion de Exacta en este

segmento y sustenta las decisiones

estratégicas de crecimiento.

El crecimiento real proyectado de 3.660% 4.270% 5.246% 5.856%
ventas de Exacta se ha estimado en
funcion del VAB del sector transporte,
que inicia en 2.8% en 2025 y se
incrementa gradualmente hasta 3.7%
en 2034, al cual se aplico un ajuste de
1.22x para reflejar la ventaja
competitiva de la empresa en el
segmento retail y consumo masivo; de
esta manera, las proyecciones resultan
en un crecimiento real de 3.42% en
2025 que asciende progresivamente
hasta 4.51% en 2034, en linea con la
tendencia sectorial y la consolidacion
de su posicion en el mercado.

93%

6.710%

93%

7.320%

93%

6.100%

93%

5.490%

93%

5.124%

93%

4.636%
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Categoria Variable Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Supuestos Crecimiento nominal Se proyecta un crecimiento 573% 6.36% 7.35% 7.97% 8.84% 9.47% 822% 7.60% 7.23% 6.73%

comerciales  ventas Exacta (%) nominal anual de ventas
compuesto por un crecimiento real
estimado del sector transporte
entre 3.41 %y 4.514 % —
calculado a partir del ratio VAB
Transporte / PBI Real segun
proyecciones del INEl y BCRP—
mas una inflacién promedio de 2
% (BCRP), sin ajustes adicionales
dado que la empresa mantiene un
modelo operativo tercerizado que
limita la necesidad de incrementos
de flota y altos requerimientos de
capital. Este enfoque, alineado
con referencias de Damodaran
para el sector logistico, asegura un
crecimiento estable y sostenible
con tasas nominales proyectadas
en torno al 5.06 % en el largo
plazo, variando entre 5.48 %y
6.60 % segun la evolucion del
VAB sectorial.

Participacion de Se estima que el VAB del sector 0.99% 1.02% 1.06% 1.10% 1.14% 1.19% 121% 1.24% 127% 1.30%
mercado retail (2024) retail dentro del transporte

equivale al 15% del total,

alcanzando en 2024 un valor de S/

4,545 millones. En ese mismo

afio, Exacta registro ventas por S/

43 millones, lo que representa una

participacion de aproximadamente
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Politica de
precios

Supuestos
comerciales

Supuestos
operativos

Contratos con
clausula de reajuste
mediante formula
polindémica, activada
ante variaciones
superiores al 10 % en
el precio del
combustible o
indicadores
vinculados.

Posicion competitiva

Margen bruto

Modelo operativo

0.99%. Bajo un escenario de
crecimiento sostenido en el
segmento, se proyecta que la
empresa incremente gradualmente
su participacion hasta llegar a
1.28% en 2034.

Permite mantener margenes frente
a la volatilidad; variaciones
menores son asumidas
temporalmente por la empresa
hasta que se alcanza el umbral de
ajuste.

Participacion estable con 0.94 %
del ingreso en retail

Se proyecta una mejora gradual 12.36%
del margen bruto desde 10 % en

2024 hasta alcanzar 15 % en 2034,

Esta evolucion estéd sustentada en

eficiencias operativas, mayor

escala, digitalizacion y

renegociacion con terceros.

Operacion tercerizada garantiza
flexibilidad y liquidez

12.36%

12.49%

12.49%

13.30%

13.30%

13.30%

13.30%

14.12%

14.12%
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Categoria

Variable

Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028

2029

2030

2031

2032

2033

2034

Supuestos
Operativos

Gastos
Administrativo (%
Ventas)

Otros Ingresos

Margen EBITDA
(%)

Modelo de
operativo
proyectado
(tercerizacion)

Los gastos administrativos se proyectan como 4.08% 4.08% 4.50% 5.00%
porcentaje de las ventas totales, partiendo del
valor historico de 4.08 % en 2024. A partir de ese
afio, se plantea una evolucion progresiva hasta
alcanzar el 6 % al 2034, en linea con los ratios
promedio del sector logistico para empresas de
tamafio y estructura comparable. Este ajuste
refleja tanto la necesidad de robustecer areas de
soporte administrativo conforme crece la
operacion, como el fortalecimiento de
capacidades internas en gestion, tecnologia,
cumplimiento y servicio al cliente. La progresion
es gradual y coherente con una estrategia de
expansion operativa ordenada y sostenible.

Se estima no tener ingresos operativos 0.00 0.00 0.00 0.00
extraordinarios, ya que segun la informacion

historica de la empresason ingresos por venta

mercaderia generada por merma, y se parte que

con los nuevos controles e implementacion no se

deben tener este tipo de mercaderia

Se asume mantener margenes EBITDA en linea 8.04% 8.28% 7.99% 7.49%
con el historico del sector transporte tercerizado

en Pert (7-8%), reflejando una operacion

consistente y sostenible.

Se mantendra la estructura actual de Exacta,
basada en un modelo operativo con 80 % de
unidades tercerizadas y 20 % propias. Esta
proporcioén permite sostener un equilibrio entre
flexibilidad operativa, eficiencia de costos y

5.50%

0.00

7.80%

5.50%

0.00

7.80%

6.00%

0.00

7.30%

6.00%

0.00

7.30%

6.00%

0.00

8.12%

6.00%

0.00

8.12%
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Cuentas por cobrar
comerciales

Manejo de
Inventarios

disponibilidad de capacidad ante picos de
demanda.

En 2024 las cuentas por cobrar se ubicaron en 72

dias, por encima del rango de mercado (55-65 72.00 71.00 70.00 68.00
dias). Se proyecta una reduccion gradual hasta

alcanzar 60 dias hacia 2034, mediante politicas de

cobranza mas estrictas, negociacion de plazos e

incentivos por pronto pago, alineando asi el

indicador a los estandares del sector.

Se proyecta una disminucion gradual del nivel de

inventarios debido a la implementaciéon de una 9.00 8.00 8.00 7.00
politica de mayor control de mermas y pérdidas.

La gestion busca mantener Unicamente el stock

necesario de herramientas y accesorios para la

operacion de los camiones, reduciendo la rotacion

de inventarios de 9 dias a 3 dias en el horizonte

de proyeccion. Esto permite optimizar el capital

de trabajo y minimizar costos asociados a

obsolescencia o almacenaje innecesario.

