umvmsmAn NACONAL AUTONOMA DE MEXI(O

FICUI.TAD DE CONTADURIA Y ADMlNlSTRAGION -

EL CRECIMIENTO DE LOS GRUPOS INDUSTRIALES
EN MEXICO DURANTE EL PERIODO 1976-1981

SEMINARIII DE INVESTIBIBII]N BIINHBlE

| 7ouz PARA onrsu:n EL TITULO DE:
K .“'-1LICENCIADO EN CONTADURIA

Mex-co. D. F. L
19“ S L




pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



Y. e B

wna -
- . 3

PSgiha’_,

T.- INTRODUCCION AL PROBLEMA DE LA ACUMULACION DE CAPITAL
EN MEXICO.
1.~ Introduccién.
2.~ La Acumulacion de Capital en México.
3.~ Recuperacidn y auge 1977 -~ 1980.

11.- MARCO DE REFERENCIA 1976 - 198l.
~A) ENTORNO MACRO ECONOMICO.
1.~ Aspectos Financierus.
2.- Aspecto Legal y Fiscal.
3.- Aspecto Pol ftico Econdmico.
4.~ Evaluacién.
a) Factor Positivo.
b) Factor Negativo.

B) ENTORNO MICRO ECONOMICO.

1.~ Grupo Industrial A]fa, S.AL ,
A) Estructura Actual del Capital. .
_B) Antecedentes Hist&ricos de la Empresa

- C) Administracidn o ',_.
. b). 0perac1ones de la,Empresa .
E) Resumcn de"Plan de.Reestiucturacfxif resentac
"7', Tos. pr!nciJ_les Acreedores. Bancaiiosv‘,__é°?'?:"""
Agosto de 1982 ‘en Nueva York.

00 0O DD 0 OO N M

- o
& oo

_;Eéj BB

* 2.~ Valores Industriales, S.A. o 28
- A) Antecedentes de 1a Empresa SRR AR ,:'.‘ 26 ‘
© B) E1 Objeto de 1a Socledad. R
Q) Consejo de Administracién. 21

D) Operaciones ‘de la Empresa. S . - 23"
E) Cuadro de Mod1ficac16n de Capital Sociai y Dividen" T
" dos. o ' , v ‘ 34



. pagina. )

| 3.- Grupo Industrial Vitro, S.A. S

A) Antecedentes. . ' C 35
B) Consejo de Administracién. o - 36
C) Operaciones de la Empresa. ' 36
4.- Desc, Sociedad de Fomento Industrial, S.A. de C.V. |
y Subsidiarias. ' L 42
A) Descripcifn de la Empresa. ' 42
B) Consejo de Administracién. 44
C) Operactones de la Empresa. 45
[I1.~ ESTRUCTURA FINANCIERA DE LOS GRUPOS INDUSTRIALES.
A) Reguerimientos Especiales de Informacién Financiera. 56
a) La combinacidn de empresas y su clasificacién. 56
b) Formas de lograr la expansién. : 57
c) La combinacidn de empresas desde el punto de vista legal. 57
1.- Consolidacidn de Estados Financieros. 60
a) Objetivo de 1a Consolidacidn. ‘ 63
. b) Compaiifas que deben Consolidarse. 65
c) Requer1m1entos y condiciones relativos a-una |
Consolidacidn. '

1.- Grado de Control.
» 2 < Permanencia del control.
o 3.= Subsidiarias en el Extranaero o
- ;~f4'— Subsid1ar1as en a]guna situacxén especial.vu"'f'
fS ‘= Actividades de Subsidiarias de natura]eza

. diferente. -~5 SRR
":6 —~Importanc1a del Interés M1nor1tario -  "'121‘?£
iy d) Coudfciones y Requ1s1tos re1at1vos a.la Un1form1dad.°"72‘v
.TfB) Anilisis de Estados Financieres. = © 74
‘ 1 - Razones’ Finaucieras de- Liquidez. ' g _w' ' o 77
a) ‘Razén c1rculante. ' L O 103
- b) Prueba del Aq1do. : ' 1 ‘1, ""{_', | L1083

'f;[< ‘c)~Pruebq Répida. =~ - o oo 103




”t‘.;v‘z Razones F1nancieras de. Endeudamfento' T s

a) Pasivo a-Activo Total. R ';;_. [, 108
"b) Apalancamiento Financiero. o . L 108
c) Veces que se ha ganado e} interés. © | 106 .
3,~ Razones Financieras de Actividad. S 106
" a) Rotaci6n de Inventarios. o S A
b) Margen de Ut{lidad Bruta. ' 107 -
¢) Perfodo medio de Cobros. : ’ - 108
d) Rotacidn del Activo Total. ; ’ ; 108
e) Rotaci6n de Inversién Permanente. ‘ ' 109
f) Margen de Utilidad Operativa. : : 109
4.- Razones Financieras de Rentabilidad. ' 110
a) Margen de Utilidad Neta. ~ , 111
b) Rentabilidad de la Inversin Permanente. 111
~ ¢) Rentabilidad de Capital Propio. - 11
5.~ Tasa de Crecimiento. , : ‘ 113
a) Inversifn Permanente. o 113 ~
b) Capital de Trabajo. - | S B R
c) Pasivo a Largo Plazo. = ’ o 114 lfﬁf;
d) Tasa de Crecimiento de Utilidad Neta (1976 1980). 18

. :‘e) Tasa de Crecimiento de Ventas. S S
f;z f) Tasa de Crecimiento de Capital COntable. v' ‘

7GENERALES.;_”"'




?ff‘.cieros Y de organizacién de: empresas

.- INTRODUCCION AL PROBLEMA DE LA ACUMULACION
' - DE CAPITAL EN MEXICO '

1.~ INTRODUCCION.

Ei'objetivo del.trabajo es estudiar los princip&]es Gruposvjndds--
“triales en México, en base a clasificaciones de Banamex Casa de Bolsa, S.
A., Capital Casa de Bolsa, S.A.‘y Servicios de Andlisis de Mercado, S.A. -
de C.V. |

"En general estas empresas clasifican dentro del ramo de Grupos In-
dustriales a:

Grupo Industrial Alfa, S.A.
Valores Industriales, S.A.

Vitro, S.A.

Desc, Sociedades de Fomento, S.A.

Y en funcidn a estas empresas trataré de seﬁalar como se da el de-
sarrollo y de concentracidn de capital en México. '

El trabajo partird de un an&lisis de las. prfncapales variables Eco L

‘vnﬁmicas. Legales, Financ1eras y-Fiscales, que se verdn durante el perfodo

a anal1zar ut11izando como marco tedrico los conceptos de anélisis finan-~ﬂfff'5

”";;”El marco de referencia estard: dado en func16n a una deseripc16&
i : A ;;estados financieros analizadosijpara finaimen‘i _
obt.no couclusione, sobre'el cfecimiento de éstas. R ‘

‘f,-Z LA,ACUMULACIUN DE CAPITAL EN HEXICO

A »,uﬂT;maremos comu un punto de- part1da un marco teérico de 1a referen-; s
-};icia en. la reproducciﬁn de. capttal ‘'social, (LRt N
Méxica a finales de la década de los sesentas entrG en una. crisfs o

'itstructural CUYD origen fue el agotamiento de un undelo de acumulacidn ca—. -
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pitalista dependiente y subordinado e1 cua] se basé en un proyecto de de-"f» ol
,sarrollo 1ndustr1al por su sustitucwn f&cﬂ de 1mportac10nes de bienes de R

- consumo. materias pr'!mas y productos intermedios.

La estructura de nuestro producto 1nterno bruto y la fom natural
(valor de uso) de los productos que exportamos y aquellos orientados-al
consumo interno, sobre todo la esfera de artfculos intermedios de Tujo y -
1os productos que COmpIementamn el proceso ,m&s' sofisticado en 1a economfa
monopolista dominante. E1 excesivo proteccionfsmo cred una produccidyn in=--
dustrial con altos costos, 1o cual necesité de materias primas y medios de
produccidn importados; los bajos controles de calidad y su orientacién a -
la esfera del consumo de artfculos de lujo 1a hizo incompetente para el =~
mercado externo y generd 1o que hoy es cuellio de botella: una reducida e -
{neficiente produccién de consumo pdpu] ar, la capacidad para responder con
su propfa acumulacién de capital a los requerimientos de su produccifn -~ ‘
amp] {ada.

Asf la importacidn de medios de produccidn (materias primas y.ma--
‘quinaria) exigid el apoyo financiero de los: préstamus extranjeros interna-
cionales a largo plazo y de la 1nversi§n extranjera directa porque 1a ex--
‘pansién de productos agropecuarios e industriales no cubrié en valor los. -
‘requerimientos de nﬂ’estras importaciones en’ los aiios del mode]o desarro—'- S
‘ llista estabﬂiudor (1965 1978) : 2

o i :"Por 1o tanto. el desarroﬂo 1ndustr1al depend16 de] sistema y con-f""“f
'j*e'fdicione ~de)’ crédito fnternauonal y del incremento“de la deuda externa.

BEE (") Entre 1975.y/1976 l'a deuda externa del gob1erno crec16 en 37 71 de R
" 144R9.miYYones de dSlares (180,612.5 millones de pesos) a 19, 600.2 m1
_ _'-Honesi e délaves (245.002 millones de pesos) en 1976 segin informe de

pez Portillo, 1a deuds externa en 1977-alcanz6 20,800 millones de dd:f.

de 1977 s4tué 12 deuda externa- en mds de 24 mil millones.. -
‘En 1978 la deuda externa se cﬂcuw en: 26 mH 264 mﬂlones de ddlares. R

481,800 millones de pesos devaluados). El informe del Bamco. =



Entre 1978 y 1981 e] crecimiento promedio de la inversi6n publi--'

':f'ca fue de casi 15% anual, en términos reales, lo que ilustra el gran es- -

g fuerzo,realizado por el pafs para ampliar su capacidad de su planta produc
‘tiva. Este proceso de acumulaci6n permitié crear cerca de cuatro millones
de nuevos empleos, qué 1Tevaron a la economfa mexicana a los niveles mds -
a]tos de ocupacidn que se hayan registrado en las iltimas décadas.

La acelerada expansién en la capacidad de produccidn y de los nive
les de empleo alcanzados durante el lapso mencionado, hizo posible que la
produccién global creciera en un 60% mds alta que la observada a nivel mun
dial. Asf, al finalizar 1981, México habia legrade progresar considerable-
mente en 1a modernizacidn del aparato industrial, y al mismo tiempo, Se ha
bfa convertido en un importante exportador de petrdleo.

La reactivacidn de la inversidn privada en 1978 obedecid en parte,
a un cambjo importante en las expectativas de los empresarios. Entre otros
factores que provocaron dichc cambio, destacan la reduccién del ritmo de -
la inflacién conseguida en el programa de ajuste aplicado en 1977.

Con el crecimiento del sector piblfco y el deterioro, en términos
reales, de los ingresos~intérnos de sus empresas, 10s-requerimientos de -
financiamiento se mu]tiplicaron A51m1sm0. el desmesurado aumento del gas-
to corriente ( 70.4% en proporchn anual, de 1977 a 1981) hizo menos flex1
ble 1a estructura del presupuesto Fue asf como se agudizd el desequili- -
brio 1nterno de las. finanzas pub11cas (1)

o fgLos pafses industria]izados tomaron nndidas de: ajuste para hacer ,
.“‘fj,frente 1 mayor costo de‘l petrdleo Dichos pafses reaccionamn aplicanda -
';med1das restrict1vas Yy proteccionistas. con el fin de concentrar las pre-- «!

g _;siones inf]ativasionarias

_ Petréleos Mexicanos (PEMEX) Y cOmisiGn Federa] de Electricidad -
(CFE). La: inversiQn mostré al interior cambios cualftativos: por ejgmpTo -
‘1a des;iﬁada a la siderurgia aument6 en un 26.7%, en los casos de petré- - -

1) Perzaba1 Carlos. Acumulac16n Capitalista Dependiente y Subordinada:
En el caso de México. Ed1t0r1a1 siglo XXI; México Pigina 78.
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o de crecimiento neto-del 53. 81) 1o cual a su vez.r

~,1eos y de 1a petquuimica su 1ncremento fue de un 23%, y la destinada a la
energia eléctrica disminuyd en 33% :

El distinto de la inversiﬁn privada es muy diffcil de obtener en -
forma detallada, pero es en esta década cuando se desarro]ld y consolidﬁ -
el capital financiero come tal. E1 an&lisis de los cuatro grupos financie-
ros privados 1mportantes'del pafs (BANCOMER, BANAMEX, SERFIN y COMERMEX),
. muestra que a principios de esta dé@cada controlaban gran cantidad de ramas
productivas, desde 1a ndustria ligera hasta las ramas mis dinfmicas como
1a quimica, petroquimica y fabricacién de magquinaria.

Paralelamente, el inicio de 1a década del 70 menos del 1% de los -
astablecimientos industriales disponfan del 67% de los actives fijos de la
industria y del valor de produccion.

Mis aun, en 1970, los cuatro mayores establecimientos (en prome- -
dic) por cada sector concentraban el 42% de la produccifn con un margen de
concentracién superior en un 10% a1 de les Estados Unidos. Mientras tanto
la productividad del trabajo se habfa 1ncrementado en un 387 entre 1964 y
1969-1970- (2},

" Estos hechos reflejarfan las nuevas tendencias de acumulacidn de ~
capital inscritas bajo las nuevas condiciones importantes de la 1nversi6n o
internacional del ‘trabajo. Una de sus_manifestaciones fue 1a exportacidn -'A
de capita]es hacia la 1ndustr1a mexicana, asf como el extraordinario creciV.
b miento de:la deuda publica externa (durante la década de] 60 tuvo una- tas‘
*esentﬁ delétotal de

h"la 1mportac16nﬁneta del.cap1tal un.pronedio del “m

_ 'u ru 1a internacidnalizaciﬁn de capital que caracteriza el per{o- o
i doiactual en eﬁ que el Estndo juega un ‘papel: central comn sector; regula--,:‘[@
"~;dﬂr ¥ correa de transmisiﬂn entre- los sectores bancarios (externos e 1nter";.f

(2) Revista Teorfa y P011t1cn No. 4. AbriI-Junio 1981' Editorial Imprenta
Juan Pnhlo. s A.. Hexicati 39 Pagina 86.




nos) e industrfales. -

: _ Podemos caracterizar la evo]uciﬁn de la estructura bancaria,
. partir de 1a segunda posguerra en: tres etapas: '

1.~ Hasta la década de los 60, per?odb de forMacidn
2.- Durante esa década, consolidacidn no s6lo del sector bancario sino
" del capital financiero hegemonizade 1a acumulacién de capital.
3.- A partir de la década del 70, crisis de capital financiero (inscri
ta dentro de la crisis global), reorganizacién, concentracién y -
centralizacidn acelerada.

Durante la nueva face del desarrollo capitalista las sociedades -
financieras habfan crecido en un 73% y tres de ellas, BANCOMER, BANAMEX y
SOMEX (de capital mixto), eran duefios del 45.8% o de los activos totales
(3).

E1 andlisis en su totalidad de las transformaciones en el modo de
produccidn capitalista en la década del 60, nos permite recobrar la impor
tancia adquirida por el ESthO‘nd'SGIO como reéeptor y prestatario de los
recursos financieros sino, y fundamentalmente como articulador de la re--

~ produccidn en escala ampliada y de la creciente monopolizacidn de la bap- .
ca y su fusidn con los grupos Industriales. Es decir, en este perfodo, es
“1a formacidn y- consolidacién del capital financiero '

o Los sectores concentrados ‘tienen una elevada presencia de empre-?'
. sas extranaeras esos sectores producen fundamentalmente bienes durables é},*
‘ L'Lde capita] Es precisanente e ggrupo de; sectores que producen bienes de
: consumo durables 2l que tiene una mayor concentracfﬁn nedia (54 4!) y unaf“‘
1j;hpresenc1a notable de filia!es de empresas transnacionales 65% hacia ’ .-ff i
_1975 Ese grupo de sectores ‘es el que crece ‘mis ace]eradamente entre 1970~'1
: fy 1975 (14 3% anual) para 1975 la concentraciﬂn de capital sube hasta eI B
. 45 2%

Otro kubrb;que nos permite observar el proceso de concentracidn,

~(3) Ob. Cit. Pagina 86.




-es el de las ventas de las cincuenta empresas mayores del pafs. Estas cre ,;_fV

' cen mis r&pidamente que el valor-bruto de 1a producc16n para el perfodo -
de 1973-a 1978. En 1973, participan en 10 8% del V8P, y en 1978 a]canza--
ron el 144%.

, E] crecimiento de la BANCA observado en década'del 60 (73.1% tuvo
un desplome en 1971- 1974 (23.5), 1o cual no significd que el proceso de
concentracidn decayera. Hacia 1974, Bancomer, Banamex Yy Somex eran .duefios

‘de‘44.6% del total de los activos de la banca.

La fusidn entre capital bancario e industrial es un proceso que -
México ha sido impulsado por el Estado; gran parte de 1a legisliacién so--
bre sociedades financieras comprueba esta tesis. E1 ejemplo m&s claro y -
reciente de este impulso 1o constituye la creacifn de la BANCA MULTIPLE.
Para tener un ejemplo mis claro del fmpetu con que arriba 1a banca milti-
ple sefialaremos- que en abril de 1977 otorgaba el 33.7% del financiamjento
de la banca privada y mixta y para Jjulio de 1978 representaba ya el 79.4%
en diciembre de ese aflo era mds del 90%.

 Considerando el monto de los activos de la banca miltiple encon--
tramos para 1977, cuatro instituciones que, en su conjunto tienen el 89.
‘57% del total, ellos san BANCOMER, BANCO NACIONAL DE MEXICO, BANCA SERFIN '
'Y MULTIBANCA COMERMEX. '

Ahora bien. el Estado ‘cuenta con piezas fundamentales en. e] siste- L
'vima ‘de crédito: Banco de’ México. NAFINSA y el GRUFQ SOMEX NAFINSA "es el -j;, :
ﬁi.principal vethulo estatal para negociar préstamos extranjeros a mediano -
::‘y llrgo plazo“’ _.:;f G .

nscupmcmuv AUG519771980 e

Au tnicio de 1977 el proceso de acumulacidn de capita] en el paisgfvi'q*g

’,‘ﬁmostraba todavia los estragos de fa cris1s. en crecimiento del PIB fue

" del. -ovden’ del 2. 73!. pero ‘en_donde aqu!l!a se plasmaba con mayor agudeza.,;  '”fF
7'-era la caida de la 1nvers16n fija bruta (6 76%) y en la deuda publica otor s




' gaba (1 0%) La 1nversidn pr1vada cayd m&s vertig1nosamente (12. 33%) (4)

, La situacfdn 1nternacional ofrecfa un panorama poco alagador ante
la reacci6n de los pafses 1mper1a11stas que optaron por una polttica pro--

teccionista, la cual obviamente afectaba a Héxico,,a la vez, el mercado de”

capital mundial, se endurecis al mismo tiemho que aumentaban ios pfécfas -
del petrdleo, 1o que significd un incremento en la cdmposicidn orgdnica de
capital de los pafses altamente industrializados.

Este complejo panorama mundial a la vez que inscribfa a México den
tro de 1a crisis estructural del capitalismo con el aumento extraordinario
‘de 1a renta del suelo a través de 1a explotacidn del petréleo fincaba las
bases para una extraordinaria recuperacién y auge de procesc de recupera--
cibn en 1a acumulacidn del capital en México. E1 nuevo régimen de JOSE LO-
PEZ PORTILLO basarfa en cuatro pilares el eje de su polftica, y son las -
siguientes (5) :

1.- Cambio en la estrategia de 1a estructura y reorientacidn de la in--
versién plblica autorizada, canalizindose bdsicamente a energéticos
(92.8%) del total de la inversidn destinada al sector industrial.

2.~ Disminucidn en la inversién pﬁblica autorizada en el renglbn de be-
neficio social (salarios). '

3.~ En cuanto a f1nanc1am1ento interno, el apoyo de las empresas partv- .
_culares. . ' i

4. En materia Iaboral el exito de contrarestar el: estal]ido de la fuer f
za popular y organizac1ones de. 1zqu1erda L ‘ T

) Ob. c1t Pagma 8.
‘{5(5) Ob Cit Pigina 89



©* . I1.- MARCO DE REFERENCIA 1976.- 1981. ° .-~

A) zumﬂo; mcno'fscouomco.

, Dado que las empresas se desarro!laron dentro de un entorno macro
"econémico farmado por aspectos legales, fiscales, f1nanc1eros, poifticos y
- econdmicos en sf mismos, se hard un anilisis anual de estas variables para

‘sefialar los factores positivos y negativos dentro del cual crecieron las -
empresas. ‘ ‘

1976

1.- Aspectos Financieros.

Se" incrementaron Tas tasas de interés a largo plazo; diéﬁinuyé el
~ margen de utilidad en Tas empresas y ‘la captacién Bancaria, se obtuvo apo-

-~ yo de Ta .Banca para obtener dblares.

2.- Aspecto Legal y F1sca1

Se incrementan las tasas ‘de impuestos: sobre dividendos en efectivo fjﬂ?i
‘y sobre 1ntereses de’ valores de renta fija al 21% it

‘ds-Mmao%HﬁmﬁmMMm

“ féf a) Factores Positivos' Discurso de toma de posesi&n de José LGpez

: . ‘ Portillo.
b) Factores Negativos- Devaluaciﬁn

. Crec1m1ento mfnimo del PIB en 1 7%




i L Desconf1anza., e
Inf1ac16n elevada 22. 2% co
Endeudam1ento de las empresas en ddlares. ‘

‘1.- Aspectos Financieros.

Las empresas reevaluaron sus activos fijos; se incrementd la tasa
de interds Bancaria, eliminacién de Ja venta de bonos financiercs y amorti
zacidn anticipada, variacién en el tipo de cambio de § 20.00 a $ 25.00 y
en diciembre se estabiliza a § 23.00; reactivacidn en la captacidn de in--
versidn del sector privado y el crédito, aumento en el margen de utilida-~
des de las empresas de 4.26% a 5.62%.

2.~ Aspecto Legal y Fiscal.

~ Reduccidn del plazo de amortizacién de pérdidas para empresas de 5

a 3 afos, creacidn de un impuesto para grabar las ut11idades brutas de las

enpresas. ‘

' . Reglamentacién para las ganancias del cap1ta1 ne caucen 1mpuestos
Looa personas ffs1cas a través de Ia bolsa de valores

fﬂ3 - Aspecto Polftxco Econdmxco

X ”'5Lrecim1ento del PIS 3 2% i R A
b : 'ﬂlnflaci5n§32 % el Goblerno 1nfonma de grandes reservas‘petroleralw
.&,:benéf as-para eﬁ paTs. redocumentac16“ de la deuda pub]ica i

L - Evaluacian.; : RTINS
| ':f‘  a) Factores Positivos- Inversidn mayor
i ' ' Reactivacién del Crédito.r

e ‘ DesdolarizaciGn Daulatina -
b) Factores Negativos. Inflacién 32 2%




i“Camb‘lo en la pariedad del peso $ 20.00 2
“§23.00.
“Pérdidas‘en'Cambios.

o8

1.- Aspectos Fingncierbsl

Disminuci6n de 1a oferta monetarda, incremento en la captaci6n Ban.
caria en 29%, aument6 1a tasa de interés de corto plazo, aparicfﬁn de los
certificados de Tesorerfa para que el Gobierno recaude fondos y regule la
inflacién, aumento en el margen de utilidades de las empresas de 5.6% a -
6.95%.

2.- Aspecto Legal y Fiscal.

Reduccidn de l1a tasa de 1mpuesto de lujo 7.0%, cambio de base de -
la: tr1butac16n de impuestos espec1ales para bebidas y tabaco Nuevo regi--
'mmlﬁswlsmmhﬁcwo

3 - Aspecto Po]itico Econﬁmico

g : " Se libera el control de precios, 1a 1nf1ac16n se redujo a 17 5%
»‘crecimiento del PIB 6 6%. reduccidn de] déficit en 1a ba]anza comerc1a1

Apariciﬁn de Tos CETES,

HE,f?‘El uurcado de valbres por primera vez fiQ-;
. e ;nancfa alas empresas.:"' el :
b) Factores egativos Aumento de 1a tasa de. 1nterés.




- Congelacién de Fondos, ..

' 1 - Aspectos Financieros.a

; Aumento del margen de utl]idades en las empresas de 6. 9% a. 9% - 5
continuacidn de colocacidn de CETES. Concentracién de ddlares, y decreci--
miento en la captacién en agosto y septiembre.

Modificacién de las tasas de interés a corto y largo plazo. Surge
la emisi6n de PETROBONOS para financiar a Pemex. Reduccidn de recursos por
el financiamiento,

2.- Aspecto Legal y Fiscal.

Se modifica la Tey del impuesto para personas ffsicas, modifica- .-
c16n ala ley general de 1hstituciones de crédito y Organizaciones Auxilia-
res, decreto de estfmulos fiscales a las empresas, entra‘en vigor la ley de
Va]oraciﬁn Aduanera.

