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Introduccién



Muebles Méxlco, S. A de C Vi (Lu Emprcsa) es una empresa produclora y manufacturera =

de muebles Losl producto qu. ‘fabnca son muy vanable Se producen mueblcs pnm‘

oficina, hogar y especmles

La empres’d s ubica en el "Parque Industrial San Juan Del Rio", Querétaro, Este phfdue' :

conel -
49.9% de las accione ’ i Ge : e del ienela -

mayoria de la§ accioncs.

Actualmenlc lu Empresa ntmvncsa por una nuacxon ﬁnnncncra muy dlf‘cnl Ex{los afios

anteriores llcgé a ser nun pcor La ba_|u rcntabllldad del negocto ha hecho quc la oblencmn
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de recursos f‘ nancneros sea a través de credxtos bancanos Conseg,unr nuevos socios que

aporten dmero frcsco se ha vuelto algo |mposnble ya que Ia cmpresn uene nchvos fij JOS

Es :importante  decir han- hecho esfuerzos importantes por- incrementar la

rentabilidad, se invenido mucho tiempo y esfuerzo. Estbs inlentos‘se hzin llevado a cabo

en una forma desordennda Esto hecho quc no'se pucdan med:r los resunados y que no se

tenga una linca clam de hucm donde sc qunerc llegar con ese esfuerzo




*"Capitulo B :

Anilisis dela Situac‘ién Financiera Actual



1. A‘nilisisvde l‘aHS‘imaciélil Fiﬁépgiegﬁ Actual, -

maneras . de - presentar - Estados ” Financieros,  en'. pesos

tantes".’ Esta diferénci;i de lerminologf:i se tiene

encuentra dificil definirla.” La mayoria de las personas estan conscientes de.
que una determinada cantidad d¢ dinero compra cada vez menos cantidad de .-

artleulos y. servicios_a medida que el liempo transcurre, . Sin embargo, muy




probablemente esta gente 10 esta capacitada para expresar este conocimiento

cuantitativamente.

" En términos .

de decir que la inflacidn cs la medida dé‘ la disﬁ\ipucién '

consiguiente se p

del podéy de cdrﬁpm del pesi

Existen dos clases de: inflacion que pueden ser considéradas: general o

En el primer caso, todos - *

involucrado, Por cjemplo, los costos de }mnn{), de obra'y materia piinﬁn dentro

de una empresa, pueden incrementarse a distintas tasas de inflacion,



Cuando ekis(eh ciimbios econsmicos graxides ‘al gi-ado de que los valores '

de mercado de los actlvos dlf ren consnderabl me te! dc su' valorcs‘

la contabilidad; pero

. Esto‘tjuiefc ec rqdc\'hju“sl'a los datos de I s costos ongmales para compensnr



: S0
los cambms del podcr adqunsmvo dcl dolar y los gaslos del (.onsumo de’

capual .8 commuacxon hace lo mlsm‘ con el Vi lor de los uniculos de

cnntidad.

Ejemplo Una empresa tuvo en marzo de 1989 vcmas por $2, 000 000 6

N$2, 000 Esas ventas en enero de 1994 seran cqun\'alcntes a.'

* INPC enero 1994 = 36348,

36348.1/16948. s)'st.'OOO = N$4.289. 165.

‘Ventns 5 éfleri) de 1994

En esta lesxs Ios Estados Financieros s¢ proycclnran en pcsos comentcs

aunque para cfcctos dc compnraclon du sus prmclpalgs rubros se prcsemaran
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en pesos constantes. Los estados financieros quc se analizaran en esta tesis

han sido reexpresados mediante este método.

1.1.2.- Razones Financieras

Cada tipo de analisis tiene un propio objetivo,:

cual determina en qué " .

dela eficacia de la admmlstraclén en térmmos de los rendlmlemos gcnerudos

sobrc las ventas y sobre In inversion.




2.- Razones de liquidez, que miden la capacidad de la:émpresa‘par‘zi
cumplir sus obligaciones de vencimiento a corto plazo.
3. Razones de apalaneamiento financicro, que miden hasta qué punto Ja -~

empresa ha sido financiada mediante deudas.

4.- Razones_de actividad, que miden la eficacia convla que“’se estd

utilizando sus recursos.

a2



1.1.2.1.- Razones de rentabilidad o de productividad

La productividad es el resultado de gran nimero.de politicas y -
decisiones. Las otras razones financieras revelan algunosqs'pec‘tos !

inleresantes acerca de la forma en que opera la empresa; ehlc

biO,‘i’ -

las razones de producuwdad proporcmnan respuestas d

la efi icacia con la que se esta admlmstrando i

Se calcula dividiendo la utilidad neta después de 1mpuestos entre L

las ventas. Esta razén nos dice que porcentaje ganumos sobre cadn

peso vendido en ese periodo de tiempo.

Esta razén. mldc el rendxmlento sobre In mversm toml de la

empresa o ROA (como se llnma a menudo or ser las sxglas del

“Return on Assets” l¢rmmo comiinmente utilizado en las finanzas). ;SF’ ES

calcula dividendol la utilidad neta después de impuestos sobre el valor

de los uctivos totales Esta razon nos dice cudnto dinero nos produce

cada pcso que tenemos mvemdo en acuvos. Ciando se uenen actlvos

f' nancmdos por dcuda a veces convncnc agregar el mlcrés pagndo a la

utlhdud neta para ver en realidad cuénlo rcndlmlclllo gcncro cl activo,



'I4.':
Rentabilidad sobre Capital Contable (ROE):

Se calcula dividiendo la utilidad neta entre el Capital Contable.

Es el indice de rentabilidad mas comuin (se pon{)'ce‘ omo ROE por Sér : .

las siglas del “Return on Equity”).” Estamble " més vl'rflppn;m'e

porque es el que les dice a los

inversién,  Los ~socios. po

comparando- este_indice

: minima atractiva).- La tr

consigue én una inversion en renta fija,
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1.1.2.2.- indices de liquidez: '

Sirven para conocer la capacidad de la empresa para afrontar sus

obligaciones en el col

os.. inventarios - al . activo . circulante 'y

‘pasivo_circulante, . Los inventarios

mayor facilidad en caso de liquidacién.”. Por consiguiente, esta técnica- "

que mid: la capacidad para pagar qb!igacioncs a corto plazo sinVleneVr‘

~ que recurrir a la vént_a de inventarios, es de gran importancia para el

analista.



1.1.2.3.~-R de apal. iento fi iero:

Estas razones, cuyo objetivo es medir los fondos aportados por los
propietarios en relacién con el financiamiento proporcionado por los
acreedores de la empresa, tienen ciertas implicaciones. Primero, los
acreedores examinan el capital conmble para contar cbn un margén' de '

segundad Sx los propletanos han aportado una pequeﬁa proporcnén;

dcsfuvoraﬁlc, .

Lns empresas cuyns razoncs de apalancamnenlo son bajus con'cn

menos pchgro de mcumr en pérdxdas cuando ln economm se



n
encuentra en penodos de contracclon pero tambnen son menores sus -

’ cnmbio lds propielnnos buscan uha mzén .alta de apalan mlemo f)iu'a .

aumcmﬂr las uuhdades k) evuar que dlsmmuya su .control: sobrc la_“: '

) ,empresa Sx la tasa de endeudamnento es demusxado alta; se"corre el

ncsgo de fomemar lu mesponsnblhdad de los proplemrlos Lak

mversnén de los propnemnos puede llegar a ser mn pequehazque, sila

empresa tiene éwlo. oh(endnﬁn un’elevado porccnmje de uuhdad
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Pero si el negocio no sigue una marcha favorable sufrirdn una pérdida

moderada, dado que su inversion es pequeiia.

Razén de Apalancamiento:

Esta razén se determina dividiendo el Pésivé Totiil é\n' el Caﬁital S

Total. Nos dice qué porcentaje del capual actual de la empresa estarfa
comprometido para pagar la deuda de la empresa en ese momento en

caso de una qunebra.

Se caleula dividiendo el Pasivo con Cosm enlre el Cupﬂal Tatal de' ;

la empresa, Se entiende por pas:vo con cos(o a h deuda por la que se

paga un cierfo mtcrés pactado, generalmente * con nsmucnones'

. Fmancxeras. Esta razén mdxca qué porcenmje del capxtal de la,

empresa es(ana compromehdo para pagar deuda a msmucloncs :

f' nnncxems

: Esw razén se determma dwndxendo las gnnancnas antes de pagar :

mtercses o 1mpues10s entre los cargos de m\ereses Mlde el grado en

» que pucden dlsmmuu' las: uhhdade : ames de crearlc prob]emas

ﬁnanmcros Y Ia empresn por mcapac:dad de cubnr sus costos anuales

de mlcrés El mcumpllmlento de las obhgacxoncs ﬁnancxems pucde
suscitar acclén fegal por parte de los acrcedorcs con una posible

quiebra,
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1.1.2.4.- Razones de actividad.
Las razones de actividad miden la eficacia con la que la empresa ~

emplea los recursos a su disposicién. - Requiere de’ comparaciones

cuentas de] activo, 'Sﬁpohen que haya un equilibrio "apropiade”

inventarios; cuentas por '

las ‘ventas entre los inventarios.

"o’ existencias

improductivas .y representan’ una inversién con

rotacién"es demasiado_baja’uno_ se_debe

preguntar si-la'empresa posce_malerfales dafiados 0'que no tienen el

valor originalmente asignado. ... . = &
Surgen dos problemas al analizar esta razén. Primero las ventas se
realizan a los precios del mercado; si los i,nvénlanos se - valdan al

costo, como suele suceder, seria mas apropiado poner en el numerador

de la formula el costo de anfcqloé vendidos y_no las, ventas, . Sin

embargo los compiladores. autorizados “de - estadisticas financieras, ™ -
como Dun and Bradstreet utilizan la “razon de ‘ventas a’inventarios

valuades al costo. Por lo_tanto, para obtener. una cifra_ que pueda
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compararse con las de ellos es necesario’ colocar las .ventas en el

numerador, °

. . ' . . .

Es una técnica para rﬁcdir la ro(zicién de cuentas por cobrar y se

calcula en dos pasos sucesivos: 1) la.s ventas nnualcs se dlvnden enlre‘,

Esta razon mlde Ia rotacnén de ln pluma y equnpo Se mide’

dlvuhendo Ias vcntas entre el acuvo fjo neto.

Mide la-rélaéién de todo el activo de la empresa y sc calcuta

dividiendo las ventas entre el activo total.



22
1.2 .- Estados Financieros.

Los estados financicros hist6ricos de La L‘mpresa estén contemdos en los Anexos

l1y2deesta tesns. Los estados fi nancneros del Anexo r estﬁn expresados en Pesos

Corrientes y los del Anexo 2 en Pesos Constantesv del 31 de diciembre de 1994.

En la tabla # 1.1 se presenta un resumen histbrico de los principales aspectos
financieros de La Empresa.’ La informacién contenida en este resumen provx?ne del

Ahéxo liy eétz'l reexpresad Pesos | Constantes segun el método descnto

antenormente. La informacién del fndxce Nacional de Precios al Consumidor que se

usé para la reexpresion se encuentra en el Anexo 3.

R de 1a Si ién Fil iern Histdrica Tabla# 1.1

( en Pesos Ce del 31 de dici de 1994}

[Venus N$2,504.025 NSILSSI211 NS1L968,623 | N$2.198.4941 100%[ Ns2,390.413. N§3.001 839
Uiilidad Bruts N$1,139471 18421348 27%]  NS1082.09 53%] N$1,360.806] 62%] NSI.G00.877 67%| N$2,180,536]73%]
Utilidad de Operacidn N$206,119) (N3216.305)] -14%]  NS109.920] 6%l NSsIBoki] 2s%l (NsIS3228) -6%|  NS3R0.33i{13%
{G astos Finmncieros (NS1,138) (NS3S.094)]A%]  (NSIA2,500)] -7%] (NSI54277)] 7%l (N$135,730)] 6% (NSI7B010)[ 6%
Uiilidad Neta NsUI1377] %] (N8201,129)) 19 (NS32.401) <2%! NS19283s] or (N3277.330)] -12%]  NS103.577] 3%
Activo Toul NS5 R02.541 N$4.9%61 631 ] N$4, 772 6(5[ | N$4.830,266 1 N$4,233, l:ﬁl | N$4,159379

76 815 1T a8 60

Active Circulasiic N3266A7H 1)

N3S$12,850]

Panivo Tetal t N3562.269!

Paiva Citculante I N3416.619
Pasivo Largo Plaza 1 N$TS.6%0

| Nsiaazass
N$391.892

Capitat PTIRE Thssars T revsiean

Preta det keido

L "H"“’?"Em’i&ﬂ?@hﬁﬂﬂma 77 'A!-““ MR TE B e T R

Tasa de deuda 032

R *ﬁm m SR T ST R

s Veces intereies [LIR3)

ot e T TR R




1.3 Analisis de los Estados Financieros Histéricos

N$3.002 Yeatas
N52504 " Mo 82390 Netas
l‘)ﬁ‘) 1
musn {NS mifes
IlﬂK canstantes
de dic, 94)
»»»»» —— . vrecimienin %
991 Grificat 14

De la grifica # 1.1 podemos observar que las ventas de la empresa sufrieron una
fuerte caida en el afic de 1990 al caer 38% en términos reales, las cuales se han
vemdo recuperando lentamente, Las ventas han crecido 98% de 1990 a2 1994 en

términos reales, este crecimiento ha sido moderado excepto por el nﬁo de l994 en el

que las vcmas ctecleron un 28% real. Sin cmbargo, si nos rcmomamos a
anteriores veremos que las ventas durante 1978-1985 fueron mucho mayores. Esto

se aprccia muy claramente en la grafica # 1.2 que sc presenta a continuacion:

Ventay Tatate s (NSmifes constantes de dic. 1994) xeifwue 12

Las ventas han sido realizadas en el mercado nacional en su totalidad excepto

durante 1986, que se exportaron el 7% de las ventas.

La utilidad bruta se ha comportado de manera muy irregular, ecmpezando a

estabilizarse a partir de 1992, Los diferentes porcentajes de ésta sobre las ventas se



' 24
deben, en parle ala dwersndad de la mczcla de productos que se fabricaron. Esto sc

debe a que cada producto uene un dnstmto mnrgen de utilidad. ‘E! afio de 1990 ha
sido el pcor aﬁo en la hxstonn de la Empresa en cuanto a ventas y margenes de
utilidad. El comportamiento del margen bruto puede apreciarse en Ja grafica # 1.3:

Ns2,m1

NsLI6L

Utilidad Bruta
NiLeo1 (NS miles
NSLIDY Nstory constantes de
l N2t l . am x dic. 94)
2% Yhs / ventas
w1y 91 e arificad L4
Los gastos de operacidn de la empresa se habian mantenido en niveles
considerablemente bajos hasta que, en 1993, dstos se incrementaron en un 113% real -
¥ representaron un 73% de las ventas como puede observarse en la grﬂﬂca # 1.4. )

Este incremento se debe a quc durante 1992 se vcndxeron pedldos lmportantes cuya

mstalncxén ﬁ:e tardada y se llevd a cabo durante 199 3 ara cste npo de trabajos la ;

empresa tuvo que contratar mas persona . Durante 1994 Se mantuvieron estos mveles
de ga.stos de operacién ya que se contraté personal ‘directivo para Ia planta en puestos

que antes no existian como un Gerente de Planta y un Director de Operaciones.

NSLIH NSLIOO

(NS miles
N§92) constuntes
Nisla so% de dic.94)
a1 Ho! vencar
. - “
919 " oo xnyxas 14

El resultado de estas acciones ha sido un comportamiento muy irregular del
margen de operacién, que en ocasiones como los afios de 1990 y 1993 han sido

negativos como puede observarse en la grafica # 1.5. Una pérdida a nivel operativo
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siempre es muy mal vxsta por losi mversxomstas ya, que ln causa no se . debe a factores

no propios de la operaclén como las ta rés o los 1mpueslos, sinoa factores

totalmente operauvos. Duran : una ‘rccr per;scién importgnte‘del
margen de operacitn al incrementarse més de 200% contra en afio de 1993 en

términos reales,

Nssi9

2% N&ito

NE206 (NS miles
N3l 241% consianies
2% n% y

. de dic. 94))

. Tl U — -

2
31} s Y "1 LY s ventar
(N38Y)

52 saetimieata S snifkas 13

A partir de 1990 la empresa empez6 a financiar sus proyectos con deuda cuyos
intereses se muestran en la gréfica # 1.6. El costo de la deuda se muestra en esta

misma grafica notdndose un nuevo incremento durante 1994,

N$200
NS150 NSM3 N Nspe (NS mites
constantes
N$100 s de dic. 94)
NS$50 ",‘ {Tava pavovat
90 » -

NSO

i3] grifica ® 16

La situacién descrita hasta ahora ha producido una utilidad neta también muy

variable como puede observarse en la grafica # 1.7. La empresa presenté pérdidas en. C

los afios de 1990; 1991 y 1993, situacién que no le ha permitidoa la emprg:é& ei ‘pagar

dividendos, que s uno de los bridcipalcs puntos de discusidn de los socios, También -



en los afios de utilidades han existido diferencias impbﬂanies en losir_ndrgencs de

utilidad neta, destacando la de 1992.