67.00

7.00

65.00 64.00 62.00 61.00 60.00

6.00

6.00

5.00

4.00

3.00
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Categoria

Variable

Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028

2029

2030

2031

2032

2033

2034

Supuestos
Operativos

Avance
tecnologico

Cuentas por cobrar a
relacionadas

Implementacion
progresiva de sistemas
TMS/ERP (2025-2026) y
telemetria vehicular
(2027-2030).

En 2024 las cuentas por cobrar a partes 6.8% 6.7% 6.6% 6.5%
relacionadas representaron el 6.38% del

total, por encima de lo recomendable en

términos de diversificacion de clientes. Se

proyecta una reduccion progresiva hasta

alcanzar 5% en el horizonte de

proyeccion, en linea con una mayor

independencia comercial y mejores

practicas de gestion de cartera.

La digitalizacion de procesos y control en
tiempo real permitird una reduccion
estimada del 3—4 % en costos operativos y
una mejora de 3 dias en el ciclo de
cobranza, fortaleciendo la eficiencia y
margenes proyectados.

6.4%

6.3%

6.2%

5.8%

5.4%

5.0%
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Categoria Variable Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Supuestos CapEx / Ventas (%) Ratio técnico de reinversion 2% 2% 0% 1% 2% 3% 5% 1% 1% 1%

Financieros moderada en activos, “El CapEx
se mantiene en niveles bajos (1%
a 3% de las ventas) porque solo
se hacen inversiones de
mantenimiento y reposicion
basica de equipos. En el afio 2031
sube a 5% porque toca renovar
una parte importante de la flota,
que tiene una vida util de unos 10
afios. Parte de la renovacion se
hace con compras propias (que
entran como CapEXx) y otra parte
con leasing (que no afecta el
CapEx). Esto permite que la
empresa mantenga sus activos en
buen estado, sin afectar
demasiado la caja y asegurando
la continuidad del negocio.”

Capital de trabajo/  Ratio historico calculado sobre la  21.76% 20.62% 19.83% 18.75% 18.00% 16.92% 16.41% 15.62% 14.86% 14.34%

Ventas (%) base del Capital de Trabajo Neto
Operativo (CTNO), definido
como:
Cuentas por cobrar comerciales +
Inventarios — Cuentas por pagar
comerciales. Se proyecta una
reduccion progresiva por mejora
en la gestion del capital de
trabajo, manteniéndose dentro del
rango historico observado (13% —
20%). La disminucion es
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consistente con practicas
logisticas eficientes (bajo stock,
rotacion agil y mejora en
cobranzas).

Categoria  Variable Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Supuestos Capital de trabajo / Se proyecta que el capital de 54 55 55 56 56 57 57 58 59 60
Financieros  Ventas (Dias) trabajo neto operativo evolucione

de manera progresiva, pasando de
53.44 dias en el afio base (2024)
hacia un techo de referencia de
60 dias al final del horizonte de
proyeccion (2034). Este supuesto
prudente se fundamenta en la
practica sectorial, donde los
indicadores de working capital
suelen ubicarse en rangos de 50—
60 dias (Damodaran, 2024). La
aproximacion gradual evita
distorsiones en los flujos de caja
y refleja escenarios realistas de
expansion, mayores niveles de
inventario, condiciones mas
amplias de crédito a clientes y
estacionalidad operativa. De esta
forma, se asegura consistencia
tanto con el desempefio histdrico
como con estandares defensivos
del sector logistico-operativo

99



El costo financiero correspondea  9.66%  9.66%  9.66% 9.66%  9.66%

la tasa efectiva anual que la

Costo financiero

(%)
empresa paga por sus
obligaciones financieras vigentes
(créditos y leasing), equivalente a
9.66% anual segiin informacion
contable al 2024. Esta tasa refleja
el costo real de financiamiento y
reemplaza el uso de tasas de
referencia del SBS o BCRP

WACC (%) WACC calculado segun CAPM 11.90% 11.90% 11.90% 11.90%

(beta apalancado), riesgo pais
Perti (~2.15 %) y costo de deuda
estimado

11.90%

Politicas de 50% 60% 70% 80% 80%

Dividendos
(payout)

Reparticion progresiva de
Utilidad desde el afio 2027,
cuando la caja supera los S/ 5
millones sin afectar el
crecimiento, ni el control del D/E

9.66% 9.66% 9.66% 9.66%  9.66%

11.90% 11.90% 11.90% 11.90% 11.90%

80% 80% 80% 80% 80%

Fundamento / 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Justificacion

Categoria Variable

2031 2032 2033 2034

Supuestos Politica de
Financieros uso de caja
Excedente

Se aplica
estratégicamente a
amortizacion de
deuda o
colocaciones
financieras a partir
de un umbral

1,000,000.00 1,500,000.00 1,200,000.00 1,500,000.00 2,500,000.00 1,200,000.00

500,000.00  500,000.00 1,200,000.00 2,500,000.00
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operativo. Este
umbral se evalua en
funcion del nivel de
caja acumulada,
priorizando
mantener un D/E <
80%. Aplicacion
estratégica en
dividendos y
amortizacion de
deuda. En caso la
caja supere los
niveles 6ptimos
operativos, se
distribuyen
utilidades y se
aplican ajustes para
preservar la
estructura de capital
Optima
Cuentas En 2024 las cuentas 25% 24% 23%
por pagar  por pagar
comerciales comerciales a largo
a largo plazo representaron
plazo el 25% de las
cuentas por pagar
corrientes. Se
proyecta una
reduccion gradual
de 1 punto
porcentual por aflo,
de modo que esta
proporcion converja

22%

21%

20%

19%

18%

17%

16%
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hacia un rango de
20% a 16% en el
horizonte de
proyeccion. Esta
tendencia refleja
una politica mas
conservadora de
financiamiento con
proveedores y una
mejora progresiva
en la estructura de
pasivos de la

empresa.
Categoria Variable Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Supuestos Préstamos a En 2024 la deuda de la empresa 30% 27% 26% 25% 24% 23% 22% 21% 20% 20%
Financieros  Largo Plazos represento cerca del 30% del EBITDA,

nivel que refleja un apalancamiento
manejable. En el horizonte de proyeccion
se plantea una reduccion progresiva de
esta proporcion hasta 20%, en linea con el
crecimiento del EBITDA y con el
objetivo de fortalecer la estructura
financiera, disminuir la exposicion a
riesgo crediticio y mantener un acceso
sostenible a financiamiento de largo
plazo.

