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Supermercados Peruanos S.A. (SPSA) inició 
sus operaciones como Supermercados Santa 
Isabel S.A. en 1993, cuando la cadena chilena 
Santa Isabel adquirió los supermercados que 
pertenecían a Scala. En 1998 la Empresa pasó 
a manos de la holandesa Ahold (1998) y en el 
2003 fue adquirida por el Grupo Interbank. A 
diciembre 2007 la Empresa es la segunda 
cadena de supermercados del país con una 
participación alrededor de 27.0%,  45 tiendas 
y 90,016 m2 de área de venta. Opera bajo los 
formatos de supermercados, hipermercados y 
tiendas de descuento.  
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El rating otorgado a las acciones de SPSA debido se 
fundamenta en:  

�  El respaldo financiero del Grupo Interbank, el cual le 
proporciona una mayor flexibilidad financiera y le da 
una mejor posición para negociar con sus proveedores. 

�  La Tarjeta Vea, que si bien es manejada por el Banco 
permite impulsar las ventas al otorgar crédito y 
facilidades a los clientes, siendo uno de los principales 
canales de venta. 

�  El buen posicionamiento de la marca Plaza Vea y la 
consolidación de Vivanda, los cuales se traducen en el 
crecimiento de sus ventas y el adecuado posicionamiento 
en la mente del consumidor. 

�  El crecimiento en las ventas de las tiendas ya existentes 
(SSS), lo que refleja la consolidación y madurez de las 
tiendas abiertas en años anteriores.  

�  La expansión y apertura de nuevos mercados, 
especialmente en provincias. 

�  Las perspectivas favorables de crecimiento por tratarse 
de un sector con baja penetración en el Perú y el boom 
del crédito de consumo. 

 

Por otro lado, entre los factores que limitan el rating, están:  

�  La Empresa se encuentra en un proceso de 
transformación de sus tiendas que debería terminar en el 
presente año y en el  lanzamiento de nuevas marcas 
(Plaza Vea Super). 

�  Los márgenes obtenidos aún son bajos frente a su 
principal competidor. 

�  La competencia en los formatos de precios y la 
canibalización entre tiendas.  

La expansión de SPSA implica un mayor nivel de 
endeudamiento, por lo que será fundamental que la Empresa 
muestre su habilidad para lograr una óptima relación deuda 
patrimonio, de tal manera que muestre un crecimiento sano y 
no deteriore el calce entre la generación de caja y sus 
compromisos. Esto se estaría logrando a través de aportes de 
capitales y emisión de deuda. 

 

Fortalezas y Oportunidades  
 
·  Respaldo financiero del Grupo Interbank 
·  Buen posicionamiento de la marca  Plaza Vea 
·  Expansión e ingreso a provincias 
·  Potencial de crecimiento del sector 
 
Debilidades y Amenazas 
 
·  Fuerte competencia en formatos de precios 
·  La Empresa se encuentra en proceso de 

relanzamiento y conversión de formatos 
·  Requerimientos de capital elevados para el 

financiamiento de su expansión 
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El 16 de noviembre del 2007, Compass Capital 
Partners Corp. transfirió su participación en SPSA 
(28.51% de capital social) a favor de IFH Retail 
Corp. por S/. 6.2 millones.  Con esta transacción, el 
100% de las acciones de SPSA han quedado en 
manos de IFH Retail Corp.  

El 10 de mayo y el 21 de setiembre del 2007 se 
acordó realizar un aporte en efectivo por S/. 62.6 
millones, a cambio de la emisión de 77.3 nuevas 
acciones con valor nominal de S/. 1.0 cada una. La 
diferencia generó una pérdida por emisión de 
acciones que se restó del patrimonio neto. 

