26 A

UNIVERSIDAD NACIONAIL: AUTONOMA
DE MEXICO ..
o 2y

1~

FACULTAD DE CONTADURIA Y ADMINISTRACION

ANALISISBURSATIL

SEMINARIO DE INVESTIGACION CONTABLE
QUE PARA OBTENER EL TITULO DE:
LICENCIADO EN CONTADURIA
P R E S E N T A N
ERIKA FLORL&BEEDONDO BATISTA

FERNANDO GALVANREYNA

7, Lwolty\’ e diseo dr 2%_

ASESOR DE SEMINARIO: C.P. FRANCISCO RIVERO ENCISO

MEXICO, D.F. 1998.
wa

TESIS CON npiadd
FALLA DE ORICEN



e e

Universidad Nacional - J ~  Biblioteca Central
Auténoma de México -

Direccion General de Bibliotecas de la UNAM
Swmie 1 Bpg L IR

UNAM - Direccion General de Bibliotecas
Tesis Digitales
Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADQOS ©
PROHIBIDA SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

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

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



A LA UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO.
A LA FACULTAD DE CONTADURIA ¥ ADMINISTRACION

Por permitirme formar parte de clla



A MIS PADRES.

Con el amor y respete que merecen, por su carifio,
comprensidon, apoyo y sacrificio, pero sobre todo por la
ayuda que me brindaron durante toda mi vida para lograr
la realizacién de este suefio, gracias por la herencia que
me han dejudo, lu fe, la humildad, el respeto, lu lealtad y
todo agucllo que desde nifia me han ensefiado; pero ahora
gracias por la herencia intelectual.

Prometo no defrauderlos y construir sobre todus estas
bases, una gran v sélide construccion,

Erika Flor Arredondo Batista



A MIS PADRES.

A quicnes me han heredado el tesoro mds
valioso que pueda ddrsele a un hijo, Amor.

A quienes sin escatimar esfuerzo alguno han
sucrificado gran parte de su vida gue me ha
Jformado y educado.

A gquienes la ilusidn de su existencia ha sido
verme convertido en una persona de provecho.
A quienes nunca podré pagar todos sus
desvelos ni con las riguezas mas grandes del
mundo.

Fernando Galvin Reyna



A MI HERMANO

Por su ayuda y carifio incondicional que me ha brindado
durante toda mi vida y durante esta gran etapa.

Erika Flor Arredondo Batista



A MIASESOR

Por su tiempo y dedicacion.



11
1.2
13
14
1.5
16
1.7

21
22
221
222
223
23
231
23.2
233
24
25
251
25.2
253
254
258
26

kR
3.2
33
3.4
35
36

INDICE

INTRODUCCION.........coetecenen U T UV PSP R

METODOLOGIA......cccimmemnanancan ST —

INTRODUCCION AL CASO.
OBJETIVOS GENERALES DEL CASO............ .
OBJETIVOS ESPECIFICOS DEL CASO
HIPOTESIS DE TRABAJO....coumiemianceranaars e heraeanoEs SaeaA R SRR AN Ao RO RN o4 AP SLS IS RSE SenEnaeRe R
METODO OE RECOLECCION DE lNFORMN‘ JON

METODO DE ANALISIS...ovcvereacenens rresRtacsssvareEEeIYeTIeILNLESRaatR SRS RO SRe Hes SeR e L ek B vercansncn
ALCANCE......ccorermsrertansnsnssssssssstsossnses wasassens rrssserennsasererarenansasasres v oresmsnsransnsssas

MARCO TEORICO..........

ANALISIS FUNDAMENTAL.... ...
Entormo econdmico, politico y social
Cbjetivos Estratigices.
ANALISHS FiANCE. . cociiarscanerrnessrnsessasasssessnssnnsnanarent st itensasesnnnnns rensnn

ANALISIS TECNICO ... vuueesesressssasessssersses sosronsssssssasson sasses esasstosssssss sossas et as asssas sensraseansen
Premisas del Andlisis Técnico.
HORMIertas dol ANAIEE TOCHKD. «vversrrersmresessssssssrsssssrsessesssssssssssssssessssessasns sensss abassansnen
Principales Sofialkes y Cambios de Tandencia rrereaberetetebesasesensarserans araneesrven

COMPARACION ENTRE AMBAS ESCUELAS DE ANALISIS BURSATIL. ...cocituumssissnsseesnes

EMISION Y COLOCACION DE ACCIONES. eebresrEssasrerrresieLLeL LN esaLs et SRe TSR SRR S ARA OB R LR RS S

Ei prospecto

Documentacitn e Informacién juridica. -

Informacidn do CArSCHr BCONGITUCO. . coussansssnss vurnsnsnssnassan rassiaen

Documentacidn de cardcter firanclero.

Ventajas y desventajas de la colocacién de acciones en la Bolsa Mexicana de Valores
ETICA PROFESIONAL PARA EL ANALISTA FINANCIERO .

GRUPO INDUSTRIAL BIMBO........ouuiuuinisnmnmnnmnmnesesssnssnsnssrnssonesennse bas ths abbssn sss mamsanasnsesens e

ANTECEDENTES. .. ceutraercrarreresrertasssssisseennsrrnsstnsmassssasesansansranssssssses son smbass bistassns ossanassarsse
CONSTITUCION ACTUAL......ccociiriniincnnas

ORGANIGRAMAL....coornerivemnanemmssnsaaassenasnne

PRINCIPALES SUBSIDIARIAS DEL GRUPO...
ESTADOS FINANCIEROS 1994,1995,1896 Y 1997 [
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS reasteterens e eaaasarnaes ns ata sass

b ANNDN [ ]

k."ok;ammmm o



CAPITULO [V

4 ANALISIS E INTERPRETACION.......ccovieiristssrissis s snnaes

41 ANALISIS FUNDAMENTAL.......cooeimeeeintes e mis s nss sie srmsse srssnssss asanes savassassasasas sasasssarasasns s
4.1.1  Situaciones Econémicos, Politicos y Soclales que han provocado Crisis

Econdmica en M&Xico....c.cccveerusssisnsansnscansas [, veasessaisaane
4.2, ANALISIS FINANCIERO. . coi e irsirsiossas srssasesssssssnsss sirsssssssssssisin ias sss sasastontssn sus sus sunsunsus narass s
4.21 Andlsis de Varaciones.. ........c....
422 Razones Financieras.

42.3 Comparativo de Rarones Financieras

4.3  ANALISIS TECNICO....ccoricecarnassansessnsnsen
4.3.1 Grificas Mensuales 1994,
4.3.2 Gnifica Anual 1994
4.3.3  Interprotacién de Resultados 1964
434 Grificas Mensuales 1995..........
4.3.5  Grafica Anual 1995 -
438  Interpretacién de Resuttados 1995,

4.3.7 Grificas Mensuales 1996,
438 Gréfica Anual 1996 e
4.3.9  Intecpretacion g8 Resultsdos 1996.........ccccimriiismssssnsnssasassassaserssssasamsossns sassassssnasssassesasssnssaserasnss
4.3.10 Grificas Mensuales 1997,
4.3.11 Grifica Anual 1997, - aas
4.3.12 Interprotacién de Resutados 1897.........ccceeiisiniiecnmssnnssserssnssnsesnsisnssassnss sesmsssssasanansassasssranssas sesannsn

CONCLUSION rereenssnaraesaTensereeura travas enene ey re on ras nn nes prn e onn e b o

BIBLIOGRAFIA......c.ccorsmremssrarmnmsssanane eeaeeteeresraererras ereee et ea b sas aeraaa sas avmaunana T errasery

ANEXOS. NeAes e EeeEheut ud Arens Bea eS e AP Se AT A0S RES ReAnA At SASaas PRS SAPASS SRERET ARED
ESTRUCTURA DE LOS ESTADOS FiINANCIEROS PARA LA BOLSA MEXICANA DE VALORES..

76

76
76

76

78
83

a5

95
101
102
104
110
111
113
119
120
122
128
129

131

133

134
135



INTRODUCCION

La presente tesis pretende ser una herramienta para aquellos estudiantes de carreras del 4rea
econdmico administrativas, personal docente y piiblico en general para poder efectuar un
andlisis dentro de las empresas, a través del cual saber cuando y donde invertir dentro de
una organizacion.

Para ello se analizaré la rentabilidad de una de las principales empresas que cotizan en la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV), la cual es lider en ¢l mercado debido a la solidez
financiera con la que cuenta y a sus politicas con las cuales ha sabido combinar los factores
internos y externos para mantener sus acciones atractivas en el mercado asi como su
liderazgo.

Asi mismo pretende analizar y medir la bursatilidad que han tenido las acciones de una de
las 500 empresas més importantes que cotizan en la (BMV) por el periodo comprendido
desde 1994 hasta 1997 indicando los efectos y las repercusiones de la crisis econémica en
Meéxico asi como los movimientos accionarios de la empresa en el mercado bursatil.

Actualmente, el Anilisis Bursatil tiene una gran importancia para los tratadistas en finanzas,
debido a que es un proceso bisico en la evaluacién de las empresas que cotizan en el
Mercado de Valores



CAPITULO |
METODOLOGIA

Introduccién

El objetivo fundamental de la presente investigacién es la valuacién de una empresa con la
aplicacion de las herramientas del analisis fundamental y técnico antes mencionadas.

Para dicha investigacién se seleccioné una de las principales empresas mexicanas que cotizan en
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) como lo es Grupo Industrial Bimbo,

Bimbo, es una empresa lider en el mercado debido a que ofrece productos de calidad y cuenta
con la mejor tecnologia dentro de sus instalaciones, donde la misién del Grupo Industrial Bimbo
es brindar un trato justo a su personal, una correcta distribucién directa y diaria al comerciante,
un empleo eficaz de la publicidad.

Objetivos generales del caso

Mediante el analisis fundamental y téenico evaluaremos la bursatilidad de las acciones de Bimbo
en la Bolsa Mexicana de Valores por el periodo comprendido de 1994 a 1997, realizando un
anilisis integral de todos los factores que de algin modo afectan la marcha de la empresa y
diagnosticar el comportamieato de los precios del mercado a través de la oferta y la demanda de
las acciones que permita fundamentar las grandes interrogantes financieras: ;En que invertir o que
vender?, ;Con quién comprar?, ;Cuando comprar?, y ;Qué comprar?.

Objetivos Especificos

A través de las cotizaciones histéricas de las acciones del Grupo evaluaremos la situacién
financiera de la empresa mediante principios y herramientas del anilisis técnico como son: la
oferta y la demanda asi mismo con el apoyo de grificos se detectarin el momento en que se debe



comprar o vender una accién. Del mismo modo se efectuard un analisis financiero para medir la
solidez financiera del Grupo a través de un analisis fundamental.

Hipbtesis de Trabajo

ANALISIS FUNDAMENTAL

Variable dependiente

HI A pesar de ser lider en el ramo la bursatilidad de las acciones de Grupo Industrial Bimbo,
S.A. de CV,, no son vulnerables al medio ambiente externo, sufriendo la afectacion proveniente
de:

Variables independientes

* Inflacién

¢ Balanza Comercial

* Deuda Externa

¢ Paridad Cambiaria

e Producto Interno Bruto
¢ Tratados Comerciales

» Explosion Demografica
e Competencia

» Tasas de Interés

¢ Crecimiento del mercado

ANALISIS TECNICO
Variable dependiente

H2 Los movimientos para la adquisicién de acciones son resultado de las siguientes variables:



Variables Indzpendientes

e Estabilidad Econémica
e Oferta y la Demanda

s Estabilidad Politica

e Factores Psicolégicos

H3 Al ser lider en el mercado, Bimbo presenta una estructura financiera superior al resto de las
empresas del ramo.

Método de recoleccién de informacién

El método empleado de recoleccion de informacién para estd investigacion es documental,
efectuado a diversas fuentes de informacioén, como son: libros de informacion financiera e
inversiones, Boletines de la Bolsa Mexicana de Valores y diversos periédicos y revistas.

Métodos de andlisis

Los analisis financiero y bursétil (fundamental y técnico), serén los métodos de analisis a emplear
en la presente investigacion a través de los cuéles evaluaremos financieramente al Grupo
Industrial Bimbo, S.A. de C.V.

Alcance

El periodo de andlisis estard comprendido de 1994 a 1997 a través del cual presentaremos la
situacion actual del Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V., asi como las consecuencias internas

que han afectado la crisis economica en su estructura financiera.



A través del anilisis fundamental evaluaremos ¢l ambiente interno y externo de la empresa con el
objeto de indicar las fuerzas, debilidades, oportunidades y amenazas que pudieran afectar en la
Administracion de la empresa.

También se analizaran objetivos, planes y politicas estratégicas para permanecer en ¢l mercado y
conseguir un crecimiento adecuado.

Se aplicarin diversos métodos de anélisis a los estados financieros, con el fin de evaluar la
razonabilidad de estos y explicar cambios significativos en la estructura financiera con relacion a
su sector econoémico.

Diagnosticar mediante el anilisis técnico ¢l comportamiento del precio de las acciones en el
mercado de valores, estudiando la oferta y la demanda de cada instrumento en los ejercicios de
1994 a 1997, para lo cudl se aplicaran las diversas herramientas que proporciona este método para
medir su tendencia a lo largo de este periodo.



CAPITULO Il
MARCO TEORICO

Andlisis Bursdtil

Como anélisis se entiende la descomposicién de un todo en sus partes. El andlisis bursatil se
lleva a cabo mediante dos diferentes procedimientos: el Andlisis Técnico y el Andlisis
Fundamental. Puede afirmarse que el primero estudia los movimientos del mercado en si,
mientras que el segundo esti interesado en ¢! estudio de los bienes que se negocian en él.
Ambos tienen como objetivo el pronosticar el comportamiento de las acciones.

El Anilisis Técnico ayuda al inversionista a tomar decisiones en el sentido de indicar
“cundo” efectuar un movimiento de compra o venta y el Anilisis Fundamental representa
el saber en “qué” invertir.

Anilisis Fundamental
Entorno econdmico, politico y social'

Dentro de cualquier planeacién estratégica encontramos que uno de los aspectos mis
importantes es el analisis del entorno interno y externo de la empresa; asi pues, dentro del
analisis fundamental debemos identificar el tipo de empresa en que se desea invertir, quienes
conforman el Consejo de Administracién de esa empresa, el control que tiene sobre sus
proveedores, el tipo de relaciones laborales que manticne, el origen de sus principales
materias primas, el destino de sus ventas, la situacién financiera en que se encuentra, el
endeudamiento que se mantiene en moneda extranjera, la capacidad tecnologica, sus fuerzas
y debilidades, oportunidades y retos y todo aquello que sea factible de analizar.

Pero aun y cuande conocemos a la empresa en que deseamos invertir, es necesario analizar
el riesgo. El enfoque riesgo pais es fundamental en el mundo moderno porque una de las
mayores limitantes del crecimiento ha sido la capacidad de pago de los paises. Este al igual
que ¢l andlisis del entorno internacional (el cual se explica mas adelante) requiere del
conocimiento amplio de la industria y de todo aquello que pudiera afectar a la empresa, sin

! Villegas Herndndez Eduardo, Ortega Ochoa Rosa Maria, “Administracién de Inversiones”, Editorial Mc Graw
Hill.



embargo, ¢l modelo del Swiss Bank Corporation” el cual se instrumentd con el propésito de
medir el riesgo pais nos dice que:

Costos sociales. Los costos sociales del sobre endeudamiento fueron subestimados durante
largo tiempo.

Crecimiento. No sélo es importante que un pais tenga liquidez para cubrir sus obligaciones
con ¢! exterior, sino que también tenga posibilidad de crecer en el mediano plazo.

Politica econémica. Los paises deudores que se han visto mds afectados son aguellos que
han adoptado politicas fiscales y monetarias expansivas, lo que ocasiona que la inversion de
cartera emigre.

Concentracion del riesgo. El ambiente globalizador ha ocasionado que los riesgos se
agrupen, por lo que no se puede esperar que un acontecimiento se desligue de otros,
especialmente los acontecimientos financieros,

Vulnerabilidad. Los paises subdesarrcliados son muy wulnerables a los Shocks
Internacionales, en especial aquellos con menor nimero de exportaciones.

Como es evidente, estos puntos se enfocan & la capacidad de pago de los paises, por lo que
el modelo trata de orientar al inversionista en funcién de la confiabilidad y credibilidad
considerando el andlisis de:

Deuda externa

El riesgo politico

La inflacidn y tasa de interés

Crecimiento econdmico y la asignacién de recursos en funcion de la inversion.
Cuenta coriente

Indicadores de liquidez y de deuda

Concentracion de exportaciones

Razb6n exportaciones y Producto Interno Bruto (PIB)

Balanza comercial

Influencia del mercado mundial.