102



Horizonte de
proyeccion (afios)

Se ha considerado un horizonte de 10 10 10 10
proyeccion de 10 afios debido a que la
empresa no se encuentra listada en bolsa,
se encuentra en proceso de madurez
operativa y parte de margenes inferiores
al promedio del sector. Este periodo mas
extenso permite capturar adecuadamente
el impacto progresivo de mejoras en
eficiencia, estructura de costos y
consolidacién comercial. Ademas, al no
existir un mercado que refleje su valor en
el corto plazo, resulta necesario proyectar
flujos con mayor amplitud para reflejar su
capacidad real de generacion de valor.

10

10

10

10

10

10

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Categoria Variable Fundamento / Justificacion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Supuestos Tasas de Impuestos Tasa de impuesto a la renta del  31.50% 31.50% 31.50% 31.50% 31.50% 31.50% 31.50% 31.50% 31.50% 31.50%
Tributarios 29.5%, de acuerdo a la

Ejecucion del
Plan
Estratégico
(2025-2034)

superintendencia de
administracion Tributaria
(SUNAT), de acuerdo al
negocio se estima que Exacta
pagara 31.5%

Implementacion
progresiva de las
iniciativas del plan

Estas acciones respaldan el
crecimiento proyectado en
ventas y la mejora de
estratégico a 10 afios: ~ margenes operativos dentro
modernizacion de flota del modelo DCF.
(2025-2026), adopcion

del sistema TMS/ERP

(2026), apertura de

hubs logisticos

regionales (2027—

2029), expansion de

servicios de ultima

milla y cadena de frio

(2028-2030), y

fortalecimiento

comercial y digital

(2031-2034).
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Anexo 9. Empresas comparables.

Empresa

Tipo de operaciones

¢listada enbolsa?

Paises donde opera

Beta desapalancado

Ventas (USD)

EBITDA (USD)

Relacién EBITDA /Venta

Market Cap (USD)

Deuda Neta (USD)

Enterprise Value (EV)

EV/EBITDA

EV/Ventas

Deuda Neta/ Ebitda

Utilidad neta

EV/EBITDA

EV/Ventas

< . . - DHL Gro
Grupo Traxién JSLS.A. Ryder System J.B. Hunt Schneider National GXO Logistics roup
(Deutsche Post)
L Transporte dedicado, " Contract logistics, .
Transporte y logistica | Transporte de carga, P Intermodal, Truckload, dedicada, gA Paqueteria global,
- | L fleet management, . . R warehousing, X a
3PL, ultima milla logistica, 3PL dedicada, logistica intermodal ) courier, logistica
3PL fulfillment
Si (BMV: TRAXIONA) Si(B3:JSLG3) Si(NYSE: R) Si (NASDAQ: JBHT) Si(NYSE: SNDR) Si (NYSE: GXO) Si (XETRA: DPW)
MEXICO BRASIL EEUU EEUU EEUU EEUU ALEMANIA
1.11 0.02 0.97 1.28 1.04 1.72 1
1,411,219.47 1,690,546.57 12,708,000.00 12,087,204.00 5,290,500.00 11,709,000.00 93,446,460.00
249,031.96 369,718.69 2,901,000.00 1,599,677.00 582,500.00 664,000.00 12,003,540.00
17.6% 21.9% 22.8% 13.2% 11.0% 5.7% 12.8%
517,191.28 287,474.33 6,600,000.00 17,160,000.00 5,130,000.00 5,200,000.00 39,120,000.00
582,566.59 1,127,496.73 8,080,000.00 1,410,000.00 30,000.00 4,980,000.00 19,440,000.00
1,099,757.87 1,414,971.07 14,680,000.00 18,570,000.00 5,160,000.00 10,180,000.00 58,560,000.00
4.42 3.83 5.06 11.61 8.86 15.33 4.88
0.78 0.84 1.16 1.54 0.98 0.87 0.63
2.34 3.05 2.79 0.88 0.05 7.50 1.62
2.50% 5.00% 6.00% 4.88% 2.2% 1.18% 3.91%
4.42 3.83 5.06 11.61 8.86 15.33 4.88
0.78 0.84 1.16 1.54 0.98 0.87 0.63

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Anexo 10. Estado de resultados (2017 — 2024) - analisis horizontal.

ANALISIS HORIZONTAL
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ventas Netas 13,652,322 18,439,238 22,203,913 30,319,505 39,141,933 41,428,867 41,147,546 43,860,599 35% 20% 37% 29% 6% -1% 7%
- Costo de Ventas (excluye depreciacion) -11,402,971  -15,860,124  -19,265,605  -25,895,294  -33,496,251  -36,472,989  -37,091,097  -39,381,205 39%  21%  34%  29% 9% 2% 6%
Resultado bruto 2,249,351 2,579,114 2,938,308 4,424,211 5,645,682 4,955,879 4,056,449 4,479,394 15% 14% 51% 28% -12% -18% 10%
% Margen Bruto 16% 14% 13% 15% 14% 12% 10% 10%
- Gastos administrativos (excluye depreciacion) 1,226,960 -1,362,072 -1,410,213 -1,874,768 -2,188,300 2,891,008 -1,677,070 -1,788,377 11% 4% 33% 17% 32%  -42% 7%
- Gastos de venta y distribucion (excluye depreciacion)
+ Otros ingresos (gastos) operativos, neto 36,062 90,291 247,724 555,139
EBITDA 1,058,453 1,217,042 1,618,386 2,549,443 3,705,106 2,064,871 2,379,379 3,246,157 15% 33% 58% 45% -44% 15% 36%
% Margen EBITDA 8% 7% 7% 8% 9% 5% 6% 7%
-9.0% -7.4% -6.4% -6.2% -5.6% -7.0% -4.1% -4.1%
- Depreciacion y Amortizacion -251,088 -270,388 -623,429 -881,313 -1,908,351 -2,173,037 -1,656,151 1,769,584 8% 131% 41% 117% 14%  -24% 7%
Resultado operativo 807,365 946,654 994,957 1,668,130 1,796,755 -108,166 723,228 1,476,573 17% 5% 68% 8% -106% -769% 104%
% Margen Operativo 6% 5% 4% 6% 5% 0% 2% 3.37%
+ Ingresos financieros 33,516 5,851 1,967 111 1,061 132 -83% -66% -94%  856%  -88%
+ Otros Ingresos Act 81,879 251,222 610,673 627,937 6,095,077 1,978,757 259,579 207% 143% 3% 871% -68%  -87%
- Costos de enajenacion -81,807 -6,923" -44,733 -4,915,784 -1,209,533 -351,366 -92%  546% S15%  -71%
- Costos financieros -55,672 -87,856 -230,283 -580,447 -1,073,471 -1,520,580 -1,215,920 -949,532 58% 162% 152% 85%  42%  -20%  -22%
- Diferencia neta por dif. de cambio -5,792 11,797 3,062 -103,596 -254,031 141,211 46,049 -44,438 -304%  -74% 145% -156%  -67%  -197%
Resultado antes de impuestos 745,901 952,474 970,667 1,593,688 1,054,424 -308,132 323,643 390,949 28% 2% 64% -34% -129% -205% 21%
- Impuesto a las ganancias -254,504 -314,923 -323,892 -475,575 -350,745 - -127,736 -179,833 24% 3%  47%  -26% -100% 7#1DIV/0! 41%
Resultado Neto 491,397 637,551 646,775 1,118,113 703,679 -308,132 195,907 211,115 30% 1%  73% -37% -144% -164% 8%
% Margen Neto 4% 3% 3% 4% 2% -1% 0% 0%