El 1ro de setiembre del 2007 SPSA absorbió el 100% 
de Sociedad Inmobiliaria Higuereta SA, subsidiaria 
que estaba dedicada al rubro inmobiliario. Las 
razones detrás de esta fusión fueron reducir costos 
administrativos y comerciales, facilitar la gestión 
económica y financiera de ambas empresas y facilitar 
el desarrollo de una política empresarial común, entre 
las principales.  
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La Empresa inició sus operaciones en 1993 cuando la 
chilena Supermercados Santa Isabel compró los 
activos de  Promociones Camino Real, principal 
accionista de la cadena de tiendas Scala. Años 
después, en 1998, el grupo holandés Royal Ahold se 
convirtió en copropietario de Santa Isabel y fue 
incrementando su participación hasta asumir el 
control de la Empresa en el 2002. Luego, en 
diciembre 2003 el Grupo Interbank y el fondo 
Compass Capital Partners adquirieron la totalidad de 
la Empresa cuando Ahold decidió retirarse de 
Sudamérica. En marzo 2004 se cambió de razón 
social a Supermercados Peruanos S.A. (SPSA).   

La participación del Grupo Interbank en SPSA se da 
a través de IFH Retail Corp, una subsidiaria creada 
para manejar sus negocios minoristas. La 
participación de IFH Retail Corp en SPSA se 
incrementó en varias ocasiones durante el 2007 con 
aportes de capital. Finalmente, en noviembre, IFH 
Retail compró la totalidad de las acciones remanentes 
de Compass (28.51%), con lo que, a diciembre 2007, 
el Grupo Interbank pasó a ser dueño del 100%.  

�  ���
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Acorde con la tendencia mundial, la estrategia de 
SPSA está centrada en la expansión de sus 
operaciones a través de la apertura de nuevos locales. 

En línea con esto, la Empresa ha incrementado su 
área de ventas en cerca de 50% desde la toma de 
control del Grupo Interbank en el 2003. Además, ha 
sido la primera en ingresar a provincias con la 
apertura de tres locales en el 2007.  

En cuanto a la estrategia comercial, SPSA tiene como 
objetivo consolidar y seguir expandiéndose 
principalmente con la marca Plaza Vea. Así, durante 
el 2007 se convirtieron cuatro supermercados Santa 
Isabel al formato Plaza Vea Super y se inauguraron 
tres: Plaza Vea, un Plaza Vea Super y un Mass. Al 
cierre del año sólo quedaban tres Santa Isabel por 
convertir. 

�   ��
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SPSA maneja cinco marcas para sus formatos de 
tienda, cada uno de los cuales está orientado a un 
segmento de mercado diferenciado. 

CARACTERÍSTICAS DE LAS PRINCIPALES MARCAS

Marca Estrategia
Área 

Prom.
SKU

Público 
Objetivo

Plaza Vea 
Hiper

Precios 
bajos

3,800
50,000       

(25% no 
comestible)

A, B, C

Santa 
Isabel

Precios 
bajos

800 25,000 A, B, C

Plava Vea 
Super

Precios 
bajos

1,140 40,000 A, B, C

Vivanda Calidad 940 13,000 A, B, C

Mass
Competir 
con mcds 
informales

280 2,000 C, D 

Fuente: Empresa  

Los formatos que han tenido mayor impulso en los 
últimos años han sido Hipermercados Plaza Vea y las 
tiendas Mass. Por su parte, Plaza Vea Super es el 
formato que paulatinamente viene reemplazado a las 
tiendas Santa Isabel. 

Se espera que para el cierre del 2008 todas las tiendas 
Santa Isabel hayan sido transformadas, en línea con 
la estrategia de la Empresa. 

EVOLUCIÓN DEL NÚMERO DE TIENDAS
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En el 2007 SPSA incursionó en provincias con la 
apertura de Hipermercados Plaza Vea en Trujillo 
(julio), Chiclayo (octubre) y Arequipa (diciembre). 
Debido a que los resultados en estos mercados 
superaron las expectativas iniciales, la Empresa 
continuará con su expansión fuera de Lima en plazas 
como Huancayo, Cusco y Piura en el 2008. Sin 
embargo, tomando en cuenta que SPSA está 
“abriendo” mercado, es de esperarse que en los 
primeros meses de operación en estas ciudades, se 
vea cierta volatilidad en los resultados. Es opinión de 
la Clasificadora que el éxito de la incursión en 
provincias estará supeditado a un adecuado manejo 
logístico y conocimiento del consumidor. Por otro 
lado, se debe considerar que el ingreso de otro 
competidor de similar envergadura, podría 
canibalizar las ventas.   
 