& & & & & 5 4 & °

: Villegas Herndndez Eduardo, Ortega Ochoa Rosa Maria, “Administracién de Inversiones™ Editorial Mc Graw
Hill.



Entorno en México.

Actualmente el mundo tiende a una globalizacién a la que México no puede ser ajeno, ¢s
por ello que a través de la integracién de éste a varios bloques econdémicos ha buscado la
politica econdmica, fiscal, agropecuaria, exterior, entre otras, adecuadas a las circunstancias
en que vivimos.

Lo anterior ha ocasionado que México busque estabilizar su economia con programas por
medio de la disminucién del déficit fiscal respecto del PIB, ya sea elevando precios, o bien,
reduciendo gastos. También con el control de tipos de cambio o de la inflacidn, y aunque en
ocasiones ha resultado positivo, los resultados se han mantenido por corto plazo y la
economia no ha crecido en todos sus sectores.

Caracteristicas de México:

Mano de obra barata

Balanza de pagos deficitaria

Tipo de cambio

México tiende a la globalizacién

Programas a corto plazo

Politica fiscal cambiante

Inflacién

Sistema politico decadente

Programas que buscan el déficit fiscal respecto PIB

Temitorio: 1,958,200 Km2

Poblacion: 90,000 millones de habitantes
En América Latina: 2' més poblada

En el mundo: 11* nivel mundial mis poblada
Edad media: 25 aflos

Modelo econdmico: Neoliberalismo

Tratados de Libre Comercio y Organizaciones Mundiales en que es miembro:

Tratados de Libre Comercio EUA y Canada
Tratados de Libre Comercio Costa Rica

Tratados de Libre Comercio Colombia y Venezuela
Acuerdo de Complementacion Econdmica. Chile



Organizacién Mundial de Comercio (OMC- GATT)
Cooperacion Econémica Asia-Pacifico (APEC)

Entorno Internacional,

El mundo actual se ha caracterizado por una fuerte tendencia hacia la globalizacién, Este
concepto es dificil de definir y a veces es mis dificil de comprender y explicar, y que desde
un punto de vista reduccionista es el aprovechar al mundo como un mercado proveedor o
como consumidor.

Asi pues, antes de competir en un mercado en el gue una empresa ya tiene fuerte presencia,
es mis conveniente asociarse con ésta y aprovechar su mercado a cambio de tecnologia de
punta o de alguna otra ventaja, por lo que no debe descuidarse este tipo de analisis.

Objetivos Estratégicos.

Forman parte de la planeacion estratégica que es el proceso de planeaci6n a largo plazo, el
cual se utiliza para definir y alcanzar los objetivos de la organizacién,

La palabra estrategia proviene del griego estrategas que significa general, engloba a toda
la organizacién, ya que trata de garantizar que los objetivos bésicos de la empresa se
consigan mediante [a realizacidn apropiada dela entidad.

Un objetivo es la idea de algo hacia lo cual se dirigen las acciones y se debe fijar en base a la
misién establecida inicialmente.

El objetivo estratégico es aquel que plantea el camino a seguir en forma adelantada, es
decir, crea un futuro, este puede darse en cualquier tiempo primordialmente; mismos que
son planteados para que una empresa pueda contemplar un conjunto de alternativas que se
le pueden presentar en un futuro.

Es una actividad de alto nivel en el sentido de que la alta gerencia debe participar
activamente y contesta las siguientes preguntas basicas:



4En que negocio estamos y en que negocio deberiamos estar?
;Quiénes son nuestros clientes y quienes deberian ser?

{Es comercio estacional o se distribuye todo el afio?

¢Cudles son nuestros propdsitos fundamentales?

Mide el logro y los criterios que deben emplearse para determinar el éxito, donde los
objetivos deben ser contemporéneos al igual que innovadores y deben ser jerarquizados de
acuerdo con la importancia relativa, deben de ser precisos no deben hacerse con
afirmaciones vagas y genéricas, sino con la mayor precisidn posible, porque van a regir
acciones concretas.

Cuando se carece de planes precisos, cualquier negocio no es propiamente tal, sino un juego
de azar, una aventura, ya que, mientras el fin buscado sea impreciso, los medios que
coordinemos serin necesariamente ineficaces parciales o totalmente.

La base esta en la planeacion estratégica, la cual se enfoca a la seleccién de objetivos por la
compailia y a la determinacién de las tacticas de crecimiento y competitivas con el objeto
de tener mas probabilidades de lograr estos objetivos.

Los objetivos estratégicos se pueden clasificar en dos:

a) De reduccién
b) De expansion

La mayor parte de las compafiias ponen el “crecimiento™ entre uno de sus objetivos
principales y donde basicamente los motivos que lo impulsan son la supervivencia, el
mandato de los propietarios y el prestigio y el poder.

A) Objetivos de reduccion

Especializacién.- Cuando una empresa se especializa en determinada materia de su
organizacion y descuida las demas éreas de la entidad corre el riesgo de no conocer sino al
contrario reducir sus operaciones y no satisfacer las amplias necesidades de su organizacion,
por tal motivo, toda empresa que se especialice deberd procurar hacerlo cumpliendo todas
las funciones con las fue creada su organizacién, Cuando una empresa se especializa y
solamente cuida o explota esa especializacidn y descuida otros aspectos que podria
aprovechar dentro de su organizacién, se tiene el riesgo de reducir sus campos de accion y
estancarse en el mercado que dia a dia es mis competitivo y no solamente busca
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especializacién en alguna Area sino que busca el perfeccionamiento y trabajo profesional de
las personas que prestan u ofrecen sus servicios,

Fusién®- Existe una reduccién por medio de la fusién cuando una sociedad no resiste la
competencia de otra sociedad més fuerte que ella, por lo tanto ya no puede crecer y no le
queda otro camino que fusionarse con otra empresa para asi ser ambas una sola y poder
competir en el mercado, asi veremos que por medio de la fusién lo que persiguen ambas
sociedades es aumentar su productividad para ser mds competentes.

Una sociedad que llega hasta la liquidacién es sin lugar 2 duda una empresa en reduccion
ya que no esta logrando el crecimiento, si ésta como plan estratégico utiliza la fusién, ain
asi estar en una etapa de reduccion sin pasar por la liquidacién.

Nos damos cuenta que a través de la fusion disminuye el nimero de empresas en el
mercado para encontrar organizaciones fuertes y competitivas y asi cumplir con las
exigencias de la sociedad.

Cuando una empresa es fusionada ya sea por el método de integracion o absorcién por una
empresa mas fuerte que ella, quiere decir que hay una reduccion en la primera para que la
segunda crezca y abarque de este modo mayor mercado, por tal motivo esta podria pasar a
ser un elemento més de la empresa.

Escisién'.- También es una estrategia de reduccion ya que la escindente transmite la
totalidad de su activo, pasivo y capital a dos o més escindidas, estinguiendose la primera,
cuando ya no se puede continuar con la operacién de la empresa se presume que esté en
reduccion.

Compaiiia Controladora®- Observamos que la compailia que tiene hasta el 49% en
acciones de una sociedad perteneciente a una compaiiia controlada esta en reduccién ya que
esta no puede crecer a menos que se independizara e hiciera frente a todos los posibles
problemas que vendrian de esta separacion.

3 “Compilacién Universitaria”, México, D.F., 1997 Quinta Edicién, Dofiscal

* “Compilacién Universitaria”, México, D.F., 1997 Quinta Edicién, Dofiscal

*Santillin Buelna Rogelio, “Consolidacién de Estados Financicros y Método de Participacién™, México, D.F.,
1994, Editorial Calidad Empresarial.
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Compaiiias Subsidiarias®- Son empresas controladas es decir son compafiias con
personalidad juridica propia pero dependen de otra empresa (controladora, tenedora o
principal), que controla su administracién por medio de la participacion mayoritaria (mas del
50°%) que tiene de su capital social.

La empresa que posee menos del 50% de las acciones de la empresa que es controlada se
dice que esta en reduccion ya que depende econdmicamente de la empresa que tiene més del
50% de las acciones; por lo tanto, esta no puede crecer a menos que lo autorice la
controladora.

B) Objetivos de expansion

Es la determinacion por la compaiiia de las dreas de oportunidad comercial que quiere
cultivar, es una estrategia competitiva la cual es un enfoque particular que va a adoptar la
firma para obtener buenos dividendos en los mercados.

Es cuando una empresa u organizacién decide que sus productos, bienes o servicios
abarquen mas mercados y tengan mayor clientela con el fin de obtener mejores utilidades y
esto lo puede llevar a cabo a través de una adecuada planeacion estratégica, dentro de esta
planeacion se deberan tomar en cuenta elementos como:

Mercado.- Es el lugar donde concurren oferentes y demandantes, para ofrecer sus
productos, bienes o servicios; pueden existir mercados locales, regionales, internacionales,
ademés deben de considerarse los mercados ilicitos tales como los mercados negros o
subterrineos. Se deberd llevar a cabo un estudio adecuado para conocer en que area
geogréfica se establecerd el mercado, para la colocacién de un producto y de este modo
satisfacer las necesidades de la sociedad; también se deberin considerar los mercados
internacionales, con el fin de obtener una expansién internacional y de este modo ser
competitivos en los mercados mundiales.

Instalaciones.- Toda empresa para lograr una expansion, deberd de tener capacidad
productiva, para de este modo ser competitivo con el exterior e interior, esto se lograra
teniendo instalaciones adecuadas para desarrollar sus actividades. Deberd contar con
maquinaria actualizada y competente en el mercado, medidas de seguridad, personal
adecuado, edificios seguros, asi como todo lo necesario para que el personal se sienta

¢ Santillin Buelna Rogelio, “Consolidacién de Estades Financieros y Método de Participacion”™, México, D.F.,
1994, Editorial Calidad Empresarial.
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seguro y satisfecho para ser productivo. También deberd de contar con instalaciones
recreativas para el personal, asi como centros de capacitacion.

Innovacién de Tecnologis.- Para que una empresa u organizacidn logre su crecimiento
debera de estar siempre a la vanguardia de la tecnologia en todos los aspectos referentes a
Su giro como son: comunicacién, aparato productivo, instalaciones (edificios, maquinaria,
equipo), capacitacién constante al personal utilizando los mejores métodos tecnoldgicos,
contar con adecuados sistemas de procesamiento de datos, asi como sistemas
administrativos o de personzl para lograr un manejo adecuado de estos, también debers
conocer la tecnologia automotriz para contar con el mejor equipo de transporte y respetar
las leyes ecologicas de la nacién donde se localice.

Dentro de este punto se deberd de contemplar el costo-beneficio que se tiene de estas
inversiones tecnolégicas, para de este modo no gastar inadecuadamente el dinero y
solamente invertir si la inversion es recuperable y se obtienen utilidades.

Servicios.- Los servicios que proporcione toda organizacion o entidad deberan de ser los
adecuados, considerando las necesidades de la poblacion a la que se van a destinar asi
como el gran mercado que se desea abarcar, contemplando asi a la competencia y todos
-los requerimientos que sean necesarios para la prestacién del servicio, ya que toda empresa
tiene la necesidad de contar con diversidad de servicios para de este modo funcionar en el
mercado y llegar al logro de sus objetivos, necesitando tanto servicios nacionales como
extranjeros.

Gama de Productos- Toda empresa de acuerdo al giro que tenga deberd tener una
diversidad de productos, para satisfacer las necesidades de la comunidad, abarcando
mayores mercados; esto lo puede lograr a través de un estudio, el cual lo proporciona el
area de mercadotecnia utilizando las técnicas adecuadas para analizar la sociedad y conocer
la demanda, la fijacion del precio, la oferta, etc. para obtener la diversidad de los productos
de la forma adecuado.

Especializacién.- De acuerdo al giro de la empresa siempre existirs dentro de ella una
drea en la que se tenga mayor conocimiento o dominio, si es asi, la empresa debera
explotarlo al maximo sin descuidar las demas éreas para ir mejorandolas. Si la empresa es
especialista en algo serd buena en ese aspecto pero siempre debera buscar nuevos retos
para conseguir asi un avance continuo y de esta manera abarcar cada dia nuevos
mercados.
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Diversificacién.- Es una accion a la que recurren algunas empresas para abarcar mayores
mercados y satisfacer asi las necesidades de la poblacién. Para lograr la diversificacion se
deberin de considerar las caracteristicas del producto, servicio o bien para mejorarle o
simplemente para poner en el mercado productos semejantes o similares con la finalidad
satisfacer las necesidades del consumidor final sin descuidar la calidad del producto.

Posicionamiento.- Toda empresa deberd analizar su situacién econdmica, politica y social
con el fin de tomar las decisiones adecuadas para tener permanencia en el mercado tanto
interna como externa. Cualquier empresa sea del tipo que sea debera de contemplar el lugar
que ocupa en el mercado, analizando su situacion actual y las perspectivas a futuro, todo
esto lo haré por medio de objetivos, planes y politicas estratégicas para permanecer en el
mercado y conseguir un crecimiento adecuado.

Compaiiia Controladora.- Es la sociedad que posee mis del 50% de las acciones con
derecho a voto de otra compaiiia, también recibe el nombre de compadlia tenedora o
compafiia principal, observamos que la compatfiia que tiene mas del 50% del capital social,
esta en crecimiento ya que tiene el control de la otra empresa, para asi crecer y satisfacer
las necesidades del mercado y permanecer en este. Lo regula el boletin B-8 “Estados
Financieros Consolidados y Combinados y Valuacidn de Inversiones en Acciones” de
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA).

Fusién’.- Es la unién juridica de dos o més sociedades mercantiles, existen
fundamentalmente dos tipos de fusién:

- Por Integracion. Es la union juridica de dos o mas sociedades mercantiles,
desapareciendo todas ellas, las cuales integraran una nueva.

- Por Absorcién. Es la union juridica de dos o més sociedades mercantiles,
desapareciendo todas, menos una, la cual absorbera a las demas.
Las causas y objetivos de la estrategia de la fusién son:
1. Controlar y dirigir la administracién de las subsidiarias.
2. Optimizar utilidades en la empresa controladora y subsidiarias.

3. Minimizar los costos de inversion en el caso de aportar el 100% del capital de las
subsidiarias.

? Moreno Fernandez Joaquin A., “Las Finanzas en la Empresa”, México, D.F., 1994, Editorial IMCP
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4. Aumentar la posicién competitiva del mercado real o potencial.

5. Ascgurar el abastecimiento de materia prima, productos en procesos, productos
terminados, insumos diversos, etc.

6. Mejorar la posicion del grupo de empresas frente a la competencia nacional e
internacional,

7. Mejorar el grado de solvencia financiera al facilitar Ia obtencién de créditos nacionales
y extranjeros.

8. Minimizar costos de maquilas en las subsidiarias.
9. Aumentar los ingresos de las sociedades que se fusionan.
10.Minimizar costos al realizar operaciones de importancia relativa.

11.Penetrar en un nuevo mercado, alidndose con otros para explorar juntos las nueva
oportunidades.

12 Disminuir los costos de produccidn, distribucién, intereses de capitales ajenos, etc.

13.Se comparte y por lo tanto se reduce el riesgo de las compaiiias participantes, ya que
cada una de las firmas que unen sus esfuerzos aporta talentos o recursos especiales, lo
gue no permiten a la otra u otras compafilas lanzarse solas a la nueva aventura.

14.Se fusionan cuando una sociedad no resiste la competencia de otra mas poderosa.

15.Permite a una sociedad disolverse sin pasar por la liquidacion.

Escisién®.- Es la transmision de la totalidad o parte de los activos, pasivos y capital en un
porcentaje establecido y de comin acuerdo por la Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas de una sociedad residente en el pais, a la cual se le denominara escindente, a
otra u otras sociedades residentes en el pais que se crean expresamente para ello
denominadas escindidas, existen dos tipos de escision:

¢ Cuando la escindente transmite la totalidad de su activo, pasivo y capital a dos o mas
escindidas, extinguiéndose la primera.

* Moreno Ferndndez Joaquin A., “Las Finanzas en la Empresa”, México, D.F., 1994, Editorial IMCP



e Cuando la escindente transmite una parte de su activo, pasivo y capital a una o varias
escindidas sin que se extinga

La escision crea nuevas sociedades que tienen derechos y obligaciones fiscales propias, asi
como contables y administrativas, la escision es una nueva forma de expansién para una
firma reconocida mejorando las inversiones, la toma de decisiones, los planes y programas
estratégicos de la entidad y su fortalecimiento en el mercado.

Liquidacién’-. Cuando se disuelve una sociedad se dice que esta en liquidacion, las
sociedades se disuelven, por la expiracién del término fijado en el contrato social, por
imposibilidad de seguir realizando el objeto principal de la sociedad o por quedar este
consumado, por acuerdo de los socios de conformidad con el contacto social y con la ley,
por que el nimero de accionistas llegue a ser inferior al minimo que la ley establece, o
porque las partes de intereses se relnan en una sola persona, y por la pérdida de las dos
terceras partes del capital.