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Anexo 11. Estado de resultados (2017 — 2024) - analisis vertical.

Ventas Netas
- Costo de Ventas (excluye depreciacion)
Resultado bruto
% Margen Bruto

- Gastos administrativos (excluye depreciacion)
- Gastos de venta y distribucion (excluye depreciacion)
+ Otros ingresos (gastos) operativos, neto
EBITDA
% Margen EBITDA

- Depreciacion y Amortizacion
Resultado operativo
% Margen Operativo

+ Ingresos financieros

+ Otros Ingresos Act

- Costos de enajenacion

- Costos financieros

- Diferencia neta por dif. de cambio
Resultado antes de impuestos

- Impuesto a las ganancias
Resultado Neto
% Margen Neto

Nota: Elaboracion propia (2024).

ANALISIS VERTICAL
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
13,652,322 18,439,238 22,203,913 30,319,505 39,141,933 41,428,867 41,147,546 43,860,599 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
J11,402,971  -15,860,124  -19.265,605  -25,895294  -33,496,251  -36,472,989  -37,091,097  -39,381,205 84% -86% -87% -85% -86% -88% -90%  -90%
2249351 2,579,114 2938308 4424211 5,645,682  4,955879 4,056,449 4,479,394 16% 14% 13% 15% 14% 12% 10% 10%
16% 14% 13% 15% 14% 12% 10% 10%
1226960 -1,362,072  -1,410213  -1,874,768  -2,188,300  -2,891,008  -1,677,070  -1,788,377 9% 1% 6%  -6% 6% -T% 4%  -4%
36,062 90,291 247,724 555,139 0% 0% 0% 0% 1% 0% 0% 1%
1,058,453 1,217,042 1,618,386 2,549,443 3,705,106 2,064,871  2,379379 3,246,157 8% 7% 1% 8% 9% 5% 6% 1%
8% 7% 7% 8% 9% 5% 6% 7%
9.0% -7.4% -6.4% -6.2% -5.6% -7.0% -4.1% -4.1%
251,088 -270,388 623,429 881,313 -1,908,351 2,173,037 -1,656,151  -1,769,584 2% -1% 3% 3% 5% 5% 4%  -4%
807,365 946,654 994,957 1,668,130 1,796,755 -108,166 723,228 1,476,573 6% 5% 4% 6% 5% 0% 2% 3%
6% 5% 4% 6% 5% 0% 2% 3.37%
33,516 5,851 1,967 111 1,061 132 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
81,879 251,222 610,673 627,937  6,095077 1,978,757 259,579 0% 0% 1% 2% 2% 15% 5% 1%
-81,807 -6,923" 44733 4915784 -1,209,533 -351,366 0% 0% 0% 0% 0% -12% -3% -1%
-55,672 -87,856 230,283 580447 -1,073471  -1,520,580  -1,215,920 949,532 0% 0% -1% 2% 3% -4% 3% 2%
-5,792 11,797 3,062 -103,596 254,031 141,211 46,049 -44,438 0% 0% 0% 0% -1% 0% 0% 0%
745,901 952,474 970,667 1,593,688 1,054,424 -308,132 323,643 390,949 5% 5% 4% 5% 3% -1% 1% 1%
-254,504 314,923 -323,892 475,575 -350,745 - -127.736 -179,833 2% 2% 1% 2%  -1% 0% 0% 0%
491,397 637,551 646,775 1,118,113 703,679 -308,132 195,907 211,115 4% 3% 3% 4% 2% -1% 0% 0%
4% 3% 3% 4% 2% 1% 0% 0%
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Anexo 12. Estado de situacion financiera (2017 — 2024) — andlisis horizontal.

Activos

+ Efectivo y equivalentes

+ Cuentas por cobrar comerciales, neto

+ Otras cuentas por cobrar

+ Inventarios, neto

+ Otros activos corrientes (gastos pagados por adelantado)
Activo corriente

+ Depositos a plazos
+ Cuentas por cobrar relacionadas
+ Ofras cuentas por cobrar, neto a largo plazo
+ Inversiones en subsidiarias y asociadas
+ Propiedades, planta y equipo, neto
+ Activos fijos brutos
- Depreciacion acumulada
+ Activo Diferido
+ Intangibles, neto
Activo no corriente

Activo total

Pasivo y patrimonio
+ Pasivos financieros
+ Cuentas por pagar comerciales
+ Cuentas por pagar relacionadas
+ Otro pasivos corrientes

Pasivo corriente

+ Préstamos a largo plazo
+ Cuentas por pagar comerciales a LP
+ Oftros pasivos a largo plazo

Pasivo no corriente

Pasivos totales
+ Capital social
+ Acciones de inversion
+ Otras reservas de capital
+ Resultados acumulados
Patrimonio total

Pasivo y patrimonio

Nota: Elaboracion propia (2024).