Decreto para estfmulos fiscales a las empresas en funcidn al desa-—v
rrollo y zonas en gue se ubique la. ent1dad, anuncio para la 1mp1antac16n -
del impuesto aI Valor Agregado y nueva ley para la coordinacidn f1sca1

| .' ; As,bécpo”.Fd}tt"'lqo.*Ecdndﬁiéo;} R

k:Ias«reservas'petrolfferas de 40 000 a 44 800 millones de barriles de reser—;
‘f\vas probadas. Aunento deI salario del 13 5% recomendado oficialmente. -

'Ff4 - Evaluacién.‘,: |

a) Factores Pos1t1vos Nuevos inversionistas en e] sector empresa--_



j.',.‘rial como personas fisicas e 1nstituciones
- Buen. resul tado en las empresas.‘;> B R
~ Magnffica polftica sobre dividendos adopta-
~.dos sobre los resultados de 1978 (reinver--
sidn). : _
- §e superé el volumen de operaciones en el -
- ‘mercado de valores en comparacin a afios an
_ terfores. ' .
Se obtuvieron los primeros ingresos por ex~
|  portaci6n de gas y crudo natural.
b)'Eactdres Negativos: Incertidumbre en el Gobierno.
' Deb111tam1ento'de1 délar por los pafses pe-
- troleros.
" Falta de 1iquidez en el sector financiero -
generél.

| .‘19‘80‘ |

1 - Aspectos F1nanc1eros

Creciente alza en Ios metaIes precfosos baja en el reporte de uti f
,;lidades en 1as empresas, correspondiente al aflo anterior," fuertes incremen 4
~i_ ;tos en las tasas de 1nterés por los desequ111brios monetarios reflejados -

: ‘ Reducir la carga fiscal en las utilidades e 1nversiones a largo
. ;pllzo Autorizacidn para plrticipar en el mercado de Valores organismns .
o %tdel sertor pﬁblico. lpoyo al mercado 'z través del pequeno y med1ano ahorra




“"»adoptarOn'”k

- dor, (CEPROFIS) autorizacidn del. mercado para rea]izar nuevo tipo de opera.V 
ciones, (Papel comercial). :

3.- Aspecto Polftico Econémico.

Aumento. del PIB 15. 8% a 13. 9%, se conformd un patrén de crec1m1en-_
‘to con altas tasas de expansidn de la inversidn; elevado ritmo de inflaci-
6n, aumento en el salario en 23.4% en la industria manufacturera.

4.~ Evéluacidn

a) Factores Positivos: E1 dmbito fue propioa.
Las ventas se incrementaron en las empresas.
b) Factores Negativos: Carga fiscal para las utilidades en las - -
empresas.

- E1 precio-del petr6leo inicia su baja desde el primer trimestre de
1981, y el volumen de las exportaciones cayé sustancialmente hacia media-- .
dos del aﬁo"con'la tasa dé] 35.53% por barril promedio ponderado hasta -
33.97 hacia mediados del afio, todo to cual s1gn1f1c6 una violenta- reduc-;-
c16n de’ divisas por dicho concepto, para cerrar en el ano con una tasa de
A S SR ;
S La balabza de pagos ante esta- sitUac16n a mediados de 1931~se \*”ﬁ>‘
4 1dés correctivas, con, el'propdsito de obsenvar en al gunas..i;
;;”fluencias7negativas sobre el déficit financiero, enla balanza de pagoé;‘

A'México, fue deficitoria en: 4 510 millones de délares la més alta de 1&

década. s : : e :

S produccién de bienes y servicios hubo un buen crec1m1ento de ‘

7. 9% sin embargo el fndice de precios al consumidor crec16 en un 28% lo
7 cual ondava.el. diferencial con- Estados Unidos En el perfodo 1976 - 1981

v los precios subieron 1 60 veces en tanto que en México crecieron 2. 90% ve-,;f

=v-‘c



ces (boletfn de 1nd1cadores 1nternaciona3es)

Bl precio de. la plata decrecid respecto a 1980 48 9%, En 1981 Ias

taSas de interds en los mercados 1nternaciona1es alcanzaron sus niveles -
'mis altgs 18.87%, la tasa preferencial en los Estados Unidos en el mercado
del Eurodélar 1legs a cifras que fluctuaban entre 16.08% y 16.78% las mds
altas del perfado. -

Afio Preferencial E.E.V.U. - Eurod6lar

_ ‘ (12 meses)
1976 6.73 ’ ' 5.64
1977 6.80 _ _ 7.10
1978 - 9.06 , : 9.15
1979 12.69 11.58
1980 15.27 : 13.25
1981 18.87 ' 16.08

E1 alza de estas tifras‘fue concordante con etapa recisiva en el -
-perfodo 1981-1982 de 1os Estados Unidos de Norteamérica.
México es el principal cliente.

B) ENTORNO Micno ECONOMICO.

R Las empresas durante el perfodo 1976«1981 encontraron un medio pr0‘
- pleto para- su. crecimiento e] cua] estrat!gk,_ménte se did’ de 13 siguiente
1‘fifbrma ' “: : - u\ RS ’ o ﬂ“” o L
o a) Medignte el desarrol]o de nuevos mercados logrando con esto un eféc- o
15“;0 sinergico positivo y permitlendo la mqyorfa de las veces al: aprovechar L
o las ventajas competitivas de’ Sy tecnologfa de producciﬁn.v' |

= b) Desarrollando productos apravechando las ventaJas competitivas .
~.de los canales de. distribuciﬁn Y mercadotecnia para crecer logrando también .
la: mayoria de las- veces un efécto sinirgico posit1vo




c) Mediante el desarro]]o de nuevos productos y nuevos nnrcados.

es decir m aprovecha 1a ventaja Competitiva del saber producir ni 1a jens -

taja competitiva de los ‘canales de distribucién 'y mercadotécnia por 1o que
se convierte en la estrategia de crecimiento mis riesgozo aun cuando es -
conveniente el diversificar para reducir el riesgo la estrategia de diver-
sificacién, es un nivel tal que lo mismo se produce ropa que alimentos.

Con las anteriores estrategias una empresa como Bimbo podria dismi
nuir el riesgo al producir pan de caja y palomitas barcel, ramo al imenti--
cio con canales de distribucifn similares sin embargo, si decidiera intro-
ducirse al mercado del acero, no tendria ninguna ventaja.

Estas formas de crecimiento las forman los grupos industriales -
confarméndose fundamentalmente como empresas controladoras y / 0 como so~-
ciedades de fomento. Una empresa controladora es una empresa que fundamen-
talmente concentra acciones de otras empresas.

Una s&ciedad de fomento esta formada por Sociedad de Fomento y una
o mis Sociedades promovidas, subsidiarias que cumplen 1os requisitos del -
decreto del 19 de junio de 1973, y publicado el 20 del mismo mes y afo en
el Diario Oficial, el citado - decreto denomina "Sociedades de Fomento a
las sociedades. mex1canas 1ega1mente constitufda ¥ que satisface los requi-

'sitos“ anotados en e] m1smo 1os obJetivos que persiguen las Soc1edades de“, ,3%

}Fomento son

a) Incrementar el desarro]]o de empresas nacionales, siempre y v f5
‘5;.cuando stas‘empresas, que se’ conforman en grupos n ut111cen ‘ a-
¥5c16nry sus"ecurso; en. detrimento de otras empresas ' :
v - b} Ele rils ef1cienc1a y;]afpruductividad del conaunto. facilitan
‘Wdo: prestacidn de servicios de 1nterés comin: como son los sistemas ==
'compartidos de- fbrmacidn y procesamiento de datos, al. serviCIo financ1ero ‘

‘141y otras espec!alidades.»

- c) Equilibrar, en’ la competencia de nuestro mercado nacional las - - :
';jVQHtGJCS fiscales que obtienen en su pafs de origen las empresas extrange-




ras y transnacionales, con relacién a las nacionales.

“TIPOS DE SOCIEbADES DE FOMENTO

Las sociedades de Fomento se clasifican en dos tipos de acuerdo -
al porcentaje de acciones que posee la sociedad de fomento de las Socieda~-
des Promovidas, existen dos tipos de Sociedades de Fomento:

Tipo A.- Esta sociedad controla el 26% o mis de las acciones y tiene -
Tas siguientes caracterfsticas:
1.- Excentas del impuesto sobre la renta (ISR) por los dividendos -
que cobre y 1a enajenacifn de acciones.
2.~ No consolidan sus resultados.

Tipo B.- Que controlan el 51% de las acciones y sus caracterfsticas son
las siguientes:
a) Excentas de impuestos por:
1.- Los dividendos que ésta cobre.
2.- La enajenacifn de acciones.
3.- La enajenaci6n de inmuebles no depreciables 1levados a cabo -
entre los accionistas que formen la unidad de fomento. .
'b) ‘Pueden consolidar resultados.

_ Las empresas controladoras pueden ser puras o mixtas y también ,
pueden clasificarse en Controladora Industr1a1 y Contro]ador Comercia] conkbg
la combinuciﬁn de ambas.' L

SR La empresa controladora pura esta fbrmada por la 1ndustrial comer?i
]:]lfcial y combinada. y la controIadora mixta por Industr1a1 Comerc1a1 c0mbina
; N ay Controladora Pura.- Es aquel1a que unicamente tiene sus 1ngre-vﬁ»
i sos por sus dividendos por las 1nversiones que hizo con . otras entidades

16




' ﬁa;:una integracidn de, grupo horizoutal 0" vertical en diferentes empresas redufv'

b) cOntroladora Mixta - Es aquel]a que t1ene los ingresos por sus

‘1nversiones obteniendo otras por operaciones de otras actividades que- estay- RS

desarrolla._

| c) Controladora Industria] - Esta obtiene la mayorfa de sus inver-
siones en acciones de empresas de tipo industrial, agrfco]a, ganadero,,de_'
pezca 0 de servicios; y para'nc causar el'impuesto sobre‘ganancias distri-
buibles por .1os dividendos que recibe de sus empresas la ap]ica al ejerci-
cio fiscal correspondiente para cubrir sus gastos normales y pnopios, asf
como para incrementar su reserva legal y ser distribuida entre sus socios,
o bien 10s puede aplicar al ejercicio en que los cobre y amortizar pasivos
asumidos para suscribir o pagar acciones de sociedades mexicanas.

d) Empresa Controladora Comercial.~ Tiene sus inversiones en ac- -
clones de sociedades eminentemente comerciales, esta empresa para no cau--
sar el impuesto por los dividendos sobre ganancias distribuibles debe de -
aplicarios al ejercicio en que 10s recibe o bien pagar los dividendos a -
sus socios 1os cuales deberdn reinvertirse dentro de los 30 dfas siguien--
tes en su suscripciGn y pago de un aumento de Capital de la Controladora.

-

e) Controladera Combinada.- Este tipo. de empresa,no tiene un fin
especifico sino que se utiliza como controladora Ihdustrial; Comercial,
‘Inmobiliaria 0 Arrendadora, Financiera o como de alcancia, Yy su régimen .
' fisca] es también comb inado.,

)

Uno de los obJetivos de las empresas contro]adoras es el lograr

_Jciendo de esta fbrma r1esgos (Ia huelga de una empresa no'afecta'a-todas)?‘

~con el fin e“Venderlos a clientesgcomunes y a] mercado tratando'de'obte--
»~nerbun_control de] mismo ' SR L

_ Integracidn Vertical - Este t1po de integraciGn se presenta cuando"‘
",'un producto es. procesado en una de las empresas a1 terminar su funcidn lo g




o fdfa 6 de mayo_deFIBHO El nuevd'capital ébm&n se s1tu6}‘n 6 250 nﬁlloues

:jeana a’ otra empresa de] grupo para que ésta l]eve 2 cabo su funcidn hastafl'""

1:11egar a Ia empresa que 10 comercializa el producto en este tipo de 1nte~-;fﬁ
gracién normalmente se dan cambios dentro de un grupo de empresas (todo ‘el
va]or agregado se d4 en el grupo)

1.~ GRUPO INDUSTRIAL ALFA, S.A.

A) Estructura Actual del Capital,

E1 capital social del: Grupo Industrial Alfa, S.A. al injcio de sus
operaciones estaba formado de 1a siguiente manera.

1974.- Capital social $ 785,000,000.00 representado por 6,000,000
de acciones comunes serie "B" al portador y por 1,850,000 de acciones pré-
ferentes serie "A", ambas con un valor nominal de $ 100.00 por cada acc16n.
E1 capital social al nnmento de 1a 1n1c1ac16n es de $ 3,985,000,000. 00 re- ‘
presentado por 38,000, 000 de acciones comunes serie “"B" y al portador - = L‘

1 850.000 acciones preferentes serie "A". '

El capital socia] del. Grupo Alfa, S.A. al 25 de abril de 1978 era.

- ya de $ 3,785,000,000. 00 representado por 36,000,000 de acciones comunes -}”v* 7

oy serie "B* y al portador $ 1.850.000,000 00 preferentes de serie’ "A“ ambas i*";%
= ﬂisgries pagadas con valor: de'$" 100.00 cada .una al ‘31 ‘de diciembre.de 1979

3 s cap1tal comﬁnlascendfa

5 000 mi]lonesﬁy:gl capital soc1a1 préferente

lo: cual significa un aumento del 258 ¥y esta representado por 312 500 accioﬁ;
B nes sin’ valor nominal. siendo su valor’ teﬁrico de § 20 00, D1chas accionesf
ﬁ{ﬁlestSn divididas en una serie “B" el 80% 250 000.000 comunes y 201 en serie




i ng-Jsg;SOO;ObOAgmbas §b]o}p§r&'mexfcaﬁds; f* a

" [‘:fB) Antecédente§ Histﬁkicos.de 1a Empresa.

£l Grupo Industrial Anfa, S.A, se funda en 1974 como empresa tene-
dora con domicilio social en Monterrey. N.L.

La planeacitn estratégica del Grupo Industr1al Alfa, ha orientado
su crecimiento hacta actividades prioritarias en desarrollo econdmico del
pafs: s1derurgia, papel y empaque, fibras sintéticas, turismo, electrdnica,
petroquimica y bienes de capital. En varias de estas actividades el Grupo
Alfa es 1fder y mantiene una‘ posicifn relevante.

E1 Grupo ha pemitidd crear importantes fuentes de empleo en dis--

tintas regiones del pafs. La {nstalaci6n productiva del Grupo se ubican en
" ocho entidades federativas distintas. Su capital innovativo en los proce--
sos productivos, han hecho posiblé que cuando el mercado que trascienda -
las fronteras nacionales esto permite generar divisas para el pafs.

ALFA "Unidad de Fomento".- Ha continuado significativamenfe en la
_ formacidn de nuevas empresas industriales asf como el impulso del desarro-

‘ Mo/ tecnongico nacional descentra!1zando empresas y forta]eciendo la ba~- '
ﬂ”‘lanza comercia] del. pats

La Secretar!a de Hacienda Y. Crédito Pﬁb!ico le autorizé 1ntegrarse' :
*:;"como sociedad de’?bmentn,industrial con lasfventajas der1vadas_de la misma,*’

s Enma caﬁo_en~las estrategias ya descr1tas e\ Grupo Industrial Alfa,;
: S‘S A. esti 1ntegrado por 1as siguieutes divisiones' '




“fi?a) DIVISION ACERO Esta fbrmado por Ias compaﬂfas
' Hy]sa. S.A. '
W1 ~ : .
- Ymax (con las siguientes empresas)
. Galvax - '
Atlax (para 1981 inicia operac1ones)
Makros (para 1980)

b) DIVISION PAPEL Y EMPAQUE.- Sus productos son muy variados desde pa--
pel hasta artjcu]os terminados, y se integra por las empresas:

Titdn
Celulosicos Centauro.

, c) DIVISION INDUSTRIAS.- Formado por-un complejo grupo de 1ndustr1as -
que 1o 1ntegran las siguientes entidades: :

Drpco : V1star (1981)
~Casolar Telko (1982)
,Akra'A"' R ,fv‘Mastra (1982)
fNylmex y Figuisa -~ "Cimsa (easy-Excell)

,f;rProyectos alfombras Power Electric {_f_>
: ‘a;hasta 1980) L Mutorex AT Tt

C:Televisa R

"Egatex " ‘ - Afa staf. Corporativo Ny
L Nemake “Agromak T
'g”em‘ki'ﬁir7"” g - Masey

e Ferguson



c) Admlnistracidn.

E1 Consedo de Administracién del Grupo Industrial A]fa se descrrbe if
. de la siguiente manera: =y

Presidente: S Berﬁéf&dvﬁafzarSada

Consejeros: , ‘ Adridn Sada Trevifio
: Dionisio Garza Sada
~José Calderfn Ayala

Andrés Marcelo Sada
Rafael R. Pdez
Armando Garza Sada
Roberto Garza Sada Jr.
otros mds

Comisarios: Arturo Elizundia Charles
(socio director)

Secretario: " " Ernesto Canales Santos

‘Director Corporative Jurfdico
del Grupo Industrial Alfa, S.A.

D) Operaciones de la Empresa.

s E1 Grupo.- Industrial Alfa S.A. Compaﬁia tenedora con 1ntereses en L
o las siguientes entidades econdmicas : : G

Divisién Acero - Grupo Hylsa es un complejo 1ndustria1 totaimente 1":

‘ASCQv NUGVU ledn Yy Pueb]a, se‘considera omo- elvsegunf
e 1prodhctor de’ acero enel pafs y el prvmero en cap
o tal privado.,; Rk _ :

L Principa]es productos El origen de Hylsa en diciembre de 1977
llqnedan legalmente fucionadas las prlnc1pales empresas que 1ntegraban el
31;Grupo Hy]sa siendb Ia fusionante Hylsa, S A Y las empresas Fierro Esponjo{

R




U~;so. S.A. EL Grupo Hylsa ha iniciado un proceso de 1ntegrac16n vertical y

"’.xactualmente tiene 1nversiones con participacidn mayoritaria en las s1gu1en»af’gﬁ

- ftes fi]fa]es, Fundicidn y Maquinados de Meta]es, S.A., Industrias Formace-
- 10, S.A., Placa y Lémina, S.A., Materiales y Acero, S.A. S

' Posteriormente surgen las empresas que operan en 1981 Galvak, ';5

‘>Atlax, Macrotek, Kastek, Metamex, Placa y Lémina. |

Alfa a través de estas empresas mantiene el 1iderazgo de exporta--
~ci6n tecnolégica en México con una participacidn del 22% en el mercado na-
clonal. :

Divisidn Papel y Empaque - Industria con mis de 40 afios de produccién -
de los principales productos en su ramo son:

Cajas de cartén corrugado

Celulosa moldeada para empaque de huevo

Meleski y pldsticos corrugados ‘
Utilizados en 1a industria del vidrio, bebidas, a]imen,'
tos, cosméticos y fabricantes de aparatos electrlcos -
para. el hogar.

: rCeiulosicos Centauro. Celulosa y papel continda la. eJe

ﬂ,cusién de’ los planes en el proceso. de 1ntegraci6n ver-~;,9’

'rtica1 para e1 suministro de mater1as primas

"f[Princ{p§lgs empresas E

a) Fibras Sintéticas.- Poliester. teTas. alfbmbras. ’f
b) Petroqu'mica.- Produccidn de dimetil, Tereftalato -
'ﬁ,,__Acido Tereftal1co. Gl1ocol Grado, Fibras. QuTmicos o
B ,flndustriales. Polistireno Exparnsible, Polis Ureta--

' i';‘_no. Suells de Po’liuretano para zapatos colchones =i

,22“




)

Principales

e)

de espuma de quuretanO
o)

‘ :fcletas bicicletas turismos y bienes rafces, ele-

Bienes de Consumo.- Aparatos e]ectrdnicos motoc1~

vadares, secadoras y lavavajilias, televisiones a
color'y blanco y negro, etc. ,

Bienes de Capital - Producen motores generadores -
eléctricos, cabezas de aluminio para motores, -
tractores agricolas industriales, combinados, - -~ ‘
implementos agrfcolas.

Alimentos, -~ Compra engorda y sacrificio de ganados,
venta de carne fresca, procesamiento de carnes, -
empacados, aceites y conservas etc.

f) Camunicaciones.- Conmutadores, teléfonos y equipos
© de multilfneas.

empresas:

Akra (se integra por Nymex y Figuisa)

Tersa - Acermex

Marina ; Vistar

Poliales" P Cimsa (Easy-Excell)

‘yPetrocei o L }’fMagatek

~Selther ‘p‘gijxc;gffrf -_Motorex '
Casolar - Nemk

';Power E1ectr1c .

o Phileo. oo "Agromak. etc.

vE) Resumen del Plan de Reestr' turaciﬁn presentado a 1os pr1ncipales

Acreedores Bancarios el dfa 4 de Agosto de 1982 en Nueva York

Programa Interino de Reestructuracién.

1 - Reestructuracidn de las transacciones de eféctivo entre todas . las ﬁ*-{.
' o empresas del GrUpo (congelacidn de cuentas corrientes y saldos no -




- comerciales)

".2.f‘Conge1acidn de amortizaci&n de créditos hasta el 31 de diciembre
de 1982 :

‘ 3.~‘Acumulac16n de los intereses hasta el 31 de dfciemhre de 1982. Las L
’ excepciones san las siguientes: ’

a) Tanto Hylsa y Subsidiarias como Fud y Sub., pagaf&n el 50% de -
" los intereses contratados y el resto se acumulard.
" b) Petrocel, Pd]ioles, Nylon de México, Figquisa y Selther pagardn -
el 100% de los intereses contratados. '
¢} Emisiones colocadas entre el piblico inversionista (Obtigaciones
Quiraografarias), y los pagarés de Euroddlares.
4.- Se solicitarf al Gobierno diferir el pago de jmpuestoes de cada - -~
. compaiifa.
:?ﬁ;ﬁé{- No se pagardn dividendos a acciones ordinarias o preferentes, en -
' " compafifas que tengan diferido el pago de intereses.. a
6.~ Continuaci6n del Programa de Desinversidn.

Los criterios para seleccionar los activos a desinvertir son:

a)'Proyectos que requieren de capital adicidnal.
b) Compaﬁfas can severas cargas financieras. : A
c) Subsidiarias en sectores no relaciona con Ios negocios principa-_q‘v 'l
- les de Alfa. ' e S e
”‘ d) Activos Fijos no productivos, particularmente bienes raTces, ,; '

EI programa de desinvers15n se_tratar& de implementar de la,si-

he a) Capitalizacidn de una- arte- de 1a deuda con Banobras (512,000
f@l]ones). mediante la venta a ésta de" ‘ ‘ L :

1001 de una o mis suhs1d1ar1as, ¢ -
1“ un’ interés mayoritarfo 0 m1noritar10 en una o mas subsidiarias. o

b) COnvers16n de pasivos bancarios 2 capital en ciertas compaﬁfas -7 ?

ow




de- Alfa. , : , «
c) Intercambio de bienes rafces no productfvos u otros activos fi--"
jos por 1a deuda., S SRS
d) Venta de empresas .ne cons1deradas como compaﬁ1as base. dentro de
Tos: que se incluyen:

Agromak
~ Casolar

Celul6sicos Centauro:
~ La Marina

Megatek

Pam

Pom

Terza

Dentro del Programa de Reestructurac16n se contemp]an también los si—-
guxentes objetivos: ’

1.- :EI servicio de la deuda de cada empresa, serd calculado en -
 funcidn de su capacidad de generar pecursas. '

Sin embargo. en a]gunas subsidlarIas Ias acciones que se con— ]

‘ ¥'temp1an son: : :

,fa)PMrmgadeIademh 8 _ Lo
i’;b) M&s largo plazo‘en el . pago de 1ntereses




ey sd]idos det Grupo

: a) Disminucidn relativa de Ja participaciﬁn de 1os accionis---f

| 4[- Direcc16n del: Grupo, después de 1a reestructuracidn L

~tas -actuales en el capita], a través: de 1a emisidn de nue-- L

l - vas acciones o 12 couversidn de deuda a- capital

b) ReorganizaciGn del Consejo de Adminfstracifn para tener una : -

mayorfa de consejeros externos, Ancluyendo representacidn -
de bancos -acreedores y del piablico.

c) Los Comités del Consejo de Administracifn estar&n compues--
tos de una mayorfa de consejeros externos.

5.- Supuestos de asistencia no financiera por la parte del gobier
no:
a) Aprobacidn de aumentos de precios requeridos en 1a empresa.

b} Disposfcjones oficiales sobre la importacidn de ciertos -

productos. ' '

Por ultimo. se menciona que Alfa continuara con el 100% de Tas ac
‘ ciones de Hylsa :

2.- VALORES INDUSTRIALES, S.A. i

" A) Antecedentes de 1a Enpresa.




minal.

 f‘conn tumar participaciﬁn en otras empresas.

~Contraer 0 conceder prestanns otorgando o recibiendo las. ga--t.” S

rantfas correspond1entes pudiendo emitir obligaciones, acep--

~tar, girar, endosar o avalar toda clase de titulos de crédito

"y otorgar fianzas de las obligaciones contrafdas 0 de Jos ti-
“tulos emitidos o aceptados por terceros.

Adquirir por cualquier titulo, toda clase de bienes muebles 0
derechos reales gque sean necesarios para su objeto ¥, en gene
ral, ce]ebraf los confratos, real izar operaciones y efectuar
Yos actos que sean conducentes o0 necesarios a 105 objetos -~
principales de su Instituto.

En la actualidad, el capital social es de $ 5,670 millones a octu
bre-de 1980, de acciones comunes, al portador, sin expresién de valor no

c) Cohsejo de Administracién.

£l primer Consejo de Adm1nlstrac16n de Va10res Industriales, s, A.:\‘ '
-en 1935, estuvo integrado. por: ‘ o

Prﬁpietariqs , ,;'_gfﬁéénSejérﬁs;i_jJ ,‘

" Antonto Muguerza




En la actuéiidad se[ehéuentid'formado?por: L

<19r8§1deﬁte%y“' R :‘ -]ﬂEugéhio Gar?a:tﬁgﬁéf&i’

Consejeros: _ José M. Muguerza Lafn
| ' -~ José Calderdn Ayala
g Alejandro Garza Laguera
- Bernardo Garza L.
Javier Garza Sepulveda
Héctor Navarro Eppen
Adrian Muguerza Martinez
Gabriel Garza Laguera
David Garza Laguera

Comisario: , Francisco F. Maldonado

| Secretario: ; Héctor Lazo Hinojosa
‘ Jesis Flores Trevifio

“Bireccién Corporativa

I  f‘f; Presidente Ejecutiv0' Eugenio Garza Laguera _‘ff;;:fi;hf‘
SRR 7,;701rector de Relaciones T e TR L L
Lo o Humanas- . o . Guillermo Padilla .. =~ =

" Director de. Planeacicnlj' f’Noe1 Onozco Ldpez :,.?¢5i.