Con las tiendas nuevas y conversiones del 2007, a 
diciembre el área de venta total ascendió a 90,436 
m2, un incremento de 24.2% respecto de diciembre 
2006, lo cual se explica por el bienestar económico 
de la población. Por su parte, las ventas por metro 
cuadrado continuaron disminuyendo y llegaron a 
US$4,849 en el 2007. 

VENTAS POR M2
(US$ de 2007)
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5,000
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Fuente: SPSA  
 
Esta tendencia decreciente se debe a la continua 
apertura de tiendas, reconversión y lanzamiento de 
formatos y marcas. Si solo se analizan las ventas por 
metro cuadrado de tiendas que vienen operando al 
menos dos años completos, éstas crecieron 14.5% y 
ascendieron a más de US$5,600 por metro cuadrado 
en el 2007. Sin embargo, en el caso puntual de 
algunos Plaza Vea, las ventas por metro cuadrado 
cayeron debido a mayor competencia y/o 
canibalización. Por su parte, las tiendas Vivanda 
registran las mayores ventas por metro cuadrado 
(US$10,200 en el 2007) y el mayor crecimiento 
(16.4%), lo que indicaría el buen posicionamiento en 
el mercado.   

SPSA cuenta con tres tarjetas de crédito con la marca 
Vea: una cerrada y dos abiertas, afiliadas a Visa. Las 
tarjetas de marca propia son una importante 

herramienta de fidelización para las tiendas y proveen 
información útil sobre los hábitos de consumo de los 
clientes.  

Las tarjetas Vea son administradas por Interbank e 
intermedian cerca del 20% de las ventas en Plaza 
Vea. Este porcentaje se ha incrementado 
significativamente en los últimos años (en el 2005 
fue 12.7%) y se esperaría que se incremente dado el 
reciente relanzamiento (marzo 2008) con mayores 
ofertas y beneficios.  

En cuanto a la operación y logística, SPSA mantiene 
un contrato con Ransa para la operación de un Centro 
de Distribución de 12,500 m² ubicado en el Callao. 
Además, cuenta con centros de acopio de frutas y 
verduras y pescados y mariscos. Para las tiendas en 
provincias, la Empresa compra localmente 90% de 
las carnes, 70% de las frutas y verduras y 27% de 
fiambres y lácteos. El abastecimiento fuera de Lima 
representa un reto que SPSA viene superando 
progresivamente.  

El esquema de negociación con proveedores se basa 
en contratos sin compromiso de contraprestaciones ni 
penalizaciones por incumplimiento de términos, entre 
otros. La Empresa mantiene una buena relación con 
sus proveedores y la Clasificadora espera que su 
poder negociación se incremente en la medida que la 
cadena se siga expandiendo. 

Para el 2008 SPSA está planeando inversiones por 
más de US$70.0 millones para la apertura y 
remodelación de locales.  

�  ���������!��������"��

En los últimos años, el mercado peruano de 
supermercados viene creciendo como resultado de la 
expansión de locales, la creación de nuevos formatos 
y una agresiva estrategia de precios. Además, esto se 
ha visto potenciado por el crecimiento de la demanda 
interna y la expansión de los créditos de consumo.  

Las ventas del sector se incrementaron 9.9% en 
promedio durante los cuatro últimos años y 
registraron un crecimiento de 21.0% en el 2007. Así, 
las ventas anuales del 2007 ascendieron a US$1,560 
millones.  