ANALISIS HORIZONTAL

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
258,681 148,788 765,687 1,624,978 43,369 1,767,218 842,625 1,229,876 42%  415% 112% -97% 3975% -52%  46%
3,946,737 4,864,793 4415965 7,693,687 8,081,952 6,041,135 9,269,813 8,790,395 2%  -9%  T4% 5% -25% 53%  -5%
547,608 1,107,963 851,460 1,423,424 4406500 3,643,060 2,084,329 2,229,046 102% -23% 67% 210% -17% -43% 7%
34,910 187,915 437,776 360,281 638,768 1,071,845 982,493 1,019,866 438% 133% -18% 77% 68% 8% 4%
12,885 40,852 577,497 422,748 1,200,666 344,648 314,931 250,512 217% 1314% -27% 184% -71% 9%  -20%
4,800,821 6,350,311 7,048,386 11,525,118 14,371,254 12,867,915 13,494,192 13,519,694 32% 11% 64% 25% -10% 5% 0%
284,675 339,428 10,000 10,000 19% -97% 0%
478,255 478,255 719,831 681,555 602,886 0% 51% 5% -12%
964,956 964,956 964,956 964,956 514,121 514,121 0% 0% 0% -47% 0%

241,616 241,616 241,616 241,616 241,616 0% 0% 0% 0% -100%
1,121,801 1,633,094 3417982 4,807,997 16,338,822 9,689,651 7442775 6,630,245 46% 109% 41% 240% -41% -23% -11%
1,905,505 2,682,500 4,520,109 6,791,437 19,813,707 13,812,978 12,822,563 12,237,721 4% 69% 50% 192% -30% -T%  -5%
783,704 1,049,406  -1,102,127  -1,983,441  -3474885  -4,123327  -5379,788  -5,607,477 34% 5%  80% 75% 19% 30% 4%

91,890 25272 53,018

2,756 2,756 7,756 7,756 7,756 19,402 19,402 120,520 0% 181% 0% 0% 150% 0% 521%
1,366,173 1,877,466 4,632,310 6,022,325 17,553,150 10,765,899 8,001,570 7,317,903 3% 147% 30% 191% -39% -26% -9%
6,166,994 8,227,778 11,680,696 18,025,698 32,687,334 24,693,073 22,187,317 21,450,484 33% 42% 54% 81% -24% -10% -3%
1,051,681 1,901,747 3,739,801 4,794,309 3,837,731 5,749,891 5,662,968 7,312,791 81% 97% 28% -20% 50% 2%  29%
1,480,065 2323566 2,625,024 3916054 4,029,946 5,690,271 4383233 2,838,807 57% 13%  49% 3%  41% -23% -35%
848,209 633,468 570,073 1,057,188 858,384 293,382 444252 800,671 25%  -10%  85% -19% -66% 51%  80%
3,379,955 4,858,781 6,934,899 9,767,551 8,726,061 11,733,544 10,490,453 10,952,269 4% 43% 41% -11% 34% -11% 4%
3,069272 14,352,590 2,765,949 2,034,490 616,837 368% -81% -26% -70%
733,341 153,106 851,903 851,903 687,947 716,302 9%  456% 0%  -19% 4%
1,764,447 1,112,230 1,122,745 37% 1%
- - 733,341 3222378 15,204,493  5382,299 3,834,667 2,455,883 339% 372% -65% -29% -36%
3,379,955 4,858,781 7,668,240 12,989,929 23,930,554 17,115,843 14,325,120 13,408,152 44% 58% 69% 84% -28% -16% -6%
323,100 323,100 443,100 443,100 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 0% 37% 0% 1365% 0% 0% 0%
40,867 40,867 40,867 40,867 364,768 364,768 364,768 364,768 0% 0% 0% 793% 0% 0% 0%
2423,072  3,005030  3,528489 4,551,802 1,902,325 722,775 1,007,741 1,187,878 24%  17%  29% -58% -62% 39%  18%
2,787,039 3,368,997  4,012456 5035769 8,756,780 7,577,230  7.862,196 8,042,333 21% 19% 26% 74% -13% 4% 2%
6,166,994 8,227,778 11,680,696 18,025,698 32,687,334 24,693,073 22,187,316 _ 21,450,484 33% 42% 54% 81% -24% -10% -3%
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Anexo 13. Estado de situacion financiera (2017 — 2024) — andlisis vertical.

Activos
+ Efectivo y equivalentes
+ Cuentas por cobrar comerciales, neto
+ Otras cuentas por cobrar
+ Inventarios, neto

+ Otros activos corrientes (gastos pagados por adelantado)

Activo corriente

+ Depositos a plazos
+ Cuentas por cobrar relacionadas

+ Otras cuentas por cobrar, neto a largo plazo
+ Inversiones en subsidiarias y asociadas

+ Propiedades, planta y equipo, neto
+ Activos fijos brutos
- Depreciacion acumulada
+ Activo Diferido
+ Intangibles, neto
Activo no corriente

Activo total

Pasivo y patrimonio
+ Pasivos financieros
+ Cuentas por pagar comerciales
+ Cuentas por pagar relacionadas
+ Oftro pasivos corrientes

Pasivo corriente

+ Préstamos a largo plazo
+ Cuentas por pagar comerciales a LP
+ Otros pasivos a largo plazo

Pasivo no corriente

Pasivos totales

+ Capital social

+ Acciones de inversion

+ Otras reservas de capital

+ Resultados acumulados
Patrimonio total

Pasivo y patrimonio

Nota: Elaboracion propia (2024).