'*?’Director de Relaciones{lglj;
SRR - ,Eugeniovﬁarza Botello

'ﬁ)ﬁﬂ Dperacinnesdeh Emp'i*e_s'af#f G

e Valores Industriales, S A.. es una”fompaHTa con.lf"‘ 
‘{-{,he 1ntereses en los siguientes segmentos econdmicos~ B L




Iﬁgbidhs y ﬁistribug160. 8
~ 1. Productos principales: _
‘a) Cerveza: Visa tiene su origen en una compaﬁfa productora de‘
cerveza en 1890, fecha en que se constituyé Cervecerfa .
Cuauhtemoc, S.A.
Actualmente sus marcas: Bohemia, Tecate, Carta Blanca, Bri-
sa entre otras, la colocan como 1ider en ventas en el merca
do nacional.

b) Refrescos y Mezcladores: Aprovechando‘su tecnologfa en bebi
das y 1a infraestructura existente en distribucién y comer-
cializacién, una integracién natural fue la incorporacién -
de estos productos.

Se tiene el Tiderazgo en el mercado de mezcladores y una -
participacidn importante en el mercado de refrescos.
- Las principales marcas son: Coca Cola, Tehuacdn “Etiqueta -
Azul®, Pefiafiel, Balseca y otras.
c) Se cuenta con 1a red mds amplia de d15tr1buc16n de bebidas
. en el pafs. -
' 2;-'Princ1pa1es empresasl

o ‘ - : " % “Control
_~}Cerveceria ‘Cuauhtémoc, S. A b 889
T'Cervecerfa Cruz Blanca - ER 99,90

[ndustria Embote{ladora de México, S A
“j,té\ladora de“11a1nepant1a, s. AJ
| 'y Gran‘Mr. 0.5, 1.

g lwistmo 'S, A

'r"[vfulnantiales Peﬂafiel, s A
' Productos Balseca, S.A.’

L USILOSA R
W umammndemu«mmsA




: Al 1mentos e

.- Productos Principales - ot , FR

a) Al1mentas procesados y enlatados.- La empresa"CIemente Ja-l’flﬂ i
cques“ la mis antigua de su ramo en América Latina ha con-
tinuado reaf1rmando su calidad y nivel de penetracién en el

S mercado nacional ast como ‘en el de exportacién.

' b) Quesos y Botanas. Quesos "Walter" y “"Caperucita” asf.como
"Industrias Mafer" todas marcas de reconocido prestigio, - -
ofrecen al mercado mexicano una extensa 1fnea de productos
de primera calidad.

c) Comercializacidn.- A través de esta divisitn, VISA trata de
satisfacer 1a demanda creciente por servicios de comida rd- -
‘pida, mini-super y otros productos relacionados.

2.= Principales Empresas

| % Control
" Clemente Jacques, S.A. | | 99.9
Quesos ‘La Caperucita, S.A. 99,9
_ 1Quesos‘walter, S.A. 999
~ Industrias Mafer, S Al L0999 o

S Cadena Comercial S A ' “-'ﬂ“;.'f.ffs,g;;']‘99.9.f‘_, SR o
o B“'gef 5°¥’ S:A. e e g ey

o qdefas»de papel plisticos y alumin1o. R ”;_
). ques de-Pifistico.~ En San. Juan ‘del Rfo, Qro.. esti ubi-rj
‘clda la plantaide"_aboracian 'de. productos de pl&stico,,e.;f;




siendo los pr1nc1pales Hie]eras Empaques varios y caaas -

para CGPVGZQ y V’Efl‘ESCOS.

Principales Empresas ' R
% Control .

Fib"rasf')hnterre'sy. S.A. ‘ 99.9
Grafo Regfa, S.A. 99,9

Plésticos Técnicos de México, S.A. R 99‘.9‘,

gioindustrias.

1.- Productos Principales.

Estdn centrados en el sector primario de 1a economfa y son bi-
“sicamente: Alimentos balanceados, productos pecuarios y avico-
las y su comerciaHzaciQn.

2.- Principa1e§ Empresas v
' % Control

Malta - 99.9
Avicola Comercial Azteca, S.A. - 99.9
Av‘icola garrizén, S.A. ‘ 99.9

Desarrolio Avfco]a y Ganadero, S.A. 99 9 '

o Turism

1 - Servicios Principales. : : CorE .
a) ﬁoteles. La. clasificacidn de los mismns es de cuatm y cin""”‘
T estrel‘las y se encuentran localizados en»las'c1udades e 




Hyatt en la cual VISA partjdipa mayoritariamente, .

"‘Z{QfPrfncipaiés Empresas

% Contr01
Nueva lcacos, S.A. | | 99.9
- Astech, S.A. R ' . 99.9
. Hoteles Plaza Internacional, S.A. : 99.9

Compaiifa Operadora Continental de Hoteles,S.A. 99.9

Compafifa Operédora‘La Joya de Acapulco, S.A. 99.9
&obiliaria Can Cidn, Cayibe, S.A. 99.9

In

Pesca.

. 1.~ Productos Principales.
En asociaciones con empresas de Italia, Francia, Estados Uni--
dos y Jap6n, con barticipacidn-mayoritaria por parte de VISA,
'Iqs productos que se manejan son proporciona]mente Atﬁn y Cala.
mar. ' ' '
Se tiene una capac1dad 1nsta]ada en barcos superior a4, 000 to
]neladas cortas._» : ‘ ‘

| 2. Principales Enpresss

Promotora Oce!nica de Atun. S

A‘.j:.
_v1vienda$

, ;- Productos Princ1pales. L : R N
Se utiliza una tecnologfa de prefabricacidn, ﬁnica en el pa!s s




-y estd orientada a fhmi]ias de bajos recursos, en un esfuerzo S e
por apoyar el d&ficit habitacional en México

2.-APr1nc1pa1es Empresas o 4 Control |
Tecnohogar, S.A. 99.9

Servicios Administrativos L

1.~ Productos Principales
Servicios Corporativos de AdministraciSn.

2.—VPr1ncipa1es Empresas ¥ Control

Grupo VISA , 99.9

Servicios fFinancieros. -

1.- Servicios Principales.
Banca Miltiple, seguros, fianzas, almacenes y silos, "facto--
rin", arrendamientos y servicio de intermediacidn burs&tl]
(Por lo que respecta a los servicios de la Banca fue hasta el
;;31 de agosto de 1982, posteriormente se nacionaliza la Banca -
. y su s1tuac16n cambia en este renglﬁn) | b

"”-;;2‘.“-’;Pr’?inc1pa"1e'sjEm‘p‘rjesas | ST TR IR I v
LR % Control .

: “jA!nacenado 4fSerf1n, S A:‘j ﬁ S
o ,Fnctoring;Serfin, SO s
~ Affanzadora Serfin, S.A,
'¥Casa de: Bolsa Serfin. s, A



P

E)  MODIFICACION DE CAPITAL SOCIAL Y DIVIDENDOS
'MODIFICACION AL CAPITAL SOCIAL (miles)

AUMENTOS CAPITAL SOCIAL FINAL

($)

" CAPITAL SOCIAL INICIAL
o ($)  (Acciones)

™ FECHA

(Acciones) | (Acciones)

(%)

300
1,500

0 - - 600,000

600,000

31/12/1977 600,000

10/02/1978 600,000 300 -

24/02/1978 900,000 - 1,600,000 1,500

8/08/1978
- 8/08/1978

600,000
1,500,000
1,500,000

1,500
60,000

1,500,000
1,575,000

60,000
63,000
151,200

75,000

20/04/1979 1,575,000 63,000 2,205,000 3,780,000

. 23041980 3,780,000 151,200 - 1,890,000 I,800 5,670,000 169,000

89,000

.WNWQQLocm.

 Susertpein

DESCRIPCION, AUHENTO

Aumento en niimero de
acciones

.n&:am: izacién

Aumento en niimero de

- accliones .

Oferta piiblica .
Capitalizacién y .

~Suscripcibn

| ...‘.E,n&_*nmlg v




. ‘3'.'-'1G‘R‘Ui>o 'thusTﬁtAL VITRO, S.A.
A) Antecedentes.

Vitro se funda en 1936 com empresa tenedora, agrupaba a Vidr1era
: Monterrey. primer empresa del Grupo.

- Crecimiento.- Su desenvolvimiento dindmico han sido expansiones -
que sintetizan desde diferentes dngulos 1a formula de 1a unidad y desarrg
110 de Vitro, cuya coherencia y solidez descansan en la coincidencia ana-
1ftica de su propia realidad, y la atencién en la drbita de sus actiyida-
des que demandan las necesidades del pafs, pauta que determind lo que Vi-
tro debe hacer,

La realidad yue proyectaron sus fundadores para que Vitro fuera el
11der tecnolSgico en la industria del vidrio, un puntual de la economfa - .
mexicana y asf se transfornﬂ en la compafifa mis grande de América Latina.

_ Vitro agrupa un promedio general de 36,000 personas; Vitro divide
sus actividades en dos grandes sectores. '

a) Bancarios. - Formada por Banpafs con una red de mds de 91 sucursales"if”};
. en: el pafs (hasta 1981 actualmente as Banca Nacionalizada o Sociedad de -

' b)gSector Industrial.- Este sector esti contitufdo por m&s dek75
‘ ‘ agrupan enJ as siguie

uVitro Crisa -

Vit Vidrio| Plano |

S “QVitro Industrias Blsicas EE
- ;vmo Fﬂms y Sﬂ1cat




De Servicios

Finanzas y Servicios Rdm1nistrativos :
Jurfdicas ¥ Relaciones Pﬁblicas y. Bancarios. '

Cada drea es responsable de cuidar y mantener la unidad corporatfa
va participando en la planeac16n, po]ftica y 11neam1entos generales esta-,
blecidos en 1la empresa.

B) Consejo de Administracién.

Estd compﬁesto por los siguientes funcionarios

Consejeros: ~ Adridn Sada T.
' o Eduardo G. Britinham
. : - dulio Escames F.
' B _ Mejandro Garza Jr.
Mario Garza
‘Dionisio Garza Sada
"L Virgilio Garza Jr.
S »Mario Garza
LT R Tomés. Gonzdlez -
B i ;,Juan F. MarTn

. Cada uns. de las divisiones Vitrn, S A hace visible Ia consisten--?‘  “_ ;
ela de su sistema estructural Y social dando as{ un desarrollo yla filo.‘f,:f3;i
5'sof1a admfnistrativa que da: sentido para realizar Sus actividades indus--' B




»triales como empresas mexicanas.t_;‘r. |

1.- v1tro Envases

Fabricante de la mayor parte de envases de vidrio y de pl&stico, -
produce - yna variedad de artfculos y otros productos espec1a1es como la -
'11fnea para laboratorio y otros productos de vidrio borosilicato.

Cuenta con plantas en Nuevo Ledn, Distrito Federal, Jalisco,fQuerg _
taro y en el Estado de México, ésta {1tima opera el horno mis grande del
mundo para la fabricacidn de envases de vidrio.

~ Envases de Vidrio Calizo

Empresas Principales : Pfoducto

Envases de Vidrio Calizo o . Envases de refrescos, cer-
Vidriera Monterrey, S.A. R vezas, vinos, licores,'ali
Vidriera México.‘S.a.; , " mentos, medicinas,‘peffu—?
Vidriera Reynosa, S.A. . mes e industrias; desde -

Vidriera Guadalajara, S.A. - .~ 2.5 ml. hasta 1 litro.
Vidriera Querétard, S.A. PO S '

Artfculos de Pl&stfco

.'-,;":Empresas Principales SR _Producto

ﬁRegioplastvs A

T uboplast. S A

“fpfA Envases de Borosi]fcato -

”-*f_ifEmpresas‘Principales f:f?;3; Ak,'f° ;f,f¥ﬁ_ -Producto . »
s .‘,'v,-jfvmrio Neutro, Ao Tubes de y1drio de borosi~ o




o licato. ‘ o
AmpoIletas sa. o Envases para la 1ndustr1a »
' Productos Kimax de. Héxico. S A T afarmacéutica (ampolletas, R
. S frascos. c&rpules) Artfcu
los para 1aboratorios (ma-
traces, condenzadores, va-
‘sos de precipitado y tuvos
de ensayo. :

2.- Vidrio Plano.

Fabricante de productos para uso arquitectdnico industrial, de -
aplicac16n decorativa y de uso en ventanales termoclsticos, as{ como vi--
drie de seguridad. laminados .y templados para la industria de la construc

~cién y 1a automotriz.

En el Estado de México se ha desarroilado en una de las mds gran--
des plantas de cristal flotade, dnica en Latinoamérica todos sus produc--
tos han ganado la preferencia del mercado nacionai y tienen gran demanda
en 1os Estados Unidos y América del Sur.

. a) Vidrio Plano Y Cristal F1otado.

 Compafifas. . Productos

i ,yidﬁo Plano, S.A. © . Vidrio Plano élaro, Criste
EERCY ‘ GO ";,Ftal Flotado claro. bronce

¥idrio Plano de México

S Utﬂizado enla fabricas -
"c16n de cristal Iaminado.ﬁazg

'i"”fmica'”H" S A




<) Productos de seguridad para uso automotrfz y arquitectﬁnico._ o
"*v;CristaIes Inastillables de Méx1co. S.A. . Cristal templado, laminado;

 ”f-Shalterproof de Méxica, S A, (parabrisas, laterales y -
Vitro Flex, S.A. o medallones), asf como ¢cris

Vidrio-Planc de Méxito. SA. tal antibala.

- Vitro Criza, S.A.

-Se dedfca al diseﬁo ya la fabr1cac16n en gran vo]umen de utenci--_
1ios de mesa y de cocina, crista] artfculos de ornato e industrial en vi
drio calizo, cristal de plomo y acero 1nox1dable.

Sus plantas cuentan con los ms modernos equipos automatizados, -
complementando sus grandes 1fneas de produccién industrial elaborando ade
mis delicados objetos en vidrio soplado, una extraordinaria 1fnea de pie-
zas de cristal de plomo que compiten con las mds finas del mundo. Con to-
dos sus productos tienen una participacitn preponderadamente en los merca
dos naciona]es.

Administrando un 1ntenso surtido de a]macenes y una cadena de tien
das departamentales.

Compaﬂfas S o {-‘:,H;' Proddcfo;  ‘1,

a)-Vidrio Refractario SESE Sl T
. V'S, '*-;;:VaJillas ‘jarras, azucare-

, __»efractarios cristalino
“@fgopalino, hino y o

3 i L vc: ”]giVaSOS Jarras, copas, pon-}»s
' Vitrocrisa,- Cristalerfa. S 4. cheras, tarros, lcoreras,
" Vitrocrisa Crimesa, S, A I ’:fsaleros. brocales; flores=' .
H5v;jV1trocrisa Toluca, S.A. . res, bomboneras ensalade-‘7i,
"i7V1trocrisa CorneJo, S A. S PR "ras, botellones, garrafo~- i




o S S ones, ete.
© ) Artfeulos de Cristal dePlomo: =
" .Vithcfiszé,»{jkrist‘al', A i,A]ajeras, bOmboneras,cen*l--'

(Kristaluxus) . ceros, vasos, jarras, co- -
’ : " : ~ pas, hieleras, licoreras, -
. floreros, figu'r‘in.es. bases
para l&mparas, poncheras y
piezas de coleccién.

d) Cubiertos de Acero Inoxidable

Vitrocrisa, Cubiertos, S.A. Tenedores, cuchillos, cu--
charas para el servicio de
mesa.

4.- Vitro Fibras y Sﬂicatos.‘
Su. producc16n cubre tres &neas-

, Fibra de vidr'lo. Material importante para la construccién ( empIea
do como a1slantes y refugrzo) en la fabricacién de mobﬂiarm y equipos -
deportivos, etc. o » ' '

Sﬂicatos y Metasﬂ'lcatos.- Ingredientes bisicos para 1a elabora-- T
cidn de’ jabones. detergentes papel y otros productos 'y célice precipita- K
' ‘dos materm utinldo com carga reforzante en la fabricacidn del hul e‘
oy plisticos e L e T '

L ':;,,;fuerzos de pl!stico y als-
"»lm1entos mldeados en Z

b pltstico reforzado. _




'.Sjivl,'l"catos”f ‘: '_ ; : SiHcatos de sodio meta51 :
' ERENEE O ”'ﬁlicatas de. sodio. silicato
~de- potasm.. R

© Arcillas Tratadas; S.A. de C.V. SéHce precfpitado, smco ;
a S . aluminato de sodio, silica
__to de calcio, sﬂicato de
' magnesio '

5.~ Vitro Industrias Bisicas.

@ Fabricacién de maquinaria automatizada de alta tecnologfa, “moldes
y otros equipos complementarios para las industrias del vidrio y del plds
tico; equipos para el mane,jo flufdos y forja, fundicién partes metdlicas.

Opera asimismo, en las instalaciones de minerfa y procesamiento de
carbonato de sodio. arena silicea y otros mineral es para ‘multitud de usos.

: Compaﬁfas - o ~ Productos

Bienes de Capitél - 5 S s
) Fabricagi‘dn‘de Maquinaria, S.A. i Maqu'lnaria y Equipos de -
AT R Moldeo ¥ equipos complemen _
tarios para la 1ndustria =
del’ fomado de v‘ldrio y v
i plistico B

: PerleessTisa,sa .

A | ijbos‘?','!-'i?@?fes;i,P?t,rfa-i-s'l_’a{'-‘lf?'

generacion de energfa eldc

 Yebrons 5,



;],Qufm‘ica o o | R fan

. ".,_Industr'lal de AlcaH s A Ca rbonato de sod1o, bicar- ‘_ :i

| "bonato de sodio USP., cloru‘f R
ro. de sod‘lo. ,

Mi nerfa

fMaterias Primas Mnnterrey. S A . Arenas Silice y Fﬂdesbato.
' Materias Primas Minerales de San José, S.A. = ‘
Materias Primas Minerales de Lamposos,S.A..
Materias Primas Minerales Ahuazotepec, S.A.

6.- Finanzas y Servicios Administrativos.

Vitrb participa en 1a administraci6n de las empresas que integran
las distintas divisiones en 1a divisién de 1a viavilidad y rentabilidad - .
“de sus proyectos de expansién y desarrolio, dindoles asesorfa financiera,
asT como asesorfa contable y administrativa y de auditorfa contando con
el mis moderno centro de 1nfurmac16n. B

7.- Bancarios. Hasta 1981 tenfah su propio banco. En este grupo .
el cual era BANPAIS. que lo asesoraba en la situaciﬁn ﬁnanciera pem a SR
partir de: 1982. Septiubre ‘primero," deja de: prestar este servicio yn que

,vaken esa fecha se nac'lonalm la Banca. R : o




decreto deT 20 de Junio de 1973 y'de acuerdo al oficio No.. 102 1708 del -
. 21 de agostn del. misnn aﬁo, Ta Secretarfa de Hacienda y: Créd1to Pub]1co -

;yv\aprobd su_funcionamiento como sociedad de fomento

Al inicio de sus funciones contaba con seis. companfas que asuvez
tenfan veintinueve subsidiarias en operacidn y una en construccién. Ahora
tiene once compaﬂfas y mds de cien subsid1ar1as el persona] con que ini-
cia era de- 7,400 y. en 1a actualidad son aproximadamente mds de 21,000 a -
fines de 1981 principlos de 1982. ‘

"Desc, estd formada por cuatro 1mportantes divusiones que son las -
siguientes: '

a) Quimica-Petroquimica
b) Metal-Mecénica

c) Eléctronica

d) Alimentos

Prbyectos.

’ Inicia un nuévo. Polo de desarrol]o en érea bioqufmica, para fabri-

car.y comercia]izar materias para la. 1ndustr1a quimica farmaceutica, Cae
_abriendo asT un, campo de nueva 1nvestigac16n biogenética, para la fabrica,
cidn de antibidticos ' ' ' ‘

G La}nueva planta de Ia 1ndu;tria de valeros 1ntercontinental para la
'*fabricactﬂ de'rodam itos ;Gnicos en Celaya— Gto. entrari en operacio-

Industrial S A de c V su estructura .-




~:f,f"ACompaﬂ1'a Cupr‘l’fera La Verde.s A A YRS e r T

ri_e A pagadoras R 1.911,000 : 60 6.873.442 LR

o ?"Ser"jve:_B_pagadoras L :L 39,0000 L3560 0,274
B SR o 7.613,2'16‘

La 1nver516n anterior ha sido reduc‘lda a su valor de rea]izacidn
Otras Inversiones SRR R BT 7 16, 203.000
Total ‘ - 1,253,725,569.
Desc, Sociedades de,Foniento, tuenta con un total en su inversi6n -

de $ 1,254 millones para operar en el mercado.

B)‘ Cansejo de Administracifn.
Este Consejo de Administracién de Desc. Sociedad de Fbmenro Indus-
trial, S.A. de C.V. estf formado por los siguientes integrantes a saber:
Presidente " Antonfo Rufz Galindo
Vice-Presidente . Wilfrido Gonzélez Balboa

¢ Consejeros . "0 . Manuel Senderos Iri go.ven §
L PRI SR o .,;_‘.»,Femmdo Senderos Mestre
E :Agust{n F. Legorreta S

,VJorge Espinosa :

: Fausto R. mrandu G

C’t_m‘lisqr‘_"_iéf-}ﬁhb,pie,t,@rﬁ ety v‘,f-" " _‘ ndrés Rufz




C) Operaciones de Ia Empresa. 5 : ‘ . _
Desc Sociedad de Fomento Industria] S A de . V s BS una empresa '
tenedora con intereses con las siguientes empresas :

Divisi6n Metal-Mecdnica. Estd compuesta por las sigu1entes compafifas
‘Industrias de Valeros Continental con una participacidn-de 13%.
Fomento Manufacturero, con participacién del 7%. '
- D.M:.Nacional participa con el 13%.
Automagneto participa con el S%.
Spicer participa con el 58%.

Spicer, S.A.- Es el grupo industrial mds importante en la fabricacién
y ensamble para la industria automotrfz nacional, constitufda en 1952 co-
mo sociedad controladora de sus empresas y se une al grupo Desc, ¥y es'pnl
movida y asociada por el mismo grupo.
| Sus principales productos que fabrican son:

Eje de tracci6n trasero
" Flechas |
‘ .Cardanes
o Transmisiones de servicio pesado =
B Transeaes S
: ‘Flechas de veloc1dad constante y cuerdas de acero y de alum1n1o

Utiliza tecnologfa de GKN de Inglaterra Kelsey-Hayer y Dana Corpo-:f'
"d *E.E u. U 8 f“k partici, "nn_socio minoritar1o._

' f“Fabricante de rodamientos c6n1cos y bo]as de acero, uti]iza tecno-’f”
logTa de’ SKF de Suecia sccio minoritario en esta empresa, con miras para}*_,,{;ﬁ
poner una nueva planta que operar& en 1982 dUplicari 1a capac1dad de proi S




" No. Acciones Valor por - Valor Total
o v ~accidn : S
- SPICER , e
- serleA 5,057,964 $ 49.75 § 251,605,352
‘SerfeB - 10,360 49.50 512,820
" INDUSTRIAS RESISTOL, S.A.
Serie A | 1,292,977 229..00 296,091,733
Serie B | 4,232 232.00 . 1,123,344
NEGROMEX, S.A.

Serie A 1,074,670 130.00 139,707,100
Serfe 8 20,289 147.00 2,982,483

PETROCEL , S.A. |
Serfe A 3,495,750 97.00 339,087,750

$ 1,031,110,582 -

Lo cual Desc, cuenta con ‘un capital de § 1 ,031 millones de cap1ta1
;,socia] suscr:to. :

‘. Acciones de empresas en operaciGn no cotizadas en bo]sa.f“

. ‘ 0 M*Nacional. s A f,;~; "’?azo.ooo” '_,;<123 31 ; o 101 14, zoo‘ :
A AodeCV. 22,00 1AL 36208

'j;L_LIQS;QQQYj o0 15,660,605
165000 10481 17,203,650
S 49,897- . . 56672 28,334,108
S L 198,538,771




duccidn fabricando 20 millones de rodamientos por aﬁo.

Sus productos son. utilizados en la 1ndustr1a automotrfz ¥y para la -
~ fabricacién de un s1n6mero de aparatos e]éctricos. esta empresa exporta ‘a’
" Francia y a Brasi] bolas de -precisién, asi como a Argentlna y Canad&

Fomento Manufacturero, S.A, de c.v.

Grupo Industrial fabricante de diversos productos para la industria
automotrfz ’

Pri nci pales productos:
Alternadores

Juntas

Sellos

Bobinas y Bujfas

La tecnologfa que emplea es de Prestolite International LTD y Dana
Corporation, &sta Gltima es socia minoritaria en la empresa.

- Automagneto, S.A. de C.V,

4

Principal proveedora de componentes eléctricos a la industria auto-
‘motrfz en la actualidad produce:

Motores de arrangue 'y L\mp1aparabrisas
Generadores '

Distribuidores de. encendido y motores dual

, _'f<g'? La tecnologfa que utiliza de Robert Bosch de Alemania y es partfd1'f
. ‘pante: como accionista.~ : '

Divisidn Quimica

L ' El sGlido crecimiento de este sector de 1a economfa A continua_ en
ffﬂforma cada vez s’ 1mportante apoyando en'la estructura petroqufmica b&“i
lca de nuestro pafs. ' L | ey




: N cipacidn.