Los principales participantes en este sector son Grupo 
de Supermercados Wong (adquirida por el grupo 
Cencosud de Chile), Supermercados Peruanos (grupo 
Interbank) e Hipermercados Tottus (Grupo 
Falabella). La competencia entre ellos se da a través 
de la generación de eficiencias operativas y 
comerciales. El líder del mercado es GSW, con una 
participación cercana a 60% de las ventas. 
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EVOLUCIÓN DE LA PARTICIPACIÓN DE 
MERCADO
(% ventas)
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En el 2007 el número total de tiendas de las 
principales cadenas de supermercados ascendió a 
101, mientras que en el 2006 fue de 88. Los tres 
competidores se mostraron agresivos en sus 
inversiones y aperturas de tiendas.  

 

 

 

 

Buena parte de las inaguraciones del 2007 se llevó a 
cabo en provincias, empezando por el norte, gracias 
al dinamismo de las economías locales. La primera 
cadena en salir fuera de Lima fue Supermercados 
Peruanos, que abrió tiendas Trujillo, Chiclayo y 
Arequipa en el 2007. Por su parte, Tottus ingresó 
también a provincias en el 2007 con sus locales de 
Trujillo y Chiclayo. Por último, Grupo de 
Supermercados Wong  adquirió Merpisa, la principal 
cadena de supermercados en Trujillo y El Centro, 
importante cadena de supermercados ubicada en 
Chiclayo. Las próximas inversiones fuera de Lima 
apuntan a ciudades como Arequipa, Cusco y 
Huancayo. 

En cuanto al crecimiento por formatos, los 
hipermercados y en general, los formatos orientados 
a precio, vienen ganando terreno, en línea con la 
tendencia mundial. Así, mientras que a fines del 2004 
el total de tiendas con formato precio era 35 (54% de 
tiendas), a diciembre 2007 este número ascendió a 81 
(80% de tiendas). Por el contrario, el número de 
tiendas orientadas a servicio se redujo al pasar de 30 
(46% de tiendas) a 20 (20% de tiendas).  

La baja penetración de supermercados en Lima (30% 
en el 2007) en comparación con otras grandes 
ciudades de la región (alrededor de 70%), es un 
indicador del gran potencial de crecimiento del sector 
en el largo plazo, lo que ha despertado el interés de 
cadenas mundiales.  

A fines del 2007 Cencosud (Chile), uno de los 
principales retailers de Latino América, adquirió la 
totalidad de los activos de Grupo de Supermercados 
Wong. Por su parte, DyS, la principal cadena de 
supermercados de Chile, ha anunciado su interés en 
ingresar al país y ya ha registrado su marca Ekono. 
Finalmente, dado que la fusión entre Falabella y DyS 
no fue aprobada, se espera que Falabella sea más 
agresiva en sus inversiones a través de su formato 
Tottus y ya ha anunciado que planea abrir 12 nuevas 
tiendas en el Perú durante el 2008.  

En total, se estiman inversiones de alrededor de 
US$150 millones en el sector durante el 2008.  

�  ���
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Las ventas de la Empresa crecieron con fuerza en el 
2007 gracias a la apertura de nuevas tiendas y al buen 
desempeño de las tiendas existentes (SSS). A esto se 
sumaron mejoras en la eficiencia operativa, lo que 
redundó en mejoras en el margen EBITDA. Por su 
parte, la deuda financiera se viene reestructurando 
con la emisión de bonos titulizados y subordinados. 
Con ello, al cierre del año la deuda de corto plazo se 
redujo y la deuda en soles creció.  

Desempeño Financiero 

Las ventas de SPSA ascendieron a S/. 1,313.4 
millones a diciembre 2007, un crecimiento de 21.7% 
respecto del 2006. Esta es la mayor tasa registrada en 
los últimos cinco años, lo cual está de acuerdo con la 
expansión económica y el bienestar de la población.  

