COMPAÑIA CERVECERA DEL SUR DEL PERU S.A.
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Activo circulante�
Miles S/.�
198,890�
191,547�
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Activo fijo�
Miles S/.�
211,629�
203,042�
Bonos Corporativos�
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Otros activos�
Miles S/.�
147,602�
163,105�
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Pasivo circulante�
Miles S/.�
122,683�
100,726�
Acciones Comunes�
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Pasivo largo plazo�
Miles S/. �
146,682�
153,506�
Acciones del Trabajo�
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Patrimonio�
Miles S/.�
288,735�
303,462�
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Utilidad�
Miles S/.�
26,529�
23,454�
�
�
�
Miles S/. = Miles de soles corregidos por inflación a setiembre 97			Analista: Elke Braun


	


Antecedentes históricos


Compañía Cervecera del Sur del Perú S.A. (Cervesur) fue fundada en 1898 bajo el nombre de Sociedad Industrial Ernesto Gunther & Francisco Rehder. En 1926, la compañía adoptó su actual nombre. Cervesur es la empresa más importante del grupo del mismo nombre, y es mayoritariamente dueña de 11 empresas subsidiarias, de las cuales, cinco se integran verticalmente con la cervecera.


 


Actividades y mercados


Cervesur cuenta con dos plantas, en Arequipa y Cusco, las cuales en conjunto representan una capacidad instalada de 2.2 millones de hectolitros anuales de cerveza; adicionalmente, la planta de Cusco cuenta con una capacidad de producción de 5,500 toneladas de malta al año. Actualmente, Cervesur lidera el segmento cervecero en el sur del país con sus dos productos: Cusqueña y Arequipeña. La participación de mercado de la Empresa ha tenido una tendencia creciente; así, de 13.3% en 1994, pasó a 22.3% en 1996, lo cual se explica, principalmente, por el agresivo ingreso al mercado de Lima. Al 30 de setiembre de 1997, la participación en el  mercado de Lima fue 20.9%, mientras que el estimado en la región sur fue de 76%.





Análisis financiero y factores de riesgo


Al 30 de setiembre de 1997, Cervesur contaba con activos por S/. 577.5 millones. Los rubros más importantes fueron: activo fijo (33.85%), inversiones en empresas relacionadas (28.40%) y las existencias (13.42%). Los activos corrientes representaron el 36.45% del total de activos. Los pasivos ascendieron a S/. 265.0 millones, superiores en 4.22% al nivel de pasivos registrados en diciembre 96. Los niveles de liquidez han mantenido niveles adecuados en los últimos años; a setiembre 97, la liquidez corriente y ácida fue de 1.53 y 0.89, respectivamente. El pasivo corriente representa el 51.85% del total de los pasivos, y el 48.15% corresponde a las obligaciones de largo plazo. El total de la deuda representa el 45.88% de los activos de la Empresa. A setiembre de 1997, el endeudamiento era de 0.85 y se mantiene en niveles similares a los de trimestres anteriores. Los ingresos de la Empresa ascendieron a S/. 189.8 millones, mostrando un incremento del 10.32% con respecto a similar periodo del año anterior. Cabe mencionar que, para Cervesur, habitualmente en el segundo semestre del año las ventas son más fuertes que en el primero, debido a que los mercados de la sierra del sur, donde tienen una importante presencia, presentan volúmenes de ventas bajos durante el primer trimestre del año, que son los meses de invierno. El costo de ventas representó el 48.05%, mientras que en setiembre 96, el costo de ventas representó el 54.24% de las mismas. Así, el margen bruto fue de 51.95%, superior al 45.76% de setiembre 96. Por otro lado, los gastos de administración y ventas ascendieron a S/. 73.3 millones, participando del 38.62% de las ventas, mientras que a setiembre 96, los gastos operativos participaban del 42.69% de las ventas. De esta manera, el resultado operativo ascendió a S/. 25.3 millones, mientras que en similar periodo el año anterior, éstos ascendieron a S/.5.3 millones. La participación de los gastos financieros sobre los ingresos fue  10.38%, cifra inferior al 12.88% registrado en similar periodo el año anterior. Así, al 30 de setiembre de 1997, la utilidad de la Empresa ascendió a S/. 17.0 millones, mientras que a setiembre 96 fue de S/. 7.9 millones. De este modo, el margen neto fue de 8.97%, superior al 4.60% de setiembre 96. 
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