Contando con plantas en Altamira, Tamaulipas, Tulé y Lerma se en--
: cuentran préximas a arrancar las de Zitdcuaro, Mérida y San Luis Potosf y\;
1a de Los Mochis se encuentra ya en operacidn ; '

; Las pr1nc1pales p]antas‘son.
Quimic ax

Negromex 17
Industrias Resistol 69%

Biogen (de esta empresa no se abtuvo su pqrcentaje)

~ Para reSpOnder al creé1miento dindmico que ha tenido 1a industria
' 'nacional (I.R.S.A.) ha incrementado su capacidad de produccifn instalando
nuevas plantas en 1a zona de desarrollo prioritario

Las inversiones se apoyan con centros de 1nvestigac16n tecnolégico
 mfs reciente en sus plantas piloto.

Industrias Res1stol, S.A.

Se.funda en 1916 con el nombre de Adhesivos Resistol, S.A. fabri.-
cante de pegamentos y almidones en 1951 1nsta16 su planta de Valleao y co
meuzd a diversificar sus productos vinflicos para 1a industria.

: ‘£n l1a década de lTos setentas 1a industria entra el campo de 1a pe-
vtroquTmica y logra su despegue. La actual 1ndustr1a nacié en. 1971 con la.
fusi6n de Monsantn Mexicana. S A., en 1958 adqu1riendo el 55% de 1a parti

| Principal productor de e
& tbldeadus de ‘_espuma de po! 1est1reno

ntes y recinas declo




Poliestireno
Laminados de: p155t1c0. etc.

o La 1ndustr1a Resistol fabrica més de 3 000 productos. las pr1ncipa5“
- les empresas son:

. Productos de Istireno, S.A. de C.V. - 100%
Plasticos de México, S.A. _ 100%

Negromex, S.A.

Esta empresa ha consolidado exitosa participaci6n en el mercado de
negro de humo y hule sintético utilizando 1a tecnologfa de Philleps Petro
11um Company de Estades Unidos, y se encuentra en disefio una nueva planta
para produccidn de Para-Crisol, producte usado en la fabricaci6n antioxi-
dante para 1a industria alimenticia, esto es como conservacifn del produc
to. Esta serd la primera planta en América Latina.

Principales productos que se fabrican:

Hule sintética

Negro de humo

Diversas sustancias para Ta industria Farmaceutica
Nitrometil emisodal y metron1zadol

Benzato de sodio.

' Sus pr1nc1pales empresas en. operacidn son

A Esqu1m, S A.
, "?fTorrnx. S:A.
”::“Negro Mex. . A

A7fymcmMMmmdeMwmm‘uvﬁfuwmﬁamrhsmwmms&fﬁs
Pemex que ut111:an {ndirecta e {construcc1dn de la planta petroquf
mica ' ‘ L SRR



Quimic. S A

v Esta empresa se encuentra en una etapa de divers'lficacidn organiza-‘ o
' da por un mercado cada df a més moderno.

Por medio de 1a cual Desc, tiende a sustituir 1mportac1ones, a tra-’ '
v!s de Quimagro, S.A. de C V. Desc ha 'logrado aumentar su producmén de. -
!cidos grasos 1nsaturados, que se- emp'l ean en ]a elaborac16n de recinas sin
t&ticas. ‘

Prin‘cipal es productos:

Acido.grvaso insaturado

Lactilatos (usado en 1a industria alimenticia)

Sustancias qufmicas (usado en 1a fabricacidn de barnices y recubrimien-
tos industriales)

Principales empresas:

‘Quimagro, S.A. de C.V.

Biogen. S.AL

DESC. 1n1c1a sus actividades en e1 campo bioqufmico con 1a creacidn.
: ‘de un nuevo po]o de desarro!lo. que actualmente esti formadn por Qunonas - ‘_ :
Vde Héxico ":_S‘ A._ o EIRE : T :

"i leales pmductos.-

-; Divisidn Alimentos ik :

Universal‘h de vuores s A de C. V empresa avfcola e Ia que Desc.g
_':,tiene una part*lcipacwn uyoritaria con la cual 1n1c1a el campo de los ‘

LA




“po porcfcola y engorda de pollos para el Distrito Federal.

'" ,,‘duenos (aunque ambos representan fuentes de. fondo para

alinmntos ha adquirido la mayorfa del capital de la CTa Camborough S.
A de C.V. y Puercos Camburaugh, S. de R.L:, las cuales operan en el cam-

Principales empresas: o % Porcentaje
" Universal de Valores, S.A. e .100%
Comercial Camburaugh, S.A. de C.V. 1003

Puercos Camburaugh, S. de R.L. 100%

Divisién Electrdnica

En 1980 termind de montar su estudio de gravasiGn, Mariano Rivero -
Conde, con el mis moderno equipo computarizado.

El drea de cinescopios y cafiones electrénicos tienen la tecnologia
mis avanzada en imagen y color en sus televisores. :

Principales empresas % Porcentaje

R.F.C. International eveloment, Ca. 25%

UL-BNWWMFWMHRAML%GMMSWMNMMB,

Tipo de Capital

o ’ Los tipos de - capital que una empresa puede obtener son,dos. que 'rQ__‘
.'ﬁpueden ser. por Capital por endeudamiento y CApital porvaportaciones de‘]osflg

Estas fhentes tienen cfe»,,s ca:wcteristicas.,f,

: Clpita por endeudamiento - Incluye cua]quier ti fde’fondo a largo p1a'“.
"?'zo. puedegser con. 0 sin garantfa, existen también dif!rentes tipos de pasilly
voa largohplazo y también pueden ser- con 0. sin garantfa, prioritario o i
: 'subordinados, conseguido por medio de las ventas y oblfgaciones 0 negocia- _'
fda por medio de 105 préstanns a largo plazo. EART v




Muchas empresas tienen en sus 1ibros mis de un tipo de deuda, el -
tipo mis comiin de 1nstrumento de deuda o pasiva a largo plazo es la emi- ~
© si6n de’ obligaciones que norma!mente su valor es de § 1, 000. .00 gue se po-— '
“;5nen a la venta al publico en general a largo plazo.

El interés establecido relacionado can el tipo de pasivo‘a’]argo -
- plazo varfa dependiendo 1a oprtunidad y caracter{sticas especializadas de
1a emisidn y de quien las pone en circulacidn.

Capital por aportaciﬁn - La aportaci8n de capital consiste en los fondos
a largo plazo que suministran 1os duefios de la empresa a diferencia de los
fondos por préstamo a largo plazo que suministran los duefios de la empresa '
a diferencia de los fondos que se deben cubrir por aportaciones se espera
que permanezca en la empresa par un heriodo indefinido de tiempo.

Las tres fuentes principales de aportacién de capital para la - -
empresa son:

a) Acciones Preferentes
b) Acciones Comines
¢) Utilidades Retenidas

Diferencia entre deuda y aportaciSn de capital.- Hay tres diferen--

cias fundamentales entre endeudamiento y aportaciones de capital. Esta di-
ferencia se refiere a la cantidad de tiempo que los fondos estdn a disposi

~ ci6n de 1a empresa los dereqhos de prestamistas -y accionistas sobre los in

v 'gresos y activos, asf como la voz de cada uno de ellos en 1a administra-~ ""
) cidn.-_ SR : ‘

'PVencimtento.- Fasivu a largo plazo tiene una fhcha de vencimiento esta-‘.
: blecida'%para cubrir dtcha suna pactada ' '

Dercchos sobre Ingresos y Actxvus.- El acreedor tiene derechos prior1ta {'
o rios sohre los 1ngresos como sobre los activos de la - - :

empresa (sobre Ios activos’ es sfgnfficativo solamente s1
se liquidan)

Hedidas y cond1c1ones acerca de 1a “Estructura de} Capital“ .
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‘Medidas de 1iquidez y actividad -

Medidas ce 1iquidez total de la- empresa '
Capita1 ‘neto de trabajo ' :

Indice de solvencia o
Indice de prueba del 6c1do 0 prueba r&plda.

Estas medidas de 1iquidez y razones se veran m&s adelante con la N
estructura de los estados financieros gnalizados o

Teoria de 1a Estructura del Capital

La teorfa de 1a estructura de capital estd fntimamente relacionada
con el costo del capital de la empresa. En 1a literatura financiera se en-
cuentran muchas discusiones acerca de la existencia de una estructura "0p-
tima" de capital. La controversia, entre los que creen que hay una estruc-
tura 6ptima de capital para cada empresa y los que no creen en la existen-
cia de tal cosa (empez6 en 1958) y todavfa no se ve una solucién para ese
conflicto. De acuerdo con aquellos que defienden la existencia de una es--
tructura Gptima de capital, se dice que adaptan un médoto tradicional.

"En la Estructura Qptima de Capital" se examinan varias suposicio--
nes y funciones de costo que son parte de 1a teorfa tradicional de 1a es--
w tructura de capital el material que aquf se presenta solamente una frac--k

"c16n de Ta evolucién de Ta teorfa.de la estructura.de capital, teorfas mis‘;
‘sofistiqadas han supr1m1do mucho de Ias suposiciones altamente restricti--,ff»;




© todas sus utmdades en forma de dividendos.

Esto apoya 1o anter1or al eliminar el superivit como fuente de ﬁ--f”;(' :

f"fnancian'lento

Riesgo conercial constante.- Este se mantiene coustante suponiendo
que todos lTos activos. adquiridos son de 1a misma naturaleza que 1a 1fnea -
del negocfo de Ta empresa permanezca inalterable al mantener constante el

r‘lesgo se puede determinar los efectos del riesgo f1nanciem es decir apa— o

lancalli ento fi nanciero.

Cambios en el Apalancamiento financiero.- La empresa disminuye su -
apa]ancami'ento financiera vendiendo acciones y utilizando el producto para
retirar obligaciones (en otras palabras) el total financiero en 1ibros de
1a empresa (es decir acciones y obligaciones) permanece fijo durante el pe
rfodo que se considera por otro lado, al mantener constante el total finan
ciero es mis facil determinar las efectos de una estructura del capital va
riable sobre el valor de 12 empresa.

’_ Todas estas suposiciones som respectivas pero ne;esarias para pre--
sentar un mdelo sencillo para que de una idea acerca de la teorfa de la -
estructura del capital. ’

; En Resumen. - La estructura del capital de una empresa se detemina
' ‘vpor la composicién de fondos a Targo, plazo, acciones preferentes. acciones

- ‘_'I_,eo-ﬁnes y superivit. algunas veces Ios fondos a largo plazo son los acredo o '
-~ res a {]argn phm y los fondos resuntes los quelrepresentan Ias aportacioﬂ:" gy

s laucaniento ﬂuncuro y on. eousecumcia el riesgo ﬂnanciem relacionado

.‘,,I.a .‘estructu -del capttﬂ de la anpresa afeata dinctaente su apa-*.'- ‘



con' la empresa (6)1 Las médidas‘usddles para calcular el grédelde apalanca
mienta financiero con la raz6n deuda-capital, 1a razén deuda a capitaliza-
cidn total, las veces que se ha ganado el interés y 1a reserva total para
deuda. Al analizar la estructura del capital .de 1a empresa, es de mayor -
utilidad 1a razfn del valor del mercado de la deuda al valor del mercado -
del capital. Lo que con;tithé un grado aceptable de apalancamiento finan-
ciero difiere entre iIndustrias ya que el grado de apalancamiento financie-
ro afecta ﬂtbhfsimg en nivel aceptable de riesgo financiero.

La controversia acerca.de 1a existencig de una estructura dptima de
capital para las empresas estd adn sin resolver en la literatura financie-
ra. '

El "enfoque tradiciona]“ en la estructura del capital se basa en va
rias suposiciones restrictivas y sugiere que la estructura 6ptima de capi-
tal para una empresa es aquella en la cual el costo total del capital de -
la empresa se reduce al mfnimo. Tanto el costo de la deuda como el costs -
del capital son funciqhes~que aumentan el apalancamiento.

E1 costo de la deuda'normalménte aumenta solamente mis al14 de cier
~ to nivel de apalancamiento Hay otras ‘teorfas de estructura de capital pe
ro el enquue tradiciona] es. el mas popular : -

“El sistrma UAII-gpa se puede utilizar para evaluar diferentes es- -
"tructuras de capital a través del’ grado de riesgo financiero que acarrea -
1os rendimientosipara los dueﬂoste la empresa Este sistema no consi';

o coniecucian dé ondaé nuevus

'i”(s) Lawrence J Gitman. FUndamentos de AdministraciGn Financ1era Edito-'- -
rial Hara, México, 1981. Plgina 421 ‘




i pansién, no solament, ,
' '-faplicable a tndas las empresas entre 'sf..Una. de e11as (causas) primordia--f

" A) ‘REQUERIMIENTOS: Es,p'sCIAL‘EQ DE INFORMACION FINANCIERA:

a) La combinacién de empsesas y su clasificacidn.- fi fendmeno de - -
" combinaciGn de empresas o de la formacidn de grupo de empresas, comienza -
a surgir a fines del siglo XIV y a partir de esa fecha ha venido crec1endd'

en importancia en todos lYos pafses.

El Instituto Americano de Contadores Piblicos (A.I.C.P.A.) define -
1a combinacién de empresas de esta manera: La concentracin de una entidad
"econSmica y de una corporacién y una o mds empresas incorporadas o"no in--
corporadas.

Griffin, Willfams y Larson dan su punto de vista de la definici6n -
en la combinacidn de empresas de esta forma: E1 témino generalmente - - '
aplicado para crecimiento externo, en el cual todas o sustancialmente las
operaciones de dos o mds firmas son concentradas bajo un control centrali-
zado.

En resumen podemos concluir que la combinacidén de empresas consiste
en la unisn de dos o mds empresas bajo la direccibn comin, con la finali--
dad de cumplir de 1a mejor manefa'pos1b1e.tel objétivo para 1o que fueron
creadas en forma que pueden ir desde. una fusifn, a una adquisicidn, ya sea
total ] con participacién en el cap1ta- contable de: otra compaﬁfa hasta -
un simple acuerdo contractua] sobre una. cuestién.(}f‘._<‘, -

i Entre las causach1tadas para explicar la combinac16n de empresas ;i
1[ 1¢ m&s comun es la “del ‘cimientn yla expansidn. Este crecimfento vy ex-—»
explica. a'la combinacian de empresas, sino que e§ -

les de la expans16n de las’ empresas. la encontramns en la busqueda de Ta -lflif
‘ nuyor utilidad por ptrte de la empresa.

' como meta infca de la empresa este objetivo v perdiendo cada dfa . PR

| mls adeptos. sin embargo, es 1mportante seﬁalar la 1mportanc1a de la maxi-v

s6




mizacicn de’ la utilidad ya que &sta causa relacidn con 1a 1nvers16n. Enton .~

- ces se, restring1rﬁ el crédito si no T1a hay, 0 en su caso la obtencidn del:

| fv capital, que serfa una emprwsn que no generarfa ut111dades, 11mitando con B

. este su’ desarrol]o En camb1o si hay utilidades &sta atraerd capitales pa-

ra invertir,

b) Formas de lograr ia expansién. Todas las expans1ones de negocios -
_pueden ser:clasificadas com 1internas o externas.

*Crecimiento interno.- E1 crecimiento interno se deriva del aumento -
de las operaciones de 1a empresa, el cual es resultado -
del aumento de la demanda de 1os bienes o servicios de -
la empresa, del establecimiento de nuevas 1ineas de pro-
ductos, de nuevas &reas geogrificas de ventas, etc., fi-
nanciadas por las dti11dades del negocio, mediante pasi-
vo, 0 mediante aportaciones de capital.

*Crecimiento externo.- Es derivado de 1a adquisicién de_empresas con
' aperaciones preexistehtes.‘pudiéndose 1levar a cabib es--
tas adquisiciones en forma total, por medio de la compra -
~de 1a empresa, por medio de la fusién o bien logrando el
" control de la empresa en cugstidn. mediante participa- -
cién mayor{taria en su hapital contable. También puede -
7 1levarse a cabo- con las caracterfst1cas de la creac16n -
v de nuevas empresas ’

c) La combinacian de emprasas desde e1 punto de v1sta 1ega1 - En este ~  i

..;apunto'fe abordari el tema desdejel p”' ‘ deAvista legal.”

‘ puntoAde vista Jur{dico hlrfa nec'_ario que se ‘escribie
" ratodo un. tratado de derecho. sin emblrgo, se tratars

." v‘de la combinacién de empresas. L

| C.P. y WA, Gonzélez Hernindez Antonio, L T
o HOLDING- Compafifas tenedoras y subsid1nr1as y asociadas Aspectos Finan--,
B cieros. Editorial Linusa. México,: Pig1na 17.‘. : :
: . ‘ G 57 ’

"“*‘,'este tema por esta relac16n fntimn con la roblemttica -?4i-::




Existen diversas c]asificaciones de ]a comb1nac16n de empresas. -

desde el punto de vista legal algunas de ellas con diversos criterios y -

.. otras amn]dadas ala Iegislacidn del pafs de que se trate. Entre los estu-

“diosos del tema sohresaIen los alemanes, debido tanto a Iegislacidn como - -

a 1a doctrina de desarrollo en Alemania. (A cantinuaciGn se presentaré cua-
dro sindptico)




CUADRO No. 1  COMBINACION DE EMPRESAS .

(a) Adquisicién de empresas , -~

compra, fusién, permuta
de absorci6n, etc.) Total{dad tTtulos
« Con subordinacién Mayorfa tftulos

Tftulos con derechos prefe-
rentes, :

b) Adquisici6n de Entrada como comanditario
2 Participacfones Con coordinacisn { Adquisici6n recfproca de -
I) Figuras Reales -

participaciones.

Pura

Con sometimient

(Un1én’de hecho) ~ e Mixta
Con subordinacwn

Transformacién en empresas
propias
Parte de Activo

Interpretacién de una socie
Con coordinaci6n dad gomo un 6rgano de comer

. cio o comunidad de intereses .
S
r Contr‘gfgs‘_g_emi
— e : , L servicio de explota~ -
r'

c) Creacidn de nuevas Entida
des con fines dé uni6n
de empresas,

cién, de arrendamiento
de servicios

m (F)Hlilg:zi%g"dicas Por tiempo 1imitado, -

rcio ocasional )
(Uni6n de Derecho) : ‘ :::s?ﬂazo mayor:[Pactos sobre determinadas cuestiones

- nidad de interés i
- gmmaaa central por interés del

—A

b) Coordinacién » trust Sin contingente de ven -
| < Cartels “tas.
L Con coniiiuente

_Otros. (servicios)
? acuerdos sobre bases - . L
\. contractual ._ :

"l‘t'e:gi"s't‘,m AAsociaciones de -
“especuladores . ! S
_Consorcios en muy varfada -
forma . :

7 de Flguras'
ol durtdicas




Patr1mon1a1es (figuras reales), en las cuales el autor distingue en
primer. Tugar a aquellaSvderivadaﬁ de una adquisicidn; entre éstas encontra
mos combinaciones en que las empresas pierden la persoha]idadljurfdica, co
mo en el caso de la compra o de la fusi6n. Este G1timo en.la legislacidn -
mexicana se 1e denomina fusién por integracién, y es aquella fusidn en la
cual desaparecen las sociedades surgiendo una nueva (7). En el caso de la
absorci6n (en nuestra legislaci6n, fusiGn por incorporaci6n) (8), es aque-
11a en Ta cual desaparecen una o mds sociedades sobreviviendo una de - -
allas.

Por 1o que respecta a l1a adquisici6n de participaciones y a la crea
cibn de nuevas entidades, con fines de unién de empresas, éstas dan lugar
a una gran variedad de formas de dominio o control, las cuales se tratan -
mds adelante.

Las figuras jurfidico-obligacionales o uniones de derecho correspon-
den a formas de tipos contractuales:

Es controvertido la propia naturaleza juridica de estos convenios,

Participan de caracteres propios de contrato de sociedad en cuanto

a 1a nota de asociaci6n y reglas de funcionamiento, y también de --
gestifn y facultades representativas. ’

El tratadista Rodriguez y Rodriguez acepta la clas1f1cacion empiri-
ca (9)

. 1 = CONSOLIDACION OE ESTADOS ‘FINANCIEROS.

+; -alguno -de ell0s con criter1os un poco d1ferentes pero sigulendo siempre
';;;una misnc fne o Ft N i

N

o (7) ArtTculo 226 Ley Genera] de Sociedades Mercantiles

- (8) A:fTCulo 24, P&rrafb Tercero de Ta Ley General .de Sociedades Mercan— S
o tiles. » :

.(9) ROdrfguez y Rodrfguez. Derecho Mercantil. Editorial Porria, S.A.  ‘EVV :
60 " . .

MuchQS'autores han definido los estados financieros consolidados, - o



A continuacién se citan algunas definiciones.
Dickinson define el balance éonso]idado de Ta forha-siguiente:

El balance consolidado representa la verdadera situacién de todo el
grupo de las compafifs que 1o integran en relacifn con el mundo. exterior y}y
por 10 tanto no es el balance de una socledad sino de una situacifn actual,
después de eliminar todas las relaciones existentes entre cnmpaﬁfas agrupa
das (10).

En el mismo sentido es la definici6n de Kohler, que dice:

Los estados financieros consclidados son aquellos que presentan 1a
posicién financiera y los resultados de operacién de dos o mds empresas --
asociadas como si ellas fueran una sola organizacién (11).

Finalmente tenemos el Instituto Mexicano de Contadores Piblicos el
cual l1os define de esta forma:

Los estados financieros consolidados son aquellos que presentan la
situacién financiera y resultados de operacifn de una entidad integrada -
por 1la conpaﬁfa tenedora y sus subsidiarias (independientemente de su per-
sonalidad jurfdica) y se formula sustituyendo la inversidn en acciones de
compafifas subsidiarias de 1a tenedora, con los activos y pasivos de aque--
11as y eliminando los saldos y las operaciones efectuadas entre las distin
tas compafifas, as como las utilidades no realizadas por las entidades -

\ (12) -

De Yas definiciones antes c1tadas. podemos establecer 1as caracte—- -
‘risticas sigu1entes '

_~(10) Dickinson. Acauting Practice and procedure c1tado por e1 Manual del
B .Contador. U. T.E.H.A Héxico, 1943,

(11) E;ik L. ‘Kohler. D1cc10nar1o para contadores Pr&ctica de Nueva Jersey ?b
1975. -

(12) Boletfn B, 8. 1.M.C.P. Estados F1nanc1eros Consol1dados y cOmbinados e
. Yaluados de Inversiones Pe?manentes. ' '
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1) Son los documentos que muestran la posicién financiera y los resulta
dos de operacidn de un grupo de compafifas.

2) Estas compaiifas son independientes juridicamente entre s{, por lo -
cual podemos dinstinguir a estas compafifas como de Ta adquisicién de
participantes (es en este caso de acciones) o como la creaciGn de -
nuevas entidades pero con personalidad jurfdica propia.

3) Al ser parte de 1as uniones de hecho, es aplicable a la clasifica- -
cion atendiendo al grado de dominio o control establecido por la po-
sicifn por parte de Ta compafiia controladora o matriz de las accio--
nes de la compafifa o demds compaiifas del grupo en forma directa o in
directa; teniendo éstas @ltimas 1a categorfa de subsidiarias o aso-~
ciadas.

4) La cuarta caracterfstica atiende a la forma en que se formulan, la -
cual en términos generales indican que se sustituye la inversién en
acciones de la controladora con los activos y pasives de las subsi--
diarias y eliminando las operaciones intercompafifas.

Cabe explicar que las subsidiarias en la sustitucidn de inversiones
contra la participacién correspondiente al capital contable, seria 1o que
realiza en 1a prdctica es 1a eliminacidn contra la participacién correspon
diente al capital contable.

Estados .Financieros Combinados

La técnica de combinacidn de estados financieros puede ser utiliza-
da para la presentacién de la informacién de compafifas 1ndepend1ente$‘jurf

fdicamente entre sf, 1as cuales tengan reiac16n comercial u operacional te-k»:" e

niendo para el]o un control administrativo o financ1ero comines .

Cuando por algunos motivos no se puede presentar estados financie—~
ros consolldados‘ pueden ser mds significativos que presentar estados fi--
nancieros consolidados separados, el combinar dichos estados financieros.-
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En otras circunstancias, pueden ser también dtiles para revelar dentro de
los estados financieros consolidados la posicin financiera que hayan podi
do ser consolidados.

. a) Objetivo de la Consolidacidn.

_ Como 1os estados financieros {ndividuales de una tenedora no pre- -
veen suficiente informacidn financiera y de las operaciones en compaifas -
en las que 1a tenedora tiene inversiones de importancia, ha sido necesario
el desarrollo de la consolidacién de estados financieros para reflejar en
uno solo las operaciones de una compafifa tenedora y su (s) subsidiarfa (s),
en otras palabras 1os grupos de empresas considerando como una entidad eco
némica con direccién y control comines, los estados financieros consolida-
dos permitirdn analizar, de una manera conjunta, a un grupo de empresas co
m si se tratara de una sola entidad.

Siendo el "objeto" el fin o intento al que se encaminan una accidn
u operacidn, se analizari de esta forma el objeto de 1a consolidacidn de
estados financieres buscando el fin para el cual se 1levard a cabo dicho
proceso. ‘

EY objetivo de los estados financieros es presentar la situacién -
financiera y el resultado de operacidn de una entidad a los diversos inte-
resados en ella. Entonces, el objetivo de los estados financieros consoli-
dados serd el presentar informaci6n de diversas entidades como si fueran -
. una sola. Faltando dnicamente de responder iR quién se le habr& de 1nfor—
‘mar de dicha entidad,

El objeto o finalidad de ese prnceso deberé considerar a las perso-

" nas interesadas que habrfn de tomar decisiones con respecto a dicha enti--\V‘ B

- dad, pues ello es aquien- va d1rigido.

A continuac15n enumero. a los diversos 1nteresados a esta 1nforma~ -
Coeién. s :
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1) La direccidn 0 adm1n1strac16n de Ta compaiifa controladora o del gruy-

: po de empresas hacia el logro de los fines para los que fue creado;
de este mdo, podrs analizar el resultado en conjunto, pudiendo me--
‘dir y calificar los resultados obtenidos de manera conjunta.