EVOLUCIÓN DE LAS VENTAS DE SPSA
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Desde el 2005 el crecimiento de las ventas de la 
Empresa se viene acelerando. En el 2005 y 2006 el 
incremento se debió casi exclusivamente a la apertura 
de nuevas tiendas y conversión de formatos. Sin 
embargo, en el 2007 el crecimiento también estuvo 
impulsado por el desempeño de las ventas de tiendas 
existentes (Same Store Sales - SSS), cuyas ventas se 
incrementaron en 9.0%. Esto demuestra que las 
aperturas de tiendas de años previos han tenido una 
buena aceptación en el mercado y que están 
consolidando su posición.  

EVOLUCIÓN DEL NÚMERO DE TIENDAS

2004 2005 2006 2007
GSW 28 31 44 48
Tottus 3 3 4 8
SPSA 34 35 40 45

Fuente: Operadores
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El margen bruto de la Empresa fue 24.6% en 
diciembre 2007. El cálculo de este margen incluye 
los pagos que SPSA recibe por la promoción de los 
productos de algunos de sus proveedores, lo que no 
lo hace comparable con la competencia. Si se toma 
en cuenta sólo el costo de los productos (un 
aproximado del margen de contribución), el margen 
de SPSA fue 19.4% en el 2007 y ha mejorado 
levemente respecto de los dos años previos (19.3% en 
2006 y 19.2% en 2005), a lo que contribuyó la mayor 
venta de productos de bazar y textiles.  

Las marcas propias ayudan a mejorar los márgenes 
brutos de las Empresas de retail. En el caso de SPSA, 
la participación de las marcas propias ha caído en el 
último año (4.9% de las ventas totales en el 2007 vs 
5.5% en el 2006) por el mayor ritmo de crecimiento 
de las ventas. Se debe mencionar que los productos 
de marcas propias de su principal competidor 
representan un porcentaje mayor respecto a sus 
ventas.  

Por otra parte, la Empresa viene realizando esfuerzos 
por optimizar sus costos de operación y logística, lo 
que se ve reflejado en una mejora del ratio gastos 
operativos / ventas, que pasó de 24.0% en diciembre 
2006 a 22.7% en el 2007.  

Con estas mejoras en los márgenes, el EBITDA 
creció 27.8% respecto del 2006 y ascendió a S/. 55.1 
millones. El margen EBITDA también mejoró y fue 
de 4.2%, el máximo de los últimos nueve años. Así, 
la cobertura de gastos financieros fue de 4.8x en 
diciembre 2007, mayor a la del 2006 (4.2x) pese a un 
incremento en los gastos financieros generado por un 
mayor stock de deuda. 

Para el 2008 la Empresa espera lograr un crecimiento 
de 14.0% en sus ventas y registrar un margen 
EBITDA de 4.4%.  

En el primer trimestre del 2008 las ventas crecieron 
en un 39.4% respecto a similar periodo del año 
anterior; y a nivel de SSS, el crecimiento fue 15.4%, 
muy por encima de lo mostrado en años anteriores y 
en otros trimestres que suelen ser más activos. Por su 
parte, el EBITDA del trimestre fue S/. 19.1 millones, 
3.5x mayor al de 2007. 

Estructura de la deuda 

La Empresa se financia con préstamos bancarios, 
mercado de capitales, capital de trabajo y patrimonio. 

Al cierre del 2007 la estructura de financiamiento era 
un 70.6% de deuda y 29.4% de capital propio, una 
mejora respecto del 2006, cuando el pasivo alcanzaba 
el 73.7%. Este menor apalancamiento se ha logrado 

gracias a aportes de capital realizados en el año 
(S/.62.6 millones).  

Debido a la naturaleza del negocio, el capital de 
trabajo se financia principalmente a través de 
proveedores. Esto es posible gracias a que el periodo 
promedio de las cuentas por pagar (108 días 
considerando las operaciones de factoring realizadas) 
es superior a la rotación de inventarios (47 días) y las 
cuentas por cobrar (10 días). Así, a diciembre 2007 
las cuentas por pagar a proveedores representaron el 
55.7% del pasivo y ascendieron a S/. 312.1 millones. 