Utilidad Neta

NS4 (NS miles

% constanies

de dic, 94)

e o
W 1994
2

(Ni12) et vemas

% prifcat 02

(Ns2s )

En general puede ohservarse una variabilidad importante en los resulﬁdo’s de =
operaclén de la emprcsa lo que nos lleva a profundizar més el esmdxo pam

comprender el por qué de estos cambios, Podemos observar que a 1994 la empresa

: reporm mzones ﬁnnncleras sxmllares alas de las pnnclpalcs a reras de los EUA

En la gréﬁca # l.‘23 puede obscrvarse como la empresa tuvo en 1994 m(lrgcnes
sobre utilidad de operaci6n y sobre utilidad neta similares, e incluso mayores, a los

de fas principales empresas de muebles de los Estados Unidos.

Bentabilidad

H.0% nmMm no%

no% spbre ventsy

0.0% Tan T0% .|J22.«l

ro%; 63% s1% i

so% 42% * « ™% 4% ] |

0% Jo% } Op i

20% | mMa upn 4

oo% L. - ———- . . e ! Neto %
Yerman Lthan Atlea LA-Z2.007 Kimb sl La Emgrens | RN
Malles Ciam wietnaniansl enifuat 121

A continuacion sc presenta el anilisis del Balance General de La Empresa.

26
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Balance General.

La Empresa presenta una disminucion real promedio en sus activos del 28% del
1989 a 1994. La composicién de sus activos ha estado concentrada en el activo fijo
en estos afios, como pucde observarse en la gréfica # 1.8, lo que refleja el valor de
las instalaciones productivas y la baja generacién de caja. Una empresa de capital
intensivo tipo un Alte Homo tiene una relacién aproximada de 25% Activo
Circulante 75% Activo Fijo aiin cuando la inversién en activos es una de las
principales barreras de entrada a esos negocios. - Sin embargo, la Situacidn dé VIV..a‘ o

Empresa es distinta, ya que en cste sector las barrems de entrada por mversxén en .

activos son bajas ya que exxste maqumana muluusos relativamente econ()mxcas con

las que se pueden produc]pmugblcs Ante es(a sxm_ag:lé el
estén subuti lié‘;idas, 0 no'son las adecuadas 'para este proceso.
N$se0)

] Ns4.989 ) N§aa3 1 Composicién
. Lt NS4 19 del Activo
. (NSconstantes
- [ n% " s dedic. 1994)
pyActive Fijo
5 T el "% % 'Acﬂvo Circulante
+ sl
nie LA

w92 193 noe T enkar 1t

Histéricamente la suma de terrenos, edificios y maquinaria ha representado mas

del 72% de los activos totales.
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gnifeac 1y Dintribucidn

% pCafa l
"% i gCuentas por cobrar|
™ -’G Inventarios !
s i Terrenos !

y Maquineria }

widne

Sin embargo los pasivos de la empresa han aumentado 139% real promedio de
1989 a 1994, Sc puede apreciar en la grifica # 1.10 que a partir de 1990 se incurre
en préstamos bancarios mismos que aumentan en 1992 hasta el 40% del pasivo y

disthinuyen al 12% en 1994.

oo, - Composicién de) Pasive
Laoo ’ (N$ miles constantes dic. 94)
1200

NSgeox NSLe23 NsLI43

2%

ny {mOtros
tono | s [0 V100 ],
so0 | 0% 0% igBancas
= Jus i
:s::} Yon nw |WAcreedares l
100 | " % - 1% ‘.I’rnvccdotu}
Py — R R e

e Knifxur LR

El pasivo con costo ha disminuido en 1994 y siempre s¢ ha mantenido en

proporcioncs mancjables como se puede observar en la grafica# 1.11.

0%

s0%, |

0% ¢

% |

0% l

s0% §

0%}

10%

0% 1

L LN M
0% .

Coatode 1a Denda

igPasive Sin Costo
@ Pasivo Con Costo

zeas Ll

Sin embargo, ¢l hecho de que el activo disminuye con un pasivo creciendo , hace

que el Capital de La Empresa pierda valor, como puede apreciarse cn la grifica #
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1.12. Esta gréfica contiene informacién en nuevos pesos constantes de diciembre de

1994,

NSS,20) Distribucién de In Denda
6,000 ¢ NE4¥Ey N34,77Y NI Nse.23s  Cop Costoy del Capitsl

DI, 3% 321 5
s.000 P—— ™% (e85 ] ux a0, 5™ pear 1
4.000 ——
3
Love [ Bancos!
2.000 onx ek % - y @ Otros ’
A% LA 1
000 :
D&pitnl]
0 1 SRR X QA FRUNH P .- RN, o
LI w90 N9t n92

194 Heohe Parm « (Capital

La Empresa, aunque se recuperd en 1994, parece ir navegando lentamente hacia
su destruccion, ya que las pérdidas acumuladas han ido deteriorando el Capifai ylos
flujos que genera la empresa son muy pequefios comparado con ef tamaiio de sus

activos.

Para interpretar mejor estos resultados cxisten las razones financiares, un anilisis

de eltas se de;tx'dlarg continuacid
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La rentabilidad de 1a empresa ha sidb muy variable en los tltimos afios medida

sobre Capital y también sobre Activos, como puede observarse enlas gréifica# 1.13 y

grafica # 1.14.
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Se puede ver que excepto en el afio de 1992 la rentabilidad de a empresa ha sido

casi nula o negativa,

Sin embargo, como se puede observar en la grifica # l22, qqmbgradd contra las
principales empresas del sector én lqu ES(ﬂdOS‘UQidOﬂS‘, la}éhmhil‘idéd en el afio de
1994 es menor pero suficientemente ccrcana como para que sca valida la

comparacién,
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La liquidez de la empresa ha sido al menos favorable, esto es, en el corto plazo la
empresa siempre tiene derechos que vencen en el corto plazo superiores a las -

obligaciones que le vencen en el mismo periodo. Esta situacién puede observarse en

la grafica # 1.15.
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Sin embargo, si al activo de corto plazo se le restan los inventarios, se puede ver
que la razdn es menor a uno, lo que nos dice que si la empresa no pudiera deshacerse

del inventario rapidamente no podria afrontar sus obligacioneé de corto plazo, como

puede observarse en [a gréfica # 1,16,
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El apal iento se ha mantenido en niveles bastante conservadores como

32

puede observarse en la grafica # 1.17, misma que nos muestra que tanto de su capital

tendria que gastar la empresa para pagar sus pasivos.
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La tasa de deuda, que simplemente es una manera distinta de medir el

apalancamiento, por consiguiente se encuentra en niveles razonables.
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" Si se compara el apalancamiento medido como deuda con costo (créditos

bancarios, bursatiles y otros créditos) sobre capital contra empresas intemacionales,

veremos que La Empresa ha recurrido muy poco a los bancos. Esta comparacién

puede obscrvarse en la grafica # 1.25,
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Se puede ver que La Empresa ha manejado a su favor las cuentas por cobrar y por

pagar. Podemos apreciar esta situacién en la grafica # 1.19,enla que también se ve
que el poder de negociacién de la misma disminuyé en 1994 al ser menor la -

diferencia entre dias de cuentas por cobrar y dfas de cuentas por pagar.

'Y L L.. E__J

Como puede observarse en la gréfica # 1.20, la operatividad de los activos de la
empresa medida sobre sus activos totales y sobre sus inventarios ha sido baja.. Esta
situacién nos muestra el poco aprovechamiento que se les ha dado a las instalaciones

y el nivel de.producto obsoleto o exceso en cantidad que se tiene en inventarios.

6o Queratividad

: -I__w_l__-. _l ..l .l i

" mRotacidn dé
Activos
Comparando a La Empresa contra empresas lideres del sector Americano e

mRotacion de
Inventarios

erifca¥ 130

Internacional, confirmamos lo anterior. Esta situacién se aprecia en la grafica # 1.24,
ya que la mayoria de los productores mostrados reportan indices de rotacién

mayores.
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En cuanto a la posibilidad de la empresa para afrontar sus créditos se puede
observar en la grafica # 1.25 que en 1990 y 1993 La Empresa tuvo que pagar
intereses con recursos que no provinieron de la operaciongs yaquese sabe que La
Empresa siempre ha afrontado sus obligaciones crcditi‘c’i;allvs. : :
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1.4.- Conelusié deiA alisis Financiero

Dcspues de huber reahzndo eI anal isis de las fi nanzns de La Empresa se pucde

' sobre todo en los momentos de crisis.

¢ . Los gastos financieros se han manejado también de manera - -

~conservadora y se ha ido reduciendo el nivel de apalmcmiehto. :

o El apalancamiento de la empresa ¢s sano

. La Emprcsa ha empleado su'poder de ncgoclacldn para tener a su

nvor el crcdlto operativo (dfas de cucnms por cobmr vs, dias de

cuentas por pa r)

" Sin embargo los punlqs hcgativos saltan'a la vista;

« Baja rotacién de Activos y de Inventarios

* Baja cabertura de deuda



. tha liquidez

e Baja§ 'mﬁrgencs éobré ventas

Como se puede observar, todos estos puntos negauvos son producto de unas

ventas débnles en los ultlmo% afios, sobre lodo s: lo comparamo conlra Ias ventas

hlsténcgs como ya se hizo.

Esta situacién Ileva a analizar por qué en aﬁos amenorcs se cons:guleron esos
niveles de ventas. A estas fuerzas y habllldades de La Emprcsa para ender sus

productos se le llamard Base de Negocios. ;:

El andlisis de la Base de Negdcios se mpest;a vch‘él Capitulo 2. -

36



Capitulo 2.

Base de Negocios Histérica
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2.- Base de Negocios Histérica

En la grifica # 1.2, en la que se muestran las ventas de La Empresa desde su creacnén en

pesos constantes de 1994, puede observarse que a pnncnplos de los nﬁos 80‘5 Lu Empresa

tenia ingresos subsmncmlmentc mayoms a o que hy rtad ) en los ul 'mos 5 aﬁos Dado

que la Capac:dad lnstalada ha crecxdo yse le ha dado un huen mamemmxento es

mdxspensable el anahzar las cnusns de sta canda en ventas

A conlinﬁxucién se presenta el andlisis Eistéﬁcb de las ventas,
2.1~ Anillsis delas ven(us por sector. ;

Sc reuhzé un anélms de las venlns hxstoncns dela compaﬁm, desde 1976 hnsm

1994, En cl andlisis s e csludmron las ventas de cadu aﬁo ¥y se agruparon primero por
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cliente y después por scctor Una vez que se tuvxcron ugrupndas las ventas por

sector, se procedlo ) ar: esto ['ue nccesano transformar las cifras de

ventas, qu_e estaban en pesos corrientes de cada afio, a pesos constantes de 1994 para

climinéu-‘lo_s e cto s '6, feghn en que se constituyé La Empresa,

a 1994, en M ha 6n compuesta promedio de 40.45% anual,

sulta en una inflacién acumulada de mas del 60,000 %.

i diépcnéablc procedel; de esta manera para

ue con los efectos de la inflacién una

almélodo deserito’ o

en la seccnén L. 1
En el Anexo 4se muestmn las tablns con Ios resultados dc csle amihsn enel cual

sebnsalagniﬁca#zl

Yentas Hiatéricas por Seetor,
— (NS miks constantes de dic. 94) s 3
—\ ‘gOticina T T

- | gHotel *.
10 Especial
Desamablke promo;

o [

TR 8 B 8 § 8
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Se pnede épreéiuf i:laraménlé 66m6 Ia cslrategia c'omercial ha sido_ sumamente

vanada alo Iargo de la hxstona de La Empresa A contmuaclén se presen(a en:

umihsls de la Base chegocnos que, entre otras Cosas, exphcaré el por qué de los

cambios que aqui se observaron,
2.2.- Anilisis de la Base de Negocios Histérica.

Para realizar cste andlisis se parti6 del anilisis de las ventas que se presenté

antenormente y se dlscuno con la dircecién de I empresn para exphcar eI

comportamlento dc la mlsma De esta manera se lle(,o a conocer el detalle de

Vaspcctos cuahtanvos de dnversas ﬂreas del negocm como strategia comerclal,

relacxén entre ccionistas, situacién del mercado nacional apertura comercm] del

pafs, etc que nos dan las verdaderas razones de el por qué se dlcron los camblos que

se obscrvnn. Es importante nclurar Ia |mpormn(:|a que tiene el relato hxsténco para

comprender el amihsls técmco, ya que cualqulera de los dos por scpamdo aﬂadxria

mucho menos valor al intento de mterpretaclén de lu hlston 8.

Yentas Hixtdricas por Sector. Frifeac 13
(N$ miles constanies de dic. 94) | g Oficina T
Rt igHotel '
|Dllspccml '

! @ Desurmnble prommo.
! Dl(ognr H
g g § ¢ 2

1

wal 1 7

(3]
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La empresa naci6 en cl afio de 1976 produclo dc a necestdad dc un productorv S

.de materias primas de i mtcgmrse hacm adelantc en la cadena productiva montando - =

una fébrica que produjera muebles a base_ de

canal emvrinnoy_ador‘ el produét era flexible y, ofrecia la posibilidad de irane)‘(:imdpl., e

piezas pard conformar mddulos.! Se entregaba empacado en cajas de 'cartén'c'on su

mstrucuvo dc urmado Se pubhcltaba a lrave de catdlogos muy bien hcchos en los

que se mostrabu como estos muebl pod(an utlhmrse dentro de cspﬂclos t(plcos de

‘ una casn de mvel m 10 bajo. Tamblén se hacin publlcldad en TV y rndlo pnra

anuncmr las fcchns de esm promocién,

“Labase dé negocios estaba en el precio que se lograba dar, atn después de

tanta publicidad (catdlogos, cajas, TV y radio), a un muchle muy bien disefiado. Esto
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se lograba ya que el fabricante de materias primas ganaba un margen razonablemente

bueno pero solamente sobre la niuterin pﬁmﬁ (ddhdé era verdaderamente competitivo

v.g. podia dar muy buen precio ganando dm 0), ‘a empresu ganaba un margen

también razonabl \ bucno

verdaderamente compef

de empaque. se maqulluba temendo puntualmente Ia materia prima en el lugar, e(c.

Enla gréﬁca de ventas hxslérlc S por sector se puede ver que esta base de negoclos se

mantuvo hasta 1979.

5.000 Ventas Histéricas por Sector xeaprar 2
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i@ Hotel

4000 : o Especial

i
|
| @ Desarmable pmmoj

3000 § DHogar » ‘
:jooé II
N H-RIRIRININIG J.O8
§ § 2 f £ 8 8 § 8¢

T2 3§ ¢ B & B & g

A principios de 1980 la situacién cambid, el socio capitalista vendié sus
acciones al socio industrial, quién invitd a otros capitalistas para que siguiera la
empresa, Los nuevos inversionistas tenfan una fabrica de mucbles para oficina que

por mucho tiempo fuevfla més grande del pais. Por csta razon ellos pensaban que el
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excedente de pedidos que tuvieran en ella lo podrlan destinar a la empresa de la cual

eran socios en mayor pmporcnén y po ende les tocarm mnyores unhdades sobre el

mismo pedido. Esto précucameme nupca sucedlé porque }a fabrica lider comenz6 a

tener problemas de ventas byv con su'sola caphcidad producia todos los pedidos.
El negocio de las prpmdciones era riesgoso sin el apoyo del ex-socio.

Cualquier i'eti'aso en el sunimicnto de la materia primu, generaria un atraso en la

fecha de sumdo y esto ocasionaria que la publicidad no fucm valldu temendo mcluso,

riesgo legal. Los descuentos seguian siendo los mismos pero al no'se maqulla, .

tenia que financiarse por cuenta propia. La mﬂnc;én en ese entonces empczabn ai o

dispararse, lo que hacia imposible fijar un prccid para una promocion y decirlo a'lr’airé

con anticipacién,
Ante esta sntuaclén se empezb a produclr un mueble desarmable para hogar

pero més claborado de tal fonna que se pudlera ir accedlendo al mercado de mueble ‘

de hogar vendldo en mucblerfns ( 1980) Las mueblerfas no quenan muebles

desarmables por un errado concepto de “solidez™ asi es que se comenzaron a produc:r'

muebles para hogar no siempre desarmables. En el dlSCﬂO de los muebles se segula

la tcndencla curopea de mueble desarmado o bien Ia americana La relucxén, con el “

proveedor de la materia prima seguia siendo buena por lo qu se a J édfa i}ij bhehos .
precios en‘ella.