2) Los accionistas de 1a compaiifa controladora o mayoritarios, a los -~
 que se les informard del resultado y del estado que guarda su inver-
si6n (como medida-para analizar a l1a direcci6n) y el acierto de la -
“inversién en compaffas subsidiarias, para la evaluacién de estos es-
tados consolidados y de los estados individuales de cada compaiifa -~
constituyente de 1a consolidacién, ya que podrfia haber resultados -
compensados que ocultaran alguna deficiencia en alguna de ellas.

‘ Con respecto a los accionistas minoritarios, por 1o general, estos
estados son de poco interés para ellos, pues estdn mds interesados en los
estados financieros de la compaiifa en 1a que invierten.

3) Los acreedores, si son acreedores de la compafifa controladora, .les -
serd de interés conocer el resultado y 1a posicidn consolidada, ya
que les permitird apreciar la capacidad de condicidn de 1a compafifa
controladora para cubrir las deudas que tiene a su cargo.

St los acreedores son de una compafifa subsidiaria, les 1ntefesaré
mds observar el apoyo con que cuenta dicha compafifa por parte del grupo
,En ambos Cas0s estos podr&n decidir el otorgamiento de algiin crédito por

parte de los acreedores que vieran con menor r1esgo su 1nversidn.’_ '

,': 4)vElgpub11co en general Ser& de interés para ellos 1a situacidn fi--
nanciera consolidada de’ un grupo de . empresas' éstos, al ohservar suwﬁf
_'op1n16n. podrfan invertir en alguna empresa del grupo m&s seguros -{7=
' de que su. 1nversi6n estar& bien respaldada. : e

5) Las autoridades Gubernamentales 1nteresadas. ya sea en evitar la
fbnnacién de monopolios, en. 1a regulacién de la fbrmulacidn de esta. o
dos -financieros consolidados, en las interesadas en empresas que - j .'f
coticen en bolsa de valores. etc. ’
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 b) Compaiifas que deben Cohsoiidarse.

Una vez analizado el objeto de 1a consolidacién de estados financie
- ros y la. definicifn de conceptos, cabrfa hacer la pregunta de si son conso
1idables todos los estados financieros de las empresas que regulen la for-
mulacidn de estos estados y 1a inclusidn de las empresas constituyentes en
1a consolidacién.

Por regla general, todas las subsidiarias. deberdn de consolidarse;
sin embargo existen ciertos criterios, requisitos y restricciones que pue-
den, en determinado momento ser causa de la exclusidn que alguna(s) subsi-
diaria(s) del proceso de consolidacidn.

¢} Requisitos y condiciones relativos a una Consolidacién.

Condiciones y requisitos relativos al control y a las subsidiarias
en si. Estas condiciones encontramos 10s elementos que constituyen esta -
clasificacién: las condiciones relativas al control que tiene 1a Compaiifa
tenedora sobre las subsidiarias y aquellas relativas a la subsidiaria en -
sf. Estas condiciones podrfan haberse tratado por separado, pero debido a
que hay situaciones referentes a la subsidiaria que afectan el control de
la tenedora, por ejemplo las subsidiarias del extranjero o las subsidia- -
rias que se encuetran en alguna situacion especial, se incluyen las condi-
ciones relativas a las subsidiarias y el control en una misma clasifica- -
- .cidn. ' ‘ ’




“Figura 1.1, Definfci6n de Consolidactdn de Estados Financieros..

-{Es el proc'eso‘por. el cual

a) La suma de Tos estadss Tnanciros de Tas
compafifas que constituyen un grupo.

BY La eTininaci8n de Ta(s] cuenta(s) de Tn-
: versifn de la mmpzﬁ!aimfﬂz con]lt;s -

- activos y pasivos (capital contabie) de
Mediante 1a(s) subsidiaria(s).

(FcJ La eTiminacidn de Tas operaciones inter-
compafifas y Tas utilidades no realizable

L—J inciufdas en las cuentas de Tas compafifa

constituyentes del grupo.

| Dan como rgul‘tado' B}

| Los Estados Financieros Consolidados |

[Los cuales deberin de Tnformar a ios diversos interesados | -

I S— S g — 2
|Adninistracin  |Acreedores | r\utoridqdes- [Pﬁblico Inversionistal Accidn_istai




d a) Grado de Control

b) Permanencia en el
~ < control
‘ , . ¢) Subsidiarias en el
a B ' » ~ Extranjeroa
; Y 'd) Subs1diarias en al
: guna situacidn es-
Condiciones y 1) Al control y a la Subsf < pecial
Requisitos. diaria en sf B e) Importancia de la
Relativos . s Subsidiaria
ﬁ : : f) Actividad de Ta -
) ‘ ‘ Subsidfaria
g) Importancia del in
teres minoritario

N /

a) Las fechas de cie-
rre
' b) Las bases de la -
2) A la uniformidad de : { contabilizacion y
registro de las -
< : operaciones
c) Aplicacidn de los
principios de con-
tabilidad.

1.- Grado de Contro].

. David Rae Smith, en Su pomencia relativa a principios y problemas -
de consolidacidn en el Congreso Internacional de Contadores Publicos Tleva
~da'a cabo en 1972, expone en ellos. dos conceptos de control control de -
zl"jure" A contro] "de facto" (13). El- primero se-. refiere al control que se ,_
: tiene por. poseer Ia mayorfa de derechos sobre el capital contable 'y el -_11* :
‘{3 segundo al control del. tiempo administrativo sobre um subsidiaria en- }a -f ‘
;;que s cnntrolen y se dirijan las operac1 e]ésta. aunque se tenga la '
7muyoria de derechos sobre el capital cont Con respecto 2 esta situa--'L
’ fcidn dice. el mismo autor: : ' o : :

~ Una compaﬂTa puede ser Subsidiaria' favéunque'no tenga ol defeJ”

- (13) David Rae Smith “Principios y Problemas de. Cbnsolidacidn Ponencias b
del: Congreso Internacional de CGntadorQS‘Pﬁb‘icos celebrada en. Sidgeyf ;
Australia en 1972, del libro E1- Pensamiento ntempor&neo Internacio-.
nal en la Contadurfa Publica. I.M.C. P México.'1975 '




chd‘“de Jure" para ébntfdlarla ces
Aduc1endo To siguiente al respecto

. la falta de control "de jure" pero no To ejercita tal vez razones 0 po
11t1cas tiene que considerarse la exclusién de dicha subsidiaria. (14)

Lo.ahterior puede entenderse también como que el control de la vota
*¢i6n no necesariamente implica el control administrativo y viceversa.

Con respecto al porcentaje requiere para consolidar los estados fi-
nancieros de una controladora con su(s) subsidiaria(s) &ste no es el mismo
en todos los pafses. En algunos $610 las subsidiarias en Tas que se posee
mds del 50% de participaciones en el capital contable son consolidadas; co
mo en el caso de Australia no (dice el autor) Inglaterra y Alemania, en -
los Pafses Bajos se pueden consolidar si se tiene al menos 25%. En los Es-
tados Unides el "APB Opini6n Nim. 18" estipula que hay consolidacifn segln
el método de derechos sociales cuando la inversifn sea mayor al 20%. En -
Francia el 1Tmite puede reducirse en algunos casos a un 10% (15).

En México, el Instituto Mexicano de Contadores Pdblicos en el bole
tin relativo a consolidacidn de estados financieros estipula (como se co--
mentd en el pérrafo.referente a Compafifa Subsidiaria en 1a DefiniciGn de -
conceptos) que se consideran como subsidiarias aquella de la cual otra -
compaiifa posee mis del 50% de 1a inversi6n en acciones (16). Por lo tanto
podr& ser consolidada st 1a inversifn. sobrepasa el 50%, como menciona el .
1. M C.P.y en el m1smo boletfn. :

“En términos generales si una compaﬂfa no es propietaria (por sf a -‘f ;i;

'  través de sus subsidiarfas) de mls del. 50% de las acciones ordinarias de .
| be de- resentarse ‘estados finaricieros- consolidados.‘v.if

*tf, En:éSta af1nmcc16n surge otro conceptofdel oontrn]. el cual es ejeri

¢—-

(14)0b Cit..

(15) Datos. tomados - de R. Mazarts Comentar1os y Principios de Consolida-- f L
" cibns Comentarios de David Rae Smith. Ob, Cit..Az g '

(m) Boletfn B-8. I. n C. P Ob cn. :
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cida a través de una subsidi aria, apareciendo 1a subsidwna de una subsi-
‘diaria. 0 subsidiar-la de segundo nivel.

‘ Com se ha observado, existe una gran variedad de criterios con res
pecto al grado de contml eaercido sobre una subsidiaria, para su inclu- -
sién a una consolidaciﬁn. por To cual se recomienda analizar cada si tua- -
cibn con el cuidado y 1a importancia que requiera el caso.

2.- Permanencia del control.

Otro punto importante en relaci6n con el control que podrfa ser cau
sa de exclusidn de una subsidiaria en el proceso de la consolidacibn, lo -
es 1a expectacifn en 1a continuidad o la pemanencia en el control. Esta -
condicién podrfa no ser cumplida si 1a empresa tenedora no tiene intencidn
de conservar el control.

A este respecto el I.M.C.P. incluye un ejemplo en el boletfn relati

... cuando 1a compaiifa tenedora sea el principal acreedor de 1a sub
sidiaria y por ese hecho haya adquirido 1a mayorfa de las acciones, o - -
bien cuando Ta tenedora haya recibido Ta mayorfa de Tas acciones por causa
de un contrato de reporto (17.18)

e Subsidiarias en el ExtranJero.

Estas subsidurhs. por dnmicﬂiarse en el extranjero. pueden astar
.sujetas a una variedld de 8§ tuac'lones que mdiﬁcarin el. concepto del. con-,ﬁ

'jt"“- °°l° YI Se ba vism y podrhn desvi rtuar lu situacidn real de la sub-’ T

PN N

h '(17) Elartfculo 259 de'u Ley General de Tﬁ:ulos y Operaciones de Crédito

menciona los siguientes ‘con respecto al reporto. "En virtud del repor-

“to el reportador adquiere por una suma de dinero l1a propiedad de tftu.

" 1os de crédito y se obliga a transferir al reportado 1a propiedad de
‘otros tanto:tftulos de 1a musml espede en el plazo. convenide y con--

- ‘tra reembolso del mismo, mis ain premio. E] pmmedio queda a} benefi- '
-cfo del. reportldor salvo pacto en contrario. S

| 18) aoletfn s-a. xnc P. Ob. Cit. g
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stdiaria o bien del grupo de empresas en cuestidn, Entre estas situaciones
podremos enumerar las siguientes: Inestabilidad de l1a moneda, restriccio-
nes legales sobre la remisidn de utilidades o sobre'el'f1ujovde‘dapitales, '
estados de guerra o de luchas civiles u otras condiciones de inestabilidad
polftica o social, etc. ' '

En efecto con 1a situacidn de la inestabilidad de 1a moneda, suele
‘ocurrir que ésta afecta substancialmente 1a situacién financiera de una -
subsidiaria o una sucursal domiciliada en un pafs cuya moneda esté sujeta
a fluctuacfones en lapariedad con otras monedas, y especial con la del -
pafs de la empresa tenedora. Este problema se analiza en 12 relacidn rela-
tiva a conversidn de estados financieros en moneda extranjera.

Las restricciones legales en pafses en los que se encuentran las sub
sidiarias, en otra situacifn que podrfa afectar el control. A este respec-
to, Capella San Agustin menciona como las restricciones legales mids comg-~
nes relativas a empresas extranjeras, 1as siguientes:

1) Limitaciones en el numero de accionistas extranjeros y/o en el -
porcentaje del capital a ellas atribuible.
2) Limitaci6n en cuanto a la mobiiidad de capitales y beneficios.
3) Limitaciones en cuanto a Tas relaciones entre la empresa del gru
.o
4} Limitaciones derivadas de circunstancias excepcionales: guerra,
problemas polfticos. dipiométicos. son una muestra (19).

4 - Subsidiarias en alguna situaci&n especial

v Esta sttuacidn podrfa estar dada por una quiebra,.una suspensién de :
! :';disolucién. etc.. las cuales afecta--ﬁ

. - padrian. ectir la dispon1b111dad de losiactivos 0 utilidades de’ las ,
”1{compaﬁfas subsidiarias Otra situacidn que podrfa ser causa de’ exclusidn -J-i

(19) Cervantes Ahumada. Raul TTtu]os y Operuciones de Crédito Ed1tor1al
’ Herrero. P&gtna 228 Méxica, 1973.. S
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serfan: Subsidiarfas con iniciacién de operaciones, perfodos de reorgénizg
cién, etc.

5.- ActiVidadeS de Subsidiarias de naturaleza diferente.’

Cuando 1a naturaleza de las operaciones de una empresa sea diferen-
te a 1a de las empresas integrantes del grupo, se recomienda su exclusién
en el proceso de consolidacidn; como ejemplo podemos citar el caso de una
institucidn de crédito y una dedicada a la fabricacién. Sin embargo, el -
1.M.C.P. recomienda, en el boletfn relativo, que se analice con cuidado -
que se sigan las siguientes reglas:

Cuando 1a actividad principal de l1a instituci6n de Crédito sea ad--
quirir a través de descuentos o en alguna otra forma, 1a cuenta y/o docu--
mentos por cobrar a clientes que normalmente se hubiesen inclufdo como ta-
les, en los estados financieros de la compaiifa mercantil o industrial del
grupe, serd necesarfo incluir a dicha institucién en los estados financie-
ros consol idados.-.

Por contra, cuando la situacifn de crédito tenga por objeto otorgar
créditos a distribuidores y clientes por compras a plazo o en condicianes
que ni Ta compaiifa tenedora ni sus subsidiarias concedfan con anterioridad
y los préstamos de la institucién de crédito no estén garantizades en for-
ma alguna por la compafifa tenedora, es mfs informativo exclufr a la insti-
tucién de crédito de la consolidacidn y presentar estados financieros indi
viduales de esa subsidiaria (20).

6 - Importancia del Interés Minoritario

. Otra causa de exclusicn de una subsidiaria del. pruceso de consolidc
cibn serfa que, cuando se compare el activo de 1a compaﬂfa tenedora en el
"inter!s minoritario de Ia subsfdiaria, éste sea substancial. En esta caso,

como en los demis se recomienda que quien 1leve a cabo 1a conso!idacidn -v."’

,(20) Boletin 8- 8 I M.C.P. Ob. Cit.



analice la situacidn con el cuidado que requiera el caso.

d) Condiciones y Requisitos relativos a 1a Uniformidad.

Estas condiciones y requisitos tratan de que exista igualdad o seme
janza en las bases de contabilidad y.en la aplicacién de los principios de
contabilidad generalmente aceptados de las compaiifas integrantes en el gru
po; con el objeto de que los estados financieros consolidados presenten 1a
situacibn financiera y los resultados de operacifn de un grupo de empresas
como si fueran una sola entidad.

Uniformidad en las fechas de cierre.

Mis que requisito, es una condicién de cada que las empresas contri
buyantes en 1a consolidacisn tengan fechas de cierre iguales o al menos se
mejantes, con el objeto de que los estados financieros consolidados no re-
flejen una situacidn confusa. En México, es practica contable que 10s esta
dos financieros individuales de las compafifas integrantes de un grupo ten-
gan, como miximo, tres meses de diferencia entre la fecha de los estados -
financieros consolidados y los individuales (21).

En este caso de que existen diferencias en la fecha de cierre, po--
drian necesitarse ajustes de consolidacién para corregir algunas situacio-
nes. (David Rae Smith menciona las siguientes:

1) Puede ser necesario aJustar para reflejar movimiehto de caja planea-
dos que ‘han tenido lugar en fecha de contabilidad diferentesy de no
ser asf. pueden resultar una 1mportanc1a falsa sobre Ta dispon1b111-»

f‘ dad del grupo dado.- 3 iy CL w Syl

- 2) Deben de cons1derarse previsiones para pérd1das de una subsidiar1a -
: entre las. fbchas de su propio balance ¥yl de las cuentas consolida--f
-das. : :

(21) Requisitos seﬂalados por 1M C P. BoletTn 8-8. Ob Cft
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‘3) La identificacifn de las ganancias realizadas de los intergrupos pue
~ den'ser aiin mis diffcil por las distintas fechas (22).

Uniformidad de las bases de la contabinacﬂSn y registms de las operar
ciones.

, Debe entenderse el término base de contabilizacifn y registro, como
el conjunto de polfticas instructivos y manuales, reglamentos, catdlogos y
de todo aquello que sirva de base para el registro de las operaciones.

Es necesario mis que como condicién como recomendacidn, que las -
compafifas del grupo que habrd de consolidarse, tengan cierto grado de uni-
formidad en las bases de contabilizacién y registro de sus operaciones; de
lo contrario, la consolidacidn se veria muy diffcil porque los ajustes ne-
cesarios para llevar a cabo el procasso de acuerdo a principios de contabi-
1idad serfan demasiados, considerndo el grupo de empresas como uyna sola en
tidad econdmica. (Serfa poco probable la uniformidad porque cada compaiiia
tiene sus propias bases para el registro de sus operaciones, porque cada -
compafifa se desenvuelve en forma individual teniendo sus propias caracteris
ticas individuales). Pero no obstante, es necesario que los instructivos y
manuales asT com los reglamentos coincidan con la naturaleza para ¢l qru-
P en el que fueron creados y contengan puntos importantes como: la politi
ca de depreciacibn, las bases para la valuacidn.de los inventarios, provi-
sfones para cuentas incobrables;, operaciones a largo plazo,'pasivos cont'-in
gentes. etc. cuya un'lformidad es necesar"la para que los estados ffnanmems
sean consoHdados adecuadamente ‘ :

Por consiguiente es necesario que 105 1nstructivos manua!es y cata
das por e] grupo operaciones 1nteroonpaﬂfas. para distinguir en determna- ; -,
do mmento las ut'mdades no rquadas por.el: grupo. concﬂiar periédica-‘ v
mente los saldos de las cuentas de operaciones 1ntercompaﬂfas, etc todo .

(22) David Rae Snith. Ob cit.




esto con el objeto de que se tenga clerta unifbrmxdad en 1as bases de la -
ccntab1lizac16n '

El hacerlo s6lo puede interpretarse como una renuncia a la res--
- ponsabilidad inherentes al poder del control del que goza la compafifa pa--
terna. '

Uni formidad en 1a aplicacidn de los principios de Contabilidad.

Se entiende como condicién y requisito, para que los estados finan-
cteras consolidados muestren la situacibn financiera de 1a entidad, que ha
ya aplicacién uniforme de esto. E1 I.M.C.P., explica en el bolet{n relati-
va 2 consolidacién lo sigufente:

...Para que los estados financieros consolidados presenten 1a situa
 ci6n financiera y los resultados de operacifn como en la entidad -
fuera una sola compafifa, 1a compaiifa tenedora y sus subsidiarias de
ben abservar que 1a aplicacién de los principios de contabilidad -
sea uniforme cuando las circunstancias sean similares. Ejemplo: To-
das las compafifas de un mismo ramo o que fabriquen el mismo produc~
to deben de utilizar el mismo método de valuaciGn de inventarios.

8) .ANALISIS DE ESTADUS FINANCIERDS,

Necesidades del andlisis de estados financieros. ;

~Llos estados financieros son el resultado de condugar los hechos re-
o gistrados en ll contabiltdad. convers1ones contables y jufcios persona]es.;ﬁ

" Se fbrnu1ln con el objeto de suministrar a los: 1nteresados en un 4 ‘
'negocio. 1nfbrmac16n acerca de Ta situacidn y desarrol1o financiero ~del con -
, tldor. pero en frecuencia son desconocidos o 1ncomprensibles para los pro—
, fanos en la técnicn contabla. "’




Método de Andlisis.

Las funciones mec&nicas 0 propésitos primarios de los metodos de -
andlisis de los estados financieros son: ‘ ‘

1) Simplificar las cifras y sus relaciones
2) Hacer factibles las comparaciones

Simplificar las cifras y sus relaciones es el primer paso que debe
darse para facilitar las comparaciones de su importancia y significado,

La simplificacidn cambia la forma de expresin y de las cifras y -
de sus relaciones, pero no su valor.

Dos son las clases de comparaciones.

1) Comparaciones verticales
2) Comparaciones horizontales

Son comparaciones verticales las que se hacen entre el conjunto de
estados financieros y son comparaciones horizontales la consideracidn y de
bida ponderacitn de los cambios y como las comparaciohes histéricas las -
que se desea mostrar son los cambios, y estos se afectan de la siguiente -
manera:

~ Andlisis de Estados Financieros por medio de Razomes.

Cémo y por qué fueron {deados losvénélis1s 1a primera preghnta que"
se hace el analista de estados financieros, el propietario e una empresa,"
sus funcionarios responsables de 1a direccién genera] ‘y los banqueros a -
- “los que se les soli»ita crédito para saber st es favorable la s1tuac16n T
: fcred1t1c14 de 1a- compaﬁfa, es la siguiente T T P

_ tEst& capacitada 1a empresa para pagar sus obligaciones a corto pla:'
20 en sus respectivos vencimientos? cL -

Esta comparaciﬁn entre el ‘activo circulante y el pasivo c1rcu1ante ;
asf conn la comparacidn entre. otros renglones respectivos de los estados -
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financieros, di6 nacimiento el sistema de andlisis a base de cdlculos de -
razones geamdtricas.*

El andlisis a base de razones m8todo de andlisis y un auxiliar para
estudiar las cifras de Tos estados financieros, porque se sefialan los pun-

"~ tos débiles, pero no debe usarse como un método infalible porque tieme sus

11m1taciones y la abundancia de razones puede complicar un an8lisis.

Razones en los andlisis financieros.- En funcidn a los andlisis, la re-
lacidn que existe entre los distintos elementos que integran los balances
y los estados de pérdidas y ganancias, son factores mis faciles de compren
der y de retener en 1a mente que los valores absolutos de esos mismos ele-
mentos, por lo que al practicar un andlisis de estados financieros deben -
calcularse las relaciones que quardan entre sf sus principales renglones -
para determinar los fndices de solvencia para medir la eficacia con que -

se ha administrado un negocio. ’

Clasificacidn de Razones.- Existen diferentes clasificaciones entre es-
tas unas que las clasifican en tres grupos que se conocen por razones estd

ticas, razones dindmicas y razones mixtas llamadas también estdticas-dind-
micas.

Las razones estdticas son las que se expresan 1a relacidn cuantita-
tiya que hay entre las cantidades anotadas en la contabilidad de unas par-.
tidas o .grupos de partidas del balance'y otras del mismo estado,

Las dinfmicas son las razones que se ekpresan 1a relacion cuantita-
‘rt1va que existe entre partidas o grupos de partidas del" estado de pérdidas
Y ganancias. .

l,(*) Fue Alexander Hall ‘eh. 1919spresent6 un sistema de an&lisis elaborado -

por madio de razones el cual fue publicado en artfculo: "Study of Cre-=

- dit Bammetr1cs" en piginas 229 243 Vo]ﬁmen v de] Federal Reserve -
er1eHn :
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Y razones estaticodinimicas son las que se expresan en relacién -
- cuantitativa entre los valores anotados en el contenido dentro del perfodo
que se considere, que generalmente es un aflo.

A otras clasificaciones con gran 1nf1uenéia'Estadounidense las cla-

~ sifican en funci6n de su utilidad en la Administracién de 1a siguiente for

‘ma:
1.- Razones Financieras de Liquidez.

a} Razén Circulante
b) Prueba del Acido
¢} Prueba Répida

2.- Razones Financieras de Endeudamiento.

a) Pasivo a Activo Total
b) Analancamiento Financiero
c) Veces que se ha ganado el interés

3.~ Razones Financieras de Actividad.

a) Rotacién de Inventarios

b} Margen de Utilidad Bruta

c) Perfodo Medio de Cobros

d) Rotacién de Activo Total

e) Rotacibn de Inversidn Permanente
f) Margen de Utilidad Operativat'

;Con esta clasificacidn de razones se conoce 1a liquidez que tiene -

una empresa. ‘es. decir su capacidad para cubrir 'SUS. obligaciones a corto

v‘mplazo Y se. conoce también Ta: solvencia que: tiene una empresa es decir la -‘i’ ]j

""capacidad que tiene para cubrir sus obligaciones a 1argo plazoui

Adem&s de conocer 1a liquidoz y la solvencia ‘se conoce tamb1én su
: eficiencia al ‘realizar algunas operaciones (Actividad) yla rentabi]idad
Q rendimiento que obtiene respecto a sus vﬁntaJas e 1nversiones (23) para
'(23) Villegas H., Eduardo La lnformacidn Financiera en la Adm1nistrac16n.
Segunda Edicidn. Editorial Laro.‘México, 1984.- Pigina 75
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‘preparar y comprender el desarrollo de las razones financieras y las tasas
de crecimfento, se analizard el caso de el GRUPQO INDUSTRIAL ALFA, S.A., -
en el perfodo de 1976 - 1981, y empresas industriales del ramo cotizadas -

en Bolsa de Valores, S.A. de C.V.; las empresas que se utilizardn como pa-
rémetro de composicién son:

~

GRUPO INDUSTRIAL ALFA, S.A.
Valores Industriales

Vitro, S.A.

DESC, Sociedades de Fomento

Grupo Industrial Alfa, S.A. (ALFA o la Tenedora) es una sociedad -
dedicada a promover el desarrallo industrial, turfstico y agropecuario del .
pafs. Su capacidad Ya desempefiaba a través de un conjunto de 143 empresas
("subsidiarias") de las cuales Alfa es propietaria de 1a totalidad o mayo-
ritaria de las acciones representativas de sus capitales sociales, dentro
de las subsidiarias se incluyen 13 entidades tenedoras intermediarias y -
130 operadoras. Las principales sectores econdmicos en los que participan
las subsidiarias de Alfa son: Petroqufmica, fibras sintéticas, papel y -
empaque, turismo y bienes rafces, bienes de capital, electrfnica y minerfa,
alimentos y servicios administrativos.