Por su parte, la deuda financiera (33.7% del pasivo), 
es usada principalmente para fondear el plan de 
expansión. Durante el 2007 el stock de deuda 
financiera aumentó en S/. 39.3 millones y ascendió a 
S/. 188.5 millones. Este monto, sumado al aporte de 
capital, financiaron inversiones por poco más de 
S/.100 millones.  

DETALLE DE DEUDA FINANCIERA TOTAL (S/. Miles)

Monto % Monto %
Plazo

Corto Plazo 32,565 17.3% 71,501 48.0%
Largo Plazo 155,890 82.7% 77,609 52.0%

Tipo
Préstamos Bancarios CP 0 0.0% 29,448 19.7%
Sobregiros 610 0.3% 147 0.1%
Papeles Comerciales 0 0.0% 17,000 11.4%
Pagarés Bancos 5,680 3.0% 5,374 3.6%
Bonos de Titulizacion 70,178 37.2% 97,141 65.1%
Bonos Titulizados 33,489 17.8% 0 0.0%
Bonos Subordinados 78,498 41.7% 0 0.0%

Moneda
US$ 129,624 68.8% 131,918 88.5%
S/. (PEN) 58,831 31.2% 17,192 11.5%

Deuda Financiera Total 188,455 100.0% 149,110 100.0%
Fuente: Empresa

2007 2006

 

En el 2007 la estructura de deuda financiera mejoró 
considerablemente gracias a la emisión de bonos 
titulizados y subordinados. Las mejoras se dieron 
tanto en términos de plazos - la deuda de corto plazo 
se redujo de 48.0 a 17.3% - como de monedas - la 
deuda en soles pasó de 11.5 a 31.2%.  

El programa de bonos titulizados asciende a US$60 
millones y sólo S/. 35 millones han sido colocados, 
por lo que la diferencia podría ser utilizada durante el 
2008 para financiar el proceso de expansión. 

Por su parte, el programa de bonos subordinados  
asciende a US$30 millones y se realizaron tres 
emisiones por un total de US$26.2 millones entre 
julio y diciembre 2007, a siete años con amortización 
del principal 100% al vencimiento, fecha posterior a 
la de los titulizados. La Empresa no podrá acordar 
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reparto de utilidades, ni dividendos durante la 
vigencia de estos bonos1. 

Debido a que la mayor parte de la nueva deuda viene 
siendo conformada por bonos subordinados, el costo 
promedio de financiamiento se ha elevado y su efecto 
se apreciaría en toda su dimensión en el 2008, dado 
que éstos fueron colocados  en julio y diciembre 
2007. 

El incremento de la deuda financiera no ha 
desmejorado el  ratio de cobertura de deuda (Deuda 
Financiera / EBITDA), que fue de 3.42x (3.46x en 
diciembre 2006), debido a que ha sido acompañado 
de un aumento en la generación de caja.  

A inicios del 2008 SPSA contaba con un saldo en 
caja de S/. 106.5 millones como consecuencia de las 
emisiones realizadas a fin de año y las mayores 
ventas del mes. La Empresa estima realizar 
inversiones por aproximadamente US$60 millones en 
el 2008, las mismas que serán financiadas con la caja, 
el saldo del progama de titulizados que aún tiene por 
colocar y aporte de capital. Así, se espera que cierre 
el año con una estructura de 39.0% patrimonio y 61% 
deuda. 
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Acciones 

Al 31 de diciembre del 2007 el capital de SPSA 
estaba representado por 289’804,097 acciones 
comunes de un valor nominal de S/. 1.00. Las 
acciones cotizan en Bolsa desde diciembre 2003, 
cuando se realizó la compra de la Empresa.  

En términos bursátiles, las acciones comunes de 
SPSA se han caracterizado por una baja negociación 
debido al interés de los accionistas en mantener su 
inversión. Así, la rotación (monto negociado / 
capitalización bursátil) durante los 12 meses 
terminados a diciembre 2007, fue de 55.0% por la 
reestructuración del accionariado que realizara el 
Grupo. Por su parte, la presencia (días negociados / 
días activos de la bolsa) fue de 1.2%. 