= La base de l‘lchClOS era que se producla un mueblc e e un buen d eno a bucn

prccxo y que la rclac:én emre cl dnreclor general y lo u ﬁos de la, mueblcn s"

siempre fuc buenn El margen dc uuhdad en estos productos cra bajo, pero como se

vendian en buen,volqmcn se logmbn haccrk ncgqclo. Estq base se mnnluyo de 1980
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hasta 1986. Cabe decir que en esas épocas el mercado cra de los oferentes, la gente

‘ tenfa poder adquisitivo y las fronteras estaban totalmente cerradas.
La melamina que se usaba para producir estos muebles, que era brillante, se
dejé de producir lo que hizo qlie lo§ muebles se vieran de una calidad inferior.
E;.tos b‘_‘rodujctqs se le vendian a la clase media, csta clase es afectada
fuencmen‘t(.: ppf l(‘)s“cé‘mﬁi‘d‘s a nivel macro econémicos lo que generé un problema,
El pc‘:der’hdqliié‘itiﬁ)‘ de esta clase empez6 a disminuir desde 1981 (ver grafica del
PIB per cd lta) El volurriel) de ventas empez6 a bajar porque los muebles son un
pr‘od'uévto n‘luy,clé‘sticb.’ ‘

i gréfica II 2.~Vl

Relacién sntre e consumo de musbles y Ia varacién dei PIB -
on EUA 5 G :

42

39
38

9907 N e
[==Consumo —e—Var.PIB% |

Las miuébflériag em mds finos ya que ;n‘ho:ra‘ la clase

que compljaba muebles era la clase alta, por esta razon el mueble de melamina fue

“K2

acaparado por l0s muebles marca que estaba totalmente integrada en la cadena

teniendo importanites ventajas de publicidad,
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En 1987 el mercado de mueble econémico para el hogar estaba fuera del

alcance de la empresa casi por completo Aunado aesto, cn 1988 se firmé el GATT

(Acuerdo General de Amnceles yAComercm o General Agreemenl of Trade and

k muebles melamlmcos muy encullos (con costos de malena pnma que llegabnn hasla ]

un 60% lo que 1mphca que Ilevan poca mano de obra) pero con’ un dlscﬂo un mnm

supenor al d los productos mexicanos.” EI precio que podlan dar era muy bauo ya

que el ﬂete en el mueble desarmado no ¢s un factor |mportante ya que un conlencdor Lo

se llenn por completo y no se gasta cn transportar nada dc aire; el prec o de la matena

pnma cra mucho menor cn su pals, y tiene mas |mpaclo si estamos compmcndo cn

un mueble que lleva un 60% dc costo por parte de la materia prima;el ‘difcrcncia! de

costos de adquisicién de la materia prima se convitti6 ‘en un factor competitivo para

los americanos.
También se importaba mucble annndo y ésle era rembldo con el mismo fervor

por parte de los comerciantes. Los problemns de costo y dxscﬂo pudleron hnber sndo
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sorteados con un cambio ligero en el producto sobre todo en el mueble armado, pero

ese no era el problema principal. 'El principal problema era que los productores
americanos le dieron a los comerciantes un capital de trabajo extraordinariamente
bueno y a costo cero, lo que hizo que estos comerciantes tomaran la decisién de
vender, casi en su totalidad, muebles importados.  Las bodegas de los comerciantes
habfan sido llenadas de producto que inclufa catilogos muy bien impresos que
inclufan el logotipo del vendedor del mueble. Lo ventaja mas grande que tenfan era
que todo este producto gozaba de hasta 9 meses de crédito para pagarse.

Por estas razones el mercado de mueble de hogar eicornémi‘éo: quedé en manos

de los americanos o de los muebles marca “K2”,

La empresa desde 1987 tomé la delermmacxén de buscar un mercado en el

que tuviera posibilidades mmedlatas de venta Y mlré hacla el mercado del mueble

hecho a la medida para ohm cwnl esto eran puenas, camas, plafones, closets

divisiones, etc. Este mercado permuia obtener un mprgen de uuhdad mayor. ]

La base de negocnos en este mercado era el precno y la relaclén quc se Hevara

con los desarrolladores de obra (edlﬁclos especlahzados holeles etc ) y el precm.

xmagcn de conﬁablh ad p al ayudnba mucho lene unn buenn relacxon con los

desarrolladores. Como hub(a quc ganar os concursos el preclo (amblén mﬂuiu, pero

en menor grado. :
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. Enel mxsmo 1987 Iu cmpresa fabncé el mobllmno para’ vana.s obras cmles

de empresas de avnaclén y de telefonia. Aunque en fa graf ca de ve tas se ve'como

uno de los peores aﬂos este afio fue | mejor que vanos de los antenores por el amplxo

margen de utlhdad En 1988 la empresa fabncé moblh o para holclcs en Cancun

edxf icios en México D.F. y sngulé vendlendo mue s para

- (a ora de un mvel

de precio muyor) Esle aﬂo fue bucno en ventas Y uulldadcs yle p]ameé a la cmprcsa

la posibilidad de segulr desarrollandose cn el mercado de la constmccnén.

VYentas Higtéricas por Sector,
(NS miles constantes de dic. 94)

1000 g Hotel }
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5000 DHogar
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En 1989 se amuebla un hotel més pero la empresa se topa con un problema. El

grupo desarrollado'r éon él qﬁe 'l'raliz‘ljabu‘sc desintegra, la empresa trata de lrabajar

junto con otros grupos pcro csto no fue posnblc Antc esla sltuacndn la empresa se

encontmba ame un mcrcado quc se cerrab por atendcr este mercado la cmprcsa

dej6 de alcndcr _n sus cllemes de hogar (gunquc era un mcrcndo en contraceién

1.

representaba cierto nivel de ventas). En estos momentos In empr sa ya no pert

a ningln mercado.
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El socm comercxahzador apoyé esla cstrutegm porq e 6l vendfu los pmduclos

para oﬁcmn que la [ resa tabncaba En cstc momcnto la cmpresa se v:o

' ,depcndlendo dc un mcrcudo ul que solumente habfa nccedldo de manera sccundnna.

La cal:dad Ios sns(cmas de vcnm yel dxseﬂo no eran los més aproplados pam ese

mercado par lo'que no encomré uhlldudcs en ese aﬂo tampoco Los pedldos que

obtuvo en ese aﬁo fueron producto del socio comercmhmdo
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Los afios de 1992 y 1993 logmmn la mayorfa de sus ventas gracias a

§

comerciantes de muebles ue te contac(os enel goblemo Ellos tenfan la

relacion y, l_:u;caban algulen que fabncam cl producto a un precio suficientemente

n su utlhdad y aun as( ser compeuhvos A f" nales

bajo como pu'm"tq via gral

de 1993 lzja';em'p , habla' > una ri mercial stableconalgunos :

Dc nqui se desprende que Ia base de negocios de la empresa es el precxo yla-

dlspomblhdad y ﬂcxlblhdud de produccxé en posxblc la

prescncm del mtermednmo (dlsmbmdor en el mejor de los casos'y contaclado en el'

pcor). sinla ﬂexnbxhdad de producto no se podrfnn fabrlcar tzmtos muebles mn : .

diferentes para cada chente. y sin la dlspombxhdad de plunm muchos concursos no

podrian ser ;,a.mados por los mlcqnedlanos. :
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2.3 Conclusiones.
El sisterna de trabajo usado en los tltimos 4 'aﬁos;, pone a fa gmﬁresa enuma

posicién sumamente vulnerable por las si

» Elmargen de utilidad del intermediario lleg‘; 2 ;el;,igual o xjx:qur q'ue"el dél -

fabricante.

¢ El intermediario sabe élié quiere el cado y: ué ¢ ugﬁé_, a dlferencm del o
productor.

s El intennédiario tiene e} poder negociador ;k)‘orquéps el que .’m:ﬁér@ c65ra.

El produéti)r finar

desan-ollada porelp v dorante rdurame afnbncac:én dc los '

s pedxdos)

Por otro lado, la vanabxlldﬂd de produclos que se han fnbncado durame un

mismo aﬂo enlLa Emprcsa tlene las sngunentes connotncxones :

. Hace que el mvel de complepdad c la planm aumemc de mnneru

1mponante yaq ‘p gl ‘ c
curva de aprendizaje;

. Los crrores que se cometen al fabncar los pnmeros lotes dnsmmuyen el

podcr ncgoclador de la cqmpnma._ o



Crear una base de venlas suﬁc:entememe fuerte para que se aprovechen los,

beneﬁcxos de haber aprendxdo a fabricar un'cierto produclo (fase ulta de ja -

curva de aprendlzaje) en un volumen grande del mismo, esto es mayor :
eﬁcxcncm de producmén

. Aptovcchar oponumdades de ncgocxo ¥ evitar po cxones vulnerables

. Crear una presencm en el mercado con chentes y pwveedores xdenuﬁcnda

* a'un cierto sector

udla la cstrucmra de

Antes de deﬁmr una estrate ia comercml es necesano

ventasactualdela ’,,b para nocer n basedepnmda

En el siguiente capitulo s¢ descnbe la eslruclura de \enlus de La Emprzsa .
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Capitulo 3.

Descripcién Opérntfva'Acgunl :
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3.- Deséripcién Operativa Actual,

La descripcién operativa que se harh en este capitulo'se linﬁ@é a describir como
estdn estructuradas la direccién de la empresa, !il_ fuerza.de Venta'is’. y su clima laboral,
de manera que se pueda establecer una base de partida para nue\{as esuategias y o

ubicar a La Empresa en sus ﬁenas y" debilidades actuales.
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3.1.- Organigrama B

Organigrama Actual
Director General
Asistente * -1" | Gerente de Planta )" - Auxiliar de :: Despact
deventas - . { | 0 loeis i) [ Contabilidad -]~ Externo
] .
Jefede.:

Administracidn

Figuna# 3.1

Se observa de la f gura # 3. l Que la estruc(um orgamzacxonal de la emprcsa es hgem.

Se puede ver que la muyor concentraclén de personal y de orgamzaclén estzi cn el

drea de produccxén Tambnén se uede observar que actualm nte el Dxrector Geneml

se encuemra rodeado de muchos auxnlmres‘ lo que confirma lo observado de que

practi todgls lasd ¢ y todas Ias responsabxhdndcs las Ileva él

A conunuacnén se descnbcn las funcloncs quc desempeﬁan los prmmpules puestos de

La Empresn._



3.2.- Descripcién Funcional de Puestos.

La informacién que se expondrd en este capitulo se recabo en vxsnas a La Empresa y
en pléticas con el Director General. ‘El enfoque que se le deré a esta descnpclén de

funciones es el de conocer la f nahdad de cstar orgamzados de esa manera y un breve

anéllsns de los problemas que se deteclen

Asistente de ventas:
e Biisqueda de ciiéhteé p}ie‘\{‘t}s:’
» Visitas y atencién a clien(érsl"uc;\'lale's e
e Atencién de la tienda ubic;d&i'dénuv'o de las off cina$ en México D.F.
e Primeras gesuones de hcltacnones pubhcas »

e Preparacion de conzaclones Junto con vel dlreclor general

Gerente de Planta:

. Coordma la cjecuclén de las 6rdenes de produccxon

. Programacnén de la produccnén _]unlo con el Dlrec(or General

e Célculo de matenales para produccxén ‘v" R

’entn de la maqmnana PR

. Coor acién del
. Desarrollo técmco dc nuevos productos (planos y hojas de costos)
. Mancjo del personal >

» Coordina el surtimiento de los pedidos
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Jefe de Administracién:
* Compra de materias primas (Seguimiento del surtido)
¢ Manejo de proveedores en planta - ©.- -

e Relaciones con el IMSS

e Pagoy control de h&mga§ de planta. ]

e Pago de servicios generalés |

« Control de Almaf:enes dc m#t_erig -prima o
* Controt del almacén dg p:oﬁg?tp‘é@ir}gdo .
« Control de cai?dad dtel produclo té;;ninaéo

. Control}devembgrqiyevs', o

o Mantenimiento del edificio -

. Sup:rvisiéh del personal de a!ghxias dreas

. qurdinacién'de prototipos -

= Coordinacién de servicios *

» Mancjo operativo de a contabilidad det negocio

« Elaboracién y cmi!ro»l‘d\': a némina total



El resto de las funclones necesarias para la operactén del neg ci

estan a cargo del Du'eclor general

.
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e Manejo de proveedores

) Mnnejo de cuentas por cobrar

se entiende que -

Existe SOIamente 'una persona y no se coordina lo que podr{é‘ :égr un equipo de -

vendedo’res por. comisidn.

Aclualmemc su desempefio no estd llgado al nivel de ventas.” -

No genera las cotizaciones de nuevos productos por lo que ensu esfuezzo de visita

a clientes tiene que pedir ayuda y.esto hace que la n;spuesta hac_:n; cl chenle sen’
ia (en tiempo) con los clientes actuales comio para

No se tie’ne‘ una cslen cién'de visitas a clientes,

No exxsten presupucstos de ventas

El esfuerzo de ventas se limita al stmto Federal




Produccion;

0-La ﬁiyorfa de los errores que sc det

que el producto seég i

" inservible o que el esfuerzo de reparacion sea enorme, ya que el -

agregado en ese momento.

. producto ya traé demasiado val

"0"Es dificil rastrear con precisién en dénde se originé el error lo que -

sponsable dirccto

s No ex:s(e una nola de conlrol d d que acompaiie I producto durante

todo el proceso, lo que dcnva en los siguientes crrore:

0 El opcm: 0 no conoce pnra qué ueble sctd la pleza quc esté

fabncado por lo que d| ﬂcxlmcntc aponara de sus conocumcntos

nuevas alumauvas
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0 El operario no conoce 1a historia de lo que sucedi6 recientemente

con ese lote de produccién (errores.en partes anleriores. del
proceso, propuestas alternativas de fabricacién, etc.)

0 El operario no se cox;lpromete firmando que estd consciente de
haber entregado el nivel de calidad adecuado.

. No existen funciones claras para la correcta tecnificacién (con su
-respectiva actualizacién) de la produccién de todos los modelos, esto es: -
0 Escantillones y plantillas
¢ Hojas de costos

0 Tiempos
3.3.- Conclusiones.

La estructura actual de la organlzacwn presenta sobrc lodo def mencms 1mponan!es

en cuanto a ventas ya que con esta estructum de ventas nunca se llegarzin a obtener }

niveles de ventas como los del pasado. Por otra parte In orgammcnon de la plantu =

presenta deﬁclencms el ‘mentales en cuanto al control de calida

esto trae por consecuencm quc no ex15 a un soportc sohdo como para responder

égllmenle ul mercado
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De la situacion operativa actual se pueden observar las siguientes fucrzas y

debilidades en La Empresa:

Fuerzas

Debilidades

e La estructura es ligera
e Cambios en la estructura no deben ser
demasiado problematicos ya que existe

una clara concentracién del poder

Débil fuerza de ventas que genera
dependencia de intermediarios y poco
reconocimiento en el mercado

Existe poca orientacion de las operacibnes =

de la empresa hacia el mercado

Poca orientacion y cultura hacia fa calxdad .

Nula cultura hacia la mejora continua de”

operaciones

A contmuacxén se presemarxi un anéhsls de los mcrcados naclonal e mtcmaclonal de manera

que se defina pnmero una estrategm comcrcml y después se redlseﬁe la estructura operauva

dela plnnta para darle soponc a la mlsma



Capitulod, -

Definicién del M&cu“lo QObjetivo -
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4.- Definicién del Mercado Objetivo.
El objetivo de este capitulo es el de definir un mercado 6bjeti:i%o al cu§l V‘_amcdr. Para esto.

se harn algunas consideraciones en cuanto a los hdbitos y factores ciue afectan lﬁ»cm'npra -

desde el punto de vista

qué o cudles mercados atacar jusuf cé.ﬂdolo en base a su va]or de mercado. incluyendo valor

actual y tendencnas a fumm, a sus competencla, doméstlca e mtcmacnonal a las barreras de

entrada de sus canales de dxslnbucxén, y a Ja sensibilidad a.nte !os camblos en la cconomia.

Una vez que se haya prcsemado este analisis se procedera, en el cap(tulo slgulcnlc, clnborar
Ia cstratcgm operanva pam soportar la estrategia comercial.

1,

Antes de empew a anallzar el do de los , €5 ario tratar de ntend

cdmo responde el comprudor en sus hdbitos de compra a los cambios en la economia. Los
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muebles son considerados “bienes normales o superiores‘ Un blen norm es aquél cuya

cantidad demandada aumenta conforme la tenta (o mgreso) sé increm

nta bajo condlclones

ceteris paribus (término en latin que utilizan los econ: mlstas para decir que !odas las demas

variables econdémicas se mantienen constantes). esta c¢ conla

gréfica que se presenté anteriormente en la que s€ muestra |a relacién del consumo de

muebles con el PIB, la idea es que cuando los, ingresos disminuyen los:'muebles son de lo

primero que se deja de comprar. Ante esto el hecho de tener ﬂex:blhdad para buscar nuevos

mercados cuyo valor (en térmmos de poder de compra) sea mayor al nacnonal se convxene en

una variable critica. En momem omo el que vive el pai; actualmente‘habrfa que (ener ‘

internacional.”

4.1.- Anﬂlsis del mercado internncional

Ante la snuaclén actual que vnve nuestro pafs, se ha marcado una clara dlferencm

entre Ios productores ganadores y perdedores dependnendo de si exportan o no.” El

exponar, ademés dc gene sumamente a(racnvos, obhga a Ia

empresa a Jugar con ciertas reglas de primer nivel en cuanto a la cnhdad de los

productos y asu habilidad para comercwhwlos. Méxnco presenta hoy importantes

oportumdudcs parn las empresas en mntcna de exponncloncS' vecindad con uno de

los mcrcados més grandcs del mundo. mano de obm comparativamente barata; y en



general (debido a la paridad actual) costos sumamente competitivos en términos de

délares. - :

La industria del mueble a nivel mundial se ehcuentm\scgm'entada‘segl'm ol tipo de

producto. 'A continuacién sc muestra dicha segmentacién. Cabe destacar que el

segmento con mayor participacién cs el del mucble para hogar como se muestra en la

grifica#4.1.
Segmentacién por tipo de Producte

xmfxat 4.1
{ Mucbles para Oficina 10% - 24% |
 mMucbles para Cocina 10% - 20%
 GOtros 10%- 25%

: g Mucbles para el Hogar 45% - 65%| .
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Particip

acién de cada segmento en la produccién por pafs. .

Italia 65% 10% 12% 13% 100%
Alemania . 53% 10% 20% - 17% - 100%
Frt.mci; 50%  24% ‘16% ‘10% 100%
EUA. 5% 0% 0% 2% - 100%
El meﬁadd rﬂﬁndi:;f dev"}r;ﬁélzabl"é'skes“r}lad&ro n b@ajw tusas de'f:rééik;‘::ieﬁto y. hita ‘
dé; denci: aelb ituacis ecc smi :delaregién. N

Como ejemplo de esta situacién a continuacion se presenta el consumo de

muebl

a
&0
a0
39
»
37 e e [N SR R
RI9 1990 L)

es en Estados Unidos como se muestra en la grifica # 4.2,
42 Consumode,
muehicaen

Eatados Unidos
(Billones de délares)

La relacidn entre el consumo de muebles y la situacién econémica de la

regi6n se aprecia en la siguiente grafica #4.3:



R-llclén sntre al connumo de mueblo, y la varac(bn del PIB
’ ', en EUA: o .