Anélisis Financiero™

Es el proceso de examinar y comparar las cifras financieras y no financieras de un negocio
con informacion interna y externa, para ayudamos a formar un juicio sobre la razonabilidad
de los estados financieros.

Se analizan y evaliian los estados financieros de las empresas, principalmente ¢l Estado de
Resultados, el Estado de Situacién Financiera y el Estado de Cambios en la Situacion
Financiera. Al realizar el anilisis de una empresa debe observarse el comportamiento de sus
indicadores financieros a través del tiempo y compararios con los de empresas del ramo y
del mercado en general.

Debido & que los Estados Financieros proporcionan informacidn que debe ser analizada e
interpretada con el fin de conocer mejor a la empresa y poder manejarla eficientemente;
surge el analisis financiero, el cual es una herramienta muy 0til que le sirve al administrador
como base para la toma de decisiones.

El enfoque de la técnica de analisis puede variar segiin sea aplicado por un analista externo
de la empresa el cudl buscard como objetivo la conveniencia de invertir o extender crédito al

® Moreno Ferndndez Joaquin A., “Las Finanzas ¢n la Empresa™, México, D.F., 1994, Editorial IMCP
1® Perdomo Moreno Abraham, “Andlisis e Interpretacion de Estados Financieros™, México, D.F., 1995, Editorial
Ecasa
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negocio, o bien puede ser realizado por un analista interno, el cual buscars la eficiencia de la
administracién y para explicar cambios significativos en la estructura financiera y el
progreso de los resultados obtenidos en comparacién con lo planeado.

Los métodos de anlisis usados en los estados financieros comprenden métodos: de razones
simples, razones estindar, método de reduccion o porcentajes integrales y nimero de
indices, método de aumentos o disminuciones, métodos de tendencias y métodos graficos.

Dentro del andlisis financiero una herramienta importante es el estado de cambios en la
situacién financiera ya que tiene por objeto analizar, seleccionar, clasificar y resumir los
cambios ocurridos en la estructura financiera de la entidad en un periodo.

Asi mismo, es de utilidad emplear la técnica de punto de equilibrio econémico para conocer
las diversas alternativas que debe plantearse la Administracién de una empresa con objeto
de seleccionar la alternativa conveniente y decidir porqué, como y cuindo debe ejecutarse.

Es necesaric para poder dar una opinién adecuada de la situacién financiera de una
empresa, asi como de su productividad analizar no solamente los datos internos, sino que se
requiere un andlisis mediante el conocimiento del entorno donde se desenvuelve la empresa,
como las condiciones de mercado, localizacion de la empresa con respecto de las fuentes de
abastecimiento de materias primas, mano de obra, vias de comunicacién, condiciones
politicas tributarias, las cuales tienen gran influencia en la empresa.

Una razon financiera'! es la division de un nimero de los estados financieros entre otro
nimero de los mismos, las razones financieras mas importantes son:

Liquidez

Son razones financieras que tratan de dar respuesta a la pregunta sobre la capacidad de
pago de una empresa a corto plazo. Estas razones son:

Razdn circulante: Muestra basicamente cudntos pesos o centavos tiene la empresa para

cubrir cada peso que debe a corto plazo.

Activo Circulante / Pasivo Circulante

"! Vilicgas Herndndez Eduarde, Ortega Ochoa Rosa Maria, “Administracién de Inversiones™, Editorial Mc Graw
Hill.
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Prueba del acido: Sélo considera la capacidad de una empresa para cubrir de inmediato
todas sus deudas a corto plazo, razdn por la cual no toma en cuenta los inventarios.

Activo Circulante - Inventarios / Pasivo Circulante a corto plazo

Apalancamiento.

Son razones financieras que nos indican la magnitud de endeudamiento de una empresa.

Pasivo total / Capital contable

Mide la participacion de los intereses ajenos en relacion a los intereses de los propietarios.

Pasivo a corto plazo / Pasivo total

Indica qué porcentaje de los compromisos de la empresa es exigible al corto plazo.

Pasivo total / Activo total

Muestra qué porcentaje del total de los activos se encuentra respaldado mediante deudas.

Eficiencia.

Son razones que determinan en que medida cumple una empresa sus politicas. Al mismo
tiempo, ayudan a analizar como responden las politicas de una empresa ante los cambios en
¢l entorno econdmico.

Margen de operacién: Se determina dividiendo la utilidad de operacién entre las ventas
netas; nos indica ia eficiencia de los departamentos de ventas y de administracién
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Intereses / Ventas: Nos indica en qué porcentaje la carga financiera mina los ingresos de la
empresa.

Rotacién de cuentas por cobrar: Se determina dividiendo las cuentas por cobrar a clientes
entre las ventas netas y multiplicando el cociente por el niimero de dias a considerar. Nos
indica el nimero promedio de dias que tarda la empresa en cobrar a sus clientes.

Rotacién de inventarios; Se determina dividiendo los inventarios entre el costo de ventas y
multiplicando el cociente por el nimero de dias considerado. Indica el niimero de dias en
que la empresa vende la totalidad de la mercancia que mantiene en inventarios y
transcurrido el cual tiene que surtirse de nuevo.

Crecimiento.

Tasa de crecimiento de utilidad: Las empresas bien operadas no solo generan utilidades,
sino que también logran que éstas aumenten de un afio al siguiente, y ese aumento es
especialmente necesario®en épocas de inflacion. Es atil comparar la tasa de crecimiento de
las utilidades con las ventas para saber si el aumento en utilidades ha sido consistente con el
de ventas; si las utilidades han aumentado a tasa superior que las ventas, la empresa ha
mejorado su eficiencia.

Tasa de crecimiento de ventas: En épocas inflacionarias es muy comiln que las ventas de
una empresa aumenten, pero ese aumento se puede deber simplemente al efecto mismo de la
inflacién, o puede ser un aumento verdadero, en términos reales, que sobrepasan al causado
por la inflacidn.

Rentabilidad.

Son razones que miden ¢l beneficio que genera una empresa en funcién de su capital
contable, su activo o respecto de sus ventas.

Utilidad / Capital contable

El porcentaje de la utilidad neta respecto al capital contable representa cuanto se estd
ganando del total de la inversion permanente.



Utilidad / Activo Fijo

Nos muestra qué tan rentables son los activos fijos, de acuerdo al porcentsje que 1a utilidad
representa de éstos.

Dividendos: El rendimiento que se deriva de las acciones es una combinacién de ganancia
de capital y de dividendos. La primera dependeré de la diferencia entre el precio de compra
y el de venta; los dividendos estarin en funcién de las politicas de la empresa, asi como de
las utilidades que ésta genere.

Margen de utilidad: Nos indica qué porcentaje representa la utilidad neta respecto al total de
ventas. Se obtiene dividiendo la utilidad neta entre las ventas.

Timing"

El término inglés “timing” se utiliza para describir el momento exacto de entrar o salir de
una inversién. Ciertos indicadores muestran cuando puede ser recomendable invertir en
alguna empresa y cuindo serd mejor no hacerlo. La operacién diaria del mercado es
resultado de varios anilisis enfocados a permitir decisiones rapidas; por tanto, comprar y
vender oportunamente representa el éxito de una inversion. Por tal motivo, los
inversionistas necesitan de una amplia gama de indicadores para llevar a cabo este proceso.

Los Maltiplos Accionarios son razones financieras de aplicacion generalizada en los
mercados de valores, que permiten evaluar el desempefio de una empresa y por tanto, emitir
un juicio inicial en tomo a que tan caro o barato, esta el precio de un titulo en un momento
determinado. En estos indicadores se toma en consideracién tanto la historia como las
estimaciones que puedan generarse.

A continuacién se mencionan los maltiplos' mas comunes:
a) Valor en libros: Cifra que indica el valor intrinseco de una accion o el valor que tiene

una empresa. Es una relacién del capital contable mayoritario entre el numero de
acciones en circulacion de la empresa.

12 Moreno Fernandez Joaquin A., “Las Finanzas en la Empresa”, México, D.F., 1994, Editorial IMCP
13 Villegas Herndndez Eduardo, Ortega Ochoa Rosa Maria, “Administracién de Inversiones”, Editorial Mc Graw
Hill.
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b) Utilidad por accién (U.P.A.): Es la utilidad neta de una empresa dividida por el
namero total de acciones emitidas. Representa una relacion que muestra la capacidad
de generacion de utilidades qgue tiene una empresa asociada a un precio de mercado.
Aqui la utilidad corresponde a los tltimos doce meses divididos entre el niimero de
acciones errcirculacion.

c) 'Porcemaje valor de mercado / Valor en Libros: El cociente, como porcentaje, del
precio de Ia accion entre el valor en libros nos indica si la empresa se encuentra sobre
o subvaluada respecto a ésta Gltima cifra.

d) Multiplo o razén precio / utilidad: Indica el niimero de veces que es mayor el precio
de la accidn, en ese momento, en comparacién con la utilidad que cada accién
respalda durante el periodo anual mas reciente del que se tiene conocimiento z la
fecha del anilisis.

De tal manera que es importante considerar los siguientes factores:
Valor Nominal:

Es el valor que se encuentra escrito en la accion, y que multiplicado por el nimero de
acciones da el importe del capital social.

Valor Teérico:

En algunos casos, las acciones no tienen ningin valor escrito en ellas, entonces se obtiene
un valor equivalente, que es el valor tedrico. El valor tedrico se obtiene dividiendo el capital
social entre el nimero de acciones.

Valor del Mercado:

Es el valor en el que se esta dividiendo una empresa en el mercado. Se obtiene al multiplicar
el precio de [a accion en el mercado por el nimero de acciones. Algunas personas Ilaman a
esto valor de capitalizacion, El precio de mercado se da en funcion de la oferta y la
demanda que haya en el mercado de valores por las acciones de una empresa, y en la
determinacion de este precio intervienen factores psicoldgicos, econdémicos y de generacidn
de utilidades entre otros.
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La gran cantidad de distorsiones que la inflacién ocasiona a la contabilidad, aun a pesar de
los diversos esfuerzos profesionales por reexpresar lo mas correctamente posible, prueba
de ello es ¢l boletin B-10 “Reconocimiento de los efectos de la Inflacién en la Informacion
Financiera” (PCGA) -, han hecho de la determinacion de resultados de las empresas un
evento altamente manipulable, al menos en el corto plazo. El correcto manejo y registro de
la informacion contable en épocas de alta inflacién también afecta la determinacion del valor
en libros de una empresa.

Andlisis Técnico

Es una denominacién amplia en la que se engloban todas las técnicas que tratan de predecir
la cotizacién en bolsa, en funcidn de sus cotizaciones historicas, su enfoque parte de que la
oferta y la demanda de una accidén son los que determinan el precio de la accién en el
mercade. Cuando la demanda (los compradores) supera a la oferta (los vendedores) el
precio sube, cuando la oferta (los vendedores) supera a la demanda (los compradores) el
precio baja; y cuando la oferta y Ia demanda son iguales, el precio es estable.

E! analisis técnico se basa en que ¢l mercado proporciona la mejor informacion sobre la
evolucion futura que puede tener el mismo y los respectivos titulos que lo integran. Se
centra en el estudio del mercado en si mismo, el mercado descuenta todas las variables que
puedan afectarle, entre ellas las estudiadas a través del anilisis fundamental. Es una
herramienta auxiliar al proceso de seleccion de emisora; su objetivo principal es diagnosticar
¢l comportamiento de los precios en el mercado y se basa en [a idea de que si es posible
pronosticar, en cierta medida, los niveles futuros de precios de las acciones, a partir del
estudio de las tendencias de los mismos y de los movimientos tanto de los precios como de
los volimenes en cuanto a que éstos reflejan las expectativas de los inversionistas y la
informacién interna que se est4 mencionando en el mercado.

Premisas del Analisis Técnico™.
A) Las tendencias de los precios, tanto a la alza como a la baja, se presumen en

existencia salvo prueba en contrario.

B) La sensibilidad y percepcion del mercado dificilmente coincide con el punto de vista
del inversionista 0 grupo de ellos, de tal manera que no existen criterios firmes en el
mercado.

™ Marmolejo Martin, “Inversiones Prictica, Metodologia, Estrategia y Filosofia”, México, D F., 1991, Editorial
IMEF
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C) La naturaleza humana bésicamente no cambia a través del tiempo y tiende a
reaccionar a situaciones similares en diferentes momentos de la misma manera. Hay que
identificar etapas de cambio social y beneficiarse de ellas.

D) El mercado descuenta todos [os precios de los valores, son €l reflejo de la actitud de
miles de personas y el estado de las variables en un mismo momento. Conforme el
mercado percibe cualquier cambio la reaccién correspondiente descuenta rapidamente las
implicaciones pertinentes.

E) Técnicamente, una tendencia alcista se define cuando a una cresta le sigue otra cresta
superior y a un valle le sigue otro valle superior.

F) La intensidad yfo duracién de un alza o una baja, influencian la intensidad y/o
duracion del movimiento contrario subsecuente.

Herramientas del Analisis Técnico.

Varias son las herramientas que utiliza este tipo de analisis, las cudles se calculan a partir de
las cotizaciones y los volimenes de negociacion, dentro de los cuales podemos mencionar:

Teoria DOW

Charles H. Dow, principal precursor del anélisis técnico, quién utilizaba el comportamiento
de los precios del mercado accionario como un barémetro de la economia mis que como
una base de pronosticos de los propios precios de las acciones. Fundamenta su teoria en la
deteccién de sefiales de compra o de venta, considerando la informacion que proporciona el
mercado.

Los cambios diarios en los indices toman en cuenta el juicic de todos los inversores. Por
tanto cstos cambios descuentan todo lo que puede afectar & la oferta y demanda de valores
(noticias de evolucion de las empresas, datos macroecondmicos, previsiones politicas y
econdmicas, estado de animo de los inversionistas, etc.).

El mercado accionario tiene tres evoluciones:

¢ Primaria.- Representan movimientos a la alza o 2 la baja, refleja una evolucién alcista a
una bajista, tienen una duracién a largo plazo. La fase alcista se inicia normalmente tras
una acumulacidn de titulos por parie de los inversores més expertos ante la previsién de
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una alza futura, poco después las cotizaciones empiezan a subir y las empresas mejoran
sus resultados y sus expectativas, ante las informaciones generalizadas del *boom
bursatil” los inversores mas inexpertos acuden en masa para comprar
indiscriminadamente. Mas tarde los expertos empiezan a distribuir titulos, es decir a
reducir sus carteras al prever una fase bajista mixima debido a que la subida ya ha ido
demasiado lejos y los titulos estin sobrevalorados. Esto hace que se inicien las primeras
bajadas de forma timida, al generalizarse las ventas con los precios y cunde el pinico
entre los pequeiios inversores que venden a cualquier precio. Se inicia la fase bajista que
finalizara cuando los precios sean demasiado bajos y los expertos vuelvan a acumular de
Tevo.

¢ Secundaria.- Esta evolucion es consecuencia de un importante retroceso estando en una
tendencia primaria alcista. También puede ser consecuencia de un importante ascenso
en una tendencia primaria bajista. A estos retrocesos o ascensos también se le denominan
correcciones y suelen alcanzar un tercio del terreno recorrido en €l movimiento primario.
Son correcciones a la alza o a la baja de los movimientos primarios, entendiendo como
correcciones a la disminucién o aumento paulatino al precio del indicador. Va de uno a
cuatro meses.

» Terciaria - Esta evolucin se prolonga por espacio de unas horas o de varias sesiones
como maximo, suelen ser correcciones de los movimientos secundarios. Son efecto de
algiin comentario o noticia que afecta a los precios.

La linea de resistencia y de soporte, las figuras y la refacién precio-volumen predicen la
evolucién futura de las cotizaciones, por tanto el analista ha de investigar siempre la
existencia de estas situaciones para detectar sefiales de compra o venta.

La linea de resistencia une las cotizaciones maximas que ha registrado un titulo en el
pasado. Cuando {a cotizacion del titulo se aproxima a la linea de resistencia, todos los
analistas tienden a pensar que el titulo empieza a estar caro, légicamente se producird una
importante presion verdadera, si a pesar de estid presion el precio sigue subiendo y
sobrepasa la linea de resistencia se reducira la presion verdadera y podra haber una subida.

Por este motivo cuando el precio sobrepasa suficientemente (mas de un 3 o 5%), la linea de
resistencia se recomienda comprar ya que el titulo tendera a subir a partir de ese momento.
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Tipos y caracteristicas de los analisis técnicos

. GRAFICOS

La base del anilisis técnico es la gréfica o plano, porque la figura tiene mas valor que mil
palabras.