La Empresa no ha distribuido dividendos durante los 
últimos cuatro años. Del 2004 al 2007 esto se debió a 
las restricciones establecidas en el programa de bonos 
de titulización.   

En adelante, SPSA no podrá distribuir dividendos 
mientras se encuentre vigente alguna emisión de 
bonos subordinados. 
                                                           

1 Para el cálculo de algunos covenants, los bonos subordinados son 
considerados patrimonio.  
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Resumen Financiero - Supermercados Peruanos S.A.
(En miles de soles. Cifras ajustadas hasta el 2004)
Tipo de Cambio S/./US$ a final del Período 3.00               3.20               3.43               3.28            3.46               

Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Dic-03
Indicadores Financieros
EBITDA/Intereses Pagados(X) 4.81 4.16 4.21 3.93 -0.96
(EBITDA-Inv. en Act. Fijo)/Intereses Pagados(X) -3.87 -3.16 -2.66 0.38 -5.04
Deuda Financiera Total/EBITDA (X) 3.42 3.46 3.78 3.90 -7.61
Deuda Financiera Total/Capitalización (%) 44.7% 48.5% 48.6% 43.3% 36.7%

Resultados
Ventas Netas 1,313,389      1,078,872      985,810         956,837      1,008,939      
%Cambio 21.74% 9.44% 3.0% -5.16% 28.44%
EBITDA 55,052           43,084           37,793           31,102        (10,057)          
Margen EBITDA (%) 4.19% 3.99% 3.83% 3.25% -
Depreciación y Amortización 30,707           33,017           30,609           30,274        36,126           
EBIT 24,345           10,067           7,184             828             (46,183)          
Gastos Financieros 11,447           10,361           8,977             7,906          10,501           
Costo de Financiamiento Estimado (%)* 6.8% 7.1% 6.8% 8.0% 11.7%
Utilidad Neta 11,882           3,762             (8,050)            12,400        (52,368)          
Retorno sobre Patrimonio Promedio(%) 6.1% 2.4% - 8.5% -

Flujo de Caja
Flujo de Caja Operativo 45,849           36,303           21,895           39,640        (22,212)          
Variación del Capital de Trabajo 48,497           8,639             28,878           (60,288)       72,020           
   Flujo de Caja Operativo Neto 94,346           44,942           50,773           (20,648)       49,809           
Inversión en Activos Fijos (99,384)          (75,822)          (61,704)          (28,068)       (42,843)          
Otras Inversiones, Neto 2,125             (4,300)            (1,847)            (463)            (4,206)            
Variación Neta de Deuda Financiera 39,345           (16,827)          21,330           33,397        (33,334)          
Otros Financiamientos, Neto -                     24,660           2,133             (376)            49,137           
Variación Neta de Capital 62,611           -                     -                     8,070          -                     
Pago de Dividendos -                     -                     -                     -                  -                     
   Variación Neta de Caja y Valores Liquidos 99,043           (27,347)          10,685           (8,088)         18,562           

Flujo de Caja Disponible** (7,282)            (34,460)          (4,010)            (65,160)       8,619             

Balance
Caja e Inversiones Corrientes 106,484         7,441             34,735           24,050        30,641           
Activos Totales 792,754         601,168         565,363         504,307      487,560         
Deuda Corto Plazo 32,565           71,501           36,962           26,453        44,974           
Deuda Largo Plazo 155,890         77,609           105,711         94,890        31,567           
    Deuda Financiera Total‡ 188,455         149,110         142,673         121,343      76,541           
Patrimonio (Incl. Participación Minoritaria) 232,858         158,365         150,935         158,985      132,061         
Capitalización 421,313         307,475         293,608         280,328      208,603         