ANALISIS VERTICAL
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
258,681 148,788 765,687 1,624,978 43,369 1,767,218 842,625 1,229,876 4% 2% 7% 9% 0% 7% 4% 6%
3,946,737 4,864,793 4,415,965 7,693,687 8,081,952 6,041,135 9,269,813 8,790,395 64%  59% 38% 43% 25% 24% 2% 40%
547,608 1,107,963 851,460 1,423,424 4,406,500 3,643,069 2,084,329 2,229,046 9% 13% 7% 8% 13%  15% 9% 10%
34910 187,915 437,776 360,281 638,768 1,071,845 982,493 1,019,866 1% 2% 4% 2% 2% 4% 4% 5%
12,885 40,852 577,497 422,748 1,200,666 344,648 314,931 250,512 0% 0% 5% 2% 4% 1% 1% 1%
4,800,821 6,350,311 7,048,386 11,525,118 14,371,254 12,867,915 13,494,192 13,519,694 8% T1% 60% 64% 44% 52% 61% 61%
284,675 339,428 10,000 10,000 0% 0% 0% 0% 1% 1% 0% 0%
478,255 478,255 719,831 681,555 602,886 0% 0% 0% 3% 1% 3% 3% 3%
964,956 964,956 964,956 964,956 514,121 514,121 0% 0% 8% 5% 3% 4% 2% 2%
241,616 241,616 241,616 241,616 241,616 4% 3% 2% 1% 1% 0% 0% 0%
1,121,801 1,633,094 3,417,982 4,807,997 16,338,822 9,689,651 7,442,775 6,630,245 18%  20%  29% 27% 50% 39% 34% 30%
1,905,505 2,682,500 4,520,109 6,791,437 19,813,707 13,812,978 12,822,563 12,237,721 31%  33%  39% 38% 61% 56% 58% 55%
-783,704 -1,049,406 -1,102,127 -1,983,441 -3,474,885 -4,123,327 -5,379,788 -5,607,477 -13%  -13% 9% -11%  -11%  -17% -24% -25%
91,890 25,272 53,018
2,756 2,756 7,756 7,756 7,756 19,402 19,402 120,520 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1%
1,366,173 1,877,466 4,632,310 6,022,325 17,553,150 10,765,899 8,001,570 7,317,903 22% 23% 40% 33% 54% 44% 36% 33%
0% 0%
6,166,994 8,227,778 11,680,696 18,025,698 32,687,334 24,693,073 22,187,317 21,450,484 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
1,051,681 1,901,747 3,739,801 4,794,309 3,837,731 5,749,891 5,662,968 7,312,791
1,480,065 2,323,566 2,625,024 3,916,054 4,029,946 5,690,271 4,383,233 2,838,807
848,209 633,468 570,073 1,057,188 858,384 293,382 444,252 800,671
3,379,955 4,858,781 6,934,899 9,767,551 8,726,061 11,733,544 10,490,453 10,952,269
3,069,272 14,352,590 2,765,949 2,034,490 616,837
733,341 153,106 851,903 851,903 687,947 716,302
1,764,447 1,112,230 1,122,745
- - 733,341 3,222,378 15,204,493 5,382,299 3,834,667 2,455,883
3,379,955 4,858,781 7,668,240 12,989,929 23,930,554 17,115,843 14,325,120 13,408,152
323,100 323,100 443,100 443,100 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687
40,867 40,867 40,867 40,867 364,768 364,768 364,768 364,768
2,423,072 3,005,030 3,528,489 4,551,802 1,902,325 722,775 1,007,741 1,187,878
2,787,039 3,368,997 4,012,456 5,035,769 8,756,780 7,577,230 7,862,196 8,042,333
6,166,994 8,227,778 11,680,696 18,025,698 32,687,334 24,693,073 22,187,316 21,450,484
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Anexo 14. Ratios (2017 — 2024).

Liquidez 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ratio de Caja 0.08 0.03 0.11 0.17 0.00 0.15 0.08 0.11
Prueba Acida 1.41 1.27 0.95 1.14 1.57 1.01 1.19 1.14
Ratio Corriente 1.42 1.31 1.02 1.18 1.65 1.10 1.29 1.23
1.0
Solvencia 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ratio Solvencia 1.82 1.69 1.52 1.39 1.37 1.44 1.55 1.60
Pasivo / Patrimonio 1.21 1.44 1.91 2.58 2.73 2.26 1.82 1.67
Apalancamiento Financiero 2.21 2.44 291 3.58 3.73 3.26 2.82 2.67
Pasivo / EBITDA 3.19 3.99 4.74 5.10 6.46 8.29 6.02 4.13
Deuda / EBITDA 0.99 1.56 2.31 3.08 491 4.98 3.70 2.79
Gestion 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Periodo Prom. de Cobranza 104
Periodo Prom. de Pago 47 53 49 54 43 56 43 26
Periodo Promedio de Inventario 1 4 8 5 7 11 10 9
Ciclo de Efectivo 58 47 31 42 38 7 48 56
hacer ajuste a la cuenta inventario
Rentabilidad 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
ROA 8% 8% 6% 6% 2% -1% 1% 1%
ROE 18% 19% 16% 22% 8% -4% 2% 3%
Margen Bruto 16% 14% 13% 15% 14% 12% 10% 10%
Margen Operativo 6% 5% 4% 6% 5% 0% 2% 3%
Margen Neto 4% 3% 3% 4% 2% -1% 0% 0%
Margen EBITDA 8% 7% 7% 8% 9% 5% 6% 7%

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Anexo 15. Estado de resultados proyectado (2025 — 2034).

Ventas Netas
- Costo de Ventas (excluye depreciacion)
Resultado bruto
% Margen Bruto

- Gastos administrativos (excluye depreciacion)
+ Otros ingresos (gastos) operativos, neto
EBITDA
% Margen EBITDA

- Depreciacion y Amortizacion
Resultado operativo
% Margen Operativo

+ Ingresos financieros

+ Otros Ingresos Act

- Costos de enajenacion

- Costos financieros

- Costos financieros Leasing - Renovacion

- Diferencia neta por dif. de cambio
Resultado antes de impuestos

- Impuesto a las ganancias
Resultado Neto

% Margen Neto

Nota: Elaboracion propia (2024).