Los pnnclpales consunudores de muebles son los paises de ia OCDE

Estos, en conjunto, forrnan un mercado de 31314 blllones de délares
Estados Unidos cs ] principal consumidor representando el 31% del total

como se muestrz en la grafica # 4.4,

Comdi o —— OCRE
B 1990

wrificar 44

Totsl OCDE = 13 1400 mikones USS Tasal Furnpea = 69,200 milloses USS

E! comercio entre estos paises es muy intenso, representa ¢l 78% del total de sus
importaciones. El comercio de E.U.A. es mis global mientras que ¢} de Europa cs mds

regional, Esto puede observarse en la grafica #4.5.
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noK% ™ % ™ % Origen de lng

o Importaciones
:u: % - %

0%} 3% [ e e e e
0% i gy Paises Ex-Soclalistas
son m Peises No Desarrolladosy
% % Otros Paises OCDE

10% 5%

. -
20% Nola. Datos de 1987
0% 1+ heluye Imponacioaes de
0% e otros palies srapras
Cwops 1 Rsradas Otros 2 Total 2.+ cluye Comadé, Japény
grificas 45 Unidas Oires

La gréfica anterior muestra de dénde vienen la importaciones de cada pais o

grupo de paises, sin embargo, el volumen de cstas importaciones no se comporta de esta
manera. A continuacién, en la grifica # 4.6, se presentan dos grificas que muestran

cémo estin distribuidas las importaciones:

g Camdi
QCpE G

Ralu
™

Japin
%

Gran
Breias

xrtfais 48

Si se analizan a mayor detallc las importaciones de los Estados Unidqs se
verd que éstas proceden principalmente de Taiwan, y que ¢l producto que mds se
importa son principalmente los mucbles de madera. A continuacién, en las graficas #
4.7y # 4.8, sc detallan las importaciones de muebles de Estados Unidos por pais de

procedencia y por materia prima de la que s componen,

.t
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Erocedensia de ias importaciones
35%
0%
25%
20%
15%
0%
5%
Taiwdn  Canuds talin China México Oteas
e e 4
Importaciones de Muebles
. I tateria Pri
‘gMadert |
@ Metal
‘DTapimdo;
‘g Mimbre |
wPlastico |
P . ggOtros J

Estados Unidos ha sido un pais tradicionalmente deficitario en cuanto a

balanza comercial del sector mueblero se refiere como puede observarse de la grédfica #

4.9,

8 Satanza Comercial
_A——"’-—-—_-‘

sd | delSector Mueblerp
I o ks enEUA
) 1  (DUO's de MM de USS)
.| S
\ 4 | —e— tinportaciones!
01 ) ) %.....Ewunndnnn
1989 1950 L1994 1992 erame 4v

Ademas de conocer aspectos cuantitativos de los mercados
internacionales, ¢s necesaric conocer aspectos cualitativos para ubicarse
mejor en el contexto de sus operaciones. Esto da un parametro para conocer

los requesisicntos de cada mercado. En la tabla # 4.2 se muestran las



caracterfsticas del mercado européo mediante la comparacion de Alemania e

llnlial'
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. haha (sur e uropn) :

i (nortc de Europa)

Estructura

dela .7

industria -

Muchas empresas pequeﬁas‘ 80,000

empresas de 10 trabajadores por

Menos empresas dc mayor lamaﬂo, 60 -

trabajadores por empresa.

Tipode:

produ:ctos

Muebles de alta calidad de manufactura, con

gran funcionalidad y durabilidad.

Lineas de .. | Gran variedad de modelos.
produé(os
Maquinaria {Maquinaria no muy cc

y equi};»o

Tipo q: ,‘ : jmé ey 'a.\;t‘es%m;u,»x‘n/ucl;o oficio, lm'i}usbtrira de ran gscalg mu dcsé.rrolladn; e ,‘
indixst,riar presuglo y lradmén f‘nmnlmr. :

Canal_e; dc El 85% de las ventas se hacen auiin El 85% de las ventas se hacen a través de :
distriblici(;n ueble fas de gmndes superf icies que venaen o

a nivel regional, tendiendo a una compclencla

de tipo ohgopoho

De aqui podemos obsc

conccnlrada y lecmﬁcada. :

mhln ] 41

: que ia industria mueblcra en Europa esté =N

pulvenuda ¥y menos tccmf cada en el sur mncnlras quc enel none estd més




70

Enla tabla # 4.3 se mi

. Estructum de la industria

Txpo de producto

L{nea de produclos

Maqumnnayequlpo AL

Tipo de mdustna

Canales de distribucién

thal

g enla

mformnc:bn presenmda es dlﬂcll demos(rarlo A conlmuacnbn se presenta una’
grifica en |u que se presentan las estructuras de costos pu.ra los mercados Europco y

Americano. De aqui hay que notar cémo Ia mdustrm Amcncnna invierte mésen fa :-

administracion y en las ventas de sus

goci i quelaE pea invierte un

porcentaje mucho mayor en investigacién y dcsnrrollo l:sto apoya ln idea de que cl



. R
mueble Europeo tiene mucha mis calidad objetiva que el Americano, sin embargo el
mucble Americano tiende a scr muy comercial satisfaciendo los requerimientos de

impacto visual (principalmente) del consumidor. Las estructuras tipicas de costos de

Jos Americanos y de Jos Europeos se muestra en fa grafica # 4.10.

Gtrwcourn de
Lostos Tipics

imOtros Costas

Eu/\ﬁniniﬂrucldn ¥ Ventas

| al fgacién y D

@ Mano dc Obea
g Materias P rimas

Eatados Unidos Evrops smfvar 4.8

La estructura de Ja industria mueblera en los principales paises del mundo tiende a
que cxistan pocas empresas muy especializadas y con buena integracién vertical.
Tienden a aprovechar economias de escala en la corpra de materias primas. La

manufacmra empleada en estas mdustnas es cada vez mas automatizada, el disefio-

funcmnal va cada vez mas hac \ e desamwble y {a normatividad en cuamo a

eshindares mtemacnonnles es cada vez mﬁs nccesana por lo que se (ruba_)u

constanlcmente col program de control de cahdad formulescmsumcmnahzadm

Estas camcterlsucas pm'ece'que dejarim\ fucra atodo aquél que no tcnga w

tamafio gmnde, sin embargo cumphendo con los csténdnrcs de oahdad

mtemaclonales y usando dnseﬂos que requlcmn de procesos no automutlzables en.

gran escala, abren la posxblhdad para quc una pequefia mdusma pueda encontrar

nichos en estos grandes mercados,



Para encontrar estos nichos de mercado €s necesario conocer ¢l esquema de -

distribucion del do al que

)s, para esto presentamos Ia'p:aani.c:}paéién
de los distintos canales de distribucién en los Estados Unidos por lipé de pfoducto y

por nivel de precio.

% de % de  ventas  segin el

ventas | nivel de precios

Tipo de distribuidor del total | Alto . Medio Bajo
Mueblerias (incluyendo cad bl tiendas 750% 5.5% 60.5% 9.0%
ind P di )’llendns ecializadas) -

Tlendas dcpnnamentales @.C. Penney, Sems. Wﬂrds) 4.0% 8.0% 1 3.0%

T:endas y bodegas de descuemo (Snm s, Pnce Club,

Centros de dlseﬂo Y exposlciones

Otros (Pednios por correo. teléfono, elc

de’ dlstnbuct(m segun cl mvcl de precnos de los productus que estamos mancjando en

: el que han incrementado su pamclpamén de mercado las grandes cadenas muebleras ‘

y la han disminuido las tiendas dcpartameniales. ."‘I'ambléyn se ha visto el léufgilﬁiéﬁlo

y ripida crecimiento de clubes comerciales y tiendas de descuento que Ofrégcn e

muebles a menor precio. Han surgido también mueblerias con aspecto de casas

decoradas con la linea de productos que se quieren vender.

7
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S| se q " iera der al ) americano, y mas aan al curopeo. el costo

listos para armar o RTA (Ready to Asscmble) por producin'y por canal de

distribuci6n:

Yenta e,
Eredusigt RT
emyaes s it
Por tipa
de Por canal de
producte disiribuciin
3 ; mCadenas muchleros mTiendas de descucnta

wRecdmina whada i [ Ventas por catdlogo m Tiendas departamentaics
olocina o Mucebles parn nifios . + Clubes comerciaks @ Tiendas de michbes
@ Centros de enlretenimento .Jucgm pom olicina , R Tiendas purn eThogar @ Tiendas paru oficina

: ggXros

NV
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4.2.- Anitlisis del Mercado Nacional
El mercado nacional esta concentrado principalmente en Piezas sueltas y en salas,

seguido en un segundo plana por los comedores Oficinas y Cocinas, La

segmentacién del mercado nacional se presenta en la grifica # 4.12,

Oficiza
FUY

Panes
N

Comesores

s Dedagmablies

Krifuas 4.42

El consumo de muebles en ¢l pais crectd mids de 18% cn 1989 y a partir de ese
affo su crecimiento ha sido moderado. Esta situacién puede apreciarse en la gréfica #

4.13.

00 ¢ e

w0 ¢ .
a0 | ,
00 4
no ¢ {USS MM de {994)
300 ¢
a0 -
L suifna s I18
L .

Al crecimiento cn el consumo nacional pueden atribuisse varios factores, como el
crecimiento del PIB Per Cipita (que se muestra en la gréifica # 4.14) y al crecimiento

de Ia vivienda generado por ct crecimiento poblacional.
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(miles de pesos
de1980) :
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30000
20000
K000 2rifxal 4 B .
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400 Consume de
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El sector dc mucbles pam el hogm‘ aunque es el mayor dc los sec(ores mucbleros -

en Méxxco, sxendo (res veces mayor que el dc muebles pam of cma, cs sumameme

como un lujo ya que son fécilmente substituibles con muebles viejoso adapiaéiones :

cnsems.] :

Es c!ara la relacién existente entre la cafda del poder de compra en Méxxco con la

. (mliles de pesos =

‘de 1980) 7 |
rifaas 44
6.000 Mimerede,
Empreans del
4,000 Sectac flogar
2,000
rrifxad t 10

1985 1989 1991

También contribuy¢ ala caida de ese scctor ¢l hecho de que las importaciones .+

han crecido de manera vertiginosa desde 1988, siendo ef sector hogar quien ha
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absorbido mayor parte de fas importaciones. Esta situacién se muestra en la grafica #

4,19y #4.21,

% e 0% % 2% participacidn

20% | % de tas
15% mporiaciones

encl Conaumeo
%y ™ Naclonal
0% ). . . - . U e o
1983 1989 1990 1991 1992 1993

Aunque en 1992 el sector hogar ] que mayor parte de la importaciones atrajera,
el sector que mayor crecimiento promedio presenta cs el de oficinas, ya que los
competidores extranjeros ofrecen importantes ventajas en disefio de producto, crédito

y marcas reconocidas.

,
Compuicins vy gy iy
T
193 o, straen
smfaar 421 o% 21‘!« o5 60%

La apertura de fronteras desde la adhesion de México al GATT cre6 un déficit en
Ia balanza comercial superior a los US$ 100 MM. en 1993 y 1994. La balanza

comercial histérica del sector puede observarse en la grifica # 4.20.
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Importaciones

Balanza Comersial
ded Sector Muchlere

111N
{USS MM. de 1994)

a2 fre bkd no sto 511

1988 1989 1990 1997 1992 1993 1994 enfuad 430

Noe Exchuye Maguiladesan

Esta situacion golpe6 fuertemente a In industria mueblera nacional por diversas

razones: Diseflo superior al nacional (modularidad, estética, funcionalidad), mucho’

mayores plazos de crédito, apoyo publicitaﬁo al comercializado

apoyoe en inventarios al servncxo del comercmhmdor y preci onables cn pnrte

ayudados por ln sobrevalunc 6n del peso Este déficit s¢.verd dismmmdo en 1995;

debldo al devaluacxén dcl peso ﬁ'ente al délar

VEn cuamg»a las exportaciones se reﬁere, se puede apreciar en la grifica # 4.22

como a m’edida‘q‘ue el peso se iba sobrevaluando, las posvibiylidades de exportar se
iban reduciendo. El sector mas exportador dentro de la industria mueblera es el del

hogar, que representa el 69% de las exportaciones a 1994,

i (USS MM. de 1994)

porTine 3

“ o dL
m Mugble
0.

Hogac
. [T Pt
W . "
n
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Con la devaluacién se abrirdn importantes posibilidades de exportacién para

emgpresas que tengan la capacidad técnica y comercial para acceder a esos mercados.

Dentro del mercado nacional, se puede ver que el sector hogar es sumamente
atractivo por su tamafio y por las ventajas de comercializaciéon: menor nivel de

servicio a cliente una vez que el mueble se ha instalado, facilidad para entrar a

d bleras y aceptacion en versiones listas para ensamblar..‘Aunado a esto,

aunque ciertamente el sector estA muy competido (sobre todo én seclorés de bajo

precio), el hecho de que tantas empresas del sector hayan cerrado con la cnsns y de .

coyuntuml dcbxdo a que las cuantiosas mversnones quc ya se han hecho para lu

construccién de oficinas tendrén que ser amuebladas Pt utili_zhda; yuna. .

opcxén modular, desarmable y econémxca puedc ser una gran nltemuuvn para elio.

gsTA TESIS MO DEBE
GAUR DE Lh BIBIOTECA



Aunado a la ventaja en costos que la devaluacién le ha conferido a los

productor_esvmexicanos, en cuanto a costos se rcﬁere, Meéxico presenta importantes - .
ventajas contra Estados Unidos, lo que abre posibilidades claras a la sustitucién de
importaciones y una posibilidad més de exportacién, En la grafica # 4.23 se presenta

un comparativo de costos de produccién antes de la reciente devaluacion.

Gulforms Costes de Faceores incluidos:
Colanndo Producgidn  Salarios
Reglonaies  Scguro Social
Penrilvania Compensacién por desempleo
Horas trabsjadas
Nueva York Sindicatos

Entrenamienio/Capacitacién
Densidad Poblacional
Costas de energéticos
Promedio EUA . fmpucstos

Carga Finoncicra

Controles ccolégicos

Caroling del Norte

|

~
Mésico - AS%menor Vi,

s 0o 150 200 250 grificad 423

4.3.- Anélisis de los mercados objetivo,

Mereado de Exportacién:

A continuacién se expondrdn las caracteristicas del mercado que se recomienda para

ser u;aéddq en 'términos de expor}acnénﬁ

Mercado:- VEsm'dos Unidos™.

Producto; Céntros de entretenimiento

Materia Prim Mndi;m :

chmcnlb: lloghreé '
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Formato: Listo para ensamblar

Distribucién: Cadenas de mueblerias independientes

Nivel de Precio: Medio

La justificacién de haber seleccionado este producto para este mercado es la
siguiente:
’ Como se.rﬁéhciéhﬁ eri 1 tabla # 4.1, el mercado de muebles para el hogar en los
Estados Unidos rebresenta el 45% del mercado total. Este mercado tiene un tamafio

de USS$ 42 Billones a 1992 como se mostré en la grifica # 4.2,

42
a 3

@ { (Blllones de ddlores)
g l l .

i ; . Krificar 42
FERS

Estados Unidos es un pais que histéricamente ha importado mucbles de paises no
desarrollados como se mostré en la grifica # 4.5, Jo que sienta un antecedente

favorable para las importaciones de productos Mexicanos.

na% v g 1% | o% a% Oxigen do i
il N importasiones
0% *, b
i % a%
% I | gPaises Ex-Saciaiistas
0% H L] N i
0% ! \ | @ "aiscs No Desarrollados]
i v !
4% N vUO(ml Palscs OCDE |
% i 1 e
200 ! ( Nota. Dates de NET
[ | 1+ heluyeimpartacianes de
ox - - . e olfol phises eurcpuok
Baonal | tesder | Owes2 Tant 2« bchiys Conadi Japony
yrifcas o8 l Undos Otros




“Por otro lado, México"ljepresenta actualmente menos del 10% de las

importaciones de E.U.A., lo que representa un importante potencial, siempre que el
producto cumpla con las especiﬁcaciones, si se consideran las condiciones actuales

de paridad como se mostrd en la grafica # 4.7,

r ja de las import

?

A

Gran Porencial |
.
'
'

Taiwén  Canadd lalia China  Mé&xico  Ouos

(2%

La materia prima debera ser madera ya quc, ademéds de que La Empresa siempre
la ha trabajado, representa el 60% del total de los mucbles que se importan en los . -

EUA,

.Mndemjl

Eitear 48

El mercado de mueble de madera para hogar en E.ULA, tenfa, en 1992, un
tamafio de aproximadamente US$ 1.5 Billones, ya que el total de las importaciones

era de US$ 5.8 Billones (Gr. # 4.9), de los cuales el 60% soﬁ de madera (Gr, #4.8) y
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los muebleé para hogar representan el 45% del consumo total de muebles en los

EU.A. (tabla#4.1).