Liquidez
Deuda Corto Plazo/Deuda Fianciera Total 17.28% 47.95% 25.91% 21.80% 58.76%
Caja e Inversiones Corrientes/Deuda Corto Plazo(X) 3.27 0.10 0.94 0.91 0.68
EBITDA/(Deuda Corto Plazo + Gastos Financieros)(X) 1.25 0.53 0.82 0.91 (0.18)

Otros Indices
Días de Inventario 47.18             48.49             43.37             38.58          33.18             
Días de CxP 107.62           100.94           99.15             68.94          93.76             
Días de CxC 5.13               3.56               3.00               2.11            1.80               
Días CxC (sólo ventas a crédito) 10.22             7.19               6.83               5.69            4.86               

Alquileres 24,615           21,816           19,863           n.d. n.d.
EBITDAR 79,667           64,900           57,656           n.d. n.d.
Mg EBITDAR 6.1% 6.0% 5.8% n.d. n.d.
EBITDAR / (intereses pagados + alquileres) 2.21               2.02               2.00               n.d. n.d.
Deuda Ajustada / EBITDAR 4.47               4.58               4.82               n.d. n.d.

Vencimientos de Deuda Largo Plazo (a diciembre 2007 )
Año 2008 2009 2010 2011 2012 a más
Vencimientos (miles Soles) 31,955 31,211 7,909 19,954 96,816

*Costo de Financiamiento Estimado = Intereses Pagados / Deuda Financiera Total Promedio. 
**Flujo de Caja Libre=EBITDA-Intereses Pagados-Variación en Capital de Trabajo- Inv. en Activos Fijos. 
‡Deuda Financiera Total incluye Obligaciones Financieras Fuera de Balance.  
Capitalización = Deuda Financiera Total + Patrimonio (Incl. Participación Minoritaria)
EBITDA=Utilidad Operativa + Depreciación y Amortización. La Ut. Operativa no incluye otros ingresos y gastos.
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ANTECEDENTES 

 
  Originador:   Supermercados Peruanos S.A. 
  Domicilio legal:   Calle Morelli No.181, piso 2 San Borja 
      Lima - Perú 
  RUC:    20100070970    
  Teléfono:   (511) 618-8000 
  Fax:    (511) 618-8255  
 
 

RELACIÓN DE DIRECTORES 
 

  Carlos Rodríguez – Pastor  Presidente 
  Manuel José Balbontín  Director 
  Juan Carlos Vallejo  Director 

David Fishman Kalijncausky Director 
Julio Luque Badenes  Director 
  

  
 

PLANA GERENCIAL  
 

Norberto Rossi   Gerente General 
  Delia Bustamante   Gerente de Administración y Finanzas  
  Jacqueline Mayor   Gerente de Venta y Operaciones 
  Fernando de Palma  Gerente Comercial 
  Emilio Blanco   Gerente de Abastecimiento Logístico 
  Adelberto Muller   Gerente de Marketing 
  Luis Alegría   Gerente de Administración 
  Jorge Arévalo   Gerente de Contabilidad 

Mariela Prado   Gerente de Auditoría y Procesos 
Karina Sakihara   Gerente de Gestión y Desarrollo Humano 

   
   

RELACIÓN DE ACCIONISTAS 
 
   
  IFH Retail Corp.      100.0% 
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CLASIFICACIÓN DE RIESGO 

 

 

APOYO & ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.C. - CLASIFICADORA DE RIESGO, de acuerdo a lo 
dispuesto en el Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo, aprobado por Resolución CONASEV Nº 074-98-
EF/94.10, acordó la siguiente clasificación de riesgo para los instrumentos de la Empresa Supermercados 
Peruanos S.A.: 

 

 

Instrumento       Clasificación* 

  Acciones Comunes      Categoría   2ª (pe) 

    
Definiciones 

 

CATEGORÍA 2a (pe): Acciones que presentan una muy buena combinación de solvencia, estabilidad en la 
rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.  

* La clasificación que se otorga al presente valor no implica recomendación para comprarlo, venderlo o mantenerlo. 

 