2025

2026

2027

2028

2029 2030 2031 2032 2033 2034
46,375,215 49,322,545 52,948,206 57,169,830 62,226,044 68,116,610 73,717,158 79,319,515 85,051,524 90,774,402
40,643,936 -43227,020  -46,337,556 -50,032,105 -53,949,651 -59,056,740  -63,912,386  -68,769,599  -73,045,707 -77,960,748
5,731,279 6,095,525 6,610,650 7,137,725 8,276,393 9,059,870 9,804,773 10,549,916 12,005,816 12,813,654
12.4% 12.4% 12.5% 12.5% 13.3% 13.3% 13.3% 13.3% 14.1% 14.1%
2,001,458 2,011,083 -2,382,669 22,858,492 23,422,432 23,746,414 4,423,029 -4,759,171 -5,103,091 -5,446,464
3,729,821 4,084,442 4,227,981 4,279,234 4,853,961 5,313,457 5,381,743 5,790,745 6,902,725 7,367,190
8.04% 8.28% 7.99% 7.5% 7.8% 7.8% 7.3% 7.3% 8.1% 8.1%
-4.3% -4.1% -4.5% -5.0% -5.5% 5.5% -6.0% -6.0% -6.0% -6.0%
-1,234,450 -1,050,730 993,332 975,423 -968,000 604,227 -848,028 654,841 674,749 676,674
2,495,372 3,033,713 3,234,649 3,303,811 3,885,962 4,709,229 4,533,716 5,135,904 6,227,976 6,690,516
5.38% 6.15% 6.11% 5.78% 6.24% 6.91% 6.15% 6.47% 7.32% 7.37%
601,815 798,000 585,200 725,656 896,454 834,446 660,786 839,530 701,028
536,467 547,257 -640,678 628,475 776,795 -666,749 824,101 707,354 874,289
941,417 -1,001,248 -1,074,849 -1,160,548 -1,263,189 -1,382,767 -1,496,458 -1,610,186 -1,726,546 -1,842,720
119,284 99,410 65,022 -55,138 -48,592 -113,151 262,798 173,444 -111,104 66,990
1,500,020 2,183,798 2,094,779 2,032,647 2,671,362 3,332,971 2,942,156 3,188,958 4,522,503 4,607,544
472,506 -687,896 659,855 640,284 -841,479 -1,049,886 926,779 -1,004,522 1,424,589 -1,451,376
1,027,514 1,495,901 1,434,923 1,392,363 1,829,883 2,283,085 2,015,377 2,184,437 3,097,915 3,156,168
2.2% 3.0% 2.7% 2.4% 2.9% 3.4% 2.7% 2.8% 3.6% 3.5%
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Anexo 16. Estado de situacion financiera proyectado (2025 — 2034).

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Activos
+ Efectivo y equivalentes 1,844,807.9 2,337,688.2 1,954,816.4 2,283,683.2 2,187,092.9 1,595,901.4 846,163.0 1,789,961.0 1,969,791.6 2,115,237.7
+ Cuentas por cobrar comerciales, neto 9,275,043.0 9,670,594.2 10,081,014.2 10,354,436.7 10,787,076.1 11,065,057.4 11,519,447.8 11,799,259.6 12,274,513.2 12,765,477.7
+ Otras cuentas por cobrar 2,624,918.9 2,587,905.5 2,592,260.8 2,588,609.2 2,576,018.2 2,553,474.8 2,699,870.6 2,854,659.6 3,018,322.9 3,191,369.4
+ Inventarios, neto 1,016,098.4 954,980.7 1,008,272.79 932,819.2 977,109.9 885,539.6 936,309.4 823,786.6 696,812.8 552,571.8
+ Otros activos corrientes (gastos pagados por adelantado) 264,873.9 281,707.7 302,415.8 326,527.8 355,406.6 389,050.8 421,038.5 453,036.6 485,775.2 518,461.7
Activo corriente 15,025,742 15,832,876 15,938,780 16,486,076 16,882,704 16,489,024 16,422,829 17,720,703 18,445,216 19,143,118
+ Depositos a plazos
+ Cuentas por cobrar relacionadas 630,702.92 647,929.81 665,346.94 673,038.38 690,372.87 697,098.62 714,205.76 684,357.06 662,823.71 638,273.88
+ Otras cuentas por cobrar, neto a largo plazo 278,251 290,118 302,430 310,633 323,612 331,952 345,583 353,978 368,235 382,964
+ Propiedades, planta y equipo, neto 6,259,835 6,276,902 5,283,570 5,093,740 5,096,734 6,241,197 8,854,440 9,083,791 9,644,913 9,906,278
+ Activos fijos brutos 12,651,762 12,932,059 12,932,059 13,138,277 13,393,163 14,257,194 16,894,999 17,127,100 17,534,486 17,780,721
- Depreciacion acumulada -6,391,927 -6,655,157 7,648,489 -8,044,537 -8,296,429 -8,015,997 -8,040,559 -8,043,308 -7,889,573 -7,874,443
Activo no corriente 6,538,086 6,567,020 5,586,000 5,404,373 5,420,346 6,573,149 9,200,024 9,437,769 10,013,148 10,289,243
Activo total 22,194,531 23,047,826 22,190,127 22,563,488 22,993,423 23,759,272 26,337,059 27,842,830 29,121,187 30,070,635
Pasivo y patrimonio
+ Pasivos financieros 7,457,399 7,365,689 5,893,373 5,722,224 5,218,528 5,075,887 6,560,012 7,294,614 7,240,466 7,022,873
+ Cuentas por pagar comerciales 2,822,496 3,103,687 3,402,921 3,598,017 3,908,440 4,132,518 4,525,495 4,777,962 5,226,096 5,525,718
+ Otro pasivos corrientes 826,344 878,861 942,102 1,017,217 1,096,866 1,200,700 1,299,422 1,398,175 1,485,114 1,585,043
Pasivo corriente 11,106,239 11,348,238 10,238,396 10,337,458 10,223,833 10,409,106 12,384,929 13,470,751 13,951,676 14,133,634
+ Préstamos a largo plazo 703,835 677,508 484,858 501,257 554,490 615,574 819,233 770,032 754,991 802,675
+ Cuentas por pagar comerciales a LP 705,624 744,885 782,672 791,564 820,772 826,504 859,844 860,033 888,436 884,115
+ Otros pasivos a largo plazo 1,122,745 1,122,745 1,099,275 1,069,808 1,164,951 1,222,095 1,183,983 1,216,056 1,380,545 1,473,438
Pasivo no corriente 2,532,203 2,545,138 2,366,805 2,362,630 2,540,213 2,664,173 2,863,061 2,846,122 3,023,973 3,160,228
Pasivos totales 13,638,442 13,893,376 12,605,200 12,700,088 12,764,047 13,073,278 15,247,990 16,316,874 16,975,648 17,293,862
+ Capital social 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687
+ Otras reservas de capital 364,768 364,768 364,768 364,768 364,768 364,768 364,768 364,768 364,768 364,768
+ Resultados acumulados 1,701,634 2,299,995 2,730,472 3,008,945 3,374,921 3,831,538 4,234,614 4,671,501 5,291,084 5,922,318
Patrimonio total 8,556,089 9,154,450 9,584,927 9,863,400 10,229,376 10,685,993 11,089,069 11,525,956 12,145,539 12,776,773
Pasivo y patrimonio 22,194,531 23,047,826 22,190,127 22,563,488 22,993,423 23,759,272 26,337,059 27,842,830 29,121,187 30,070,635
Deuda Financiera 9,283,979 9,165,942 7.477,505 7,293,290 6,937,968 6,913,556 8,563,229 9,280,703 9,376,003 9,298,986
Numero de acciones comunes 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687 6,489,687
D/E 109% 100% 78% 74% 68% 65% 77% 81% 77% 73%
Capital invertido (Debt+equity-cash) 15,995,260 15,982,704 15,107,616 14,873,006 14,980,252 16,003,648 18,806,135 19,016,698 19,551,750 19,960,521