Balaaza Comercial
_A———-"—"—4
W dslSactor Mughisrg

6
s

vy ' . e ELA,
3 . Uss 5:3 Billones aprox. (000's de MM de USS)
2
I
0

,'_._ Imponl—Eibl{m
—— Expavlaclones
—

Enifxas 4.0

Europeos, invierten'] % y'15% de las ventas en investigacién y desarrollo -

respectivamente A(G

* Los P“‘se,s,,‘;',‘!,’F’PS@’s, solamente importan el ’3%:@16 paises no desarrollados.” "

mientras que Estados Unidég el 45%

El canal de distribucién que se| : de mueblerfas y el -

mvel dc precios al que S0 rccomlendn enfocarsc es al del prccxo medlo. Esle canal y

este nivel de precio, ademas de hnslérlcamcme scr el cannl y el prcclo al que atacaba



La Empresa en México cuando se enfocaba a ese sector, ¢l de mayor volumen

84

dcsplﬁz‘ado.
% :cle - %,de " ventas séglin el
v?nlag - l;fvel de precios

Tipo de distribuidor de‘I toﬁl Alto Medio Bajo
Mucblerias (incluyendo cad: | ticﬁqas 5.0 5.5% 5% 9.0%
independi y tiendas ializadas) :
Tiendas departamentales (J.C. Penney, Sears, Wa;q;) 150% | 4.0% 8.0% 30% |
Tiendas y bodegas de descuento (Sam's, PrlceCIub, etc)| 5.0% - - 50%
Centros de disefio y exposiciones : 1 : ] 3.5% 2.0% 0.5% .
Otros (Pedidos por correo, teléfono.ftc.) : : 2.5% 1.5% 1.0% -

'l_'OTAL : IOO%‘ 130%

“tabla ¥ 4.3

Especificamente, dentro de los muebles Listoﬁ' Para Ensamblar (RTA - Ready to

Assemble) también son las cadenas de mueblerias quienes comercializan el mayor

volumen de este producto y los muebles para hogar son también de los mas vendidos.

abano

i ‘. Recamens
i gCocina mMucbks pam nites
! gCentros de enircteniniento  glucgos pars ofking

Por canalde
disribucidn
| glidenm iichris gTiendas de descucats
i , (g Ventas por catdlogo @ Tiendas departamentales:
! @Qubes comerciakes mTicndas de mucbles ¢

| { mTiendas para clhogar Tiendas para oficing
{im a

' movs

4
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La Empresa tiene la capac:dad dc atender el mercudo que se ha selecclonado ya que

hlsténcamemc cstuvo enfocadn a esle sector. Los niveles histéricos de ventas han alcanzado ’
precnsamente cuando la emprcsa, gstuvo enfocadu a este sector, ya que fue disefiada para ello B

en cuanto a maquinaria, distribucion y sinergias.

soun | Ventas Historices por Sector. Frar 2.0
5000 Denrm.-hle (N$ miles constantes de dic. 94) gggg::;. 1’
4000 Hogar 1O Especial H
" a4 [ @ Desammable promo.
2000 l[jHOg{lr ) _j
1,000 !
{ : : !
‘ ' A
[ ekt e Bt B S B N = _ .
RERa Bt 8§ ¢

Se puede observar de la grafica # 2.1 qué de 1976 a 1986, La Empresa estuvo, casi en su
totalidad enfocada a estos mercados. .::
Mercado Nacional

Se recomienda atacar el mercado nacional de Iz siguiente manera, Los primeros tres
afios se veran como una transicién hacia el mercado del mueble del hogar.. En este periodo
se atacard el mercado de mueble del hogar enfocado principalmente a individuos d'cy'altos‘

ingresos (con una linea que se describird més adelante) y con una linea de menor precxo al

mercado de menores ingresos, viendo a esta combinacién como un nmomguador para las

variaciones de poder adquisitivo de la poblacién. Paralelamente se r:comxenda contmuar en .

cl mercado de oficinas pero sélo con una linea modular desarmable para aprovechar la

necesidad de amueblar los espacios de oficina que ya fueron construidos y q(ng: estdn por

terminarse.



. T SO : : 86
A continuacién se presenta una descripcion de los productos que se ofreceran:

Mercado: Hogar; S

Nivel de Prec:os Alto o) Medlo @

Producto: 'Cvenlro de entretémmlcnlo o

Materia Pt}i ma::M

poblacién,

La linea con la’q\ie se réconiig:ndg atacar el fﬁercudo (v!eioﬁt;in‘ns’se des&ibe a cor{ﬁnuaciém
Mercado: Oficinas

Nivel de Precios: Meaio

Producto: Li‘xlea m§d ular drcrerstacion}ersr de trabajo

Materia Prima; Madera y nc-ccsorios

Formato: List para ensamblar

Distribucidn: Propia y distribuidores en el interior de la Republica
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E programa de comercializacidn para ¢l mercado nacional se muestra en la figura # 4.1,

Figura # 4.1
Mercado Nacional
Pragrama de Comercializacién
afio [ afo2 afo3  alod aloS afo6 alo7  perpetuidad
Oficina
Hogar:

Los mercados seleccionados, tanto nacional como internacional, son accesibles
para la empresa ya que se cuenta con maquinaria y equipo adecuado para competir en
ellos. Historicamente la empresa ha estado ya dentro de esos mercados por lo que los

cambios necesarios para hacerlo de manera competitiva se limitaran a cambios en la

estruc&ixfa'y'ﬁlbsdﬁa orgﬁnlz;x_cxonal de Lu‘E‘mpres_a. ;

Los cambios necesarios para atender a los mercados seleccionados’se muestran en

el siguiente ééixf\ulo.«



Capitulo 5.

Propuesta Operativa

88
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5.- Propuesta Operativa: :

Para atacar los rf\ercéxdbs seleccionados, tanto nacional como de exportacién, es
necesario partir del mercado y adecuar la organizacién a los requerimientos de este. 'Estos

requerimientos son muy \/q ados, entre ellos se pueden citar: calidad, disefio, precio, tiempo

de entrega, empaque, servicio post venta, cte. Estos requerimientos varian dependicndo del

mercado ot;jeiivo que se hq};d ;elé;:cidnndo.

La estrmt;gia ac éd;neréialiméién selec;:ionnda tiene un antecedente hislérico“que le -
facilitara a la empresa él satisfacerlos de manera cﬁcai. Esto es muy importante ya qu;,val
seleccionar el mercnﬁo objelivé‘ se debe estar consciente de que las emp?csas conocen un

cierto negocio y por eso pueden participar en él, si se seleccionara un mercado objetivo

ajeno del todo a la empresa, seria como empezar de nuevo, lo que es totalmente utépico.
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En la figura # 5.1 sc presenta el organigrama propuesto para la empresa.

5.1.- Organigrama Propuesto

Organigrama Propuesto

Direcior de
Operaciones
£ 1 L A 1
Cuiede Gesente dc Tefade Gerente Icfe de
Veniae Muteriales de Administracidn
uum-dmn. Hogar y Produccidn ¥ control
tnasituionsl piancacibn
. . s l Asiucal
Asitente Eadpa Caberae
(] de
Equipo
2]
@ Ohoreron
@3
figem 031

En cl orgamgrama propuesto aparecen ﬁguras 1mponanlcs que no apaxecfan en el

orgamgrama actual de La Empresa La estructum dec este nuevo orgamgrama esu's dlscﬂada

para actuar Junto con toda una nueva ﬁlosoﬁa en la cmprcsa - Yser una cmp esa onentada al

mercado”, Aunque esta frase esté surnamente tnllada, su vefdadera lmplantaclén trae -

lmpl{clta una scne de pnncxpxos operauvos, objetxvos, que gdmnumn un desanollo séhdo

para cualquxer empres : A lo largo de esta tesis se han mencxonado algunos de ellos que en.

general ti encn cl objetlvo dc garanuzar de manera permaneme la'presencia de la emprcsa en -

el mercado, misma quc se traduce en niveles de venta queAsc pueden dgsglosa,r en yolumen

alto, precio adecuado (buen margen), nivel de recompra, reconocimiento de la ma:ca,
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anticipacion de amenazzs, aprovcchamlen(o de oportumdades valor agregado de Ia cadena

comercial, etc

pdede dérse sila

Es clnro que nmgun cumblo estructuml y mucho menos de (' loso

mtenclén no provlenc'de la cabeza dela empresa es por eslo que la estralegm descnla y los

conceptos que se recomlendnn se han tratado de mane_lar en los (ermmos mas snmples

posxbles evitando el uso de teorias conomdas pero a las que empresanos nntlcuados sienten

cierta abermcxén El ObjelIVO de esta snmphcuiad es lu de vender aquellos conccptos clavea

partir de que el Dlrector Cveneral llcgue a ellos usando solamente su sentldo comtin.

tada en concep&os comemdos en teorfas

Sin embargo Ia ﬁlosoﬁn recomend fl- estas

como el “Justo a Tlempo" (JIT‘-'“Jﬁst in:Tim remgemena de procesos. reﬂomcxén de

'cmpresas “Corporate Tumaround" y otras del comportamxemo humano en las

orgamzac:oncs. Exponcr dewl!adamente cada una de es&as teorfas son temas como para

desarrollar nuevos tmbnjos de (esns

Los cambios que se presenmn cnel orgnnlgx;ama propuesto tienen la intencion de que se
dejen de haccr nqucllas operucnones que no represcnten para el cliente un aumento d¢ vator,
o bien que no soportc ulgunn que los haga A contmunclén se presenta una breve
descripcion de las funcmncs prlnclpales de los puestos mﬂs lmponnntes dcl orgam;,mma

propuesto.

a)-Director Geperal..- - Ademds de fas funciones propias de todo Director General es crucial
que dste sea el principal promotor y auditor de la nueva filosofia, tanto en la parte comercial

como operativa,
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e Do e

» Responsable total del nivel de Ventas ;ie.Lz; Empresa

o Disefiar Ja estrategia operativa de Ja comercializacion de los productos

* Monitorear constantemente las condiciones y requerimientos de los mercados -

Responsébit; de disefare esquema dé:r‘nvc'li_licic')‘ri de resultados por puesto -

» Responsable de la pror‘n‘orcmn de yehtns dentra del sector de oficinas

« Informar a sus clientes en todo momento de la situacion de sus pedidos -

« Monitorear el mercado de oficinas
* Responsable de la cobranza a nivel oficinas

o Responsable del serviciv post venta en oficinas



23

» Coordinar a su equipo de vendedores
o Responsable de la promocién de ventas ‘denti:o del sector hogar fucx;a de los grandes

establecimientos .

o Informara sus clientes en todo momento de lé situacion de sus pedidos

e Monitorear el mercado del ﬁ,o’ga; (bisqueda de ,nq‘,e’vbs edificios habitacionales,

desmolld;, ei‘&‘:.)’

= Mantener una estrecha relacion con constructores de vivienda v~ ;'

« Responsable de Ia promocién de ventas dentro del sector hogar en su faceta de

venta promoéional‘lTiéhdﬁ'depa‘namentales;cadenas'dcm ble'xji‘as ti 'u‘iaély

bodegas de descuentosj

» -Informer a sus clientes én tado momento de Ja situacién de sus pedidos

« Monitorear e} mercado del hogar con visilas constantes a tiendas départahemales. :

cadenas de muceblerias, tiendas y bodegas de descuentos, et

« Mantener una estrecha relacion con fos compradores de estas instituciones
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¢ Responsable de fa cobranza a nivel hogar institucional

« Responsable de la correcta exhibicion de los proditctos en estas tiendas

«  Coordinar a su equipo déif ndedores asigr andolo a“élbe‘_‘r(qs clientes (tipo

ejecutivos de cuenta)
Los equibos‘

por comisiones sobre v

requerid;i ol

« Responsable de ingulcér ta c‘ullu'rg de mejora continua en el proceso 5 ‘

 Responsable de disefiar el , dc'mediqién de resultados por pucsta'y bor equipos de

trabajo -

. Responsable’de dlseﬂarjumo con el Gerentede Produccxén los iné{i&m&uos d(. conlro! de
calidad en pada paso dgi;Sis(éﬁi producuvo ', L e i

. Responséblc dé:coo;;iina;ix'y;ie:sdgy la ‘plz.mé‘:ync‘ién‘;le la 'p;oduccién. udq‘uisicién de I;ls
materias ﬁrimgs. prdices;'xiilbieiﬂ‘é de ellas y en\rcﬁ_a dc.l bféducto (eﬁnina&6

¢ Parnticipaenel criiseﬂbidc; Adc;i!s llr;éa:s ycnla ;ﬁrodrirﬁcr:r.rncriér; de las mismas junto con el

Director General



‘s Responsable de mantener ¢ incrementar el valor de las instalaciones productivas

coordinando el mantenimiento adecuado

¢l).-Gerente de Produccion

Responsable de la fabricacién de los pedidos en'el ‘tiempo;,'can'ltidad‘ y,céli&ad ‘

requeridos

Responsable de diseﬁarjuh16 con el Director de

control de calidad en cada paso del sistema productivo'y de su instalacién -

95

instrumentos de -
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2).- Jefe de Material Planescian . -

. ) ResponsaBl‘e‘dc‘ la vz.l‘dquirsici_én‘ de la materia prima y dems insumos

o Respons_éble‘dcl‘ ‘pﬁntual‘sﬁniiﬁiel‘{féén:pah!idad; calidad y puntualidad de los

insumos adquiridos...

* Responsable d}é ‘IQ programacién semanal de linv’ produiccion junto con el Gerente de

Produiceion

» Responsable del ‘coh‘ujbl de invgntariés‘iaé‘rxﬁ;‘ig:ﬁ_a primay producto terminado

« Coordinacién del surtimiento de los pedidos .~

. Rgspéﬂsgblé"dél control de la'némina de la planta

e Responsable de las relabione§ dela enib:re'sa'con elrlMSS (Instituto Mexicano del

SegurloA,Sdc‘ial)

 Responsable dé la ‘bdrhinistfacién de los recursos hurhanos de la planta
» Responsablé de la administracion de la caja de la fibrica */

e Responsable de la relacion con proveedores en la planta D

 Relacion con los prestadores de scrvicios en la planta
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Son empleados que fucron obreros y que por sus cdnocimfcnpos y habilidades
comandarin los equipos de trabajo en los que se dividifé la operacién de la plantd. Sus

actividades comprenden:

e Coordinacién de las écti\/'idadé?’,deﬂs‘tﬁx gnupo de frabéjg

o *Participacion de'mahera crucial mﬁiﬁntbéiéh de programas y transmisién de

filosoffas

» - Responsables de que las operaciones se realicen dentro del sistema de control de -

calidad

. Responsabiq de (a 'siluai:iéﬁ‘ gontablé y fiscal de la empresa -

e Responsable del é,ontro.lA‘de Ia'némirlxré a nivel general

* Responsable de monitor

* Responsable de mdnitorenr el annVrgﬁeh operativo de la empresa

® Responsable de Ia relacion con los bancos de la empresa

* Responsable de la coordinacién de la cobranza de la cm;;es:if a

* Responsable de 'clabomrjblblp con elD é'cl,or'Ccncral. Director Comercial y el Director

de Operaciones ¢l presupuesto de ventas anual y de monitorear su cumplimiento

* Responsable del m;lncjo' de proveedo s dela E:‘nplr‘cs‘n a nivel general,
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5.2.- Conclusiones

C do el

15 &f

; ama propuesto con el orgamgrama actual se puede observar que -

la diferencia pnnclpal es la upanctoh de una verdadem divmén comercml Otra dlferencm

por demés 1mpona.nte, per no tan visible; es la plantacn‘)n dc ﬁlosof as y sxstemas que

penmtlrén responder alos requerimientos del mercado :

Esto'se podra 1l vﬁr';i éabé

los requerimientos del mercad

Los. cambms propuestos e el orgamgrama pa:ecer(an hacer crecer la empresa en tamaﬂo
y complejldad de manem 1mportanle, sin embargo las variaciones no son tan lmportantes

comao se mueslra a contmuac:én.

58%
SO Nimerode
. '

50 : : 43 Empleados

40 6 1

30 m Ventas

20 E H @ Produccidn

ta | pOtros

[ t 2 4 - 3.,,__., Hota *Tomanda e

prfcat 51 propucsio sctua} """':::.‘.,‘h:"""

Como se puede apreciar cn la grafica # 5.1, el nimero de empleados en ndmina s6lo aumenta

de 43 a 46. Si se considera a los vendedores por comision el nimero aumenta a 58
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empleados. Este incremento ¢s muy pequeiio sobre todo si se considera que se estd

incorporando toda una nueva divisién y csta estara enfocada a generar ingresos.

" Niveles,

Director General 4 Jerirqui
Directores de Area Director General

Gerentes y Jefes Gerentes

Cabezas de Equipo Jefes

Obreros Obreros

—
propuesto actual prificas 2

De la grifica # 5.2 es posible observar que La Empresa sigue siendo una institucién bastante '

horizontal, ya que solamente aumenta un nivel de jerarquia. A cambio de esto La Empresa

obtendrd muchos mayores ingresos y mucho mayor control,

Una vez que se logre echar a andar la 6rgérﬁmc§6n propuesta, La Empresa contar4 con bases :
sélidas com(} para péﬁnanééer en el vmer'c(ado en el largo plazo a pesar de los eventos yque

pudieran darse:;
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Capitulo 6.

Anilisis Financiero dé la Propiiesta.