Hay que tomar en cuenta que entre mayor sea el plazo de tiempo que ha precisado la
evolucién de un mercado o de un titulo para dibujar el grifico, mas confiable sera la
prediccién que puede hacerse a partir del mismo. Cuando un titulo lleva poco tiempo
cotizando, no se puede hacer e} anélisis grafico por falta de perspectiva,

Es conveniente confirmar los cambios de tendencias detectados para evitar dejarse llevar
por informaciones aleatorias.

GRAFICAS DE CANALES-

Los canales se producen cuando la cotizacion evoluciona entre una linea de resistencia y
una de soporte paralelas, cuando la cotizacién franquea una de las dos lineas se produce el
aviso de cambio de tendencia, si la linea que se franquea es la de resistencia enseguida se
produciri una fase alcista, y viceversa.

Una vez detectado un canal, la estrategia a seguir es comprar en el fondo (cerca de la linea
de soporte), y vender en el techo (cerca de la linea de resistencia).

GRAFICAS DE BARRA-

Suele hacerse para cada titulo que se desee analizar. Para ello, se utilizan los tres precios
mis significativos producidos en un determinado periodo; dichos precios son: el mas bajo,
el mis alto y el de cierre. Puede predecir cambios de tendencia cuando tras una larga subida
o bajada se produce una sesion con mucha negociacion y con un precio de cierre alto, tras
una fase bajista o baja, tras una fase alcista a este tipo de sesiones se les denomina dias
clave, el cual se caracteriza por que la barra formada por el precio més alto y mas bajo de la
sesion es mas amplio que el de la sesién anterior y que por el precio de cierre estd por
encima o por debajo de la barra anterior.
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GRAFICOS DE VOLUMEN-

El volumen se refiere al valor monetario de las transacciones realizadas en un periodo
determinado, dénde también se consideran como volumen el nimero de titulos negociados
enun periodo.

Estos grificos representan volimenes de transacciones y se construyen con dos ¢jes. En ¢l
eje vertical se sitian los voliimenes de contratacién de un titulo y en la linea horizontal se
relaciona el tiempo en dias, semanas, meses, etc.

Se considera que los cambios en la tendencia de los precios de las acciones van
acompafados o son precedidos por cambios apreciables en los volimenes que se negocian.

Algunas de las interpretaciones mas ampliamente aceptadas son:

* Una tendencia firme, tanto a la alza como a la baja, va acompafiada de voliimenes altos.
Los volimenes bajos son signo de debilidad en la tendencia.

* Un aumento considerable en el volumen negociado en un periodo de precios deprimidos
puede ser el predmbulo de una tendencia alcista.

¢ Una disminucién considerable en el volumen de acciones negociadas en un periodo de
aumentos en los precios puede ser el preambulo del comienzo de una racha de descenso
en los precios

GRAFICOS DE PUNTO Y FIGURA-

Este tipo de grificas se realiza a partir de las cotizaciones de cierre del titulo
correspondiente. En el eje vertical se sitilan las cotizaciones. El eje horizontal va reflejando
las sucesivas bajadas y subidas del precio del titulo o del indice de un conjunto de titulos.
Cuando se produce un alza significativa se anota una cruz (x). Mientras el titulo siga
registrando alzas se irdn anotando cruces en la misma linea vertical. Cuando hay una baja
significativa, en la siguiente linea vertical a la derecha, se anotar4 un cero (0). A medida que
se ocurran bajas se seguirdn anotando ceros en la misma linea vertical hasta que se produzca
un cambio de tendencia.
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Por tanto, cada vez que haya un cambio de tendencias el grifico ird evolucionando a la
derecha,

En este tipo de grificos sdlo se tienen en cuenta los precios o los indices, ya que no se
consideran los volimenes de negociacién. Por otro lado, en estos grificos, se aprecian
variaciones pequedias que no Heguen al 3 0 5% como minimo.

GRAFICOS LINEALES-

Este grafico registra la evolucién que tiene un titulo o indice a lo largo de un determinado
periodo de tiempo. La linea se hace uniendo los precios de cierre del titulo en cada periodo.

Se realizan situando los precios o la evolucion de los indices en el ¢je vertical y el tiempo en
¢l eje horizontal.

TEORIA ONDAS ELLIOT-

Esta teoria se basa en la utilizacién de un modelo matemitico diseftado por Fibonacct, al
considerar dicho modelo ilega a la conclusion de que en las fases alcistas suben una serie de
tres ondas para ir bajando en otra serie de dos; por lo tanto un ciclo sencillo comprende
cinco ondas, la duracion de los ciclos se puede prolongar por periodos largos, ya que un
ciclo de cinco ondas a largo plazo puede estar comprendida por ciclos mas pequefios que
también tienen cinco ondas.

La utilidad real de esta teoria radica en anticipar la futura evolucion de un titulo o indice y
conocer en qué parte del ciclo se encuentra, y cudles son las ondas recorridas de dicho ciclo,

OSCILADORES

Son indices que fluctian alrededor de una banda determinada de valores posibles, lo mas
importante es que avisan de los cambios de tendencia antes que las medias y las lineas de
resistencia. Los osciladores con mayor poder de prediccion son:
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e OSCILADOR DE WILLIAMS

Igualmente indica cuando un titulo estd sobrevalorado o infravalorado, se calcula por un
plazo determinado que va de cinco a veinte dias, utiliza ¢l precio mas alto, el mas bajo y
¢l de cierre del periodo considerado.

¢ OSCILADOR RSI

Qué significa indice de fuerza relativa, el cuil tiene un elevado poder predictivo ya que
detecta cuando una accién esti sobrevalorada (sobrecomprada) o infravalorada
(sobrevendida), de tal manera que se utiliza para obtener sefiales de compra o de venta.

PROMEDIOS O MEDIAS MOVILES-

En algunas ocasiones los cambios de los titulos se producen por motivos de estacionalidad,
como se llega a dar a fines de aito y las medias méviles ayudan a eliminar estas distorsiones
ya que atendan las fluctuaciones y ayudan a identificar las tendencias y los posibles cambios
de direccion, donde se pueden calcular medias mdviles de indices de un conjunto de titulos
0 bien de cotizaciones de un titulo aislado.

Las medias a mediano plazo se pueden calcular con los datos de 50 o 70 sesiones
aproximadamente, las de largo plazo suelen calcularse sobre unas 200 sesiones e indican la
tendencia primaria. :

Estas medias son lineas de resistencia a la alza ¢ 2 la baja, cuando una cotizacion franquea
(para ser significativo debe de superar un 3 o un 5%) se produce un aviso de cambio de
tendencia, y se da una sefial de compra o de venta.

Es conveniente que las sefiales sean confirmadas por un cambio de tendencia en la propia
media suficientemente significativo y cuando mayor sea el plazo de la media mis
importantes serén las sefiales anteriores. Para la tendencia primariz es conveniente trabajar
con una media de 200 sesiones, y para la secundaria cont medias de 20 a 70 sesiones.

Se pueden utilizar varios tipos de medias méviles:
¢ SIMPLES: Es cuando todos los precios del periodo tienen la misma consideracion y se
obtienen dividiendo la suma de los valores obtenidos en cada una de las sesiones del

periodo por el nimero de sesiones que tiene el plazo tomado, aunque a menudo las
sefiales se retrasan.
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* PONDERADAS: Para obtener una media ponderada se usan dos métodos; el primero se
basa en considerar mis de una vez los Gltimos valores, el segundo multiplica los Gltimos
valores tomados por un factor multiplicador o factor de ponderacién, de tal manera que
los dltimos valores tendrén mas peso en el conjunto de la media.

¢ EXPONENCIALES: Se utilizan los precios mas recientes, dénde se utiliza un factor de
correccion que se calcula dividiendo 2 por el nimero de sesiones que considera la media.
Estd media tiene mis ventajas con relacién a las medias simples o ponderadas ya que
aqui solo se precisa conocer la ultima cotizacién y la media exponencial del dia anterior y
en cambio para calcular las otras medias hay que utilizar las cotizaciones de todas las
sesiones del periodo considerado.

Principales Sefiales de Cambios de Tendencias.

» Cabeza y hombros (head and shoulders): Esta es probablemente la figura mas exitosa
para prevenir los cambios de tendencia, estd figura se hace en varias fases:

e Platilios o fondos redondeados (sauceras): Esta figura también denominada suelo
redondeado, consiste en una “U™ de los precios y volimenes de contratacién, predicen
un cambio lento en la tendencia de un titulo desde una fase bajista hasta una alcista,

* Doble cresta o doble valle: Es una de las sefiales més comunes de cambio de tendencia.-
en una tendencia alcista, los precios van alcanzando sucesivos maximos; cuando los
precios son incapaces de pasar el maximo anterior tendremos una sefial clara de que la
tendencia pierde fuerza, se formara la figura de la doble cresta y €n una tendencia bajista
se formarj doble valle.

¢ Triple cresta o triple valle: Esta figura aparece cuando el movimiento de los precios
intente rebasar tres veces el anterior maximo (tendencia alcista) o el anterior minimo, la
interpretacién serd la misma que la de doble cresta o valle, pero s mas significativa en
términos de prediccién.

¢ Diamante: Esta figura se forma cuando las cotizaciones fluctian considerablemente y las
lineas de soporte y resistencia dejan de ser significativas, las fluctuaciones de este tipo
hace que se pase en pocas sesiones del optimismo total a un profundo pesimismo, y
viceversa, el dizmante es un aviso de fin de tendencia alcista, ya que después suelen
derrumbarse las cotizaciones.

En la primera cresta se dibuja el hombro izquierdo y es la antepeniltima subida antes de la
bajada, a continuacion y tras un descenso se dibuja la cabeza, que supone la ultima subida
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de la fase alcista; encendida se inicia la bajada que se interrumpe con una nueva cresta que
dibuja el hombro derecho. A partir de aqui, el titulo prosigue la bajada importante tipica de
la fase bajista.

Comparacidn entre ambas escuelas de andlisis bursatil

J

ANALISIS TECNICO

ANALISIS FUNDAMENTAL.

+ Se centra en el comportamiento
del mercado de valores y sus
tendencias.

e Parte del principio de que la
oferta y la demanda de una accion
son las que determinan su precio.

» Indica el qué comprar y cuéndo,

eSe «centra en el entorno
econdomico y financiero de cada
empresa.

» Se enfoca en el proceso de
seleccion de inversiones

especificamente a las decisiones

de compra-venta.

» Indica qué comprar y qué vender.

¢ Se basa en el estudio del
mercado en si mismo (su propio
comportamiento),

+ Nos dird tanto el qué comprar
como el cuinto,

* Mayor rapidez, ya que es
objetivo, concreto y basa sus
conjeturas en datos estadisticos.

¢ Puede utilizarse a corto o a largo
plazo.

« Utiliza los estados financieros de las

empresas, datos del sector
econdmico en el que operan, calidad
de la administracion de las empresas,
estudios de mercado, evaluacion de
perspectivas futuras, datos relativos
a la economia en general y otros
datos socio- politicos.

oNos indicard qué comprar y qué

vender,

¢ Implica mayor tiempo, porque es

necesario analizar tanto a la
empresa como Ssu entomo.

 Su utilizacion se enfoca al largo

plazo.



Emisién y colocacién de acciones's,

Concepto de Accidn. Son titulos de crédito que representan una parte del capital social de
una empresa, que incorporan y representan los derechos y obligaciones de los socios,
relacionados con su participacion en la vida social de la organizacién. Las acciones que
cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) son emitidas por empresas grandes con
varios afios de establecidas.

Caracteristicas de una accion:

1. Su plazo es la vida de la empresa.

2. Pueden o no contener expresién nominal.

3. Su rendimiento puede ser via ganancia de capital, dada por el diferencial entre le
precio de compra y el de venta, o via dividendos.

Generalidades. La documentacién a la que se refiere ¢l actual punto deberé ser enviada a la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores (C.N.B.V). conjuntamente con la detallada en los
otros puntos. Dicha documentacién es un programa de colocacién que, como minimo,
debera expresar lo siguiente:

a) Numero y caracteristicas de las acciones materia de la oferta publica y el porciento
que representan del capital social antes y después de I3 oferta.

b) Denominacién del intermediario colocador.

¢) Denominacion de los miembros del sindicato colocador.

d) Periodo tentativo de la colocacién.

e) Bases para la fijacion del precio de las acciones y monto total de la oferta.

f) Posibles adquirentes de las acciones.

g) Sedalamiento de si las acciones materia de la oferta piiblica estarén representadas
por titulos definitivos o certificados provisionales, indicando, en el segundo
supuesto, la fecha del canje por los titulos definitivos.

h) Proyecto de contrato de colocacién y, en su oportunidad, copia de un ejemplar
debidamente firmado por las partes contratantes.
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i} Proyecto de contrato de sindicacion.
i} Proyecto de aviso de oferta publica de las acciones que debera contener el texto
del articulo 14 de la Ley del Mercado de Valores.

El prospecto. Es el documento formal en el que el negocio le comunica a los inversionistas
en potencia los datos formales para que un hombre prudente pueda tomar una decision
fundada sobre la conveniencia de comprar acciones o no hacerlo, debe reflejar la seriedad de
la empresa emisora y ser esa la directriz de la colocacién, consecuentemente conviene que
sea veraz ante todo; esto atraer a los inversionistas institucionales.

El prospecto contendré la siguiente informacion:

I. La caritula expresaré el nimero y caracteristicas de las acciones, su precio unitario y el
importe total de la oferta; enumeracién genérica de los posibles adquirentes de las
acciones, periodo de la colocacién; nombre del intermediario de la colocacién y de los
miembros del sindicato correspondiente, fecha del prospecto y la autorizacién de la
oferta.

I1. Indice del contenido def prospecto.
El capitulo correspondiente a la emision debera contener como minimo:

Tipo de valor.

Tipo de oferta.

Destino de los fondos.

Nuamero de acciones ofrecidas.

Serie,

Precio de colocacion.

Valor nominal.

Monto de la oferta.

Capital Social actual.

10, Niimero actual de acciones y, en su caso, divisién por series.

I N

11. Capital Social después de la colocacitn, en ofertas primarias.
12. Clave de la pizarra.

'S Bezanilla Lomelin Emilio, “Fuentes de Financiamiente”, México, D.F., 1990, Editorial Mc Graw Hill
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13. Multiplo precio/utilidad. Consolidada e individual.
14. Relacion precio/valor. Individual y consolidada.
15. El capitulo correspondiente a los datos relativos a la empresa deberd contener como
minimo:
a) Denominacién social.
b) Antecedentes.
¢) Objeto social.
d) Actividad principal.
e) Domicilio social y direccion de sus oficinas principales.
f) Escritura organizacional (organigrama}.
g) Estructura del capital social.
h) Consejo de Administracién. (Fechas de Asamblea).
i) Principales funcionarios.
j) Trayectoria de la sociedad.
k) Politica de dividendos.
1) Participacion en el mercado de valores.
m) Situacién fiscal,
n) Empresas subsidiarias.
o) Productos.
p) Mercado.
q) Plantas o fabricas.
r) Asistencia técnica.
s} Recursos humanos.
t) Proyectos o programas de inversion.

El capitulo correspondiente a la informacion financiera deberé contener como minimo:

a) Ultima informacién financiera dictaminada.
b} Ultima informacion financiera trimestral.

Documentacion e informacion juridica.
» Acta de la junta del Consejo de Administracion en la que se acuerde inscribir las acciones

de la empresa en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, certificada por el
Secretario de Consejo.
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Escritura Constitutiva Certificada y Registro Piiblico de la Propiedad y del Comercio.

Actas del Consejo Certificadas por notario aprobando los estados financieros por los
ultimos tres afios, o desde su constitucion si la empresa tiene una antigiledad menor.

Coptia de la lista de los concurrentes a la Gltima Asamblea de Accionistas.

Relacidon de Consejeros, Comisarios, miembros del Comité Ejecutivo y de los principales

funcionarios.

Ejemplar cancelado o fotocopia de los titulos definitivos o certificados provisionales de
las acciones, por anverso y reverso.

Informe sobre los gravimenes impuestos sobre los activos de la sociedad emisora y el

porciento que representa del capital contable.

Proyecto del Acta de la Asamblea General Extraordinaria y Ordinaria de accionistas -
segun sea el caso - que acordard el aumento de capital y la emisién de acciones que se
colocaré en la BMV, y posteriormente la Escritura donde se haya efectuado la debida
solicitud a la Secretaria de Relaciones Exteriores y copia certificada con datos de la
inscripcién en el Registro Piblico de la Propiedad y Comercio del domicilio social de la
emisora.

Si la solicitante es una controladora, se proporcionard ademas:

1. Lista de sociedades controladoras, porciento de participacion accionaria en el

capital.

2. Lista de las cinco sociedades controladas més importantes en funcion al porciento
accionario que tenga en las mismas y las principales actividades desarrolladas.
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Informacion de cardcter econémico.