Nota: Elaboracion propia (2024).
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Anexo 17. Estado de flujo de efectivo proyectado (2025 — 2034).

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

| Seccion | Detalle Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/) Monto (S/)
1. ACTIVIDADES OPERATIVAS

EBITDA 3,729,821.41  4,084,442.37 4,227,981.07 4,279,23391  4,853,961.20 5,313,456.57 5,381,743.16  5,790,744.87  6,902,725.21  7,367,190.25

- Impuestos pagados -472,506.23 -687,896.24 -659,855.28 -640,283.93 -841,479.17 -1,049,885.97 -926,779.11  -1,004,521.90 -1,424,588.52 -1,451,376.48

+/- Variacion de capital de trat  -439,695.84 -571,173.66 -546,332.46 -792,764.80 -775,747.92  -1,090,378.96 -874,606.08 -1,092,202.30 -1,143,857.64 -1,173,765.09

Flujo operativo neto 2,817,619.34  2,825,372.46  3,021,793.34  2,846,185.19  3,236,734.11  3,173,191.63  3,580,357.97  3,694,020.67 4,334,279.06  4,742,048.69
2. ACTIVIDADES DE INVERSION

- Inversion neta (CapEx) -370,409.74 -17,066.71 -993,331.84 -189,829.88 -2,993.65 -1,144,462.94 -2,613,243.16 -229,351.35 -561,121.04 -512,988.84

+ Venta de activos 450,000.00 787,500.00 - 579,375.00 716,107.50 884,658.75 823,466.25 652,091.25 828,483.75 691,803.75
3. ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

+ Deuda nueva 155,695.76 93,030.50 794,636.29 433,876.06 437,082.49 691,606.50

- Pago de deuda - 1,768,521.00 - 2,205,384.68 - 1,406,886.89 - 1,792,972.74 - 2,738,227.45 - 1,771,141.13 - 1,722,654.30 - 1,859,289.46 - 2,380,561.89 - 2,942,089.62

- Dividendos pagados -513,756.78 -897,540.81 -1,004,446.36 -1,113,890.77 -1,463,906.62 -1,826,468.30 -1,612,301.44 -1,747,549.21 -2,478,331.77 -2,524,934.32
Variacion neta de caja Variacion neta del periodo 614,931.81 492,880.26 -382,871.76 328,866.80 -96,590.34 -591,191.49 -749,738.39 943,797.97 179,830.60 145,446.15
Caja inicial 1,229,876.08  1,844,807.89  2,337,688.16  1,954,816.40  2,283,683.20  2,187,092.86  1,595,901.38 846,162.98  1,789,960.95  1,969,791.55
Caja final Caja inicial + Variacion neta 1,844,807.89  2,337,688.16 1,954,816.40  2,283,683.20  2,187,092.86 1,595,901.38 846,162.98 1,789,960.95 1,969,791.55  2,115,237.70

Nota: Elaboracion propia (2024).

113



Anexo 18. Ratios proyectados (2025 — 2034).

Liquidez 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Ratio de Caja
Prueba Acida
Ratio Corriente

0.17
1.26
1.35

0.21
1.31
1.40

0.19
1.46
1.56

0.22 0.21 0.15 0.07 0.13 0.14 0.15
1.50 1.56 1.50 1.25 1.25 1.27 1.32
1.59 1.65 1.58 1.33 1.32 1.32 1.35

Ratio Solvencia

Pasivo / Patrimonio
Apalancamiento Financiero
Pasivo / EBITDA

Deuda / EBITDA

1.63
1.59
2.59
3.66
2.43

1.66
1.52
2.52
3.40
2.27

Solvencia 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

1.76
1.32
232
2.98
2.17

1.78 1.80 1.82 1.73 1.71 1.72 1.74
1.29 1.25 1.22 1.38 1.42 1.40 1.35
2.29 2.25 2.22 2.38 242 2.40 2.35
2.97 2.63 2.46 2.83 2.82 2.46 2.35
1.75 1.50 1.31 1.28 1.48 1.34 1.27

Gestion 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Periodo Prom. de Cobranza 72 71 69 65 62 58 56 54 52 51

Periodo Prom. de Pago 25 26 26 26 26 25 25 25 26 26

Periodo Promedio de Inventario 9 8 8 7 7 5 5 4 3 3

Ciclo de Efectivo 56 53 50 46 43 39 36 33 30 28

hacer ajuste a la cuenta inventario

Rentabilidad 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
ROA 5% 6% 6% 6% 8% 10% 8% 8% 11% 10%
ROE 12% 16% 15% 14% 18% 21% 18% 19% 26% 25%
Margen Bruto 12% 12% 12% 12% 13% 13% 13% 13% 14% 14%
Margen Operativo 5% 6% 6% 6% 6% 7% 6% 6% 7% 7%
Margen Neto 2% 3% 3% 2% 3% 3% 3% 3% 4% 3%
Margen EBITDA 8% 8% 8% 7% 8% 8% 7% 7% 8% 8%

Nota: Elaboracion propia (2024).
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