.2
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6.- Anilisis Financi '.;delaz-;' puesta

En este capitulo el ob_yetxvo serd el de medlr los resultudos dc la cstrategla propuesta

1998. A estos mgresos le restardn los costos de veums y gaslos de operacién con lo que se

obtenderé una uulldad de operacnén parn el penodo proyeclado 10 rcsultados serdn
ahmemados aun programa computacnonal (el pfoérama) que S| utlllzn para hacer
proyecclones financieras. El programa elabora las proyeccxones usando la mﬂac:én esperada
para ese perlodo, las tasas de interés esperadas la devaluacrén esperada. y cxertos niveles de

inventarios, cuentas por cobrar. cuentas por pagar. caja y amortizaciones de deuda con los

que ¢l programa determinard el capnnl de lrabajo necesario por la empresa en cada uno de
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los afios proyectados, A partir de esta informacidn el programa proyecta un Estado de

Resultados, un Balance General, un Flujo de Efectivo y calcula ciertas 1 financiera,

A continuaci6n se procederd a explicar los supucstos bajo los cuales se comportarén las

ventas y los mérgenes de venta y de operacidn en base al esquema de operacién propuesto.
En la tabla # 6.1 se muestran las ventas mensuales que se obtendrén por division:

Tabla ¥ 6.1

Internacionales (US$ miles)

Hnternactonales (NS mites) 32 113 223 406
Oficinas 164 200 220 200 150)
Hogar Promeocional 70 130 260 359
Hogar Institucional 100 164 255 352
Total 250 407 642 963 1,30°

Estas ventas son alcanzables ya que no representan mds de 2.1 veces las ventas de -
muebles de oficina de 1994, siendo que estas fueron vendidas por una sola persona, y la
propuesta incluye equipos de venta cuyo tnico resultado medido es el nivel de ventas. La

grifica # 6. 2 mueslm las venms por dmsmn en pcsos conslantes de 1994 paru que se pueda

observar el crccnmlcmo en térmmos rcales
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1,200 Yentas Mensuales
por Divisién.
1,000 L (NS miles
constantes de 1994)
800 |

winicmcionaies ]
10 Hogar Promocional
m Hogar Institucional;
L.Oﬁcinas

Rrificas 6.2

1997

En la grafica # 6. se muestra el nivel de ventas proyectado contra el méximo historico que

se ha obtenido:
1,200 Ventas mensuales 110
1,000 |~ (NS miles constantes de 1994) A
73 i 6317 exiray
800 I m%
600 so01 | 474
400] "cC2s67 269 c e : v
0l et - [ - . - ey
1994 1995 1996 1997 1998 Miximo
grificar 6.1 histérico

Para que se pucda surtir este nivel de ventas scrd nccesario hacer ciertas inversiones
como mayor cquipo de separto, equipo de informatica, y reforzar algunas rcas del proceso

de produccion, La inversién en estos conceptos se muestra de manera agregada cn la tabla #

6.2,
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Tabla h 6.2

l’royec:wuie algunos restiltados

Snil‘l orfieiites) . -

Ventas

{Incremento sobre Ja Inflacién
Ventas a Pesos ctes. de 94
(Costo de ventas (%)

Costo de ventas

Utilidad Bruta

Depreciacion

Gastas de Operacion

Utilidad de Operacién
fnversiones ea Activo Fijo
Pago de deuda

Incremento real en G.Operativos

resultados, Los pnnc:palcs resuhados se'muestran en la tablu # 6.3.

Tebiawe)

(Mites de NS corrientes)

Principales Resultados de [a Proyeccion

Kiasios Financieras

1995 1996 1997 1998
1 4818 75181 11.251] lSﬁi_)i)l
I 3,369 S.4RB] 83361
Usitidad Brura (%) i 2% T3%! %
Gastos de Operacion 1 2940 3675
Gastos de Operacion (%) 61 49%]
Usitidad de Uper TR 9% e
Uiitidad dc Operacion ') | 1% 24%]

asivo Foral
Capital
ROE -+
ROA

[Faga Clecatifiee ™ ;.
[Prucha del aonds
Apalencemiento B/C7
Dha e pees e
IRatacida de Inventarios

) i}

a4
0.988}
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Los supuestos macroeconémicos que se usaron para la valuaci6n se muestran en la tabla #

6.4.

Tablassd

inflacién en México

{inflacién en EUA 4.0% 4.0% 3.5% 3.5%)
[Tipo de Cambio al cierre (NS/USS) 6.8 8.2 9.6 10.7|
ITipo de Cambio promedio (N$/USS) 6.3 7.5 8.9 10.1
[Tasa de Interés CP México 49.0% 42.0% 37.5% 35.5%
[Tasa de Interés LP México 49.0% 42.0% 37.5% 35.5%
[Tasa de Interés CP EUA 7.0% 7.0% 7.0% 7.09
ITasa de Interés LP EUA 10.6% 10.6% 10.6% 10.6%
[Rendimiento sobre Inversiones : 39% 32% 28% 269

La informacién que contiene la tabla 6.3 est4 expresada en pesos cop‘iéntes, para efccloér

En la grifica # 6.3"podcmds 6b‘servva-i" gémq las Véﬁtés_ casn s¢ d'uplican en 1998 en
términos reales.

ardfcas 8

Yentay
(miles de N$ constantes de 1994) NISOM

N3s,000 proyeccuin
N3s014
N$5,000
N$4.000
N$1.000 } N32S04 NSz
: %
NSLPa9 N B8
N$2.000 NIt
Nstooo
!
N30 ! Lo .- SR . . L
nes
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La gréﬁca‘# 6.4 muestra ¢omo la cstrategia de’credr una divisién dé ventas tiene un .

impacto sumamente favorable ya quc el firea produchva se manuene préclicamenle del

mismo tamaﬁo y por consxgmemc los gas(os fij ]DS crecen poco mlcmras que las ventas
aumenta substnncmlmente. Esto produce como resultado un mcremento de mds de 6 veces
enla utilidad de Opemcién de 1998 comparada contra la de 1994."

Rrifar 64

K31500 . Utilidad e Operacién proyeschames NS52391
{miles de NS constantes de 1994) »
NSl 000 NILTY
51500
Ni%63

NS$L000

Nssig

NSO | g0 N0 ] wses

1992 m 1935 |97l

(Nsson) mam (NSB3

La utilidad neta también se incrementa de manera importante ya que los gastos
financieros sélo se incrementan para cubrir ciertas necesidades de capital de trabajo. La

utilidad neta proyectada sc presenta en la grafica # 6.5.

i
Ns100
Nssaa

ngaoo

wsweoo ¢ FPTS gilided Neta P w41
nst200 3 (miles de NS constantes de 1994) !

;

i

fi
NS00 { i

i
N33

NS29O NS

\
S |

ws200) | 7F° . g we1 . mos nes

H3A00} (N3291) 8277

El activo total se incrementa de manera importante en 1997 y 1998 ya que en esos afios
se proyecta la compra de cierta maquinaria para eliminar cuellos de botellade la plantay la

construccidn de cicrtas salas de exhibicién.



ikl 5.8
(mifes de NS constantes de 1994) progecchanes

Nn000 N3&.838
32,01

N3$A03 = N38 000

NHSES e Nmay (7
l WM N34, 189 N3 28
._I_,_I,.~ .lJ- |J
6 e e ne2 w9 woé B ns7

taes

N35.000

R33.000

Ns4 000
Wi 000
Ni2000
NsLo00

[

El principal resultado de esta tesis se muestra en la gréfica # 6.7, En ella se puede
observar como se incrementars la rentabilidad mediante la implantacién del programa

descrito.

Redfvas 8.7
2150%

Proyecciones 1IN
Rentabittiad ua%
WROE

’ LR

a%
200% ROA

. worm
s0% Q1%
84%
nou 6%
ELELY ™
0% 19% 9% -
ao% - - J ~
6L rel nor

|- - e
»y W e ™ Red 1093
so% E] 0
“%

L00% 61%  .8I%

“2.0%

Esta rentabilidad es atractiva Il do a ser incluso superior a la de los

)
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principales fabricantes estadounidenses. Esto se podra dar ya que ¢l tamaito de La Empresa

seguird siendo mucho menor al de ellos por lo que la infraestructura que ellos necesitan y los

gastos que dstas representan, hacen que su rentabilidad esté tobﬁda.' o
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%, 1% 2% N Rensabilidad
®o R i
Ho% ook £8.1994
2.0%
0o% 19% 214% 18%
Lo% 5.6%
6.0% 1m™% =
40% 2.3% ®ROE
o M |uron
0.0% . L
Herman Ethan Allen LA-Z.BOY Kimbah 1a Empresa
Mitler CHAR Siermationel grifcak 122

Las gréficas # 6.8; 6.9; y 6.10 muestran la liquidez , ¢l apalancamiento y la rotacién de

inventarios proyectadas para La Empresa. En ellas puede verse que La Empresa serd mucho

~méssanay dinimica después de haber sido implantado el programa prOpuesio.

2afat o8 Brucha del écido
' " Ln proyeceiomes

130 . 21} 15 L5
180 -, . a2
140 5
120
100 06 ose om 1]
080 1 g5y {
050 {
04y
020
oo I e - —— SN - - .

LI 19 1991 1992 1993 ws4 wes 95 997 o

grdficad 8.9
m‘l‘m » Pproyeccines
060 (Pasivo/Capital) i >
i

LR1
040 "t o 038
040 014
o0 l 021 I 032
010 o
LR
0.1
000 | . . Rt . 1 .
L1 »e? woe
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Erifrar 4.0 Rotasidn de Inventarios
120 Pproyecciones
waa la26 9981
.o "»
30 .
- N s02
6.0 " so
40
] 24 29 0 22
N . J J
S = B R ERBR R 5
L2 1) w90 B 153 13 1994 993 1996 12 Ny

Los resultados que se han pr do son te importantes, sin embargo, existen

resultados no cuantificables que le dardn a La Empresa una presencia sélida en el mercado
misma que le permitiran generar flujos de efectivo constantes que sin duda incrementaran el

valor de La Empresa. A continuaci6n se presentan las conclusiones de esta tesis.



Conclusiones

410
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Conclusiones

El andlisis que se realizd en esta tesis pmdujo res'ultadbs" cnaﬁtiﬁcables qﬁe muestran lo

importante que es el que La Empresa Sl pucde ser suﬁclentememe remable Sm embargo. el

enfoque que se le dio al nnéhsls fue profundo solamente en el xirea comcrcml de La Emprcsa

Se adopté este enfoque ya que sin du&é é] hechb de ﬁlimerit las vemns fue en este caso

lo que mayor |mpacto tnene sobre la remabnhdad Es(o es sostemble ya que La Empresa

habia cstado manejada a base de con(rolar costos y tener una estrucmra esbehu s;mple, se

puede decir qur: La Empresa habia cstadc mancjada cont una vxslén “hacm adcmro Esta

cultura de cumroles y de snmphcldad hacc posnble el hccho de quc ‘el esfuerzo de convurur a

La Empresa en una mstuucmn agresiva hacm ol mcrcado con vcntas cn.ctenles y séhdas sc
traduzca directamente en una mayor rentabilidad. Si exnsucmn problemas de comml dc

gastos o de estructura financiera, no se podna tener esa ccrlcz.a ya que h'\brlan |mp0nanlcs



fugas de recursos. El hecho de huber alacudo e] problema dz_ esta mancm parcccrm :

sxmphsm. pero'en este caso, después de habcr anahmdo In hxstona de la bnsc dc ncgocnos )

hlstonca y la estruclura operatlva‘de La Empresn fue evxdente el cammo a segulr

Aunquela propuesta pareceria simple, el hecho de élcahza: Esns ventas y sosienerlas

requxere de todo un respaldo operaf vo ef' "az. que solo se podré consegunr si se udoptan los

cnenccen a f' losoﬁas op! rauvas ya conocrdas como los que se

conceptos pyrop’ues’tos i

mencionaron.” A continuac algunos de estos conceplos agm ados por de

acuerdo a la divisién en los que se deben aplicar.
Ventas:

. Momtoreo conslnnte del mercudo para conocer (cndencns pl’eCIOS oporlumdadcs y

amenuzns

. Evaluacnon de puestos po rcsultados de nntldad cahdud (dwersnf' cacnén recompra,

margcn, ctc.) de entas.

e Diseflo de nucvos productos junio con produccién,
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Produccion:

o Sistema de control de calidad paso & paso en el proceso productivo

o Cultura de mejora continua del proceso.:

« Evaluacion del bgrsfmai ‘por ré'si.:ltadq‘s de los equipos de trabajo. *

. Mantenfmiento preventiv
A dministrdbx;én.
« Elaboracién de un presupuesio de ventas junto con produccién y ventas,

* Monitoreo del margen operativo y del cumplimienio del bre;ﬁbuestd de ventas.

e Mantener € incrementar los controles de costos y el la medicion de resultados,

 se pueden Ilevar ala

cde la cabcza de La

Empresa, en este ¢ ‘el Duector Gcneral Esm condxcnén es la

eterminard sj los .

resultados proyecmdos sealc

Al lector de esta lesns dcbe qucdarle como resullado pnncnpal de csta Rcﬂotuclén el
hecho de que le emprcsa debe ser mnne;ada con una v1510n hacna el mercudo y con una .
vision de permanencia en él Es por esto quc se abundé con tnmo delalle cn Ia estmlegm

comercial, en la exponacxén y parn lo que los conccplos menclonados son cruciales,
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Estados Financieros de La Empresa

4

en "Pesos

Anexo !

(Nota: La informacién de 1989 a 1991 original fue

tranformé a “Nuevos Pesos Mexicanos® - dividiéndola entr: 1,000- para efectos de comparacién.)

Informacién en Nuevos Pesos Corrientes

" sin embargo, para efectos de comparacién ésta s

Estado de Resultados 1989 %t 1990 %t 1991 %k, 1992 %ht 1993 -~ %Ae 1994 %At
Ingresos: ' SR . S .

Ventas $1,281,478 $1,040,008 $1.556,018° I 984480 ) $2,289457 $3.072,904
Devoluciones siventas 22183 % $22059 2% $16,926 ; SIS0 Lo o TS0 e Co%
Descuento s/ventas $5859 0% $9.060 1% $18,086 - sssox9 Taw i 856,503 T ian ST1,065 % -
Total Ingresos $1253.436  100%  S1,008,889 loo% - $1,521,007 l00% . $3,001,839 100%
Costos: S N : .
Costo de ventas $411227  n% $437339 % $372,116 1" 2 X S455,817 - 1sm
Mano de obra $271.826 2% $297,513 9% $308,974 - $334.823" 1 $365485  12%
Total costos variables: $683.053 s $734852 1% S6B1,090 . 45% - - $724,383 - - $821,302 . 1%
Tiilldod bruta 3570383 4% 3274037 21% 3839,917 - 5% . 31,176,907 - - 32,180,536 - u%
Gastos de operacion: ) SRV : S

Gastos fabricacion $113,673 $106,362 $431,725 $860,378
G.Entrega y distrib. S0 $98,619 $20,492 1.8§92,441

Gastos de venta S0 $635 $1,112- ’ g . §120351

Nucvos proyectos 0 $0 $0 ($36.552) .2 $1,330 8313
G.Oficina México $353433 u% $186,167 8% $290,481 19% $309.887  16%: - $522,762 $$669,183 - 2%
G_no deducibles $0 $23.066 $10,579 $37412 | $69.638 T es4618 0 L
Total gasios operacion 5967107 % $313.849_4ai% $734.989  so% S710.761 __ % ___31.638.561 7% - S1.500205 . 60%
Urilidad de Operacidn: 3103277 1% (S140.812) 1% 584928 6% $I66,144  25%  (SM3,035) - o% - $380331 N
Otros ing. » rastos: S0 {$1,802) o $0 e B

Productos financieros 58,998 $214 s138 $835 $10,863 54,834

Gastos financicros (S570) (836.287) (5110,099) ($133.428) (5126,790) '($178,011)

Total olros ing..2l0s. $8.428 1% {$37.876) 4% (5109.962) 1% ($132,593) -T% ($115.927) -5% (5173.176) % -
Usilidad antes imp. SITLT04 9% (5178,688) -13% (825,034) 2% $333,551  13%  (3259,062) -ia% $207,155 %,
Impuestos $55.852 $10,656 50 166,775 5 ) 5105577 :
Utilidad netu 355,852 " (5189,344) .19% (525,034) 2% 566,775 9% (3259,062) -n% 5103,577 %
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Anexo |

BALANCE GENERAL .