De acuerdo con el proyects reciente,parece haber cambios en la es--
trategia de 1a controlgdora.‘Ai iniciar 1982 Alfa tenfa ya cinco meses -
implementados en fuerte programa de consolidaciSn y reestructuracién admi-
‘nistrativa, importantes cambios en 1a administracidn de las emp&esas ha si
do lo. relativo a los sistemas de {nformacién.. En el sector siderurgico en -

la demanda 1nterna se cantrajeron Tos costos de producc16n en un 10%, se'-
ﬁrtduaeron Sus’ 1nventar1os al mfnimo, al mismo ttempo se modifics 1a estruc
. tura de pnuduccidn para adecuarla a las necesidades del mercado.’

. “En los demis sectores del" grupo. Tas operaciones y los resul tados -
fueron también afectados por 1a recesidn. '

Las circunstancias anteriores les ob11garon a buscar un plan de -~
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- ,_"trato ley d

_reestructuracidn financiera. Esto fue el tercer gran aspecto al que se di-
rigi6 la atencibn del gripo A] fa.

Operaciones Acero Basico. El sector siderurgico se vié aféctado -
por una disminucién de 1a demanda de los costos del producto, y la escasez
y el encarecimiento nacionales e internacionales en un 34%.

Papel y Empaque.- Se desarrollaron durante 1982 en una incertidumbre
y substanciales incrementos de costos. Por concepto de las devaluaciones -
de la moneda.

Petroquimica.- E1 consumo nacional de fibras disminuyd a consecuen-
cia de las huelgas que este sector tuvo durante 1982,

Polioles.- Esta empresa obtuvo un satisfactorio incremento en pro-- °
ductividad y ventas, en un 17% en el volumen de sus ventas al exterior.

Petrocel.- Esta empresa mantiene su liderazgo, aumenta su capacidad
de producciSn con 65% del volumen de sus ventas.

Selther.- Varios factores afectaron negativamente durante 1982, por
una pgrte'las devaluaciones incrementaron sustancialmente los costos de la
empresa y la escasez de délares, por otra parte desde el mes de febrero se
impuso - el control de precios, sobre los colchones. Pom, se vi§ afectado -
por los altos costos de los insumos petroquimicos y la escasez de las mate
rias primas durante el segundo semestre del afio de 1982, Del lado de la -
demanda, la empresa enfrentd no- s0l0 una contracidn de las ventas en el -

mercado ndcional. sino también la 1ntroducc16n del control de precios.

La Marina.- Los principlles factores que af!ctaron las ventas fue-- ,
ron la huelg‘ ’f:33 dils depido 2 la revisicn del contrato salarial y con--

 fcado de ary empreii descentralizada Producto Nacional de Redes. .

El crecimiento del valor de sus ventas aumentd en 43% en compara- -
c16n al afio’ anterior y mantiene ‘el liderazgo en el mercado text11 indus-'-‘
vtrial : ' ‘ '

9

-algpdﬂn. 1a recesi6n del mercado hulero y 1a. entrada ai mer-jn“L77”




La Empresa TERSA.- Durante 1982 logré incrementar su participacidn
“en el mercado, convirtiéndose en el segundo fabricante de alfombras en Mé-
xico.. :

PAM.- La crisis afecta el mercado de Televisores y sus ventas dismj_
nuyen en 16% en 1982.

Bienes de Capital.- Las restricciones f1nancieras que sufrié el Gru
po originaron en algunas compafifas, 1a necesidad de diferir la terminacidn
de sus instalaciones y como consecuencia de ello, hubo um bajo nivel de -
aprovechamiento de su capacidad de produccidn el control de cambios esta--
blecido el primero de septiembte de 1982, originé dificul tades adicionales
en 1a obtencidén de algunos fnsumos.

AsT sucesivamente sucedi con las demds empresas severas devaluacio
nes por causa de las altas tasas de interés de su deuda y 1a desdolariza-~
cidn del mercado mexicano.

Para demostrar este déficit de las empresas del Grupoe Industrial Al
fa, S.A., analizaremos sus estados financieros a través de las Razones Fi-
nancieras y tasas de crecimiento analizando en qué consisten y cudl es su
utilizacidn. Para efectuar ordenadamente este anilisis se hard por grupos
de clasificacidn, que a continuacién presentaremos dichas razones financie
ras para evaluvar los grupos Industriales, principalmente el €rupo Indus- -
trial Alfa, asf mismo se anexarin los Estados Financierosy Andlisis de Ra-
Zones de cada grupe. ' '




GRUPO INDUSTRIAL ALFA, S.A. ¥ SUBSIDIARIAS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981
' - COMPARATIVO CON 1982

(Expresado en millones de pesos)

?ACTrvo CIRCULANTE: - - 1982 1981

Efectivo y valores de realizacidn inmediata 14,894 3,797
Documentos y cuentas por cobrar 24,814 18,201
‘Inventarios ' 19,345 16,149
‘Pagos Anticipados 286 222
"TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 59,339 38,369

INVERSIONES Y OTROS ACTIVOS:

Acciones y Valores 3,216 2,247

Documentos por cobrar a plazo mayor de un afio 2,900 2,054

TOTAL INVERSTONES Y OTROS ACTIVOS 6,116 4,301

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Terrenos, segun valor de avallo 9,494 5,362
- Edificio, maquinaria y equipo segin valor de ava-

Tio 127,020 51,666
Inversiones en Proceso 28,884 16,964
Otros activos, neto 1,112 644
TOTAL PROPIEDADES,PLANTA Y EQUIPO 166,510 74,636
Cargos diferidos, neto. 10,912 2,040
Provisidn para desinversiones - (1,586)
Exceso del costo sobre el valor en Tibros de

~inversiones en acciones de subsidiarias 1,694 3,002
Beneficio Fiscal por fluctuaciones cambiarias 25.403
_TOTAL DEL ACTIVO S269 974 $120,762

"PASIVO Y CAPITAL CONTABLE:
Pasivo Clrculante

“PrEstamos bancarios y documentos por pagar ' 80,428 23,388.

-, Vencimiento del pasivo a largo plazo 20,924 - 4,129

| - Cuentas por pagar y gastos acumulados. o 39,253 10,778 .
‘;Acreedores diversos R L 2, 124 - 1,478

; 1Tﬂ j { S : ERE ¥ 729 39 773

ingA»IVO‘A LARGO PLAZO : SRR ’

- ObYigaciones Hipotecarias , ‘ 322- 788

r..ObYigaciones Quirografarias ’ S 15169 863

" Prastamos Bancarios y documentos por pagar 128,475 37,812
Menos: Vencimiento a Corto plazo ‘ : 20,924 4,129

- Qtros pasivos ‘ , 1,074 -394
Pasivos para prima de‘anti liedad S : 498 385
TOTAL UEE-PRSEVU K TARGY FEKZU 110,614 36,113
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Menos: exceso del pasivo sobre activos

16,648

Créditos diferidos 269 285
CAPITAL CONTABLE
Interés minoritario 19,528 13,514
- Interés moyoritario: ‘ ,

Capital social preferente 185 185
Capital social comin 6,250 6,250
Superdvit pagado 1,325 - 1,325
Superdvit por revaluaci6n de activos 23,249 24,385
Utilidades (p&rdidas) acumuladas (1,873) 4,899
Exceso del valor en libros sobre el costo de la

inversiln en acciones en subsidiarias 302 303
pérdida neta del ejercicio 32,185 6,270
Exceso del pasivo sobre activo de subsidiarias 16,229 -
TOTAL INTERES MAYORITARIOQ 13,482 31,077
TOTAL CAPITAL CONTABLE 33,010 - 44,59
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 269,974 120,762

i 2 it it it i st it it R At A F I R F R E E E E T R E R E E A R X T I E E 2 T 2 11
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GRUPG INDUSTRIAL ALFA, S.A.

BALANCE CONSOLIDADO POR LOS ARNOS 1976, 1977, 1978, 1979 Y 1980.
Practicado al 31 de Diciembre

ACTIVO

ACTIVO CIRCULANTE 1980 1979 1978 1977 1976
Efectivo y valores de realizacidn inmediata 1,044 699 592 450 234
Documentos y cuentas por cobrar 16,916 8,401 5,607 4,607 2,988
Inventarios 13,004 6,958 3,711 3,177 1,995
Pagos anticipados 183 67 94 51 32
TOTAL DEL ACTIVO CIRCULANTE 31,147 16,125 10,004 7,838 - 5,249
Accfones y valores 1,343 900 464 581 507
Derechos en fideicomiso (neto) 591 211 186 130 -
Otros Activos 336 670 575 15 38
TOTAL DE INVERSIONES Y OTROS ACTIVOS 2,270 1,781 1,225 726 545
INMUEBLES MAQUINARIA Y EQUIPO:
Terrenos 4,260 1,956 1,007 927 677
Edificio maquinaria y Equipo 40,299 29,685 19,735 13,413 8,947
Inversiones en Proceso 8,093 2,056 1,219 784 512
Otros activos 119 83 161 53 90
TOTAL INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO 52,771 33,780 22,122 15,177 10,226
Cargos Diferidos 1,930 688 432 305 228
Exceso del costo sobre el valor en 1ibros
de 1a inversion en acciones de subsidiarias 2,937 568 272 306 343
TOTAL DEL ACTIVO 91,055 52,942 34,055 24,352 16,591
3 2 2 2 8 3 = = Z " & 52 Z =& 2 ;3 = oS3 M 2 = &P 3 N2 2 3uM B3 2 22 2 = D T MDD 2=
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE:
PASIVO CIRCULANTE:
Préstamos bancarios y documentos por pagar 12,770 3,958 2,476 2,014 - 2,091
Vencimiento del pasivo a largo plazo 3,340 1,909 1,352 1,249 527
Cuentas bor pagar y gastos acumulados 7,340 4,243 2,852 1,878 1,380
Acreedores Diversos y dividendos por pagar 803 32 170 159 152
TOTAL DEL PASIVO CIRCULANTE 24,156 10,439 6,850 5,300 4,150
PASIVO A LARGO PLAZ0: ‘ 3 '
Obligaciones ‘hipotecarias y quirografarias 1,750 1,179 .241‘ 8s1. . 859
Préstamos bancarios y otros pasivos L/P 29,446 15 687 11 ,064 9,194 5,148
MEMOS: Vencimientos a corto plazo de'l pas1~
vo a largo plazo. (3, 340) (1,909_) (l,_352) (l 249) (527)
v TOTAL DEL. PASIVO A LARGO PLAZO L 27,856 14, 957 10 953: 8.796 .5.480' ; _
. © TCTAL DEL PASIVO ' 52.012( 25,396 -1_7,802 14 097‘ - A 630 R
Créd‘ltns diféridos 321 197 - 55 86 . 78-
. CAP!TAL CONTABLE. . L » o . ﬁ_
Minoritario 6,388 5,311 4,400 2,801 2,653
Mayoritario - 32,328 22,038 11,797 7,369 4,230
' ~ TOTAL CAPITAL. CONTABLE 38,716 27,349 16,197 10,170 6;883
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 91,055 52,942 34,055 24,352 16,591

5 B E E S M R E S NN =T TN DR E W N R RSN W E TN TEETRERRT S RE NS D IS
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ESTADOQ DE RESULTADOS CONSOLIDADQO POR LOS

AROS DE 1982 COMPARATIVO CON 1981
(expresado en millones)

INGRESO0S: 1982 1981
Ventas netas $ 81,626 61,847
Otros Ingresos ) 974 817
Costo de ventas 82,600 62,664
55,608 42,073
UTILIDAD BRUTA 26,992 20,591
GASTOS DE OPERACION:
De administracién 10,368 9,087
De venta 3,506 3,394

13,874 12,481

Utilidad de Operacifn 13,118 8,110
Gastos financieros, neto 22,575 8,533

(9,457) ( 423)

Otros productos, neto 2,230 1,118
Pérdidas extraordinarias, neto (1,428) (3,873}
‘Pérdida del ejercicio 8,656 3,178
- Impuestos sobre la renta 18 98
Participacifn de utilidades a trabajadores 222 185

P8rdida antes de efecto cambiario de parie-

~ dad. 8,895 3,461

- Efecto cambio de pariedad , (23,974) (2,399 )

Pérdida neta consolidada - . 32,869 5,860
i‘E‘ax:'t-.:u:i.pac:i.dn de interés mayorltar;o, ' :

, (u. neta) E {32,185) (6,270)
Part;cxpac16n de interes mlnorltarlo {684) 410

(32,869) (5,860)
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GRUPO. INDUSTRIAL ALFA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

CINCO AROS DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEM3RE 1980-1976
(miles de pesos)

1980 1979 1978 1977 1976

Ingresos  totales $ 46,739,531 $ 30,207,530 $ 19,061,397 $ 13,634,355 $ 8,585,777
‘Costo de Ventas . 31,386,578 20,141,346 - 12,771,941 9,453,361 5,875,980
Utilidad bruta 15,352,953 10,066,184 6,289,456 4,180,994 2,709,797
Gastos de operacibn: o
De administracién . ' 6,517,972 3,338,940 1,997,680 1,373,277 924,177
De venta - ) 1,721,629 1,223,513 664,639 536,262 344,152
8,239,601 4,562,453 2,662,319 1,909,539 1,268,329
Utilidad de operacidn 7,113,352 5,503,731 3,627,137 2,271,455 1,441,468
Gastos financieros 3,521,561 2,030,369 1,565,882 1,039,054 539,817
Efecto cambiario de paridad 121,357 80,110 14,350 104,409 178,829
3,642,918 2,110,479 1,580,232 1,143,463 718.646
3,470,434 3,393,252 2,046,905 1,127,992 722,822
Otros prodiuctos, neto 760,843 566,318 176,576 131,354 82,171
4,231,277 . 3,959,570 2,223,481 1,259.346 804,993
Efecto de .estfmulos fiscales . ‘ '1
y otras partidas compensables 1,600,295 - 520,336 527,685 396,895 . 289,922
Utilidad del ejercicio - 5,831',572 : 4,479,906 2,751,166 1,656,241 1,094,915
: ‘lmpues'to sobre 1a renta 1,643,187 1,435,383 745,238 504,156 325,094
Participacwn de’ utinades ' L toe :
= | trabajadores o . ‘.- 441,898 - : . 310,815 190,181 118,435 74,359
Tundad ew . § 5746487 . $2,73.008 8§ LS § L0168 § 695462
utilidad cancelada al nonento de la s ' : o e
compra. . . ) 13,393 : 27,454 69,074 25,139 -
" Utilidad neta consolidada , , 3,733,004 - 2,706,254 1,746,673 1,008,511 695,462
Participacidn del 'lnteres mayoritario 3,286,191 2,327,474 1,452,490 860,4?7 569,387.
Participacién del interés minoritario - . -446,903 378,780 294,183 148,034 126,075
' e $ 3,733,094 $ 2,706,254 $ 1,746,673 § 1,008,511 $ 695,462
- 2

Algunas de las cifras fueron reclasificadas para efectos comparativos.
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VALORES INDUSTRIALES, S.A. y SUBSIDIARIAS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE

CACTIVO
- CIRCULANTE

- Efectivo
Valores de rea]izacion 1nmed1nta

Cuentas por cobrar
Documentos

. Deudores Diversos

Inventarios
Produccidn terminada y en Proceso
Materias Primas y Abastecimientos
Antictipos a Proveedores

Pagos Anticipados
TOTAL DEL ACTIVO CIRCULANTE

INVERSIONES 'Y OTROS ACTIVOS

Acciones y valores
Mayor de Un afio
Otros activos

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO
Terrenos, segin valor de avalfo

Edificios, maquinaria y equipo segin

valor. de avalio, neto
Inversiones en proceso

TUTAL PROPItDAD PLANTA Y EQUIPO

- DIFERID0 NETO
TOTAL ACTIVO
”‘”FAStVu‘v’CAptfiL |
PASIVO CIRCULANTE

vPristamos bancarios
Documentos: por ‘pagar

Vencimientos del.'Pasivo a largo plazo
Cuentas: por: pagar y gastos acumu]ados

Intéreses: por. pagar
Proveedores
Ant1c1pos de c11entes
Acreedores diversos
pividendos por pagar
TOTAL PASIVO CIRCULANTE

1982 1981
Millones
L 5

2,679, 7
13416400 435,409
804,836 804,218
4,674,922 2,367,604
7,164 11,321
8,525,022 7,183,143
3,612,395 2,533,516
9,446,403 5,525,402
1,360,437 982,567
14,419,235 7,041,485
663,001 649,830
35,026,556 14,309,867
8,312,944 5,948,322
290,38] 187,974
320,848 265,984
8,933,173 6,402,280
10,100,737 5,908,583
48,617,275 21,226,735
1,722,943 3,846 ,556
60,440,955 30,981,874
;36,360,606 684,130

-$ 140, 759 1292

' 30, 545 389

800,327 :
27,075,841

1,396,195
8,032,688
7,946,739

187,509

502,287

10,468

76,597,443

$ 52,37811515‘7

4,854,498
1,067,797
740,518
423,823 .
2,116,905
- 163,632
276,132

6,569 .
10,400,354



PASIVO A LARGO PLAZO

Obligaciones Hipotecarias | | 3,757 19,507
Préstamos bancarios . 73,306,825 . 20,008,580
Documentos -por pagar ‘ 857,036 587,062
Vencimientos a corto plazo (27,075,841) (1,067,797)
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 47,091,777 19,547,352

OTRAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO
NO CIRCULANTES:

Obligaciones convertibles en acciones 800,000 900,000
Créditos diferidos 37,126 14,340
Provisi6n para primas de antiguedad 623,648 364,258
Total Otras Fuentes de Financiamiento
No Circulantes 1,460,774 1,278,598

CAPITAL CONTABLE
Intereses minoritarios en subsidiarias

consolidadas : (179,897) (125,957)
Interés mayoritarie

Capital social exhibido 10,830,750 8,505,000

Superdvit pagado 421,519 422,019

Actualizacién patrimonial 7,451,746 7,434,254

Exceso del valor neto en libros
sobre el costo de inversidon en

acciones de subsidiarias 719,238 730,232
Utilidades retenidas 2,711,331 1,885,734
Utitidad (pérdida) neta del ejercicio (6,345,389) 2,300,565
Total interés mayoritario 15,789,195 21,277,808

TOTAL CAPITAL CONTABLE _1§.609,298 21,151,847
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE , $ 140.759.29? § 52,378,151

----------- . - -
----------------------
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VALORES INDUSTRIALES, S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE:

ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE:

Efactivo
Valores de realizacifn inmediata

Cuentas por Cobrar:
Documentos
Clientes
Deudores diversos

Inventarios
Productos terminados en proceso
Materias primas, abastecimiento y
envases
Materias primas y abasntecimiento
en trénsito
Anticipo a proveedores

Pagos anticipados
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE
,INVERSIDNES EN OTROS . ACTIVOS

_Acciones y valores de compaﬂias no
~consolidadas = -
" Documentos por cobrar a plazo mayor
~de un-afio- : _
Otros. activos

Total 1nversiones en otros activos
PROPIEDADES PLANTA Y EQUIPO

Terrenos, segin valor de avaldo
Edificios, maquinaria equipo yco--

propiedad ségin valor de avaldo neto

Inversiones. en proceso o
Maquinaria y Equipo en trinsito
Anticipo ‘a proveedores de nmaquinaria

Tptg] Propiedad Planta y Equipo
CARGOS DIFERIDOS NETOS

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

5,624 7,552 10,326

1975 1976 1977 1978 1979
(millones de pesds)
51 84 272 576 532
3 1 30 2 156
54 85 302 578 688
45 98 167 124 172
385 422 727 1,029 1,655
122 128 160 306 791
552 648 1,054 1,459 2,668
272 367 459 942 1,111
761 891 1,314 1,447 1,950
25 56 114 92 178
80 89 129 232 525
1,138 1,403 2,016 2,713 3,764
27 26 10 132 . 89
-~ L771 2,162 3,382 4,882 7,209
1,013 1,088 (1,599 1,939 4,528
1 - w2 108
o - 7 140 3
1,013 1,089 1,606 2,125 4,741
519 741 729 935 1,698
2,138 3,038 4,259 6,223 8,163
119 38 183 256 358
1 4 2 4 4
33 22 22 104 143
2,810 4,194 5,195 7,522 10,366
30 107 143 238 391
14,764 22,707



"PASIVO CIRCULANTE | |
Préstamos bancarios , B -~ 590 840 1,635 2,506 3,104

Documentos por pagar 864 753 379 500 256
Vencimiento a corto plazo del pasivo a

Targo plazo 90 290 271 485 740
Cuentas por pagar y gastos acumulados 263 472 502 . 625 695
Proveedores _ 152 278 314 382 1,022
Anticipos de clientes ' 8 7 57 117 161
Acreedores diversos 82 100 149 238 214

~ Dividendos por pagar : 2 4 27 55 105 -

2,055 2,744 3,334 4,908 6,297
PASIVO A LARGO PLAZO:

Obligaciones hipotecarias 88 62 36 30 24
Préstamos bancarios 1, 127 1,910 3,192 3,895 7,370
Documentos por pagar 94 53 118 365
Vencimientos a corto plazo (90) (290) {271) (485) (740}
Provisién para prima de antiguedad 24 26 132 179
Total pasivo a large plazo 1,203 1,800 3,036 3,690 7,198
TOTAL PASIVO 3,254 4,544 6,370 8,598 13,495
CREDITOS DIFERIDOS - - 52 16 449

CAPITAL CONTABLE:
Intereses minoritarios en subsid'laﬂas

consol i dadas 756 936 144 172 66
Intereses mayoritarios: C
Capital social comiin : 455 455 600 1,575 3,780

Superdvit pagado 1 ‘ 2 423 430
Superfvit por revaluacifn de act'lvos ‘
fijos ' 933 1,249 2,407 2,771 2,105
Utﬂi_dldes retenidas . 60 56 28 131 520
R 1,449 1,760 3,037 4,900 6,835
- utilidad. neta del ejerciclo - 165 _312 _ 723 1,078 1,862

: Total Interés: Mayoritario Gt 1,614 2,072 3,760 5,978 8,697
TOTAL CAPITAL CONTABLE = = 02,370 3,008 3,904 6,150 8,763
mm PASTVO Y CAPITAL CONTABLE i 5,624 7,552 10,326 1,768 2,700 "

86 BIS




VALORES INDUSTRIALES, S.A. Y SUBSIDIARIAS

- ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
Por los afios: ; _
1975 1976 1977 1978 1979
(millones de pesos)

Ventas netas 5,023 6,206 9,280 12,071 17,829
Costo de Ventas 3,078 3,732 5,928 7,189 10,824
Utilidades Brutas - 1,945 2,474 3,352 4,882 7,005
Ingresos por:
Arrendamientos 6 8 7 4 8
Dividendos 49 44 18 8 9
Otros Normales 8 12 49 85 99

63 64 74 97 116
GASTOS DE OPERACION:

De administraciGn 441+ 688 858 1,593 2,175
De venta 873 985 1,185 1,285 2,131

1,314 1,673 2,084 2,878 4,306

Participacifn en Utilidad neta de operacién
de subsidiarias no consolidadas y compa-

fifas asociadas 43 49 156 294 460
Utilidad de Operacidn 737 914 1,838 2,395 3,275
Gastos financieros 397 49] 655 884 1,073
Otros productos, netos 17 (19) 14 13 73
Utilidades del Ejercicio 357 404 987 1,584 2,275
Impuestos sobre 1a renta 120 - 40 301 551 848
Participacin de Utilidades de trabajo 24 11 64 141 20_2

- S 144 51 365 692 1,050
Supersvit por revaluaciSn vealizado - - §6 107 - 1567 . 198
utilidad en va]ucidn de acciones no - permnentes - - - - 326
'UTILIDAD NETA CONSOLIDADA B L 23 409 ,729' : 1_,,0(9' 1, 749.' ‘
Participacifn del interés mayoritario - 165 312 . ‘723 1,078 . 1,862

Pcrtlcipccidn dal interés minoritario S48 91 6 (29) (113)

. 8




VALURES INDUSTRIALES S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOf-
Por los afos:

o : 1976 1977 1978 1979
RECURSOS' GENERADOS POR: ' o '

~ LAS ‘OPERACIONES: - SRR -
Utilidad neta consolidada 409 729 1,049 1,749

Depreciacién amortizacin y otros 4

cargos virtuales o 187 245 407 567

Superdvit por revaluacidn realizado (56) (107)_ (157) (198)

Utilidades en valuacin de:acciones .

no permanentes (326)
| 540 867 1,299 1,792

TRANSACCIONES DE CAF&T%L:
’ Aumentos de capital social pagados

en efectivo 75 315
Primas pagadas en aumentos de capi-

tal social 330
Dividendos decretados (174) (241) (216) (587)
Aportaciones del interds minoritario 17 72
Adquisicidn del interés minoritario ' (179)

Otras disminuciones de utilidades re-

tenidas por pérdidas de ejercicios an _

teriores en compafifas adquiridas, pa-

go de dividendos al interdés moratorio,etc. (86) (83) (352) (117)

(243)  (503)  (91)  (389)

INCREMENTOS PATRIMONIALES NO DERIVADOS
DE TRANSACCIONES e

Superivit por revaluaciSn de activo fiJo 531. © 775 -1,445 L;439
Valuacifn de inversién en acciones: no- e L
permanentes .zf v Co 7 - P - . 765

: ‘ sl 775 L,45 2,208
Aunsmos m PASIVO A LARGD PLAZD: i -

nto por 'ﬂuctuacidn canbiariag-‘f_‘r- ""} ' R o , :
aTROS. RECURSOS TR |- NS  FR S
DISMINUCION NETA EN . EL CAPITAL DETRAB, 302 @

1727 2427 3,351 7,080

| -Recuasos ummnos EN:
Acciones de compaﬂfas No Consolidadas

Incremento por: aplicacidn del métOdO" Qi, IR L _jv S ‘ftxjﬁi_ 1
de narticinacfdn T : B _"k49;:, '3156 o295 1,225




6

Aumentos por inversidn neto 355 - 45 1,364
R 75 511 340 2,589
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO:
Incremento por revaluacin 1,062 - 947 1,357 - 1,550
Aumento por inversidn, neto 508 - 286 1,336 1,764
‘ 1,570 . 1,233 2,693 3,314
DOCUMENTOS POR COBRAR A PLAZO MAYOR ;
DE UN ARG : 172
AUMENTOS EN CARGOS DIFERID0S 79 .45 103 206
OTRAS APLICACIONES 3 7 43 33
Aumentos netos en el capital del trabajo 631 938
' 1,727 2,427 3,561 7,080

- - " P 20 5 o S o D D 0 P D G S S B e s D Pt
o - - o o " o O a8 o A A Y VR D P D 0 b S S P A T D o Y 0




_ VALORES INDUSTRIALES. S.A Y SUBSIDIARIAS
ANALISIS DE CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO CONSOL IDADO

Por los afios:
1976 1977 . 1978 1979

ACTIVOCIRCULANTE.', L R
" Efectivo N I 188 304 - (44) -

Valores ‘de real1zaciﬁn inmediata ~o(2) 29 - (28) 154
Documentos y cuentas por cabrar’ ‘ - 96 406 405 1,210
Inventarios 264 - 613 697 1,050

Pagos anticipados _ ' YY) (16) 122 (44)
| | 391 1,220 1,500 2,326

" PASIVO CIRCULANTE:

Préstamos bancarios . 250 794 872 597
Documentos por pagar (111) (374) 121 (248)
Vencimientos del pasivo a large plazo 200 . (19) 214 256
Cuentas por pagar y gastos acumulados 210 29 123 70
Dividendos por pagar - 143 136 216 50

Otros Pasivos , 1 23 28 659

AUMENTO: (DISMINUCION) NETO EN EL | ; o ;
CAPITAL DEL TRABAJO | (302) 631 (74) 938




FOMENTO INDUSTRIAL Y COMERCIO, S.A. Y SUBSIDIARIAS
' BALANCES GENERALES CONSOL IDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE:.