Estudio técnico-econdmico de la sociedad emisora, elaborado por una Institucién Nacional
de Crédito o por profesionista independiente, también podria hacerlo una Casa de Bolsa,
aunque el instructivo de la C.N.B.V. no lo menciona.

El estudio debera contener como minimo lo siguiente:

1. Actividades, Descripcion de las actividades a que se dedica la emisora, indicando
las principales lineas de productos que elabora con especificacion, en su caso, de las
respectivas marcas y nombres comerciales. Tratdndose de empresa de servicios,
especificar cuales son éstos.

2. Instalaciones fabriles, Nimero y ubicacibn de todas las plantas industriales,
capacidad de produccion de cada una de eflas. Descripcion general de la maquinaria
sefialando su origen.

3. Produccién, Estado que tenga en resumen los voliimenes de produccién y de venta
a precio de costo, analizado por lineas de productos, que comprenda los Gltimos
tres ejercicios sociales, o desde la fecha en que la empresa haya iniciado
operaciones.

4. Materias primas. Informe acerca del suministro de las materias primas.

5. Mercado, Sefialar el mercado de los productos de la sociedad emisora;
consumidores, competencia, posicion en el mercado, penetracién y mercado
potencial, volimenes de importacion y exportacién, canales de distribucién y

volimenes de ventas.

6. Tecnologia. Asistencia técnica que recibe la sociedad; patentes y licencias de
fabricacion.

7. Fuerza laboral. Destacar el ngmero total de trabajadores.
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8. Estructura organizacional. Organigrama de la empresa.

9. Perspectivas. Planes de inversiones futuras; diversificacion de sus productos;
incrementos de la capacidad instalada y utilizada; generacién de nuevos empleos.

10.Qbjetivos, Objetivos que persigue la emisora con motivo de la colocaciéon de sus
acciones y resultados econémicos que con ella pretenden lograrse.
Documentacion e informacidn de cardcter financiero.

En los casos de empresas controladoras puras, la informacién referida en el presente
capitulo debera presentarse en términos consolidados.

1. Estados financieros de la sociedad sin consolidar debidamente firmados por funcionario
facultado y dictaminados por contador publico independiente (de los ultimos tres

ejercicios). Estructura de los Estados Financieros Anexo 1.

2. Resumen de los avalios de activo fijo, firmado por perito independiente designado por la
empresa.

3. Breve informacioén sobre la situacién fiscal de la sociedad, en el caso de contar con

impuestos especiales o beneficios especiales (subsidios, exenciones y otros).
4. Destino de los fondos provenientes de la colocacién de las acciones.
5. Politica futura de dividendos.

6. Un ejemplar del periédico oficial del domicilio de la sociedad en el que se haya publicado
el Gltimo Balance General aprobado por la Asamblea General de Accionistas.

7. Copia del informe del Consejo de Administracion.

8. Relacién de inversiones permanentes en compafiias subsidiarias, indicando el porciento
de tenencia en relacion con el capital social de cada subsidiaria.
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Notas complementarias.

En usc de la facultad que le confiere el articulo 14 de la Ley de Mercado de Valores, la
C.NB.V. se reserva el derecho de requerir informacion adicional y las aclaraciones que
estime procedentes, para resolver acerca del registro y autorizaciones que le sean
solicitados.

Ventajas y desventajas de la colocacion de acciones en la Bolsa Mexicana de Valores.
Ventajas.

a) Las utilidades provenientes de las operaciones de compra-venta de valores
efectuadas en la BMV estin exentas del impuesto sobre 1a renta cuando las
percibe una persona fisica.

b) Una vez que la situacién financiera se ha fortalecido via aumento del capital
contable, se facilita la obtencion de fondos por medio de pasivos.

¢) Figurar en la lista de empresas registradas en la BMV es privilegio que les da
prestigio a los que en ella aparecen; en efecto, las compafiias que cotizan en la
BMYV se consideran como entidades perfectamente institucionalizadas.

d) Cuando un negocio coloca sus acciones en la BMV, generalmente aumenta en
gran proporcitn el nimero de accionistas que tiene, y el piblico inversionista va
adquiriendo interés en él y su comporntamiento burstil. Por ello se dice que se
convierte en una empresa piblica y se hace acreedora al respeto del mundo de
los negocios y del Estado.

¢) Cuando las acciones se cotizan en la BMV, los accionistas estin en posibilidades
de resolver sus problemas de liquidez, vendiendo en el medio bursatil las
acciones de la empresa, recobrandolas posteriormente cuando se supere el
problema.
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Desventajas.

a) La pérdida del control por parte de los accionistas mayoritarios es considerada
con frecuencia como un grave peligro al bursatilizar una accién.

b) La obligacion de divulgar datos que se consideran secretos del negocio,
representa una desventaja muy comiin entre hombres de negocios que son

emisores potenciales en BMV.
¢} Algunos empresarios consideran que la colocaciéon de acciones en la BMV

puede wvulnerar al negocio y darle una imagen negativa, ya que cualquier
problema serio se agiganta al ser originado por una empresa piblica.
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Etica profesional para el analista financiero. '’

El papel de los analistas financieros ha evolucionado bastante desde hace 20 décadas, la
misién del analista es buscar el méximo y mejor contenido de informacion referente al
ambiente burstil mediante entrevistas con dirigentes empresariales, visitas a fibricas y
revisién general de todo tipo de documentos e informes sobre un sector determinado de la
economia y de la sociedad.

Fl analista financiero examina de cerca a las empresas, las reorganiza, hace céleulos y
mantiene constante comunicacién con sus dirigentes, con el objeto de plantear estrategias
que coadyuven a lograr los objetivos y metas de la empresa.

Algunos aspectos importantes que se pueden considerar en cuanto al desempeiio del trabajo
de dicho analista y a su comportamiento pueden ser:

¢ Que el analista efectiie sus trabajos con la calidad profesional que se requiere.

s Todo analista bursatil debe tener cierto nivel académico para poder prestar sus
servicios, asi como la capacidad para resolver los problemas posibles a los que se
puede enfrentar.

s Todo analista bursatil sabe que al hacerse cargo de un trabajo contrae una
responsabilidad personal para realizarlo, por lo que quedari comprometido con el
patrocinador de sus servicios.

o El analista financiero debe tener ciertas responsabilidades para con la persona que
solicita sus servicios, entre las cuales se pueden destacar: el manejo corfidencial de
la informacién de que dispone; buen uso de dicha informacién confidencial,
comportamiento guiado por la mas estricta ética profesional; cumplir con el trabajo
cabal y eficientemente.

» E! analista financiero no compite con sus demds colegas, sino que complementa su
trabajo con ellos haciendo una labor de equipo, con el fin de proporcionar los
mejores resultados y satisfacer las exigencias o necesidades de las personas que

soliciten su trabajo.

is “Cadigo de Etica Profesional del Analistas Bursatil”, Méxice, D.F., 1996, IMCP
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CAPITULO Il

CASO PRACTICO
GRUPO INDUSTRIAL BIMBO

Antecedentes V7

Panificadora Bimbo inicié operaciones el 2 de diciembre de 1945 con una sola planta de
produccion,-pero sus origenes se remontan al afio de 1938, cuando el joven Lorenzo Servitje
Sendrz tuvo que tomar [a responsabilidad de la Pasteleria “El Molino™, a la muerte de su padre.

Para 1941, junto con su tio Jaime Sendra Grimau, Lorenzo Servitje Sendra convirtit el Molino en
la pasteleria mis moderna de México. Fue entonces cuando se le invité al Sr. Alfonso Velasco,
Director Técnico de Pan Ideal, a colaborar en la instalacion del nuevo equipo.

Pensando en algo més grande, Jaime Sendra sugirié a Lorenzo Servitje Sendra gue pusieran una
fabrica de pan de caja. El joven acogio la idea de su tio, y poco después, invitaron al Sr. Alfonso
Velasco a participar como socio industrial en calidad de superintendente. Algin tiempo despu€s,
este renuncié a Pan Ideal para dedicar su tiempo completo a la nueva empresa.

Otro socio fue el Sr. Jaime Jorba Sendra, cuiiado de Lorenzo quién con su sentido innato de
ventas se convertiria en uno de los pilares de la Organizacién Bimbo. Asi se formd el equipo
humano, que poco después iba a constituir una nueva empresa dedicada a la fabricacién de Pan de
Caja.

En aquellos tiempos se reunian los socios para trazar las politicas esenciales que pueden
resumirse de la siguiente forma:

1. Una linea sencilla y limitada de productos.
2. Cuidados escrupulosos de la calidad y frescura.
3. Distribucidn directa y diaria al comerciante.

" Bolsa Mexicana de Valores “Expediente General de Bimbo™, México, D.F., 1997



4. Empleo eficaz de 1a publicidad.
5. Permanente actualizacidn tecnoldgica.

Ademis por la conviccién y experiencia de Lorenzo Servitje Sendra, definid como norma un trato
respetuoso, digno y justo hacia el personal.

En 1947, Panificadora Bimbo inaugurd la planta 2 con cinco homos de carrete, las plantas 3 y 4
se inauguraron en 1951. Para 1952, Panificadora Bimbo contaba con tres lineas: Pan, Panqué-
doneria y la Bolleria.

La modernizacién de los sistemas administrativos de la empresa cobré un poderoso impulso a
fines de 1962 se dio una reestructuracién del Grupo, con la creacién de Central Impulsora, S.A.
de C.V,, aparte de ser propietaria de las marcas que daria uso, mediante rentas a las diversas
fabricas, ésta empresa en un principio prestaba los servicios de coordinacion,

Con el tiempo se crearia la Direccién Corporativa Impulsora, S.C. a fin de que esta ofreciera
los servicios y aquella quedara exclusivamente como propietarias de las marcas. Asimismo en
1963 se cred Promocién de Negocios S.A. a fin de controlar las acciones de las diversas
compaiiias, la cual cambiaria de nombre a Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V. en 1980.

Con el transcurso de los afios Grupo Industrial Bimbo cuenta con diversas plantas entre otras:

+ Guadalajara * [rapuato

* Monterrey * Villahermosa
* Hermosillo * Querétaro

* Veracruz s Mazatlin

* Durango * Chihuahua

* Zamora
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Sus distintos productos se distribuyen bajo las marcas de Bimbo, Marinela, Suandy, Barcel,
Ricolino, Tia Rosa, Sumbeam, Wonder, Paty-Lu, Carmel y Maquindal.

En los 1iltimos afios el Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V., se ha abocado a un plan de calidad
total que, aunque no ficilmente, va permaneciendo en los diversos niveles, operandose una
verdadera transformacion que se puede calificar de cambio cultural.

La divisién del Grupo en organizaciones llamadas Bimbo, Marinela, Barcel, Ricolino, Carmel y
Organizacién Internacional ha permitido una casi total descentralizacion de las operaciones, lo
cual ha sido una medida que esta dando resultados excelentes.

Durante 1996 se incorporan al Grupo varias empresas:

Pacific Pride Bakery, empresa dedicada a la elaboracién de panes blancos y bolleria, con una
moderna planta en Escondido, San Diego California y otra mis pequefia en La Mirada, Los
Angeles California.

Suandy Foods Inc., empresa de distribucion ubicada en los Angeles California y el 50% de otra
empresa distribuidora, Proalsa Trading Co., con sede en Houston, Texas. Con la incorporacién de
estas dos empresas, estamos en el proceso de estructurar nuestro propio sistema de distribucion
en las Estados Unidos de Norteamérica.

Bimbo de Colombia, construida en la ciudad de Bogota, inici® con mucho éxito operaciones a
finales del afio pasado.

Se crearon dos pequefias empresas de distribucién en Centroamérica: Bimbo de Honduras, la cual
distribuye en Tegucigalpa y San Pedro Sula productos de las tres plantas que existen en la region;

la otra es Bimbo de Nicaragua, que hace lo mismo en la capital, Managua.

También hay que mencionar que Bimbo de Argentina extendié su distribucion a la Republica
Oriental del Uruguay, abriendo una agencia en Montevideo.

La operacion Latinoamérica del Grupo adquiere asi mayor presencia regional, pues cuenta ya con
operaciones en manufactura en siete paises y en tres ms en los que solamente distribuye.
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A nuestra subsidiaria Friser, S.A. de C.V,, se le incorpor6 la distribucion total, & nivel nacional de
Helados Holanda, convirtiéndonos en socios mayoritarios de esta importante operacién.

Se puso en marcha la nueva planta de Bimbo en el Estado de Yucatén, la que fue inaugurada en
Mayo de 1996,

En e! Estado de Nuevo Leén, en la ciudad de Monterrey, se inici6 la construccién de un nuevo
molino de harina de trigo, su nombre es Molino Sant Joan, S.A. de C.V., e inici6 opersaciones en
Septiembre de 1997,

En ¢l renglon de la molineria, se llevd acabo la ampliacion del Molino San Jorge, en Lerma,
Estado de México, llevindolo de una capacidad de 400 toneladas a 900 toneladas de molienda
diaria, conviertiéndose asi en uno de los molinos mas grandes del pais. Con la puesta en marcha
del Molino Sant Joan, el Grupo industrial Bimbo se posesionard como una de las mas grandes
industrias de este sector en Latinoamérica.

Por otro lado, se continué con el programa de modemizacién de wvarias instalaciones,
remodelaciones y ampliaciones, asi como la sustitucién y adicién de vehiculos de reparto y
transporte.

De esta forma se senteron las bases de una crganizacién moderna que permitia una mayor
profesionalizacion de los servicios, a través de la separacion de las funciones de linea, de las de
personal.

Por otro lado buscaba la participacién mis amplia de todo el personal de la empresa en tres
renglones: en la utilidad, en el capital y en la gestion.

La participacion en las utilidades es decretada por la Legislacién Laboral Mexicana, sin embargo,
la organizacién ha logrado brindar a muchos de sus trabajadores, una participacién anual mayor
de la establecida por la ley.

La participacién del personal en el capital de la empresa empez26 a llevarse a cabo un poco antes

de haberse iniciado la nueva estructura corporativa, mediante la venta de acciones de los
accionistas fundadores a varios jefes y trabajadores muy antiguos.
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El propdsito de que los trabajadores participen lo més posible en la gestion de la empresa ha
nacido de la conviccidon que, el trabajador, no es un simple instrumento © un recurso més al
servicio de la empresa, sino un socio que debe estar vitalmente involucrado en ella. Y que sélo
puede sentir que pertenece a ella y que ella le pertenece, si de algin modo participa en las
decisiones que se tomen en esta.

En los aspectos de ecologia no solo se ha cumplido con las disposiciones legales, sino que se han
realizado esfuerzos mas alli de lo exigible, sobre todo en lo referente al uso del agua. Para elio se
mantiene e! programa de instalacidn de plantas de tratamiento en todas las subsidiarias, siendo
éste otro factor de elevacion de los costos.

Fiel a su filosofia, el Grupo siguid siendo promaotor de obras sociales a nivel nacional, destacan asi
los apoyos econbémicos que se dieron al Instituto Educativo, A.C., y a la Fundacion Mexicana
para el Desarrollo Rural, A.C. entre otros muchos.

Como ha sido caracteristica del Grupo, tiene plena confianza en México y ve con optimismo el
futuro cercano. Asimismo, se sigue pensando que la politica de internacionalizacion es adecuada y
se prosigue con la prudencia neceszria, buscando nuevas posibilidades de inversion extranjera.



Constitucién Actual

Denominacion Social

Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C. V.

Domicilio Social

Mimosas 117 y 118, Col. Sta, Maria Insurgentes, México, D.F.
C.P. 06430 y/o San Pablo Xalpa No. 520, Col. Reynosa
Tamaulipas México, DF. C.P. 02200

Ubicacion de sus| Prolongacion Paseo de la Reforma No. 1000 Col. Desarrollo

oficinas Santa Fe, México D.F. C.P. 01210

Objeto social Toda clase de operaciones de comercio por cuenta propia o ajena

Actividad Econdémica | Controladora de empresas dedicadas a la elaboracion de
productos de pan, pasteles, galletas, dulces, chocolates, botanas,
mermeladas y frutas procesadas en general,

Sector Industria de la Transformacién

Ramo Alimentacion, tabaco y bebida

Fecha de Constitucién| 15 de junio de 1966

Inscripcion  en  la] 19 de febrero de 1980

BMV

Capital social pagado | Importe $ 626,068,054
Representado por 335,000,000 acciones Serie A

Capital Contable $9,818,084,000

Empresas:

Subsidiarias 89

Asociadas 15

No. de plantas 65
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ORGANIGRAMA
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El Consejo de Administracién que preside a Grupo Industrial Bimbo fue elegido el 15 de julio de
1997, el cual en todas las asambleas de accionistas ha sido ratificado y se encuentra constituido

por:

CONSEJEROS PROPIETARIOS
Sr. Roberto Servitje Sendra Presidente
Sr. Lorenzo Servitje Sendra Vocal
8r. Jaime Jorba Sendra Vocal
Sr. Victor Milke Auais Vocal
Sr. Claudio Terrein Decottignies Vocal
Sr. José Mariscal Torroella Vocal
Sr. Carlos Mata Alvarez Vocal
Sr. Raiil Obregon del Corral Vocal
Sr. José Luis Gonzalez Gonzilez Vocal
Sr. Roberto Servitje Achutegui Vocal
Sr. Mauricio Jorba Servitje Vocal
Sr. Roberto Quiroz Montero Vocal
Sr. Francisco Laresgoiti Hernindez Vocal
Sr. Lorenzo Sendra Mata Vocal
Sr. Daniel Servitje Montull Vocal

CONSEJERQS SUPLENTES

Sra. Maria del Carmen Servitje de Mariscal
Srita. Maria Isabel Mata Torrallardona

Sr. Jaime Jorba Servitje

Sra. Rosa Maria Mata de Quiroz

Sr. Oscar Ramos Garza Consejero Suplente
Sr. Juan Gras Gas Comisario

Sr. Carlos Ramos Miranda Secretario Suplente
Sr. Walter Fraschetto Valdés Comisario Suplente
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Principales Subsidiarias del Grupo.