X ; 1989 %not. 1990 %0 1991 %ot 1993 %01, 1994 %o
Activo circulante: v R S
Bancos $2,132 [ L8651 o% . SM.T50 Vo 831,620 $46,050 1%
thv. en valores S0 o SI000 0w T S0 : "'51,000 S1,000 0%
Clientes $88642 4w SITI988 - . $323,148 1% - $169,157 $558318 1w
Deudores diversos 525804 % 80 on g L g & 89,057 on
Anticipo a proveedores 5211 o% 50 0% T
Impuestos anticipados $6,889 - 0% $8,389 0% T$37,898 . .
LV A, acreditable ¢ 0% 0 o% G 0%
Inventarios $255,106  10% $154,775 3% t o $18),894 L $307,841 - 10%
Total Act. Circulante: 3383375 1% 5336803 1o% 3522924 - 1% . ~$1,033,560 - 3960,164 - - 23%
Activo fijo: ' : .
Terrenos $385,560  15% $385.560 1% $579.303 © 18% e $579,303 7 3%
Edificio $1,491,200 sy S1.876,760  es%  S1.795,206 57% - $1,795,206 H CSL,795.206 | se%
Equipo de transporte $18.560 1% $27,760 1% 360,704 - 2% 560,704 860,704 7 560,708 . 2%
E£quipo de computo 51,532 [ 53442 o $36485 1% , : $10,669 $20,030 %
Mucbles ¥ enseres 51,594 23 $2,353 0% $4.693 0% 897,529 $97,329 - 3%
Mayuinaria y equipo $622249  25% $629.760 2% $49L,100 5% - -~ $546,412 5558299 ' 7%
Instal, especiales $0 [ S0 [ $240,570 8% $150,000 5%.
Deprec.Acum. Edificio 0 o (3.831) ($4.418) 0% ($6,508) - 0%
Depr.Equipa transporte 30 [\ (514,605) ($19915) 1% 1% ($27,760) 1%
Depr.£quipo computo S0 % (82,770) ($3.343) 0% % 0% (85331)  o%
Depr.muchles v enseres $0 [N (5965) (§1.299) o% (S1.381) . 0% ASLSTT) % ($2.251)  o%
Depr.Maq. y equipo 50 0% (58.726) (59.914) 0% ($10,356) ~ 0% - (510,943) 0% ($19,805) 1%
Yotal Active Fijo: $2,520,695 &7% 2,894,739 90x  $3,169,17¢ s6% S3I44464  15%  $3,190411  ax . $3,199215 %

o e e

Active Total: 52,904,569 100% 33,231,543 100% 53,692,098 100% 54,175,024 _100% 53959474 100% 54,159,379  io0%
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Anexo 1

1994 %ot

1989 %iar. 1990 %sot. 1991 %not. 1992 %ot 1993 %ot
Pasivo corto plazo . . .
Proveedores $184387 . 1% . SISAN6 o s% S172,328 s 5426082 v o $205,631 - e% . $85617 %
Acrecdores diversos $59.199 . 2% SI32,855  s% | $59.261 2 S67.764 ‘2w . S228,137. .7 - $308975  iex
Total pas.corto plazo: $243,586  iy% 5286971 %, S231589.I5X  S493,846 - 26% -1 433,769 . 19% .- $394,592 - 13%
Pasivo Largo Plazo : :
P.T.U. $1.356 0% $1,356 0% 51356 0% 51,356 SE 81,356 ;0% 51,356
Créditos Bancarios SO 0w 102357 a%  SM9.940 s S523,000 . $392,698 7 1 . 8155,962
Anticipo Clientes $5.712 $2916 % 50 0% 50 s10000 o
Impucstos por pagar $21.544 SI19777 4% 97758 1% $86,882 3 $302313 i
1V.A. por pagar $9,255 00 0% $68016 2% $190810 7 6% C $i89,635" " %
Total Pasivo Larga Plazo: SI7368 1% 3226406 X  S417,070 1x  S802,048  19% : $948263 . %
Pasive Total: 3281454  10% 3513377 is% 5648,659 1% $1.29589¢ . 1% ;81,342,855 e d2%
Capital Social $36,000 $36,000 1% $350000 n% $678.000 2% $678,000 . $678.000° 2%
Resenva Legal $3,716 $3.716 0% $3716 o 0 e : - v L
Aport.Fut Aum.Capital $29.285 $58379 % SI61,713 3% $0 % (5200260) . :
Resultados Acumulados (S37.818) $3716 o (S272555) % (S203,135) m (S293.155) (s732.257)
Resultados Ejescicios $382.804 13 S21312 1% ($25.034) % SI66.775 - sv o (5259.062) 8166500
Superavitvrevaluzcion $2480.954  eyt.  $2.892.555 j00%  S2825600 89%  S$2.704,281 k% $2,704.281 $2,704.281
Totul capital: S2894941 e S,015678 3% SI003439 n% SI2S5921 mt 52,029.804 1 de% 52,816,524
Total Pasivo + Capital $3.076395 109%  $3329,055 109%  33.692,098 ook  S4.SS1815  yovei S3959475 qo0%  $4,159.379 - loax
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Razones Finarcieras

Tasa margen beneficio:
Rent/Activos Totales:
Rent./Cap. Cantable:
Indicss de Liquide:
Tasa circulante:

Pryeba del dcido;

tagi I
Tasa de Deuda:

Pl.prom pago proveed.:
sveces de intereses:
{ndi ctividad;
Rotacion de activos:
Rot. Activos totales:

Pl prom.recuperacion:
Rot. de inventarios:

157.59%
52.86%

0.i0
167 .42
181.23

0.50
043
25.46
5.02

1990

-18.771%
-6.17%

-628%

1H7.36%
63.43%

0.16
139.32
-3.88

037
033
46.50
127

Anexo }

1995

-1.65%

-0.82%

22580%
15455%

0.18
15791
077

0.50

044
58.60 .

243
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1992

8I1% .

4.24%

5.12%

20929% .
172.46%

031

- 27643
349 -

0.60
0.48
8641
" 286

1993

L +11.60%

-637%
-9.85%

17730%
86.38% -

034

275.96

T3

070"

0.55
61.16
199

1994

345%
255%
. 3.68%

. 24333%

165.32%

032 |

11501
S 2

0.94
0.74
-43.62
219



Ancxo 2

Estados Financieros de La Empress
(Nota: La informacion de 1989 a 1991 originah fue en "Pesas Mexi " sin embarga paraefecms de comgparacin ésta se
tranformé a "Nuevos Pesos Mexicanos” - dividiéndola enue 1,000- para efectos de cumpancndn)

Informacion en Nuevos Pesas Constantes al cierre del aﬁo en cuestidn.

T340 36080 38602

LN.P.C. del aho: 19,328 25,113 29,833
Estado de Resultados 1989 %me 1990 % ‘1991 1994 %
Ingresos: B A o
Ventas $2,560,045 $1,599,059 $2,013,939 - $3.072,904 R
Devoluciones s/ventas $44316 % $33917 % $21,907: - 30 "%
Decuento v/ventas $11,704 % $13.931 1% $234091 $71,065 2%
Total Ingresos $2,503,025  1o0%  S1.551.211 1w 81,068,623 $2.198,494 - - 33,001,839 1o0%
Costos. g
Costo de ventas $821,521 n% $672428 % $481,626 4% $450,547 - 1 $455817. 5%
Manode obra $543.034 2% $457439 2% $399.902 2% $387,141° . 1% - $348,435 - " $365485 . . 1% -
Total costos variables: $1,364.554 % $1,129.867 n% $881.528 .- 45% $837.688 38% $789.535 - - 27%
Utilidad bruta 51139471 6% $42134¢ 27% $1,087,096  55% 51,360,806 62% Jl.ﬁm,&ﬂ B 2%
Gastos de operacidn: s 3 g 3
Gastos fabricacién $227,089 $163,537 $558,777 £399,855 $996,393 .. " $860,378
G Entrega y distrib. 1] 5151631 §26,523 $51,028 $112,859 i 89244
Gastos de venta 30 $976 $2,216 $11,639 $9255 .= 81203510 -
Nuevos proyectos $0 $0 so ($42,264) $1424 - e $3233; .
G Oficina México $706,064 2% $286,240 1% $375,966  19% £358,308 1% $559,625 5% . §$669,184 - 2%
G. no deducibles $0 $35.464 513692 $43,258 $74,549 | 354,618 )
Total gastos operacion $933.152 % $637.849 1% 5977174 s0% 3821,825 3% 31,754,105 73% 31,800,205 . . 60%
Utilidad de Operacidn: 5206319 ”» (5216,505) -14% 3109921 % 3538,981 3% {5153,228) -6% $380.331 8%
Otros ing. ¥ gastos: 0 $2,71) so0 50 S0 $0
Productos financieros $17,975 $329 $179 $966 $11,629 $4,834
Gastos financicros {$1.138) {$55,794) {s142,501) ($154,277) ($135,731) ($178,011}
Total otros ing..gtos. $16.836 1% (3$58,235) 4% (5142,322) 1% ($153312) % (8124,102) 5% ($173,176) %
Unllidad antes imp. 3223158 ”% (5274,740)  -1e% {332,401) 2% $385,670 3% (8277.330)  -12% 3207155 >
Impuestos (50%) S$111.577 $16.384 50 $192,835 30 $103,577
Uritidad neta 3111577 [z (3291,125)  .19% (832,401) % 3192,835 "% (5177,}.!‘&) -12% SI?JJ 77 %

Pagina 1 ded



Anexe 2

BALANCE GENERAL i

1989 %/or. 1990 %/tor, 1991 %ot 1992 %iror. . 1993 %ot - . - 1994 %ot
Astivos -
Activa circutante: B -
Bancos $4.260 ”% £1,001 o $19.090 $120,486 3% $33,849 $46.050 1%
. en valores 50 o SLI38 % 0 SLISG - o stan $1000 . 0%
Clientes §177.083 4 5263439 &% $418.248 S681,733 19 $184,085 o 3358318 . ame
Deudores diversos 51,728 % S0 o §4.507 $4.394 e 859,760 789057 - %
Anticipo a proveedores . 310,410 o% $0 o S0 $3,570 2 $10,705 s v
impuestos anticipados $13,763 % SI2898 0w $24.402 $36,882 % 534,146 - - - 537,898 % .
LV.A. screditable s o S0 s 0 $136,523 * $130,495 % 50 o%
fnyentarios S$509.632 io% $237973 a $213.568 $210.316 3 5422,184 1y - $307.841 i
Total Act. Circulante: $766,877 13% $517,850 0% $676.815 $1,195060  25% $823,294 0% .. 3960164 %
Activa fijo: )
Terrenos $770.233 13% $592,816 3% 5749786 18% 669,323 8% $620,153 8% $5719.303 "% .
Edificio 2979013 e $2,885607  es%  $2323.517  sme  SJOTSTIS s S1.92L,797 $1.795.206 st%
Equipo de transporte $37.077 I $32,683 1% $78.569 ™ $70.190 % 563,985 $60,709 2%
£quipo de computo $3.061 o% $5293 $47,2 e $5008 % $11.42) 320030 %
Muebles y enseres 48 o $3.613 o S6075  wh SU2S3T wm 5104192 93B3
Maguinaria y equipo TOB1243,083 2. $968.285 1% $635.627 15 3572571 1% $581,943 $558.200 1y
nstal. especiales v v, S0 e $311.367 A S1753.438 £ $160.577 $150.000 £
Deprec. Acum. Edificio 0 e {$5.890) 1 ($5.719) 0% {$5.449) o 56,308) ($6.308) 0%
Depr.Equipo transponte S 0% (522.450) 1% 1825.775) 1% {825,546) 1% {829.251) {822.760) 1%
Depr Equipe computo S i (342600 e (54317 $3.915) . (53.720) 3350 o
Depr.mucbles v enseres S0 % ($1.483) v i51.68)) . St o= {31,689) {$2.251) 0%
Depr.Mag. ¥ equipo Y U ($13416) ($12.831) o (S11.974)  ve. ($11.715) {519.805)  -1%
Totat Active Fijo: 35,035,664 A% 34,450,791 vox 34100830 ae% 33,835,806  75% 33415385 mx  83,199215 %

5

Active Total: S5802,341  tees $4.968.641 lax  S4.778,645 o S4MI0866  100x  S4,2I8680 100t 4159379 toox
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Anexo2

1989 %ot 1990 %40t 1991 “ %not. 1992 %ot 1993 %we 1994 wrtor
Pasivo corto plazo S R
Proveedores SI6B3S6  Th  S236960  s% o S223043 1 5w S492,660 , tat - S220032 7 &% S85617 3%
Acreedores diversas $118,263 b $204271 . 5% $76,700 <o 2% 0 S78353 0 1% 8244225 $308975  1o%m -
Total pas.corto plazo: 6,619 19% 341231 0K 8299,744 . . us% - $5TL012 5464356 - . SI94592 - %
Pasivo Largo Plazo R S L
PT.U. £2,710 0% $2,086 0% $1.756 - $1,4520 S1356° o%
Créditos Bancarios $0 [ 31573719 A% 8323494 3420389 ... . 155962 - 5%
Anticipo Clientes A2 o $4483 0% B ) LiSI0705 5 0% £ S225.908 %
{mpuestos pos pagar $43,039 "% SIB4,162 % $126,527. $323,524 ¥ 00 $321,03) 1 10%
1.V.A. por pagar $I18490° % S0 % $88,032 : [ $203,007° % 4% T §246009 © e
Total Pasivo Largo Plazo: 375,650 % . 5348109 3 3539809 1% 3927373 . 19% 3959078 . - 21% 1940..263; . 2%
Pasivo Total: 5562269  1o% . ST89340 16% - 5839553 1aN - SLA9EIES 1% 51423438 e $1392855 0 arx
Capital Social 571918 1% $55,352 ™ $453,001  nw $783,942 . 2% S725310 2% | $673,000 . 2%
Reserva Legal $7423 % $5713 0% 54809 0% $0 % $0 S0 wa
Apart Fut. Aum Capital $58,502 ™m0 889760 2% $209,303 5% {1} o ($214,382) 80 o%
Resuliados Acumulados (§75.551) 2% $5713 0% (§352.766) v ($338,939) 9% ($313.827) ($§732.257) -»w
Resulrados Ejercicios 5764739 13% £32,76% 1% {832401) % $192,835 % ($277.330) $166.500 s
Superdvitxrevaluacion $4956,275 9% $4,447.433 100w $3,657,145  #v%  S3,126841  sew 52894976 . 3% $2.704281 s
Total capital: $5,787306 100% 34,636,740 1% SIL9I0092  m%  $3,764679 X S2815246  se% 82,816,524 - &%

= e x e

Total Pusivo + Capital 56,345,575 109% 35,426,081 109%  $4,77B,645 100% 35,263,064 109% 3423680 100x  $4,159379 1o0%
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Razones Financieras
Indices de sentabilidad,
Tasa margen beneficio:
ReatiActivos Totales:
Rent./Cap. Contable:

I Ligui

Tasa circulante:

Prueha del dcido:

Tasa de Deuda:

Pt prom pago proveed.:
2veces de intereses.
Roucion de activos:
Rot. Activos totales:
Pl prom.recuperacion:
Rot. de inventarios:

1989

4.16%
1.9

1.93%

1575%%
52.86%

0.10
16142
181.23

0.50
043
2546
5.02

1990

-18.77%
Te541%

628%

S H736%
6343%

L006

. 162.03

388

.. 033
029
5023
107

Anexo 2

199

-1.65%

-0.66%

T 082%

" s s0%
154.55%,

0.18
A17092

077

4046

040
6242
w3

" paginadded

I9§2

8.77%

4.01%

Csaan
< 20029% ¢
17246%
o3t
285,93

349

057

046

90.06
27

1993

-11.60%

-6.12%
9.85%

177.30%

< 86.38%

034

290.87
L3

‘068
053
- 64.97
194

243.33%
165.32%

T3

12074

Al

. 091
071
4434
240



INFORMACION PERMANENTE ANEXD 4 3

INDICE NACIONAL DE
PRECIOS AL CONSUMIDOR
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Anexo 4
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Anexo 4
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Anexo 4
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Anexo 5

Proyeccién de la Estrategia Propuesta

pnestos Macroeconémicos

"‘.,’ g Tkt

Inflacion en Mé,‘ucé
Inflacion en EUA

Tipo de Cambio al cierre (NS/USS) 6.8 82 9.6 10.7]
Tipo de Cambio promedio (NS/USS) 6.3 7.5 89 10.1
Tasa de Interés CP México 49.0% 42.0% 37.5% 35.5%
Tasa de Interés LP México 49.0% 42,0% 37.5% 35.5%|
Tasa de Interés CP EUA 7.0% 7.0% 7.0% 7.0%
Tasa de fnterés LP EUA 10.6% 10.6% 10.6% 10.6%)
Rendimiento sobre inversiones 39% 32% 28% 26%)

i )

Proyeecion dualgupngrcomm
(Nsmnd'c:rgeq )i g

Ventas 3,002 4818 7.518 11,251 15.200
Incremento sobre la Inflacion 34% 12% 3% 30% 20%
Vemntas a Pesos ctes. de 94 3,002 3,234 6,015 9,376 13,217
Costo de ventas (%) 29% 28% 27% 26% 26%
Costo de ventas 862 1,349 2,030 2,925 3,952
Uiilidad Bruta 2,040 3469 5488 8326 ! I.ZJBﬁ
Depreciacion 54 87 135 203 274
Gastos de Operacién 1,800 2,940 3,675 4,410 5.072
Incremento real en G.Operativos 14% 0% 0% 0%
Utilidad de Operacion 340 529 1.813 3916 6.176;
Inversiones en Activo Fijo 25 250 600 3,000 1.500
Pago de deuda 70 86 0 0

Ventas mensuales: ml@vhlén 3
(NS mxles/-t;lgl R
Internacionaies (USS miles)
Internacionales {NS miles)
Oficinas