{millones de pesos) .

1977 1976

g | 1978
- ACTIVO
CIRCULANTE . | . |
Efectivo | | : 15 114 105
Inversiones en Valores al costo ‘ : 32 10 18
Clientes (neto) : s , 1,933 1,444 1,098
Otras cuentas por cobrar ' o 416 - 353 184
Inventarios 1,706 1,431 1,131
SUMA DEL ACTIVO CIRCULANTE ' 4,212 3,358 2,536
Inversiones a corto plaze 123 33 63
Inversiones en subsidiarias y asociadas
no consolidadas , 871 754 262
Terrenos en Fideicomiso 28 34 28
Terrenos y cuentas por cobrar sobre casas
para trabajadores 37 42 30
Construcciones para servicios a trabaja- ,
dores 55 33 22
Terrenos y edificios (incluye revaluacién) 2,023 1,597 - 1,401
Maquinaria y equipo (incluye revaluacidn) 5,251 4,218 3,720
Inversiones en Proceso ‘ 291 174 162
8,679 6,885 5,688
Gastos por amortizacién (neto) ‘ 171 152 250
Exceso del costo sobre valores contables ’
226 89

de acciones de subsidiarias consalidadas " 229 .

INTERES HINORITARIO AL EXCESO PEL. COSTO: o
sobre valor contable de acciones en subsidiaj'k

b‘v] rias~consolidadas

10,635 8,577




PASIVO

‘ CIR(?ULANTE ,
Préstamos del Grupo Banpafs 148 74 192
- Préstamos bancarios 494 287 360 -
Vencimiento a un afio o menos de Tos : ~
" ‘préstamos a largo plazo . 682 614 588
Vencimiento de ongaciones Mpotecari as - 41 29
Proveedores ' 489 373 256
Otras cuentas por pagar : 806 628 498
PASIVO A CORTO PLAZ0 | » 2,619 2,017 1,923
Préstamos de Grupo Banpafs 625 718 180
Préstamos bancarios ' 2,102 2,189 2,027
0bligaciones-hipotecarias 782 375 223
Otros pasivos - .281 55 32
PASIVO A LARGO PLAZO . 3,740 3,337 2,462
TOTAL DEL PASIVO 6,359 5,354 4,385
~ CAPITAL CONTABLE
Intereses minoritarios en subsidiarias conms. 781 587 596

INTERESES MINORITARIOS:

Capital social de Fomento Industrial y
Comercio, S.A/ 750 642 575
Exceso del valor del capital contable

sobre el costo de las acciones de

subsidiarias consolidadas ) 39 6 3
Superdvit por revaluacidn ‘ 3,560 2,860 2,383
Superdvit ganado 250 134 31
Ut1lidades retenidas : 839 505 384
Utilidades Netas del Ejercicio ‘ 728 547 220

, 6,167 4,694 - 596
CAPITAL CONTABLE o ' o 6,948 5,281 4,192

a%i5a

SWMAPASIVO Y CAPITAL . = 13,207 (10,638,571,




DESC, SOCIEDAD DE FOMENTO INDUSTRIAL, S.A. DE C.V. Y
SUBSIDIARIAS

BALANCES 'GENERALES CONSOL IDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1980, 1979
(mi]lones de pesos)

1981 1980 1979
.7 ACTIVO
- "CIRCULANTE: | o ,
.~ . Efectivo e inversiones en valores realizado ~ 954 -884 472
" Cuentas y documentos por. cobrar clientes.neto 7,402 4,269 3,157
Otras - 1,448 911 108
- 8,850 5,180 3,265
Inventarios 6,159 3,689 2,233
Pagos ‘anticipados __153 i3 o A
TOTAL DE ACTIVO CIRCULANTE 16,116 9,885 6,004
Inversiones de acciones en subsidiarias no
consolidadas 2,294 2,283 2,012
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO, {neto) 22,380 11,910 5,110
OTROS ACTIVOS, (meto) : ...662_ 293 _____126
TOTAL DEL ACTIVO , 41,452 __ 24,371 _ 13,252
PASIVO E INVERSIONES DE LOS ACCIONISTAS:
CIRCULANTE:
Préstamos bancarics y porcién circulante
de Ta deuda a largo plazo 6,881 3,417 1,184
Cuentas y documentos por pagar a proveedores 2,438 1,812 1,140
Otras cuentas por pagar a pasivos acumulados 2,275 1,456 757
Impuestos sobre 1a renta y participacién de '
utilidades a empleados 364 304 209
- TOTAL: PASIVO CIRCULANTE - '1.958 6,989 3,290
: DEUDR A LARGO PLAZO ‘ 8,969 3,923 1,373

* RESERVA PARA PAGD OE SEPARACION DE EMPLEADOS 68 45 29
 IMPUESTOS SOBRE LA RENTA ¥ PARTICIPACION DE L B

' -UTILIDADES , EHPLEADOS DIFERIDOS ‘ ‘ s
, CONTINGENCIAS - e 80 187
' lnvnrsiongs de: los accjonfstas- i LRI it
Y W SOCIAL: suscmo v PAGAm 3,168 . 2,435 .
;.mm SOBRE ACCIONES: . 796 614

- ﬂllvit por revaluac16n e

T RS b s Tou2 3,960 3,09
: UTILIOADES ACUHULADQS ‘ Cove el 13,694 2,985 2,129
PART!CIPACION A OTRDS ACCIONIST!S e he,08 6,201 ('3.123‘

. St »PASIVO’ 1 mn_n .

2L v s 900 o O e s




S VENTAS:

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS HISTORICOS POR LOS ARUS

1976

CAJA VALORES ' A 85
CUENTAS POR COBRAR 648
INVENTARLOS 1403
OTROS CIRCULANTES 26
ACTIVO CIRCULANTE e
ACTIVO A LARGO PLAZO : 5390
PASIVO CIRCULANTE 2744
PASIVO A LARGO PLAZO o 1800
CAPITAL SOCIAL PAGADO 0

CAPITAL SOCIAL CONTABLE

SUPERAVIT POR REVALUACION

" RESERVAS

_CAPITAL CONTABLE
CAPITAL DE TRABAJO

~ INVERSTON. PERMANENTE

V'utxtxuhn BRUTA
'vaTILlDAD OPERATlVA

UTILIDAD NETA ‘
'DEPRECTACION ¥ AMORTIZAC!0N1~.
'F‘ DE: FONDOS - R

CVISA,S

. (expresado_en millones) -

1977

302
1054

2016

10
3382
6944

3334

3088

600
2407

897 °

3904
48
6992

6 9280 -

3382
- 1538
l 65§f 

1978

578
1459
2713

132
4882
9882
4908
3706

- 1575
2
1804
6150
. -26
9856

4882

)

1287 1906

92

1207

1979

688
2668
3764

89
7209

15498

6297
7647

0
3780
2105
2878

B763
912

16410

17829 -
7005
2385 f,,-ik"

1980

789
4726
7618

301

13431

26278

13177

11040

0
5670

5305
4517

15492
254

26532

27453

11280;~
4699"

1981

435
4183
9041

651

114310
38068

10400
20826

8505
743
5213
21152
3910
41978
38525




DR | svuxao, S.A. \ R S R
”ZESTADOS rquncrsaos CONSOLlDADOS HISTORICOS POR KOS AROS: e

1976 1977 1978 - 1979 1980 1981 1982
CAJA VALORES .00 3,00 34,00 81,00 94.00 179,00 392.00
CUENTAS POR COBRAR ©101.00 107.00 129,00 129.00 - 217.00 897.00 1284.00
INVENTARIOS . 80.00 81.00 92.00 160.00  312.00 706.00 766.00
OTROS CIRCULANTES 15.00 19.00 25,00 36.00 110.00 200,00 443.00
ACTIVO CIRCULANTE 200.00  210.00  380.00 406.00 733.00 1982.00 2895.00
ACTIVO A L.P. 269.00 258.00  247.00 296.00  464.00 1441.00 3895.00
PASIVO CIRCULANTE 145,00 145.00 151,00 205.00  490.00 1330.00 2635.00
PASIVO L.P. 131.00 122.00 147.00 135,00  204.00 234.00 501.00
CAPITAL SOCIAL P, 0.00 0.00 0.00
CAPITAL SOCIAL ¢. 95.00  95.00 110.00 167.00 230.00 609.00 689.00
SUPERAVIT X REV, 78.00 79.00 65.00 49.00 0.00 500. 00 2040.00
RESERVAS ’ - 20.00 27.00 54.00 146.00 274.00 670.00 875.00
C. CONTABLE 183.00 © 201.00 22900 362.00 504.00 1859,00 3604.00
CAPITAL DE TRABAJO 55.00 65.00  129.00 201.00  243.00 652.00 . 260.00
INV. PERMANENTE 324.00 323,00 376.00 497.00 707,00  2093.00 4105.00
CVENTAS S ' 276.00 - 375.00  463.00 741,00  1176.00  3490.00 5184.00
Lk .UTILlDAD BRUTA . o ”; : 120.00 ~129.00° . 188.00 362,00 580,00  1750.00 2617.00
;UT!LIDAD OPERATXVA1 o . 31'00 40,00 79,00 - 188,00 nr.00 835.00 - 1107.00

100 1800 2300 1800 A7.00 168, 00 tes.00
L1000 07,00 ’ 9um 1wm¢ 328.00 e

92.00




| VITRO, .A.: e e
rsrAuos FINANCXEROS consonluanus "HISTORICOS POR LOS AROS

197 1977 1978 . 1979 190 1981 - 1982

©CAAVALORES 12300 12400 15700  M2.00 486,00 522,00  3501.00
- CUENTAS POR COBRAR ©1098.00  1444.00  1933.00  2601.00 - 4414.00  6098.00  10148.00
INVENTARIOS ~ 1131.00  1437.00 1706.00  2574.00  3906.00 ~ 5148.00  7921.00
OTRUS. CIRCULANTES ‘ 184,00  353.00 416,00 - 968.00  1937.00  2023.00  3377.00
ACTIVO CIRCULANTE 2536.00  3358.0 - 4212.00  6485.00 10743.00  13795.00  24947.00
ACTIVO C-L.P. ) 6041,00  7277.00  9096,00 14645.00 25199.00  38835.00 0.00
PASIVO CIRCULANTE 1923.00  2017.00  2619.00  3741.00  5949.00  7075.00  19576.00
PASIVO A L.P. 2462.00  3337.00  3741.00  7556.00 13450.00  22008.00  69267.00
CAPITAL SUCIAL P. 0.00 0.00 0.00
CAPITAL SOCIAL CONTABLE 575.00 642,00 750,00  1350.00  2000.00  2900.00  2900.00
SUPERAVIT POR REVALUACION ~ 2303.00  2860.00  3560.00  5250.00  9594.00  14062.00 . 43379.00
RESERVAS _ 1234.00  1779.00  2688.00  3233.00  4949.00  6565.00  11687.00
CAPITAL CONTABLE . 4)92,00 5281.00 6948.00  9833.00 16543.00  23547.00  57966.00
" CAPITAL DE‘TRABAJO 613.00 134100  1593.00  2744.00 479400  6720.00  5371.00
“INVENTARIO PERMANENTE 6654.00  8618.00  10689.00 17389.00 ' 29993,00  45555.00 0.00
~ VENTAS . 5075.00  7099.00 9493.00 12764.00 18313.00  25391.00  42014.00
CUTILIDAD BRUTA® . 1910.00°  2781.00°  3696.00 §073.00 . 7742.00 ~ 11781.00 ' 20657.00
UTILIDAD OPERATIVA .. - 966.00 161100 ° 2170.00 2871.00  4531.00  6818.00 . 13487.00. .
" GASTOS FINANCIEROS . . .. ° 322,00 . ‘532,00 ' 776.00 982, 003if,2200,09} j 9o35;ooj'_ 1003600 .. -

CuTLoNEm o a0ao f»;547¢00ﬂ 77900 1071,00




GISSA

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDANS HISTORICOS POR LOS AROS

; 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982
- CAJA VALORES ‘ - » , 75 101 132 344 296 988
. CUENTAS POR COBRAR -~ o302 409 495 642 931 1280 2329
INVENTARIOS 0 - 269 362 558 843 1023 1994
OTROS CIRCULANTES 268 4 60 21 1169 261 318
ACTIVO CIRCULANTE 570 757 1018 1363 2287 2859 5629
ACTIVO A LARGO PLAZ0 813 1323 1594 2432 ny 5944 14750
PASIVO CIRCULANTE 322 4N 546 787 1392 1943 5683
PASIVO A LARGO PLAZO 195 287 461 730 1292 2685 8165
€. SOCIAL P, 0 : 0 0
CAPITAL' SOCTAL CONTABLE 260 320 363 422 1200 1500 1875
- SUPERAVIT POR REVAL. an 773 860 1299 1072 1599 2888
RESERVAS 165 230 384 547 768 1076 1568
CAPITAL CONTABLE 866 1323 1607 2268 3040 4175 6331
CAPITAL DE TRABAJO 248 286 472 566 895 916 - 254
INVERSION PERMANENTE 1061 1609 2068 2998 4332 6860 14494
VENTAS - 1478 1921 2560 3429 4569 6247 . . 10158
UTILIDAD BRUTA M2 607 783 1061 1362 1783 3106
S ATILIDAD OPERATIVA 0 259 3 . 5T6 02 828 1362
3 -;“GASTOS‘_'FINMCIEROS : w6 S w2 37 - 980
. UTILIDADNETA S8 108 182, 260, 260 402 406
;.'j;oemcuclmi Y Ammzacwu,_.‘?j;l __:" M o ' 1 o s




 GRUPO INDUSTRIAL ALFA, S.A,

RAZONES FINANCIERAS

1976 1977 1978 1979 1980 1981
CIRCULANTE 1.26 1.48 1.46 1.54 1.29 0.9
PRUEBA RAPIDA' 0.06  0.08 0.09 0.0/ 0.04 0.10
PRUEBA FINANCIERA
RAPIDA COBRANZA 125.28 10979  105.90  100.12  130.29  106.15
ROTACION DE TNV, 2.95 2.98 3.44 2.89 2.41 2.61
APALANCAMIENTO 0.45 0.47 0.40 0.34 0.42 0.45
MARGEN DE UTILIDAD
~ BRUTA 31.54 30.67 32.99 33.32 32.85 32.81
MARGEN DE UTIL1DAD ' |
OPERACIONAL 16.78 16.66 19.03 18.22 15.22 12.82
MARGEN DE UTILIDAD ‘ S | |
NETA 6.63 6.31 7.62 7.70 7.03 - 10.01

14,06

RENTABILEDAD DE C.C. 8.21 8.46 8.96 851 - . 8.59




T eIsSA -

RAZONES FINANCIERAS

1976 1977 1978 1979 1960 1981 1982
CIRCULANTE 177 1.61 1.86 1.72 1.64 1.47 0.96
PRUEBA RAPIDA 0.00 0.16 0.18 0.17 0.25 0.15 0.17
PFR. COBR. | 73.56 76.65 69.61 67.40  73.36 73.76  82.54
ROTACION DE INV. 0.00 4.88 4.91 4.26 3.80 4.3 3.54
APALANCAMIENTO F. 0.18 0.18 0.22 0.24 0.30 0.39 0.56
M. UTILIDAD BRUTA 20.91 31.60 30.59 30,65  29.81 28.54  30.58
M. UTILIDAD OPERATIVA 0.00 . 13.48 14.61 16.80  15.36 13.25  13.41
M. UTILIDAD NETA 5,95 5.47 5,94 7.29 5.13 6.44 4.00

RENT. C.C. ‘ 10.16 7.94 9.46 11,02 9.21 5.63 6.41




CIRCULANTE

PRUEBA RAPIDA

PFR. COBRANZA

ROTACION DE INVENTARIOS
APALANCAMIENTO

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA
MARGEN DE UTILIDAD OPERATIVA

MARGEN DE UTILIDAD NETA

RENTABILIDAD CAPITAL CONTABLE ~

RAZONES FINANCIERAS:

1979

1.82
0.14
96.57
3.81
0.17
27.78
19.03

5,62

7.97

- 'DESC, SOCIEDADES DE FOMENTO, S.A.

1980

1.41
0.13
84.10
3.65
0.24
28.44
18.71

4.38

6.08

1981

1.35
0.08
93.61
3.23
0.32
30.13
19,04

3.72

5,27

1982

0.78
0.09
54.24
3.40
0.54
31.68
20.96

3.54

5.84



CIRCULANTE

" PRUEBA RAPIDA

PFR. COBRANZA

ROTACION DE INVENTARIOS
APALANCAMTENTO

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA

MARGEN DE UTILIDAD
OPERATIVA

MARGEN DE UTILIDAD NETA

RENTABILIDAD DEL CAPITAL
* CONTABLE -

1976

0.79
0.03
37.59
2.66
0.37
39.86

14.73
4.13

11.74

RAZONES FINANCIERAS:

1977

1.00
0.09
40.89
2.94
0.44
36.12

1r .57
6.64

15.78

VISA, S.A.

1978

0.99
0.12
43.51
2.65
0.38
40.44

19.84
7.63

14.98

1979

1,14
0.11
53.87
2,08
0.47
39.29

18.37
7.50

15.27

1980

1.02
0.06
61.97
2.12
0.42
41.09

17.12
5,88

20,42

1981

0.38

0.04

39.09
2.35
0.50

44.90

1711
5,97

'10.88

1982

0.46
0.18
37.80
2.33
0.76
46.40

119,72
- 100 10

-~ 40.65



CIRCULANTE

PRUEBA RAPIDA

PFR. COBRANZA

ROT. DE INVENTARIOS
APALANCAMIENTO

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA

MARGEN DE UTILIDAD
OPERATIVA

MARGEN- DE UTILIDAD
TOTAL N.

RENT. CAPITAL CONTABLE

1976

1.32
0.06
77.89
2.80
0.37
37.64

19,02

4.1
5.25

VITRO, S.A,

© RAZONES FINANCIERAS

1977

1,66,

0.06
73.23
3,00
0,39
39,17

22,69

7.7
10,36

1978 -

1.61
0.06
73.30
3,40
0.35
38,92

22.84

7.68
10,49

1979

1.73

0.09
73.34
2,99
0.43
39.74

22.49

8.39
10,89

1980

1.81
0.08
86.77
2,71
0.45
42.28

24.74

8.18
9.06

1981

1,95

0.07

86.46
2,64
0.48

46.40

26,85

5,92
6.38

1982

1.27
0,18 -
86,95
2,70
0.54
49,17

32.10

2,19
1,589




 CIRCULANTE

PRUEBA RAPIDA

PER. COBRANZA

RUT. DE INVENTARIOS

~ APALANCAMIENTO

MARGEN UTILIDAD BRUTA

MARGEN UTILIDAD
OPERATIVA

MARGEN UTILIDAD NETA
‘RENTABILIDAD C.C.

1976

0.03
131.74
1.95
0.40
43,48

11,23
.36
0.52

1977

1,45
0.02
102.72
3.4
0.38
34.40

©10.67

1,87
3.48

©SYAKRO,'S.A,

1978

1,85
©0.23
100,30

2,99

0.39

40.60

17,06
6.05
12,23

" RAZONES FINANCIERAS

1979

1,98
0,40

62,67 .

2,37
0,27
48.85

25,37
12,36
27,35

1980

1,50
0.19
66,43
1.91
¢.29
49,32

26.45
11.82
27,58

1981

1.49
0,13
92,53
2,46
0,11
50,14

23,93

9,40

17.64

. 1982

1,10
0.15
89,83
3.48
0.12
48.53

21.35

5,42

7.80




ENPRESAS DEL mb lNDUSTRlAL
- Razones Financieras

. : 1981 .
ALFA GISSA DESC,S0C.  VISA SYNCRO - VITRO - PROMEDIO

CIRCULANTE . 0.96 0.96 1,35 1.38 1.49 1.85 .. 1.3:3

PRUEBA RAPIDA 0.10 0.17 0.08 0.04 0.13 0.07 - 0.10

PRF COBRANZA 106.15  82.54 93.61 39.09 92,53  86.46  83.40

ROT. DE INVENTARIOS 2.41 3.54 3.23 . 235 2.46 2.64 2.77

APALANCAMIENTO 0.45 0.56 -0.32 0.50 " 0.1  0.48 0.40

MAR. DE UT. BRUTA 32.81 30.58 30.13 44.90 50.14 46.40 39.16

MAR. DE UT. OPERATIVA 12.82 13.41 '19.04 7.1 23.93 26.85 18.86

MAR. DE UT. NETA - 10.10 4,00 3.72 5.97 9.40 5.92 6.52

RENTAB. C. CONTABLE - 14.06 6.41 §.27 10.88 17.64 6.38 5.42

ROT. DEL ACTIVO TOTAL 0.52 0.71 - 0.69 0.73 1.02 0.48 0.69

'ROT. DEL INV. PERMANENTE 0.-7 1.10 1.39 0.92 1.67 0.58 1.07

TASA DE CRECIMIENTO (1976-1981) o

INVERSION PERMANENTE 45.45 45.25 72.06 54.25 45,23 46.92 51.53

CAPITAL DE TRABAJO 58,81 29.86 23.78 63.97 61.42

_ PASIVO A LARGD PLAZO , 45.72 68.95: 138.19 ' 12.30 54.97°  63.89

- CAPITAL CONTABLE ' ~ - 45.30 36.97 155.49 58.99 41.22. - 64.28
S CAPLISIN mxpnesmu o 16,56 ~ 70.72  10.63 23.34 1800 27.58 -
LOVENEAS . - aBsY 3341, - 5552 661 399 46.69

' ‘_«,unumo NETA

‘FONDOs DE OPERACION - ‘ LA M s e

ce L BE 8
66 36,75 . 11327

"'Sgi sgb@r;il_\ais'ii‘ 180 (1 81 sucapital e traba,



- RAZONES FINANCIERAS DE LIQUIDEZ.

a) Razdn Circulante - La razfin Circulante considera las sumas de los de

rechos de la empresa a corto plazo y divide entre 1a suma de obliga-
ciones a corto plazo, para cubrir sus obligaciones en ese mismo pla-
20. .

En el caso del Grupo Alfa de 1981.

Activo Circulante 38369
Razén Circulante= : = = 0.96
Pasivo Circulante 39773

Es decir, por cada peso que la empresa debfa a corto plazo, é&sta -
tenfa § 0.96 a corto plazo para pagarlos. Si esta cifra la comparamos con
el pronmdio de las empresas que tiene 1.33 por cada peso que debe en el -
corto plazo se notard una probable baja inversién en el circulante, que -
comparado con el comportamiento histdrico muestra una fuerte disminuci6n -
en el #Ultimo afo 1981, consistente con la liquidez de los mercados finan--
cieros.

b) Prueba del Acido.- La prueba del Acido es una razén que considera -
inicamente los activos ficilmente realizables en corto plazo se obtiene di
vidiendo 1a suma del activo circulante menos los activos que no son ficil-
mente realizables (Inventarios y Pagos anticipados), entre el pasivo circu
lante. En e1 caso del Grupo Alfa.

,  fiﬁafce de 1a Pr@eba,del Acidq . Activo Circulante - Inventarios

Pasivo Circulante

© Prueba del Acido = 38369 - 16189 g g
" R 39773 :




€} Prueba Rapida.-‘Es una razén que considera la capacidad inmediata -
que tiene una empresa para hacer frente a sus obligaciones a plazo inmedia
to. Una conclusién alterna con cuinto cuenta la empresa para aprovechar -
oportunidades. Se obtiene dividiendo los saldos existentes en la cuenta de
caja, bancos y valores realizables (Conjunto disponibilidades) entre el pa
sivo circulante. En el caso de Alfa.