Plantas_Centros Comerciales de Distribucidn y/o de Servicios

. AB Group

. Agrobiotec, S.A. de C.V.

. Barcel Chile, S.A.

. Barcel de México, S.A. de C.V.

. Barcel del Norte, S.A. de C.V.
Bimabel del Peni, S.A.

. Bimabel International LL.C

. Bimabel, S.A. de C.V.

. Bimar Foods Distribution Corporation
10.Bimbo Argentina, S.A.

11.Bimbo Bakeries USA, Inc.
12.Bimbo Centroamérica, S.A.
13.Bimbo Colombia, S.A.

14.Bimbo de Baja California, 5.A. de C.V.
15.Bimbo de Chihuahua, S.A. de C.V.
16.Bimbo de Occidente, S.A. de C.V.
17.Bimbo de Puebla, $.A. de C V.,
18.Bimbo de Toluca, S.A. de C.V.
19.Bimbo de San Luis Potosi, S.A. de C.V.
20 Bimbo de Yucatin, S.A. de C.V,
21.Bimbo del Centro, S.A. de C.V,
22.Bimbo del Golfo, S.A. de C.V.
23.Bimbo del Noroeste, S.A. de C.V.,
24 Bimbo del Norte, S.A. de C.V.

25 Bimbo del Pacifico, S.A de C V.
26.Bimbo del Salvador, S.A. de C.V.
27 Bimbo del Sureste, S. A deC. V.
28.Bimbo Honduras, S.A. de C.V.
29.Central Impulsora, S.A. de C.V.
30.C&C Backery, Ing,
31.Comercializadora Catalana

=B - ST SR SO € R,
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32.Consultores Unidos, 5.A. de C.V.
33.Continental de Alimentos, S.A_ de C.V.

34 Dicam, S.A. de C V.

35.Dulces y Chocolates Ricolino, S.A. de C.V.
36.Enultec, S.A de C.V.

37.Exrin, S.A. deC.V.

33.Fabila Foods, Inc.

39 Frexport, S.A. de C.V.

40 Frigopan, S.A. de C.V.

41.Friser, S.A. de C.V.

42.Galletas Lara, $.A. de C.V.

43.Gibsersa, S.A. de C.V.

44 Hipotecaria la Hispana

45.Ideal, S.A.

46.Industria Molinera Del Valle de San Jorge, S.A. de C.V.
47 Industrial de Maiz, S.A. de C.V.

48 Industria Molinera Monserrat, $.A. de C.V.
49.Industrial Molinera San Vicente de Paul, S.A. de C.V.
50.Industrias Marinela Venenuela, S.A.
51.Inmuebles Hogar, S.A. de C.V.

52 Interrefacciones, S.A. de C.V.

53 La Fronteriza, Inc.

54.La Tapatia Tortilleria, Inc.

55.Maquindal, S.A. de C.V.

56.Marilara, S.A. de C.V.

57 .Marinela de Baja California, $.A. de C.V.
58.Marinela de Chihuahua, S.A. de C.V.
59.Marinela de Uruguay, S.A.

60.Marinela del Centro, 8.A. de C.V.
61.Marinela del Noroeste, S.A. de C.V.
62.Marinela del Norte, S.A. de C.V,
63.Marinela del Occidente, S.A. de C.V.

64 .Marinela del Sureste, $.A. de C.V.

63 Marinela Guatemala, S.A.

66 Marinela, S.A.
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67 Moldes y Exhibidores, S.A. de C.V.

68 Molino de San Joan, $.A. de C.V.

69.0rbit Finer Foods, Inc.

70. Organizaci6n Altex, S.C.

71. Pacific Pride Baking Co.

72. Panificadora Bimbo, S.A. de C.V.

73. Panificadora Bimbo Costa Rica, S.A. de C.V.
74. Panificadora Holsum Venezuela, S.A.

75. Panificadora Santiago, S.A,

76. Pastas Montecristo de Puebla, S.A. de C.V.
77. Proalsa Trading Co.

78. Proarce, S.A. de C.V.

79.Productos Confitados, S.A de C.V.
80.Productos de Leche de Coronado, S.A. de C.V.
81.Productos Marinela, S.A. de C.V.
82.TiaRosa, S.A. de C.V.

83.Transportes Bimbo, S.A.

84.Transportes de Carga Aeropacifico, S.A. de C.V.
85.Tecebim, S A deC.V.

86.8ales Coordinated, Inc.

87.Secorbi, S.C.

88.Suandy Foods, Inc.

89.Suandy México, S.A. de C.V.
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PARTICIPACION ACCIONARIA EN SUBSIDIARIAS-

Actuglmente se formalizd la nueva estructura administrativa, pars hacer mis viable la
Administracién y Direccién por sectores operativos de la empresa que integran el Grupo
Industrial Bimbo, S.A. de C.V,, estas han quedado agrupadas en seis organizaciones reportando
aun mismo Director General a saber.

A)Referente a la Organizacion Bimbo y Marinela

Organizacién Bimbo y Marinela agrupa a todas las empresas filiales del ramo panadero (pan
blanco, pan dulce y tortillas) y pastelero (galletas y pasteles), asesoradas por la Direccion
Corporativa Impulsora, Sociedad Civil.

Subsidiaria Tenencia Actividad
1. Panificadora Bimbo, S.A. de C.V. 99.31 Panificacidn
2. Bimbo de Occidente, S.A. de C.V. 100.00 Panificacion
3. Bimbo del Norte, S.A. de C.V. 100.00 Panificacton
4. Bimbo del Noroeste, S.A. de C.V, 99.97 Panificacién
5. Bimbo del Golfo, S.A. de C.V. 99.99 Panificacién
6. Bimbo del Centro, S.A. de C.V. 96.22 Panificacién
7. Bimbo del Sureste, S A. de C.V. 98.50 Panificacion
8. Bimbo del Pacifico, S.A. de C.V. 98.80 Panificacion
9. Bimbo de Chihuahua, S.A. de C.V., 98.00 Panificacion
10.Bimbo de Toluca, S.A de C.V. 100.00 Panificacién
I1.Bimbo de San Luis Potosi, S.A. de C.V. 89.91 Panificacion
12.Continental de Alimentos, S.A_ de C.V. 90.00 Panificacién
13.Bimbo de Yucatan, $.A. de C.V. 1006.00 Panificacion

14.Pastas Montecristo de Puebla, S.A. de C.V. 100.00 Panificacion
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15.Bimbo de Puebla, S.A. de C.V.
16.Bimbo de Baja California, 5.A de C.V.
17 Productos Marinela, S.A. de C.V.

18 Marinela de Qccidente, S.A. de C.V.
19.Marinela del Sureste, S.A. de C.V.
20 Marinela del Noroeste, S.A. de C.V.
2] Marinela, S.A

22 Marinela de Chihuahua, S A de C.V.
23 Marinela de Baja California, S.A. de C.V.
24 Marinela del Norte, $.A. de C.V.

25 Marinela del Centro, S.A_ de C.V.
26.Ideal, S.A.

27 Suandy de México, S.A. de C.V.

28 TiaRosa, S.A. deC.V.

29.Central Impulsora, S.A. de C.V.
30.Hipotecaria la Hispana
31.0rganizacion Altex, S.C.
32.Gibsersa, S.A. de C.V.
33.Consultores Unidos, S.A. de C.V.

34 Comercializadora Catalana
35.Emultec, S.A. de C.V.
36.Transportes Bimbo, §.A.

37 Transporte de Carga Aeropacifico, S.A. de C.V.

38.Tecebim, S.A. de C.V.
39.Bimabel, S.A. de C.V.
40.AB Group

41 Exbin, $.A de C.V.
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B)Referente a la Organizacion Barcel:

Organizacién Barcel y Ricolino conjunta a las empresas manufactureras de chocolates y botanas

saladas, en este caso asesoradas por la Organizacién Barcel Sociedad Civil.

[ Subsidiaria Tenencia Activided |
1. Barcel de México, S.A. de C.V. 100.00 Botanas
2. Barcel del Norte, S.A. de C.V. 100.00 Botanas
3. Productos Confitados, S.A. de C.V. 96.62 Botanas
4. Ricolino, $.A. de C.V. 92.48 Chocolates

C) Referente a la Organizacion Carmel:

La Organizacién Carmel agrupa a las empresas cuya funcién es la de ser proveedor de las otras
organizaciones (de diversos procesos de integracién industrial y alimentos procesados). Estas
empresas estin asesoradas por Organizacién Carmel, Sociedad Civil.

Subsidiaria Tenencia Actividad ]
1. Agrobiotec, S.A de C.V. 97.46 Mermeladas
2. Frexport, S.A. de C.V. 99.71 Conservas
3. Maquindal, S$.A. de C.V. 74.52 Metal Mecénica
4. Moldes y Exhibidores, S.A. de C.V. 97.39 Metal Mecanica
5. Proarce, S. A de C.V. 96.36 Metal Mecanica
6. Dicam, S.A. de C.V. 100.00 Comercializadora
7. Agrobiotec, S.A. de C.V. 9146 Comercializadora
8. Interrefacciones, S.A. de C.V. 61.00 Automotriz
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D) Referente a la Organizacién Interacional

La Organizacion Internacional cuyo objetivo es agrupar a las empresas en el extranjero.

Subsidiaria Tenencia Actividad ]

1. Suandy Foods, Inc. 100.00 Pasteles

2. Industrias Marinela Venezuela, S.A. 95.00 Pasteles

3. Marinela Guatemala, S.A. 100.00 Pasteles

4, Bimabel del Per 75.00 Pasteles

5. C&C Backery, Inc. 100.00 Pasteles

6. Proalsa Trading Co. 50.00 Pasteles

7. Pacific Pride Baking Co. 100.00 Panificacion
8. Panificadora Holsum Venezuela 95.00 Panificacion
9. Panificadora Bimbo de Costa Rica 100.00 Panificacion
10.Bimbo Colombia, S.A. 60.00 Panificacién
11.Bimbo del Salvador, S.A. de C.V. 75.00 Panificacion
12.Bimbo Centroamérica, S.A. 98.51 Panificacién
13 Panificadora Santiago, S.A. 100.00 Panificacidén
14.Bimar Foods Distribution Corp. 100.00 Panificacion
15.0rbit Finer Foods, Inc. 100.00 Panificacién
16.Bimbo Argentina, S.A. 100.00 Panificacién
17.Bimbo Honduras, S.A. 75.00 Distribuidor
18.Marinela de Uruguay 100.00 Distribuidor
19.Friser, S.A. de C.V. 79.95 Distribuidor
20 Bimabel International LL.C 100.00 Comercio
21.Bimbo Bakeries USA, Inc. 99.65 Comercio
22.Sales Coordinated, Inc. 100.00 Comercio
23 Barcel Chile, S A. 100.00 Botanas



Interés minoritario en las siguientes empresas.

Subsidiaria Tenencia
Coverflex, S.A. de C.V. 50.00
Novacel, S.A. deC.V. 41.83
Plasticos y Alambres Rogama, S.A. de C.V. 10.00
Efform, S.A. de C.V. 24.00
Congelacitn y Almacenaje del Centro, S.A. de C.V. 10.00
Uniformes y Equipo Industrial, $.A. de C.V. 24.00
Worren Staff 24.00
Quan S.A. de C.V. y Subsidiarias 40.00
Grupo Quan, S.A. de C.V. 35.00
Congeladores del Sur 40.00
Promotora Interpartes, S.Ade C.V. 24,00
Productos Rich, S.A. de C.V. 15.00
Beta San Miguel, S A de C.V. 8.00
Holme Enterprise 40.00
Ovoplus 25.00
PROVEEDORES.

Con respecto a sus principales proveedores de materias primas se encuentran los siguientes:

Nacional Principales Proveedores Importacifn Principales
Proveedores
Harina de Trigo Harinera 1a Espiga
Harina de Trigo Harinera la Asuncién
Harina de Trigo Harinera Irapuato
Harina de Trigo Molino Nabojoa, S.A.
Azicar Estandar | Beta San Miguel
Axzicar Refinada | ED & F Man de Comercio S.A.
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Nacional Principales Proveedores Importacién Principales
Proveedores

Axziicar Blanca Beta San Miguel

Huevo Liquido Ovoplus, S. A

Huevo Cascar6n Avicola las Américas, S.A.

Huevo Cascardn Avicola Alianza, S.A.
Harina de Maiz ADM Miling Cia.

Harina de Maiz Grupo Maseca

Harina de Maiz Hamasa

Manteca Negociacion Industrial Santa

Manteca Anderson & Cleyton, S.A.

Leche en polvo Lamesa, 8.A. deC.V.

Levadura seca Safemex

Gluten de trigo Gluten y Almidones Industrial
Gluten Manildra
Gluten Ogilbie
Gluten Meelouni
Gluten butirica Corman

Alta fructuosa Almidones Mexicanos

Glucosa Arancia, S.A. de C.V,

Levadura fresca Acidos Orgénicos (La Florida)

Levadura fresca Leviatan y Flor, S.A. de C.V.

Aceite algodon Vegetales Finos, S.A.

Aceite algodén Grasas Mexicanas, S.A.

Bimbo no tiene ningiin proveedor de tecnologia, esta se adquiere en la compra de maquinaria y
equipo especializado, cada vez dependerd menos de los fabricantes extranjeros, por la puesta en
marcha de Maquindal, S.A. de C.V., Moldes y Exhibidores, S.A. de C.V. y Proarce, 5.A. de

Cc.Vv.
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COMPETENCIA.

Dentro del Mercado de productos de panaderia industrializada (entendiéndose por esto el que
corresponde a productos envueltos en envases de peliculas plésticas), se estima que Bimbo, tiene
una participacion en el mercado del 86%.

Su competencia esta representada por fabricas locales en algunos Estados de la Republica entre
otros:

Mercado Participacién Principales competidores
Galletas 15% Gamesa, Lance
Botanas 29% Sabritas
Dulces y chocolates 14% La colonial, la Suiza
Mermeladas y fresa 04% Herdez y Kraft

En este mercado solo se considera fabricantes que venden galletas perecederas comercializadas
en paquetes individuales.

El Grupo Industrial Bimbo se encuentra dentro de las 500 empresas mas grandes de México."

Nombre de la empresa Giro principal
1. Petréleos Mexicanos Petrdleo
2. Teléfonos de México, S.A. de C.V. Comunicaciones
3. General Motors de México, S.A. deC.V. Automotriz
4. Cifra Comercio
5. Chrysler de México, S.A. de C.V. Automotriz
6. Gigante, S.A. de C.V. Comercio
7. Controladora Comercial Mexicana Comercio
8. Empresas ICA Sociedad Controladora, S.A de C.V. Construccién
9. Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V. Alimentos
10.Cia Nestle, S.A. de C.V. Alimentos

'® Celis G. Carlos, Director de Consejo Editorial Expansitn, “Las 500 Empresas mas Importantes de México™.
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GRUPQ INDUSTRIAL BIMBO, S.A.DEC.V.
BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE
EXPRESADOS EN MILES DE PESOS DE PODER ADQUISITIVO DEL 31 DE DICIEMBRE DE 1997.