Hogar Promocional

Hogar Institucional

Total

—i

Ventas anusles por division - 9w, 2 Ton . LI

(NS miles carvientes / afip) % ’f 5 v 1994 Dy 5" 1997 E, ‘“__19‘98'
Internacionales (NS miles) 3% 1,353 2,673 4.867
Oficinas 1,966 2400 2,640 2,400 1.800!
Hogar Promocional 840 1,560 3.2 4,309]
Hogar Institucional 1,200 1,966 3058 4.224
Totd ’ Jo02 4818 72,518 11,251 15,200
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Anexo 5

internacionales (NS miles
Oficinas

Hogar Promocional
Hogar Institucional
Total mensual

Totalamial 2 3% s s
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fesia Value Metned. Perp tesisjon. tul
Profit and Loss Statement for La Erpress
Anexa § -Pruyecciones M5 corrieaces
(37 thousards of NST 1994 1958 1996 1997 1958
1 cf Ventas Totales) 5
herdivients lnversicned N3 15.000 0.s00 42.000 0.472 35.000 0.466 11.000 8.276 27,000 0.178
Tasa de Interes C.P. Mexico 15.500 4516 43.000 1.017 42.900 0.559 17.500 0.3 15,500 2.23¢
Tats i Interes TP USA 1.000 0,23 3.008 0.148 7.800 8,083 1,900 0.062 7.080 8,046
Tasa de lntetes L.P. Men.co 15,500 0516 49.000 2.007 42.000 0.5%9 37.500 2,333 35.500 o.M
Zaen de 10,608 0.253 10.608 a.220 18.6a0 a4t 10.600 9,054 10.690- 2,070
Tipo 2e T PTs 0,168 5,800 s.10 8.230 s.108 3.590 0,085 10,695 - 8.070
Intiacion Amual 7,300 0.237 43000 1.027 25.000 0.3 20.000 0.172 15.000 0,093
3.000 0.160 4.006 0.c3 4.000 0.053 3.500 0.031 3.500 0.023
100.005% N54,€10.000  100.0qué KS7,518.000  100.000% NS11251.000  100.000% K§15208.000  100.000%
200.000% NS4.BI2.000  100.000V N$?,518.003  100.000N NSII2SL.090 120,000\ AS15200.000 100.000%
811,302 27360 1,9.000 71939 2.03%.000 %002 2.925.000 25,985 3,952,000 26.000
3,469.00¢ 5,489.000 72,998 8,326,000 11,248,000 74080
2 de Cprracion 1,000,225 $9.970  2.%40.000 1.418.000 39197 s.072.000 12.368
Garancia snfe Leg. irt. tegu 380 12 12,670 529.000 1.813.900 1,916.000 34.806  6.176.000 40.632
Teg ceciacion <.000 0.200 15 000 20,230 25.000 0.322 13.009 0.157
111234 Qe Cperacicn 392302 12670 $14.000 10,680 1,790.000 3.9 . 000 B 636080 041
toreses Covratos e 3.161 0.070 .00 31953 2,425 30762 0,335 0.000 0,000,
tareses Cred 1P Someda tag /R wa 76421 1988 2500 1.262 116,996 L 12.%7 0.728
inrerem Deuda en Excesd N/A n/a 0.008 3.202 0.000 0.002 152.5718 1.356 1,058
Intereses pagados 178,01 5,533 76.431 1.506 34,908 1.262 269.561 2.396 1.787
Frpone 0.000 3.360 RETSESEN (2.2491 1174831 24118 an1 (L.4001
Secancta Crdiraia ane IdFee 207188 550 545,926 .28 3635020 32316 4,087.172 40.047
isR.aFTU 3450 218354 9.29  1.454.320 12,926 2.434.072 16.019
Irpiestos Totaies 9.296  1.454.328 12,926 2,434.87 16.619
Garat-1a deegah izpuestas 183.%24 1ase 321,592 6798 1.040.507 1837 2.m1492 15,089 3652400 24.a3
Fartizipazi n mmdritarie 2.500 0,008 33.759 s.680 136851 1.395 254,507 2,262 456.538 3.004 .
Yrilidad tota 943,657 12552 1,926.905 17137 3,295.%8 21,025

06/04/95 17:58



Res1d. Value Method: Perp

(in thousands of NSI
(% of Activos Totales}

Caja
Caja e Inv.
Cuentas par
Otras ctas

Temporalen
Cobrar
por cobrar

Toral cuentas par cobrar
Inventarios

Cientas por Ccbrar Afiliadas
Ot:os activos circulantes

Tatal ectiva circulente
Propiedad, Plants & Equipo

ropiedad, Plants & Equips
Leas Depreciszion Acumalada

Activos Fijos Netos

Cuentas y doce x cubrer

1nv en #ubaid.y asss no con
tras amversiones

Actives diferidos

Act1vos Torales

Proveedcres
Ipucstas por pagar
2119 pasives circulantes

9iros pasivos circulentes
Pasivo circulante total
351038 en meneda nacional

Pasivos de largs plaza
Leuda Excesiva de Largo Plaz

Deiuda de largo Plazo Total
itros pasivox

C.zos Pamivos iLPr
Fasiud Total

Copital soc. pagsde
Ast. cap. scclal pugads

Balance Sheec

for La Empre.

Anexo § -Proyecciones NS corrientes (M)

tesisjem.tul 06/04/35 17:58

1954 1995 1596 1997 1998
N546.050 13630 NS132,000 2.066%  N$302.959 3.4651  NS616.45) 4.537%  NS8I2.877 PR
1,000 ©.02¢ 456.476 7.144 6.210 0,000 0.000 0.900 ©.000
554114 13,37 $3¢,000 9.29% 10.35¢ 1,347,110 10.208 1.873.973 10.667
” o.908 0.000 2.000 0.000 0.000 0.900 0.000 0.000 .
§96.216 14.206 $94.000 9.296 926.877 10,394 1,387,110 10.208 1,823,373 10,667
307,841 7.3% 155,227 2.429 233.509 2.620 336,575 2.477 454,752 2.588
9.087 0.217 13,495 o.211 16.869 0.169 20.242 0.148 23.279 0.123
11.047 0.265 16.460 0.258 20.575 0.231 24,690 0.182 28,394 0.162
N5$71.221 22.271% N51,367.661 21.404%  NS2,060.618 23,1060 R$2,385.111 17.552%  N$3,213.272 18.250%
7¢.538 5.198 76,454 €,706.497 75.208 11,047,757 81.302  14.204.967 20.856
.12 76.45¢ 6,706,457 75.200  11,047.797 81.302 14,204,967 20,056
61.455 1477 1.672 25).582 1.722 209.299 1.540 270.69¢ 1581
3,009.216 73.061 72,782 6,552,915 71.486 10,828,438 79.762  13,504.273 79.315
o.000 .000 0303 0.094 12.546 0.092 16.943 0,096
0.000 1.000 10.248 10.2¢0 0075 10.240 0.058
3.092 0.0 5.759 §.911 0.051 7.547 2.045
150.000 3.55¢ 279,378 15.250 2.467 205.528 2.195
Ns4,173.528 100.000Y  N$§,389.712 100.0000 N59,917.289 100.000% N513508.555 100.000¢ N517568.219 100.000%
N585.617 2.081%  NSd25.027 €.652¢  NSE11.781 6.861%  NST21.213 5.308t  NS974.466 Si5471
245.009 5,095 0.000 .000 0. 0.000 0.000 0.000 0,000 0.000
308,975 7.401 460.373 7.208 575,466 6453 690.559 5.092 794.143 4.520
6.453 $90.559 5.082 794,203 4.520 -
NS§40.601 15,3490 N3685.400 13.8570  N51,287.247 13.314%  KS1,e11.792 10.350% 151,768,609 10.067%
158 225,562 3.58 311.962 1490 1n.962 2.296 1,962 1.9%
185 225,962 1.53 11,962 .49 311.962 2,296 211,962 1.776
8.900 2.000 ©.000 0.000 1173674 8.637 167.052 0.951
185, 225,362 3.536 311.962 3.498 1,485,836 10,923 479,014 2.927
225, 115,635 5.253 419548 4.708 50.458 3.708 578.57M7 3.29%
5.357 315.639 5.253 4,708 503,458 3.705 578,977
32,3768 ¥S1,768.032 27,6700 N52.213.78% 25.117% K51.721,917 27.330%  NS5),147.631 7.1
678.000 16.245 §74.000 10.613 §78.000 7.603 678.000 $.989 678,000 1.859
2,706.2681 64.796 4,361,599 58.260 5.621.4568 €3.040 6,881,397 50.641 6,015,307 45.624
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Balance Dwet for la Bap:

Anexo § -Proyecciones N§ corrientes (M)

tan thousands of X§) 13%¢ 1955 1996 o 1997 o 1998

I\ of Activos Totsles)

Actuslizacion del capital 2,702 £4.796 4,361,599 60,260 5,621,499 63.000 - 6.01.397 50,501 0,015,307 - 45.62¢
(n1l1dades Retenidas 767,318 (10.381) taes,269) (13270 11365541 11.307) - 3,907.320 - 151520 5,250.957 . 29,489
Exceso Actuslizecion 215490 5.163 430.250 s.m 494.557 5.546 $20.120 3an LI TREREAR % 1Y
Capital Mayoritar:s 2.030.664 67.828 4,621.6 72.330 €.677.501 74083 9,066.630 7I.610 82,003
Capital contable Total 2,020,664 67.02¢ 4622600 72.330  6.677.501 7¢.803 9,066,600 72.610  14,420.588 | 62.083
Fagavo y Capital Contable €.173.529 100,600  §,309.712 100,000  8,917.289  100.000°  13,588.555 100,000 17,568.219 ' . 100.000

. de Deuda no Dxil. tUDC) 1155.962) 13,137 1225.9623 13.526) 1311.962) 3.450) (1,485.636) 110.533) = (479.020) 2,727

UDC mas Inveraiones Tesporsl  (I54.942) a.mu 230516 3,608 241700 2,711 11.485.836) 0,333 w00 2.



Resid, Value Mechod: Perp

115 thousands of N3}
(1 ¢t Ventea Totalest

Ventay Totales

Ventas Totales
£22K0 de Ventad

r3l1ded Bruta
Gastos de Dperacion

Genancis ante Dep. fat. fmpu
Depreciacion

weslided de Operacion
Deprectacion

Fondos de Operacs. Ant Impue
iwpuestos sotre Gan. Operat
Fondos de Operacs. Des. Imgpu

Invers. ea Cagital de Trabay
Adz. Insuebles Plants y Eqpo

teveraionee ¢n Capitel Fijo
ne ¥ docs. x cobr

tac en otres activea
Seditos de Vemta de Astivon

Flujo de Caja Cperattvo -FCF

Fluio de Cays Operativo -FCF
irteres Deuds en Exceda

Intereses pagados

Fuentes de Fondos Ko Opesat,
Usow De Fondos #o Operativos
logrescu Mo Cper. Des. impr
inc. en actualizacion

Inc. en actualizecicn

Caja Kets

ExcenafDeficit de Reservae

Cash Flow Statement for Ls Ewpress

Anexo ¢ -Prayecciones N§ corrientes M1

1 19%6

cemisyen.ful 06/04/95 17:56

T1.006.622

1954 1995 1997 1990
2.001.433 300000  4,810.000  100.000 7,526,800 100,000 11,251.000 : . 100.000 - 15,200.000 100,000
3,000,839 | 100,000 4,633,000 100.000 7,518,000 . 100,000 . 11,351,000 ' 309,000 15,300.000 .- 100.000
ez 2760 1,349,000 20.99 2,000,000 002 2,325,000 CT 26,396 . 3,952,000 0. . 26.000
72,640 3,469,000 72,000 5,488.000 72,998 79,326,000 574,002 31,248,000 L 94,000
$9.370 2,310,000 €102 3.695.000 a8 £.410,000 39,3971 5,072,000 7 33,368
12,670 529,000 10.9#0  1,813.000 2¢.118 3,916,000 5 34,806 1 ¢ 6,176,000 " 40.632
5.000 .00 15,000 0.3 30,000 0.266 25.000 0.222 ", 30,0007 0,197
300.322 12.670 514.000 10,668 1,793.000 33,049 3,491,000 34,5047 6,146,000 40.43¢
12.402 0,48 15.000 LI 0000 ' 0.26€¢ 25,000 0.222 -5 30,000 - 0.7
3.7 22.508 529,000 10,930 1,013.000 20335 3,926,000 5 8,276,000 .62
103,573 3.450 318354 [ H) €93,005 9338 3.450.328 . 2430m 16029
209250 9.63¢ 310.4606 6.847 1,111.995 2,461,672 21.a80 -7 3,743.220 T 24,613
108,246 £.13¢ “z.nn (5.566) - 362209 729,338 6,482 557 529,044 3.0
9.000 0.000 250,000 $.189 800,020 3,000,000 26,868 100 1,500,000 77 9,068
0.e00 0.000 250.000 $.309 600,000 7.903 3.000.000 26,6665 1,500,000 7. 9,060
€.008 2.000 s.an o.112 1.6 a.022 2,488 €.022 140 3.822 o017
.00 0.000 san a2 166 0,032 2,488 e.0n2 L2sn
171,858 5.728 ©.980 2.008 8.000 8.000 0900 | . 0.008 i 0.080
276.907 $.325 467,951 $.713 153.038 ¢ 2,009 (1,270.149)  (11.289) ' 2,709,563 7.1 11.247
276,907 3.225 467,951 .73 152,038 2,008 (1,2701249)  (10.283) . 1,709,563 . 13267
[723 A 0.008 0.000 0.400 0.000 152,578 .2.356¢ 1609077 tlasa
170013 $.930 .423 1.506 1.262 269,363 - 2.3%6 271,634 1187
a14.145 11,797 110,270 2,291 1116 0o 0,746 5. T5.508 710,497 . .
293,977 $.953 132,877 2.987 8.915 31496 8,288 26301 1
0452 0.788 .84 1.5%0 1554340 .17 1240.2247 [N I - TE R ] .60
0.000 8.000 {0.000) 12,000} $a.000} 18.0601 (9.0001 18.008) 8,000 17 0,000
0.000 0.000 16.000) 10,000} 10.000 16.000) 10,000} 19.000) -0.000 7" 0,000
236,70 2.0 s 2001 nam TS0 1,727.433)  05.354) 0 2,008.6227 6.423
236,736 7. e 200t mnan Qa8 (,727.42210 (25.354)

| €.623
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. Value Method: Perp
Cash Plow Statement for Ls Swpresa &

Anexa & -Proyecciones W§ corrientes (M) - . . . .

1n thousands of NSH 193¢ 1395 T L I r § <1997 h 1990

12 of Veatas Toteles) -

.27 41,727.423) 115,354} " 1,006.622 €.621

Exceso/Def1cit de Reservas 26,736 0547 s00t;

ac. Pasives LP Moneda Mac. 226,736 70,000 149 © 86.008 " 0.000 0.000 . . 0000 .. 0.000
Ince. en Deuda de LP 1216.736) 70,000 1.453 46,600 2.4 0.000° ) 6,000 1+ 0,000 . - 0.000
trer . en Deuda Exces. de LY WA N/A u/A 0.000 . 0,000 1.170.67¢ - 7 10,432 11,006.820 . (6,623}
ncr Inversiones Tewporales 0.080 0.000 455478 9.45¢ 9.2 1296 -7 (953.750) . 27 14,9220 [ i 0,000 2.000 -




%epid. Valus Meihod: Perp tesiajmn.ful $6/04/95 17:58

Finencial Rstlos for La B=presa

Anexo & -Proyscciones NS corrientes (M)

110 thousands of M3} L) 195 13% oL 987 K 1998 - CL.

Prafac Purformance Ratice . i ) S o
y 72600 - aio0r st
.607

Yeslidad Bruza / vent.
Veriacion Utslldad Nete V 1139.982)

76,002
104,304

txi1sdad Weta / Ventas b 3.450 17,227
Recorna gobre Cepital - ROEV 3.658 ESEETIC T B
Retorne sobre Mtivos - ROAS $.947 ‘18,038

Ret. / Activom Metas - ROMAL T.%370

+120,239

Leverage Razios

Deuda /Capstal Mayoritazio ¥ 5.519 3.53
Deuda / Capital Total ¥ 5.222 J.218
Cap Mayoritagio / Activos ¢ 67.02¢4 2,00
Covertute Intereses - Veces ERTON {23,410
Cavaty Ratsos
©3as de Cuentas por Cobrar 12.39% 45.000 45.000
L:ias Cuentap x Cobrar {Prom) 56,430 31.538 <. 38,3854
Diae de Cuentas par Pager pLA L] 190,000 < - $0.000
Taas Cuentas x Pagar (Prom) 4€.718 SN CT8.306
Rotar,on de lnventsrios 2.668 9690 . .83
kotacson de Invent. iProm) 2.339 10,260 3.98¢
®otacion de Activos Fiics .54 yl.ﬂll R 1,093 .
Rotacion e Activos Totales 0.7M% .32 N 0.0435
Liquidity Ratios
Indize Aride 1.004 .3.530 .
ladice Corriente 1.51¢ 1 1.7

Per-Share Dats

Valustion Rat.

#acgen de Ganancls Operative 12,670 30,6680

40.43¢

4584
Marg. Min para tanten. Valor 3.0368 7360 20,798 0 27,887
Difermerg Op y Har Min van 36.506 330 13,96 120y
Margen tncrem. de Gananc (k) 68,001 2.360 56,201 . 57.143 0 | B
arg Wam mant. Valor Sncxem. 3,600 13,3863 s T s
Dit, tneci Op y Har Mia Han 64,442 56 aaam ) ass assse -
Valve Drivers . g . -
Tasa de Crec. de Ventas (GI% 3.4 60.502 .. 56,040 . 49,654 [.l.035.089

a4

Yarger Variaple iV) 12.670 10,680 S & UL I H.EN




Fesid. Value Method: Perp

(in thousands of NS)

Incr Inver Capital Fijo (F)%
Incr Inver Cap de Trab. (M)%
Tasa de Isp de Gan. Op (T}

Discount Rates

Promed. de! Costo de Cap. %
Costa de Capital L.P. &
Tasa de Retorne Interma &

tesiejma.ful 06/04/95

Financial Racios for La Rwpresa

Anexo ¢ -Proyeccicoes ¥S corrientes (M}

1954 1995 199 L1 1398
.68 12.93% 79,495 37.225
23,350 122.725) 19,538 13,397
21.233 [ERTH 37an ».6a7
25,566
2,300
105.418 -

17:58



Resad. Value metnod: Perp

{10 thousands of N§)

ndicadores

Intlacion
Devaluacion
Rend Caja e Inver Teaporales

Crecimientos

Kacicnales Real

Financisl Ratics for La Brpress

Anexo € -Proyeccliones N§ corrientea (M)

1997

193¢ 1938 19396 1958
7.100 "49.000 25,000 20,000 15.000
60,283 . - 36.54% 21,029 16.528 11.470
483,400 0.015 5.0 Y N/A
27.33¢ 11,502 31.000 29.65¢ 20,099

tesisjma.ful €6/04/95 17:50
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