Disponibilidades 3797
Prueba Rapida = = = (.10
Pasivo Circulante 39773

Al 31 de diciembre de 1981 el Grupo Alfa contaba con 0.10 para cu--
brir su deuda a corto plazo.

Conclusiones de Alfa en sus razones de 1iquidez.

Con base en las tres razones de liquidez puede notarse que el grupo
industrial Alfa aumentd ésta hasta 1979. Afio en que empezd a desarrollar -
grandes proyectos de inversidn los cuales desarrollaba a través de endeuda
mientos siendo consistente este aifio de 1970, con el incremento ya fuerte -
de las tasas de interés internacfonales.

A partir de 1979 empieza a reducirse la liguidez en concordancia -
con la tasa de interés y 1a inflacién hasta llegar a su nivel mds bajo res
pecto a sf misma histéricamente y respécto a otras empresas. de 1981, situz

~cibn grave, peor adn en mnmentos en que 1legaba a una devaiuacidn yaun -
perTodo recesivo '

,‘4‘

RAZONES FINANCIERAS DE ENDEUDAHXENTO

_ Razones de Endeudamiento.f Las razones de endeudam1ento se encargan:
de determinar qué porcentaae utiliza una- empresa los recursos aJenos 'y que
- capacidad tiene para cubrir 105 1ntereses que se le’ cobran por la ut1liza-‘.
cidn de estos recursos. Este Grupo de razones est& fbrmado por
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a) Pasivo a Activo Total.- Esta razén que expresa normalmente el porcen
taje de los recursos que utiliza una empresa que han sido financiados con
dinero de terceras personas, de acreedores. En una situacidn normal, puede
decirse que mientras mids recursos ajenos utilice una empresa,mis rentable
y mds crecimiento tendrd ésta (24).

La forma de obtener 1a razén del pasivo a activo total, es dividien
do el total del pasivo, entre la suma del activo; en el caso del Grupe In-
dustrial Alfa.

_ Pasivo Total 36399
Razén de Endeudamientos= = = (0,30

Activo Total 120 762

Por cada peso que se invierte en el Grupo Industrial Alfa, en sus -
activos, $ 0.30 son financiados con recursos ajenos. Esta razén muestra -
una cifra conservadora con respecto al comportamiento histdrico, sin embar

go no deben olvidarse los efectos de 1a reexpresién para fines de endeuda-
miento.

b) Apalancamiento Financiero.- Los directivos de empresas toman decisio
nes estratégicas, es decir decisiones a largo plazo que afectan 1a vida de
las organizaciones como proyectos de expansifn o diversificacién. Estas de
cisiones a largo plazo deben ser respaldadas con capital (el capital se ob
tiene de los mercados financieros como recursos a largo plazo ya sea me- -
diante deuda o por aportacisn de propfetarios).

La razén de apa1ancam1ento trata de medir el porcentaae del capital
que la empresa obtuvo mediante deuda, para evaluar qué tan endeudada estd -
a largo plazo :

La fdrmu!a para obtener 1a razﬁn consiste en el Caso de Alfa en.

(24) Villegas H. Eduardo La Informacién Financiera en la Adminlstracidn
Editorial Lara. Segunda Ed1c16n. México 1984. Pigina 71. :
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Pasivo a Largo Plazo 36399
: ® * 0.45%

Pasivo a Largo Plazo mds  .8Q920
Capital Contable

Por cada peso invertide debe $ 0.45, el resultado es de alto endeu-
damiento y comparado con el promedio de las empresas del mercado que es de
$ 0.40 es mids elevado. Con el comportamiento histdrico; se encuentra en -
sus niveles mas altos.

c) Veces que se ha ganado el interés.- Es una raz6n que muestra en un -
determinado perifdo cuantas veces mds puede endeudarse una entidad econdmi
ca (empresa) para trabajar en un punto de equilibrio.

Esta razon se obtiene dividiendo la utilidad antes de impuestos e -
intereses (utilidad en aperacifn) entre los cargos por intereses.

Veces ‘que se ha ganado el interés Utilidad en Operacién 8031

Intereses 10900

Lo cual indica‘que ni siquiera podfa cubrir sus gastos financieres.

3.- RAZONES FINANCIERAS DE ACTIVIDAD.

» Razones de Actividad.- (efic'lencia) Este. grupo de razones financie—
ras sirve para eval uar como funciona la empresa respecto a su. polftica -
preestablecida, respecto a su historial y respecto alm ercado, este grupo
de razones estd fonuado por: -
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a) Rotacifn de Inventarios

b) Margen de Utilidad Bruta

c) Perfode medio de Cobros

d) Rotacifn del Activo Total

e) Rotacidn de Inversifn Permanente
f) Margen de Utilidad Operativa

a) Rotacifn de Inventarios,- Esta razén indica cusl ha sido 1a mobil{-

dad de los inventarios y es {itil en cuanto se tenga un pardmetro contra.el
cudl compararlo.

Se obtiene dividiendo el costo de 10 vendido entre el saldo promé--
dio del inventario o entre el saldo final. En el caso del Grupo Alfa.

Costo de lo Vendido 42105

2 = 2,61
Saldo Promedio de Inversiones 16149

Esta razfn implica que el inventario se manejd menos eficiente que
en 1a competencia; ya que en 1a'competenc1a tenfa que incurrir en costos -
de mantenimiento del inventaric por 129 dfas (360/2.77) el grupo Alfa te--
nfa que incurrir en ellos por 138 dfas (360/2.61) el resultado no es malo

si se compara con el promedio de este caso solo G. ISSA y DESC, fueron las
de mayor rotacidn.

b) Margen de Utilidad Bruta.- Es 1a razn de eficiencia que trata de me -
. dir st los departamentos de venta y produccidn (o compras) funcionan ade-- o

. cuadamente el mantener este margen en el nivel de las p011t1cas vendiendo

“con el margen de uti]idad adecuada y/o produciendo (empresa Industria]) 0

comprando (empresa comercial). a un costo conveniente Saber st es capaz -’@:f i

'f Il empresa de repercutir’ sus aumentns en costo- (25)

(25) Ob. Cit. Pigina 78,
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La razin se obtiene dividiendo la utilidad bruta entre las ventas - -
netas y multiplicando el resultado por 100 (%).

Utilidad Bruta 20559 x 100

2 ' = 32.81%
Ventas Netas 02664

Comparando este con el promedio de mercado que es de 39.16% es iafe
rior, esto muestra que histdricamente ha disminuido su margen de utilidad
bruta. Hace suponer que el Grupo no ha podido repercutir sus incrementss -
en costos.

¢) Periodo medio de Cobros.- Esta razfn muestra el tiempo que una empre
sa tarda en promedio en cobrar su ventas a crédito. Es (til bdsicaments -
porgue es comparable su resyltado con su politica de cobros existente en -
1a empresa.

La farma en que se obtiene esta razén es dividiendo el saldo prome-
dio de las cuentas por cobrar (a clientes) entre las ventas netas y multi-
plicando este resultado a su vez por 360 que son los dias del afio comer- -
cial.

En el caso del Grupo Industrial Alfa.

Saldo Promedio de Cobros de
cuenta por Cobrar x 360 ~ 18478 P T
: T T—— X 360 = 0.29.=a 104 dfas
v e_n tas- . 62664, ’ S T

d) Rotac16n del ACtivo Totzl - Esta razén brinda una medida de que '4»-“'it
7'tanbden se estd utilizanda 1a 1nversi6n total de 1a empresa To. ideal es - o
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combinarla con la razén de rentabilidad de la inversién, y la forma de ob-
tenerla es dividiendo las ventas entre la suma del activo.

Para el caso Alfa.

Ventas 62664
= - 0.52 veces

Suma del Activo 120762

Esta razdn muestra que comparada con el resultado de la competencia,
no se encontraba en una situacifn adecuada.

e) Rotacién de Inversifn Permanente.- Esta razén trata de medir - -
también como funcionan las inversiones en activos permanentes se considera
los desembolsos que recuperardn o utilizardn por un plazo mayor de un afio.
(para su funcionamiento requieren inversifn en capital de trabajo)

Como ejemplo se encuentra 1a maquinaria y el equipo de transporte,
etc.

La.razdn de rotacidn de 1a inversidn permanente, se obtiene a tra--
vés de dividir las ventas entre el importe neto de la inversidn permanente
obteniéndose el siguiente resultado para el Grupo Industrial Alfa.

Ventas 62664
= = 0.77 veces

Inversifn Permanente 80990
CEl resultado de esta razén es 1gua1 al anterior, malo..

f) Margen de Ut111dad Operativa.- Al valuar.una empresa debe conocerse

‘fcdmo estén funciondndo los departamentos de ventas y adm1nistrac16n, la ra':"

zn de Margen de Utilidad Operativa trata ‘de medir en término porcentua1 -,,'
1 un incremento en ventas 1mp11ca un mayor, menor 0 1gua1 % de utilidad -
en operaciﬁn. 51 e1 1ncremento en ventas fue adecuado, en caso de ser ma--
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yor lo mds probable es que si.

Para determinar esta razén se divide en Ta utilidad de operacidn en
tre las ventas netas y se multiplica el resultado por 100(%).

Para el caso dé1 Grupo Alfa.

Utilidad Operativa 8031 x 100

= = . 12.81%
Vantas Netas 62664

Respecto a las demds empresas, Alfa presenta problemas en 1981. -
Histdricamente esta razén también se redujo. ‘

4.- RAZONES FINANCIERAS DE RENTABILIDAD.

Razones de Rentabilidad.- Estas razones de Rentabilidad miden rendi
mientos y porcentajes de las utilidades representan respecto a las inver--
siones o a las ventas (26) hay un buen niimero de medidas de rentabilidad y
cada una de ellas relaciona los rendimientos de la empresa con ias ventas,
los activos o el capital, estas medidas permiten al ana]ista‘eva1uar las -
ganancias de las empresas con respecto a un nivel dado de ventas, y acti--
vos 0 1a inversi6n de los duefios, se présta atencién a la rentabilidad de
~"1a empresa ya que para sobrevivir es necesario produc1r utilidades.

$1n utilidades una empresa no puede atraer capital externo y ademas Ii'
u‘los acreedores y duefios exteriores se preocupar&n por el futuro de Ta.
';~c0mpaﬁ1a y tratar(an de recuperar sus fondos

e 'os dueﬂos y adminfstradores oncentran su atenc16n an: fbmentar - ‘lgi;ﬁf
las utilidades en la empresa en- funcidn a la gran 1mportanc1a que da e]
mercado ‘a las ganancias empresariales ' : : :

. -l

(26) Ob Cit. Pigina 78.




Los resultados porcentuales para 1980-1981 del Grupo Alfa se anali-
zardn de la manera siguiente:

A) Margen de Utilidad Neta
b) Rentabilidad de 1a InversiGn Permanente
‘c) Rentabilidad del Capital Propio.

a) Margen de Utilidad Neta.- El margen neto de la utilidad determina el
porcentaje que queda de cada venta después de deducir impuestos (es decir
cudntos centavos deja de utilidad neta, en cada peso que se vende), el mar
gen neto de utilidades es un fndice que se cita muy a menudo para referir-
se a los logros de una corporacidn con respecto a2 sus ganancias sobre las
ventas el margen neto de utilidades "ventajoso" varfa considerablemente en

diferentes campos industriales.

La forma de abtener esta razdn es dividiende la utilidad neta entre
las ventas y multiplicando el resultado por 100.

Para el caso del Grupo Alfa.

Utilidad Neta
Margen de Utilidad = . x 100 = -6270 x 100 = 62664

Ventas 62664

= - 10.00 % de pérdida
La empresa en esta situacidn es deficiente en su rentabilidad

; b) Rentabilidad de 1a Inversién Permanente.- Esta razén financiera tra-
A ta: de. med1r la eficiencia que ha tenido la 1nvers16n permanente dentro de
.",fta empresa. : o ‘_ , SRR L
La forma: de obtener esta razﬁn es como sigue d1v1d1endo Ia utili-‘~”
dad neta entre el promedio de 1nversidn permanente en el perfodo o saldo~ - -
final de la 1nvers16n permanente, multiplicando el resultado por 106. '
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Referente al Grupo Alfa.

Rentabilidad de la Utilidad Neta x 100 - 6270 x 100
Inversidn Permanente = = = -« 1.74%
Inversidn Permanente 80990

La empresa obtuvo up déficit negativo de 1.74% la causa puede ser -
- por devaluaciones contfnuas en nuestra moneda, reexpresiones o recesién -
econbmica entre otras.

c) Rentabilidad de Capital Propio.- A los propietarios de una empresa -
lo que les interesa al invertir su dinero en ésta, es el rendimiento de in
versién que les puede dar.

La razdon financiera de "Rentabilidad del Capital Propio", considera
la inversién hecha por los propietarios de la empresa en promedio, capital
contable promedio propio y la utilidad neta, esta razdn se obtiene dividien
do Ja utilidad neta entre el capital contable promedio (o final) multipli-
cando el resultado por cien,

En o1 caso del Grupo Alfa.

Utilidad Neta x 100 - 6270 x 100 :
: 2 = 0.14,06

Capital Contable 44591

Rentabilidad del _
upna1Pmpw

Nuévamente’e1 resultado es negativo y un 14.06 % causado'por las -
- pérd1das del aflo de 1981. Y de acuerdo con el comportamiento histﬁrtco el
resultado del Grupo Alfa es malo comparado con el mercado del ramo."v‘

. 1;1.2‘ 3




5.~ TASA DE CRECIMIENTO.

Tasa de Crecimiento.- Es la tasa anual .compuesta a 1a cual crecen -
en un perfodo de afios una serie de flujos de caja, tales como ganancias -
mds 1nvers1onesvo dividendos, que se formulan como un porcentaje.

Las tasas nos mostrardn el crecimiento que los grupos industriales
obtuvieron durante el perfodo de 1976 a 1981.

~ Después del anflisis a través de las razones financieras determina
remos los porcentajes de crecimiento del Grupo Industrial Alfa, S.A.

E1 andlisis por medio de tasas de crecimiento nos mostrard si es -
real o no su expansidn.

Los renglones a analizar serdn los siguientes:

a) Inversidn Permanente

b) Capital de Trabajo

c) Pasivo a Largo Plazo

d) Tasa de Crecimiento de Utilidad Neta (1976-1980)
e) Tasa de Crecimiento de Ventas

a) Inversidn Permanente.- (1976-1980). Las realizan las empresas para -
desarrollar sus decisiones estratégica, si esta tasa es superior a la tasa

inflacionaria, Gguiere decir que el crecimiento de 1a empresa fue real, en
el Caso de A]fa, S.A.

B (30990/12440)1/5 - (6.51040)° ‘20 . 45.45%

, Fue un crecimiento extraordinario ya que Ia tasa de 1nf1aci6n en el.
N perTodo fue de- 248 dando un crec1m1ento par 1o consiguiente ala empresa -vf
“de’ 20% promedio anual (aproximadamente) muy por encinn del crecimiento de o
1a economia o -

b) Capital de Trabajo - Puesto que el capita] de trabaao se considera -
parte de 1a inversién pennanente. es bueno conocer su tasa de crecimiento
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‘para saber si el grado de crecimiento en la inversidn permanente no se ha
g proporcionqdo inicamente por aumento de capital de trabajo, 1o cual en la
mayorfa de los casos no serfa favorable para le eficiencia de la empresa,-
si 1a tasa de crecimiento o el capital de trabajo es similar a 1a de‘la in
versifn permanente, se puede considerar que 1a empresa ha estado creciendo
saludablemente. '

En el caso del Grupo Industrial Alfa.

i= (6991/1099) 1% - 1 = 453

De 1o cual se puede considerar que el capital de trabajo creci6 en
una forma consistente con 1a de inversidn permanente, es decir que para po .
der operar sus inversiones a largo plazo tuvo que crecer en forma similar,
1a inversidn en capital de trabajo (dispon1b11idades, clientes o {nventa--
rios fundamentalmente). ‘

c) Pasivo a Largo Plazo.- Con 1a tasa de crecimiento el capital conta--
ble y de pasivo a large plazc se trata de medir de dénde obtuvo capital la
empresa para su crecimiento.

En el caso de Alfa.

1 =(36339/5538)1/° - 1= 1.4568 x 100 = 45.68%

A simple vista de esta tasa se deduce que acudi§ tanto a aportacio-
nes. como préstamos a largo plazo para crecer sin embargo eliminando los -
efhctos de la reexpresiﬁn ‘encontramos que el capita] contable en aportacio
nes reales o utilidades retenidas cr!cid en una tasa de ; -

.zo f

1 . (asss/saas) 1 = 4.401 |

:iy]El cap1tal contablo crec16 @ t&rminos ahsolutos en-= '”;'1“"“
'5f$ 1655 M. N En tanto que eJ Pasivo crecid en $ 30801 H M
: Poco saludahle. ca51 todo por deuda.. =
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d) Tasa de Crecimiento de Utilidad Neta.- {1976-1980).

La empresa puede crecer en ventas pero dicho crecimiehtd. serfa ihg
ficiente al requerir mas costos y gastos, y generar por consiguiente un -

menor crecimiento en utilidades y fondos de operacidn, es decir que las - o

empresas que pueden crecer mis alld de 1o que su infraestructura les puede
permitir soportar. Esto es muy claro en el caso de Alfa.

i = (3286/569)1% - 1 = 55.02%

La utilidad crecid mds que la tasa de inflacién en este lapso pero
disminuyd en 1981, y en los siguientes afios ha operado con pérdidas, para
1981 su pérdida fue de 6270 millones y en 1982 $ 32,185 millones. Resulta-
dos desfavorables motivados en gran parte por la incidencia simultdnea de
altas tasas de interés y de las pérdidas cambiarias por las devaluaciones
monetarias del afo.

e) Tasa de Crecimiento de Ventas.- La tasa de crecimiento de ventas se
utiliza para saber una vez descontaba 1a tasa inflacionaria, si la empresa
crecid en términos reales y comparada con otras empresas si crecid m&s que
éstas. ‘

En el caso del Grupo Industrial Aifa, S.A.

1= (62664/8586)>/° - 1 = 0.4881 x 100 = 48.81%
: Puede decivrse que tiene un crecimiento real de acuerdo a las dem&s
A mnpresas de la industria. s

| - Con esta tasa de crecimiento las ventas netas crecieron nés que J'#;trﬁ¥
knlos dem(s grupos del ‘ramo , su promedio. fue de a6. 69% v

En este rengldn la empre:n fue bueno y sa1udab1e.

f) Tasa de Crec1m1ento de’ Capital Contab]e.- Pura que 1a fnvers1gn de -j' }
una’ empresa pueda aumentar, 1a empresa necesita obtener fbndos de donde _-‘gﬂj
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sea, ya sea por nuevas aportaciones de los socios, nuevas emisiones de ac-
ciones, de utilidades generales que generd la empresa o del capital conta-
ble que es una de las principales fuentes.

La tasa de crecimiento del Capital Contable se debe de comparar con
1a inversidn permanente, para determinar si el crecimiento de 1a empresa -
ha sido financiada totalmente por sus propios accionistas, o por medio de
los pasivos adicionales, o por ambos; y tambi&n para determinar si los fon
dos que han aumentado se han utilizado eficientemente.

En el caso del Grupo Alfa, la tasa de crecimiento de 1976-1981 se -
determina como sigue:

1/5 0.20

i= 44,591/12,440 1 = 1.5844855 "~ - 1 = 1.2908 x 100 = 29.08%

En el caso del Grupo Alfa su tasa de crecimiento del capital conta-
ble nos muestra que ha necesitado de créditos para crecer.
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© CONCLUSIONES AL GRUPO ALFA

1.~ La liquidez es mala y se redujo a través del tiempo,

2.~ Esti‘sumamente endeudada 1o cual e repre&enta gastos financie-
ros elevadfsimos.

3.~ No fue eficiente en su operacifn y por consiguiente
4.- No fue rentable.

5.- Tuvo un fuerte crecimiento basado en deuda, que en la situacidn
econdmica mundial de recesifn no era acorde con la realida.

6.~ Como resultado de lo anterior tuvo que reestructurar su deuda y
vender gran parte de sus actives.
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CONCLUSIONES GENERALES

La economta mexicana en el periodo de 1976-1982 mostraba un crec'l-— k
" miento importante, un promeddo del 7.4%. '

En 1982 respecto a 1981 decreci6 en promedio de 0.2%; en el perfodo
1976-1982, 1a inflacién promedio fue de 29.6% anual. Estas cifras, buenas
en cuanto al crec1m1ehto econémico, representaban problemas en el comercio
internacional, dado que las economfas de otros pafses con los que México -
mantiene relaciones comerciales, no llegaron a tener una inflacidn tan ele
vada, ya que &stos implementaron medidas restrictivas como la elevacién de
las tasas de interdés para controlar su inflacién; esta elevacifn de dichas
tasas, nos repercutid con posterioridad ya que el costo de 1a deuda nacio-
nal (incluyendo a empresas privadas) se elevé radicalmente.

En el sector interno las caracterfsticas de inflacifn y crecimiento
coadyuvaron a concentrar mds 1a riqueza como la sefialan algunos economis -
tas. Prueba de ello es que en el perfodo 1976 a 1981, las utilidades de -
las _13!1 empresas crecieron 38%, en tanto que los salarios minimos crecie--
ron s6lo el 30%. '

_ En el caso de 1as empresas que analizamos encontramos empresas con
caracterfsticas estratégicas muy diferentes, pero todas ellas con _t‘as,as de
crecimiento reales y por demds importantes, 1a inversifn permanente de 1a‘s
empresas crec16 en promedio 51.5% 1o cual implica que tomaron dimensiones
mucho- mts 1mportlntes, sus ventas crec1eron 46. 7% y sus utilidades 69. 3.

Estas cifras muestran que Ta 1nfl acién promedio que. fue de cerca de” un 0% :
en ese perTodo. las empresas crecieron muy por m'iba de la ecommh - - "

(PIB) promdio 7. 4! R A MRS

Dentro del cnc1m1ento de los grupos 1ndustrmes cabe destacar el
- caso’ del Grupo lndustrhl Al fa. S. A.. ya que fue 1a empresa que. optS por el

crec1m1ento ‘méis riesgoso "DIVERSIFICACION ESTRATIFICADA" Esta fom de ‘j—ﬂf s
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crecimiento tiene caracterfsticas muy especiales como son:

a)

E1 no tener efecto sinérgico positivo ya que no aprovecha el mercado
ni la tecnologia de unos productos en otros, Alfa vendfa Acero y Ja-

© mones.

b)

c)

d)

f
{
!

No aprovecha la experiencia administrativa y el costo de aprendizaje
es muy elevado ya que sus gerentes no pueden ser especialistas de to
do y entonces, la empresa incurre en un costo de oportunidad ai espe
rar a que sus gerentes adquieran la experiencia necesaria para ser -
eficientes, o pagar salarios muy elevados para atraer personal apa--
rentemente capacitado. ' '
Con ese tipo de crecimiento, las empresas tienen que incurrir en un
costo adicional al establecer un cuerpo de administracidn corporati-
v0, que les ayude a planear y controlar el comportamiento del grupo.
Cuando las empresas planean crecimiento tan rdpidos ninglin ahorro in
terno les alcanza para mentener ese crecimiento y tienen que acudir
en forma exagerada al ahorro externo {pasivo).

v:“'1'.1>‘9 -




BIBLIODGRAFTIA

1.- Banco de México, S.A.- Informes anuales de 1976-1982.

2.-

3.~

10.-
11.-
12.-

13.-

14.-

Banco Nacional de México, S.A.- BoletTn de Informacidn de Indicadores
Econdmicos Internacionales.- 1982,

Banco Nacional de México, S.A.- Informacidn sobre Valores No, 210 de
Febrerc de 1976, 1977, 1978, 1979, 1980.

Boietfn de Informacidn de Casa de Bolsa Banamex, S.A. No. 2 del 31 de
Enero de 1981.

Gitman, Lauwwrence, J.- Fundamentos de Administracidn Financiera Edi-
torial Arla. México, 1981.

Gonzdlez Herndndez, Antonfo.- Holding, Compafifas Tenedoras, subsidia-
;135 y Asociadas, Aspectos Financieros. Editorial Limusa, S.A. México
978.

Gutiérrez F., Alfredo. Los Estados Financeiros y sus Andlisis. Edito-
rial Fondo de Cultura Econdmica. México, 1980.

Informes Anuales publicades por la Boisa de Valores, S.A. de C.V. de
Tos Grupos Industriales (1976-1982); Alfa, S.A.; Vitro, S.A.; Valores
Industriales, S.A.; Visa, S.A. y Sociedades de Fomento, S.A.

Jbohnson, Robert W.; Administracidn Financiera. Editorial Continental,
S.A. México, 1981.

Macfas, Roberto. El Analisis de 1os Estados Financieros. 13a. edicién.
Editorial ECASA. México, 1982.

Perzabal, Carlos. Acumulacifn Capitalista Dependiente y Subordinada:
El caso de México (1940-1578). Editorial Siglo XXI. México, 1979.

Revisga Teorfa y Polftica No. 2y No. 4, de Octubre de 1980 y Junio
de 1981

Tesis Profesional. Empresas Controladoras y Unidades de Fomento. Simi
litudes y Diferencias.- Marcela Elda Perez Siete Dfaz y Jorge Mario -
A. Guzmén. México, 1980.

Villegas H. Eduardo.- Informacidn Financ1era en la AdministraciGn, -

; Editorial Laro. S A México, 1982




	Portada
	Índice
	I. Introducción
	II. Marco de Referencia 1976-1981
	III. Requerimientos Especiales de Información Financiera
	Conclusiones Generales
	Bibliografía