1907 1908 1095 1994
ACTIVO
CIRCULANTE:
Efectivo y valores realizables 676,498 422,138 412,469 458,238
Cuentas por cobrar, neto 1,120,869 1,211,752 1,157,734 1,204,692
Inventarios 1,082,975 1,034,533 012,931 883,497
Pagos anticipados 64,619 117,880 147 460 168,569
Total de activo clrcutante 2,954,151 2,786,312 2,630,590 2,514,995
INVERSIONES EN ACCIONES DE 568,917 378,587 357,708 339,581
ASOCIADAS Y OTRAS
Propiedades, Planta y Equipo 6,597,223 9,665,524 9,764,719 7,178,102
Crédito Mercant] 521,502 862,575 867,675 457,748
Otros activos, neto 223,492 206,694 171,235 168,569
Total de activo 13,866,005 13,699,692 13,811,924 10,659,974
PASNVO
CIRCULANTE
Préstamos bancarios y porcidn
circulante de la deuda a largo plazo 387,513 1,054,706 1,887,074 336,054
Cuentas por pagar a proveedores 888,864 905,320 642,401 496,456
Otras cuentas por pagar y pasivos
acumuiades 600,912 589,307 508,769 655,393
Impuesto sobre la renta 16,184 - 80,627 686,770
Participacién de las utiidades de l0s
trabajadores 187,705 166,812 143,877 129,615
Tota! pasivo circulante 2,004,208 2,726,235 3,362,748 1,684,289
DEUDA LARGO PLAZO 1,853,713 1,805,078 655,338 853,643
Otros pasives 84,0668
Total pasivo 4047521 4,631,313 4,018,084 2,421,998
JINVERSION DE LOS ACCIONISTAS
Capital Social 2,951,448 2,951,446 2,951,448 1,307,299
Reserva para recompra de acciones 38,317 38,317 38,317 -
Utilidades acumutadas 7,288 314 8,401,947 5,530,840 2,439,886
Resultade acumulado por actualizacién {1,311,920) {626,631) 153,441 4,153,338
Resultado acumulado por conversién 410,548 522,600 830,351 -
9,374,708 8,985,679 9,502,394 7,900,503
Inversién de accionistas minoritarios 443,378 282,700 281,446 337,473
Total de inversién de los accionistas 9,818,084 9,268,379 9,793,840 8,237,078
Total pasivo e inversion de los accionistas 13,866,005 13,899,692 13,811,924 10,650,874
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GRUPO INDUSTRIAL BIMBO, SA DEC.V.
ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE

EXPRESADOS EN MILES DE PESOS DE PODER ADQUISITIVO DEL 31 DE DICIEMBRE DE 1997,

{Excepto Ia utilidad por accién}
1997 1998 1095 1994
VENTAS NETAS 18,583,012 17,442 489 15,012,058 12,255,559
COSTO DE VENTAS 9,053,187 8,089,269 7711721 5,761,498
Utiidad bruta 9,500,825 8,353,200 7,300,337 6,484,080
GASTOS DE OPERACION:
Distribucién y venta 6,785,732 8,081,164 5,267,371 4,724,974
Administracién 1,000,598 845,852 855,193 769,182
7,786,328 8,927,018 6,242,564 5,494,158
Utikdad de operacién 1,723,497 1,426,184 1,057,% 969,004
RESULTADO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO;
Intareses pagados, neto (200,591) (266,045) {81,955) (34,058)
Pérdida en cambios, neta (83,344) {21,395) (742,801) {169,612)
Utiidad por posicién monetaria 385,538 558,548 641,885 75,006
) 61,603 269,108 {182,981) (129,475)
OTROS (GASTOS) INGERSOS, neto (111,230) (41,213} 52,117 44,671
Utitidad antes de provisiones para
impuesto sobre i renta y participacion
de las utiidades a los trabajadores 1,703,870 1,654,079 26,930 885,101
PROVISIONES PARA:
Impuesto sobre la renta 518,951 468,451 371,408 346,828
Participaciin de utiidades a los trabajadores 208,212 183,347 158,896 134,877
727,163 649,798 530,302 481,705
Utilidad antes de participacién en los
resultados de compafilas asociadas 976,707 1,004,281 396,627 403,395
PAR'I'ICI?ACION EN LOS RESULTADOS DE
COMPANIAS ASOCIADAS 39,173 {6,437) {5,128) 9,208
Utlidad neta del afio 1,015,880 697,844 391,499 412,603
UTILIDAD NETA APLICABLE A
Accionistas mayoritarics 094,334 980,177 369,336 408,200
Accionistas minoritarios 21,546 17,6867 22,160 4,314
1,015,880 997,844 391,499 412,603
UTILIDAD POR ACCION 297 2.93 0.85
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GRUFPO INDUSTRIAL BIMBO, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ™

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1997 Y 1996
EXPRESADOS EN MILES DE PESOS DE PODER ADQUISITIVO

DEL 31 DE DICIEMBRE DE 1997

1, Al ADES P IPALES:

Las compaiiias subsidiarias se dedican a la fabricacion, distribucién y venta de pan, galletas,
pasteles, dulces, chocolates, botanas, tortillas y alimentos procesados.

Grupo Industrial Bimbo, opera en distintas areas geograficas que son: México, Estados Unidos de
América, Centro y Sudamérica.

Los principales datos por segmento de negocio al 31 de diciembre de 1997 son los siguientes:

Organizacién
México Internacional Total
Ventas Netas $ 15,958,951 $ 2,604,061 $ 18,563,012

Utilidad (pérdida) neta del aflo $ 1,179,470 3 (163,590) §$ 1,015880

Activos totales $ 13008858 $§ 767,147 § 13,866,005

Los principales dates por segmento de negocio al 31 de diciembre de 1996 son los siguientes:

Organizacion
México Internacional Total
Ventas Netas $ 15,133,300 $ 2,309,169 $ 17,442,469

Utilidad (pérdidz) neta del afio $ 1,380,108 §$ (382,264) 3 997,844

Activos totales $ 12,367,506 $ 1,532,186 $ 13,899,692

¥ Bolsa Mexicana de Valores , “Expediente General de Bimbo™, México, D.F.,1997
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La crisis econémica en el pais tuvo un impacto desfavorable en las operaciones del Grupo durante
1995, debido a que gran parte de su deuda esti contratada en délares americanos y ha que los
precios de sus principales materias primas de importacién incrementaron en forma importante el
costo de ventas.

Las principales estrategias que las compafiias han desarrollado para enfrentar la crisis econdmica,
consisten en determinar los precios de venta en relacion directa con los aumentos en precios de las
materias primas de importacién derivados de la devaluacién del peso, con la finalidad de
contrarrestar estos Gltimos, ast como la expansion de mercados y un estricto control de los gastos

de operacién.

2. BASES DE CONSOLIDACION:

Los estados financieros consolidados incluyen los del Grupo Industrial Bimbo, S.A de CV,ylos
de sus subsidiarias, en las cuales tiene el control de la Administracién y que se encuentran
distribuidas en tres segmentos que son:

¢ Empresas con distribucién directa en México (panificacion, confiteria y botanas, dulces y
saladas).

* Empresas agroindustriales y otras.
¢ Empresas de la Organizacion Internacional (empresas en el extranjero con distribucién

directa que comprende panificacién y botanas saladas).

Durante 1997 y 1996 las ventas de las lineas de Bimbo y Marinela que se encuentran dentro de las
empresas de distribucién directa en México, representaron aproximadamente el 59% y el 68%
respectivamente de las ventas netas totales.

La participacién en los resultados y cambios patrimoniales de subsidiarias que fueron compradas
en el ejercicio, se incluyen en los estados financieros desde la fecha en que se llevaron a cabo las
transacciones y se actualizé en términos de poder adquisitivo de la moneda al fin del afio.

Todos los saldos y transacciones importantes entre las compafiias del Grupo han sido eliminados.
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3. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES:

Las politicas contables que siguen las compaiiias estén de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en México, los cuales requieren que la Administracién efectie ciertas
estimaciones y utilice ciertos supuestos, para determinar la valuacién de slgunas de las partidas
incluidas en los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se requieren presentar en
los mismos. Auin cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administracién considera que
las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias. Las principales
politicas contables se resumen a continuacion:

bio oliti ntables-

a) A partir del997, las compaiiias adoptaron los lineamientos de Quinto Documento de
Adecuaciones al Boletin B-10 emitido por la Comisién de Principios de Contabilidad del Instituto
Mexicano de Contadores Publicos, A.C. (CPC) y determiné la actualizacién de las propiedades,
planta y equipo y su efecto en resultados utilizando indices basados en el nivel generzl de precios.
Hasta 1996, utilizb costos especificos de los mismos, determinados por un valuador y la
correspondiente depreciacién fue calculada por el mismo con base en la vida util de los activos
correspondientes.

El método de cambios en el nivel general de precios presenta costos actualizados y no valores
actualizados en la informacién financiera. Para los efectos del cambio se considera que los valores
registrados al 31 de diciembre de 1996 son el costo histérico de referencia, sobre el cual se calcula
la actualizacién subsecuente.

La depreciacion de las propiedades, planta y equipo fue determinada en 1997 con base en la
estimacidn de la vida util econdmica de cada activo.

b) Las compafiias mexicanas también adoptaron las recomendaciones de la Circular 50 de la CPC
y en 1997 calcularon los pasivos laborales con tasas reales (por encima de la inflacidn) de interés,
rendimiento de fondos y aumento de sueldos, en lugar de las tasas nominales utilizadas en 1996.
El efecto de este cambio incrementd la obligacidn por beneficios proyectados en $13,000
aproximadamente, disminuy6 el gasto financiero y el rendimiento del fondo en aproximadamente
$24,000 y $74,000, respectivamente.

Bases de conversién de
estados financieros-

Los registros contables de las compafiias de la Organizacion Internacional ubicadas en los Estados
Unidos de América y en varios paises de Centro y Sudamérica, que representan el 14% y 13% de
las ventas consolidadas y el 6% y 11% de los activos totales en 1997 y 1996, respectivamente,
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son mantenidos en la moneda local de cada pais, convertidos a délares Americanos y
posteriormente, convertidos a pesos mexicanos de conformidad con el Boletin 21 de las Normas
Internacionales de Contabilidad “Efectos de las variaciones en tipos de cambio de moneda
extranjera”, las cuales son supletorias de la normatividad mexicana. Dicho Boletin establece el
procedimiento para la conversidn de estados financieras de entidades que se consideran
extranjeras. El procedimiento utilizado es el siguiente:

¢ Se efectia el reconocimiento de los efectos de la inflacién en la informacién financiera que se
describe en ! siguiente inciso, utilizando indices de inflacién de cada pais y se eliminan aquellos
efectos derivados de las diferencias entre los principios de contabilidad generalmente aceptados en
México.

* Todas las cifras de! balance general excepto el capital social, son convertidas al tipo de cambio
vigente al cierre del ejercicio. El capital social se convierte al tipo de cambio vigente a la fecha de-
compra o constitucién de las subsidiarias.

¢ Elestado de resultados se convierte utilizando el tipo de cambio promedio de cada mes.

¢ El diferencial en el tipo de cambio entre el peso y las otras monedas de los paises de la
organizacién internacional, se registra en el rubro de resultado acumulado por conversién, que se
muestra en ¢} estado de inversion de los accionistas.

Reconocimiento de los efectos de [a

inflacién en la informacién financiera-

Las compailias actualizan en términos de poder adquisitivo de la moneda de fin del altimo
ejercicio todos los estados financieros, reconociendo asi los efectos de la inflacién. Los estados
financieros del afio anterior han sido actualizados a moneda del dltimo cierre y sus cifras difieren
de las originalmente presentadas en la moneda del aflo correspondiente. Consecuentemente, las
cifras de los estados financieros son comparables entre si y con el afic anterior, al estar todas
expresadas en la misma moneda,

Para reconocer los efectos de la inflacién en términos de poder adquisitivo de moneda de cierre,
se procedié como sigue:

¢ Ene¢] balan

Los inventarios fueron actualizados a su valor de reposicion, que no excede al de realizacién.
Hasta 1996, las propiedades, planta y equipo fueron actualizadas a su valor neto de reposicién,
determinado por avaluos practicados por valuadores independientes. La depreciacion se calcula
sobre dichos valores sobre la base de las vidas itiles determinadas por los valuadores. A partir de

1997 estos activos se actualizan con base en el nivel general de precios y su depreciacion se
registra sobre la base de la vida Gtil econdmica estimada de cada activo.
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Los pagos anticipados por concepto de publicidad se actualizan aplicindoles factores derivados
del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), de la fecha de pago a la fecha de su
amortizacion o al cierre del ejercicio.

La inversién en asociadas fue actualizada aplicando el método de participacion sobre la inversién
de los accionistas actualizada de las compaiiias asociadas.

El crédito mercantil se actualiza con un factor derivado del INPC desde la fecha de adquisicién de
las subsidianias y asociadas que la originaron.

El capital aportado y acumulado y las demés partidas no monetarias se actualizan con un factor
derivado del INPC, desde Ia fecha de aportacibn o generacion.

e Enel resul

Los ingresos y gastos que afectan o provienen de una partida monetaria (bancos, cuentas y
documentos por cobrar, pasivos, etc.) se actualizan del mes en que ocurren hasta el cierre,
utilizando factores derivados del INPC.

A partir de 1997, la depreciacion cargada a resultados se determina sobre la base de los costos
actualizados por cambios en el nivel general de precios.

El costo de lo vendido se determina por el método de dltimas entradas- primeras salidas, con la
actualizacién adicional de los consumos de capas de inventarios de aflos anteriores.

Los gastos que provienen de partidas no monetarias se actualizan hasta el cierre, aplicando
factores derivadas del INPC al gasto actualizado al momento de incurrirse, en funcién al uso o
consumo de la partida no monetaria.

El resultado por posicién monetaria, que representa la erosion de la inflacién sobre ef poder
adquisitivo de las partidas monetarias, se determina aplicando al activo o pasivo monetario neto al
principio de cada mes, al factor de inflacién derivado del INPC y se actualiza al cierre del ejercicio
con el factor correspondiente.

* En los otros estados:

El estado de cambios en la situacidén financiera presenta los cambios en moneda constante,
partiendo de la situacién financiera al cierre del afio anterior, actualizada a moneda de cierre del
ultimo ejercicio.

El resultado acumulado por actualizacidn que se presenta en el estado de inversién de los
accionistas, se forma principalmente por el resultado por tenencia de activos no monetarios, que a
partir de 1997 representa el cambio en el nivel especifico de precios del inventario asi como de la



inversion en acciones de asociadas y de las propiedades, planta y equipo de las subsidiarias del
extranjero y su efecto en resultados con relacion al INPC.

alores realizabl

Los valores realizables se encuentran representados principalmente por inversiones en mesa de
dinero, depésitos y aceptaciones bancarias, valuados a su valor de mercado (costos mis
rendimientos acumulados).

Inversién en accion m

Las inversiones permanentes en las que la compafiia no ejerce influencia significativa, se valian al
costo.

rédito mercantil-

El crédito mercantil originado por adquisiciones efectuadas a un precio superior al valor en libros
de las compaiiias relativas, se amortiza a partir de 1996 en un pericdo de ocho afios, plazo en el
que se estima se generaran beneficios adicionales por diversas inversiones. El monto amortizado
en 1997 y 1996, ascendi6 a $198,707 y $124,964 respectivamente, el cual se presenta en el rubro
de otros gastos del estado de resultados.

Durante 1997, Quan, S.A. de C.V. {compaiiia asociada}, vendi6 el 50.1% de la inversion de
Helados Holanda, S.A. de C.V. y el 49% de Helados Bing, S.A. de C.V. (principales subsidiarias},
habiendo obtenido una utilidad en dicha venta, por lo que la Compaiiia cancelé $125,651 del
crédito mercantil correspondiente, contra la participacion en los resultados de las asociadas, que
en su resultado incluyen Ia utilidad de la venta.

Impuesto sobre la renta y participacion

de utilidades a los trabajadores-

Dado que no hay diferencias temporales no recurrentes de importancia, que tengan definida su
fecha de reversion y no se espera sean substituidas por otras partidas de la misma naturaleza y
montos semejantes, las compafiias no han registrado ningin efecto diferido o anticipado de
impuesto sobre la renta y participacién de utilidades a los trabajadores.

Obligaciones de caracter laboral-
De acuerdo con la Ley Federal del Trabajo, la mayoria de las compaiiias subsidiarias tienen

obligaciones por concepto de indemnizaciones y primas de antigiiedad pagaderas a empleados que
dejen de prestar sus servicios bajo ciertas circunstancias.

Las compafiias registran ¢l pasivo por prima de antigiedad, pensiones y pagos por retiro a medida
que se¢ devenga, de acuerdo con célculos actuariales basados en el método de crédito unitario
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proyectado, efectuando las aportaciones al fondo en fideicomiso que se tiene constituido para
estos efectos sobre la misma base.

Las compafiias adoptaron la recomendacion de la Circular 50 de 1a CPC y en 1997 calcularon los
pasivos laborales con tasas reales (por encima de la inflacion) de interés, rendimiento de fondos y
aumento de sueldos, en lugar de las tasas nominales utilizadas en 1996.

Por lo tanto, se esth provisionando el pasivo que, & valor presente, cubrird la obligacion por
beneficios proyectados a la fecha estimada de retiro del conjunto de empleados que laboran en las
compailias como sigue:

1997 1996

Obligaciones por beneficios proyectados (OBO) § 824,300 § 751,562

Fondos constituidos 1,973,124 1,340,252
Exceso de los fondos sobre obligaciones

{aborales proyectados 1,148,824 588,690

Variaciones en supuestos por amortizar (555,065)  (287,929)

Pasivo de transicion inicial por amortizar (400,989)  (136,945)

Pago anticipado $ 192770 § 163,816

Al 31 de diciembre de 1997 €l monto de la obligacién por beneficios actuales (OBA), {(equivalente
al OBP sin proyectar los saldos a la fecha de retiro) ascendia a $684,416.

El pago anticipado originado por la comparacion de los pasivos actuariales proyectados con los
fondos en fideicomiso constituidos al 3! de diciembre de 1997, se reconoce en ¢l rubro de otros
activos y en resultados en el plazo en que se estima que el personal alcanzard las condiciones de
retiro.

1997 1996
Costo de servicios del afio $ 5798 $ 40,902
Costo financiero del afio 37,990 62,036
Amortizacion del pasivo de transicidn (15,851) (11,867)
Amortizacién de variaciones en supuestos - (18,877)
80,125 72,194
Menos- Rendimiento de los activos del fondo 67,523 141,540

$ 12,602 § (69,346)



Las tasas utilizadas en las proyecciones actuariales en 1997 y 1996 son:

1997 1996
Tasa de interés 5.0% 13%
Tasa de rendimiento de los activos 70% 13%
Tasa de incremento de sueldos 1.5% 10%

Las indemnizaciones se cargan a los resultados del afio en que se efectiian.

ltado int financiamiento-

El resultado integral de financiamiento incluye todos los conceptos de ingresos y gastos
financieros, tales como intereses, resultados cambiarios y por posicion monetaria, 8 medida que
ocurren o se devengan,

Las transacciones ¢n moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente en la fecha de la
operacion y los activos y pasivos en moneda extranjera se ajustan al tipo de cambio en vigor al
cierre del ejercicio, afectando los resultados como parte del resultado integral de financiamiento.

Utilidad por accién-

La utilidad por accién ha sido calculada en cada afio dividiendo la utilidad mayoritaria del afic
entre el promedio de acciones en circulacidn durante 1997 y 1996, respectivamente.

4. TRANSACCIONES Y POSICION
EN MONEDA EXTRANIERA:

Al 31 de diciembre de 1997, el tipo de cambio era de $8.0833 pesos por ddlar americano y los
activos y pasivos en moneda extranjera de las subsidiarias ubicadas en México ascienden a
$2,224,701.

La Organizacioén Internacional tiene una posicién pasiva a largo plazo en moneda extranjera con
respecto &l pais en que opera por 13,697 miles de délares americanos, equivalentes a $110,716.

Las principales operaciones efectuadas por las compafiias del Grupo en moneda extranjera, que no

incluyen las ventas de subsidiarias en el extranjero, ni las exportaciones entre compafiias del
Grupo, ya que fueron eliminadas en consolidacién son:
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MILES DE DOLARE

19 97 1996
Ventas 3 40,896 § 51,243
Compras distintas 2 activo fijo (143,792) (143,792)
Intereses pagados, neto {18,922) {16,924)
Otros gastos (18,138) (20,466)
Neto (95,533) {129,939)
Equivalente en miles de pesos $  (772,223) $(1,050,336)

Al 26 de marzo de 1998, la posicién en moneda extranjera no auditada, es similar a la del cierre
del gjercicio y el tipo de cambio es de 8.5410 pesos por dolar americano.

5. ANALISIS DE CUENTAS Y
DOCUMENTOS POR COBRAR:

1997 1996
Clientes y agencias, neto $ 648,432 $ 611,490
Documentos por cobrar 29,767 51,085
Impuesto al valor agregado 227,939 301,494
Impuesto sobre la renta - 18,720
Deudores diversos 209,566 223,371
Funcionarios y empleados 4,985 5,592

$ 1,120,689 3 211,752
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6 ALISIS DE P IPADOS:

1997
Publicidad 5 46,672
Otros 17,947
3 64,619

7, ANALISIS DE INVENTARIOS;

1997
Materias primas 5 331,714
Envases y envolturas 126,169
Ordenes en proceso 28,226
Productos terminados 172,663
Anticipos a proveedores 12,562
Mercancias en trénsito 383,731
Otros Almacenes 32,910
$ 1,092,975

8. ANALISIS DE INVERSION
EN ACCIONES DE ASOCIADAS
Y OTRAS

1997
Asociadas $ 567,596
Otras 1,321
$ 568,917
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1996

3 75,666
42,223

$ 117,889

$ 334,166
141,607
42,702
171,245
68,365
246,890
29,558

$ 1,034,533

1996

$ 377,057
1,530

$ 378,587



9. ANALISIS DE PROPIEDADES
PLANTA Y EQUIPQ:; .

1997 1996

Edifictos $ 2874638 § 2,761,106
Equipo de febricacién 6,566,986 6,150,488
Vehiculos 3,262,534 3,197,343
Moldes y Charolas 273,505 198,686
Equipo de Taller mecénico 113,912 97,149
Equipo de oficina 95,313 95,424
Equipo de computo 151,733 122,532
Congeladores 59,512 55,331
13,398,133 12,678,059

Menos- Depreciacion acumulada 5,120,562 4,706,133
8,277,571 7,971,926

Terrenos 984,878 930,158
Construcciones en proceso y maquinaria en transito 334,774 763,440
Total $ 9,597,223 $ 9,665,524

1997 1996
Edificios 6% 5%
Equipo de fabricacion 11% 12%
Vehiculos 8% 7%
Moldes y charolas ) 31% 30%
Equipo de Taller mecénico 12% 8%
Equipo de oficina 16% 14%
Equipo de computo 16% 15%

Congeladores 5% 6%
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10. ENTORNO FISCAIL -
EnM

Régimen de impuesto sobre
la renta y al activo:

Las compaiiias en México estan sujetas al impuesto sobre 1a renta {ISR) y al impuesto al activo
(IMPAC). El ISR se calcula considerando como gravables o deducibles ciertos efectos de la
inflacion, tales como depreciacién calculada sobre valores actualizados, deduccién de compras en
lugar de costo de ventas, lo que permite deducir costos actuales y, se acumula o deduce el efecto
de la inflacién sobre ciertos activos y pasivos monetarios a través del componente inflacionario, el
cual es similar al resultado por posicién monetaria. La tasa de impuesto sobre la renta en vigor es
del 34% sobre el resultado fiscal.

El IMPAC, se causa a razon del 1.8% sobre un promedio neto de la mayoria de los activos {a
valores actualizados) y de ciertos pasivos y se paga Gnicamente por el monto en que exceda al
ISR del afio, no existiendo IMPAC a pagar en 1997 y 1996 sobre una base consolidada.

Cualquier pago que se efectué es recuperable contra el monto en que ¢l ISR exceda al IMPAC en
los tres ejercicios y los diez subsecuentes.

La compaitia tiene autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico para presentar una
declaracién consolidada de ISR e IMPAC, que excluye a las subsidiarias en el extranjero.

Conciliacién del resultado

contable y fiscal -

La provision de ISR se determin6 en base al monto a pagar segin el resultado fiscal consolidado
de las compaiiias mexicanas, siendo las principales diferencias entre el resultado contable y fiscal,
la depreciacion sobre valores actualizados, la utiidad por posicién monetaria, el componente
inflacionario y el diferencial entre el costo de ventas y las compras de inventarios.

La participacion de utilidades de los trabajadores es calculada sobre los resultados individuales de
cada subsidiaria y se determina sobre una base gravable similar a la anterior, excepto por la
exclusion de los efectos del componente inflacionario y la depreciaciéon fiscal es a valores
histéricos y no a valores actualizados.
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Diferencias temporales recurrentes-

Las diferencias temporales recurrentes, que consecuentemente no originan el registro de impuesto
sobre la renta y la participacion de utilidades a los trabajadores anticipados, representarin una
partida deducible de $152,761 al reservarse en el futuro. Este monto no incluye las partidas
originadas por diferencias entre el valor contable y fiscal de las propiedades, planta y equipo, ni
los inventarios, ni de los efectos de las subsidiarias en el extranjero.

En otros paises-

Las compaiiias subsidiarias en el extranjero calculan su impuesto sobre la renta sobre los
resultados individuales de cada subsidiaria y de acuerdo con los regimenes especificos de cada
pais. La provision de impuesto sobre la renta de estas subsidiarias no es importante, debido a que
la mayoria de ellas tienen pérdidas fiscales.

11. PRESTAMOS BANCARIOS Y
DEUDA A LARGO PLAZQ -

Al 31 de diciembre de 1997, los préstamos bancarios y la deuda a largo plazo se integran como
sigue:

BANCO ORT LARGOQ PLAZ
PLAZO
Internacional Finance Corporation (IFC) $ 97,000 $ 1,034,662
ING Baring Capital Corporation {ING) - 808,330
Otro 290,513 110,721
$387,513 $ 1,953,713

El 17 de octubre de 1997, la compaiiia contratd un financiamiento con el ING por 100 millones de
délares americanos, el cual fue dispuesto en esa fecha y destinado para el pago del remanente del
préstamo en dolares americanos con el IFC obtenido en noviembre de 1991y de otros préstamos
en dolares americanos a corto plazo. Diche financiamiento se integra por seis pagarés, de los
cuales uno por 20 millones de dolares americanos es con recursos propios de ING y el resto fue
sindicado por varios bancos extranjeros,

Este financiamiento devenga una tasa de interés LIBOR mas 0.675% y serid pagado en 2
exhibiciones iguales el 17 de septiembre del 2001 y 2002. Asimismo, se establecen ciertas
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restricciones a la estructura financiera de la Compafiia y se limita el pago de dividendos de
utilidades generadas con posterioridad a la firma del contrato. La compaitia ha cumplido con
todas las restricciones al 31 de diciembre de 1997.

El 2 de febrero de 1996, la Compaiiia contraté un financiamiento con el IFC por 140 millones de
dolares americanos, el cual fue dispuesto en esa fecha y destinado para el pago de sus préstamos
en ddlares americanos a corto plazo vigentes al 31 de diciembre de 1995. Dicho financiamiento
esta integrado por tres pagarés. Los pagarés “A” y “C” son con recursos propios del IFC y el
pagaré “B” fue sindicado por el IFC entre inversionistas en ¢l mercado privado de los Estados
Unidos de América. Sin embargo, para efectos de la Compaiiia, la totalidad de los recursos
provenientes del IFC.

Los montos de los pagares son por 25, 105 y 10 millones de délares para el “A” “B” y “C”
respectivamente, Los pagarés “A” y “B” devengan una tasa fija de interés del 8.74% y el pagare
“C” una tasa variable de LIBOR a 6 meses, mismos que son pagaderos semestralmente.

El plazo del financiamiento es a 12 afios mediante 11 amortizaciones anuales de capital, a partir de
febrero de 1998 para los pagares “A™ y “B” y de 10 ailos para el pagare “C”, el cual se pagard
hasta el final del contrato en una sola exhibicién, de conformidad con el rendimiento que haya
tenido la accion de la compaiiia en la Bolsa Mexicana de Valores, por lo que ¢l monto a pagar se
calculard multiplicando el principal por ¢l rendimiento de la accién en délares durante los 10 afios,
con un tope, maximo de 2.25 veces, el principal (22,500,000 délares) y como minimo el importe
del pagare. Este pagare es privado y por lo tanto no es negociable.

Asimismo se establecen ciertas restricciones y obligaciones a la estructura financiera de la
compaiiia, asi como de los garantes del préstamo y se limita el pago de dividendos, requiriéndose
la autorizacién expresa del IFC y el cumplimiento de las restricciones a la estructura financiera, asi
como la obtencién de otros financiamientos. Por otro lado, se establecen como garantes
quirografarios algunas de las compafiias subsidiarias. Todas las restricciones han sido cumplidas al
31 de diciembre de 1997.

Los préstamos directos y quirografarios (con excepcién de los del IFC) se encuentran contratados
con instituciones bancarias y del extranjero, las cuales causan intereses a tasas variables con base
en el costo porcentual promedio (CCP), a tasas preferenciales para pasivos en pesos y a LIBOR
para pasivos en dolares.

Existen préstamos refaccionarios y de habilitacién o avio, cuyas garantias estin constituidas por
propiedades, planta y equipo e inventarios, de las compailias que recibieron los créditos
respectivos,
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12, INVERSION DE LOS ACCIONI -

La inversién de los accionistas se integra como sigue:

1997 1996
Capital social-
Histérico $ 626,068 $ 626,068
Actualizacién 2,325,378 2,325,378
$ 2,951,446 $ 2,951,446
Utilidades Acumuladas-
Histérico $ 2,266,366 f 868915
Reserva legal historica 80,000 37,400
Actualizacién 4,941,948 4,855,958

$7,288.314 $ 6,401,947

El capital social al 31 de diciembre de 1997 y 1996 se encuentra integrado por 335,000,000 de
acciones de la serie “A” que representan el capital minimo fijo, sin expresion de valor nominal,

Los dividendos pagados en los Gltimos dos ejercicios ascendieron a:

or inal Valor al 31 de
Diciembre de
1997 .
robad lea del: Pesos por Total
Accién
29 de abril de 1997 $0.30 $ 100,500 $ 107,967
23 de abril de 1996 $025 $ 83,750 $ 109,069

Los dividendos que se paguen estarin libres de impuesto si se pagan de la “Utilidad Fiscal Neta”
(UFIN), que asciende a $7,450,000 aproximadamente al 31 de diciembre de 1997. Los dividendos
que no provengan de UFIN, deberan incluir un impuesto del 34%. En caso de reduccién de
capital, estard gravado el excedente de las aportaciones actualizadas de la cuenta de capital de
aportacion actualizado (CUCA) que se determina, segin los procedimientos establecidos por la
Ley del Impuesto Scbre la Renta y cuyo saldo asciende a $1,608,000 aproximadamente.
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La utilidad neta de Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V. y de algunas subsidiarias por el afio de
1997, estard sujeta a la disposicion legal que requiere que el 5% de las utilidades de cada ejercicio
sean traspasadas a la reserva legal, hasta que esta sea igual al 20% de su capital social. Esta
reserva no es susceptible de distribuirse a los accionistas durante la existencia de las compaias,
excepto en la forma de dividendos en acciones,

1 NTES-

a) En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 19 de febrero de 1998, con
objeto de incrementar el movimiento bursatil de la accién del Grupo, se aprobo aumentar el
nimero de las acciones en circulacion representativas del capital fijo mediante un “split” de
acciones consistente en entregar cuatro acciones nuevas por una actualmente en circulacion, por
lo que a partir de esta fecha, el capital minimo fijo de la Compafiia estarh representado por
1,340,000,000 de acciones de la Serie “A” ordinarias, nominativas, sin expresion de valor
nominal, integramente suscritas y pagadas. La parte variable del capital nunca podr exceder de
diez veces el importe del capital minimo fijo sin derecho a retiro y estary representado por
acciones de la Serie “B”, ordinarias, nominativas, sin expresién de valor nominal y/o por acciones
de voto limitade. En ningln momento las acciones de voto limitado podrén representar mas del
25% del total del capital social.

b) En marzo de 1998, Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V. llegd a un acuerdo definitivo para

adquirir el 100% de las acciones de Mrs. Baird’s Backeries, empresa constituida en los Estados
Unidos de América y dedicada a la fabricacion de pan y pasteles en el estado de Texas.
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CAPITULO IV
ANALISIS E INTERPRETACION

ANALISIS FUNDAMENTAL-

Situaciones Econdmicas, Politicas y Sociales que han provecado la Crisis Econdmica de

México™

Se han dado diversos escenarios que han provocado la crisis econdmica, a continuacién se
mencionan algunos:

1. Larepresion de octubre de 1968, la cual parece haber sido causada por protestas de la clase
media deseosa de participar, que se enfrentaba a los rasgos autoritarios tradicionales del
sistema politico y a las desigualdades del sistema economico.

2. La devaluacién de agosto de 1976,segunda crisis que se dio como la culminacion de
enfrentamientos entre el gobiemo y los empresarios durante la segunda mitad del sexenio
echeverrista, parece haber sido producto de la dirigencia privada por su reaccion de
desconfianza a la politica popular del mencionado sexenio.

3, La tercera crisis se dio el primero de septiembre de 1982, con la nacicnalizacién de la Banca
como la culminaci6n de un proceso de desconfianza y fuga de capitales.

4. El desplome de la Bolsa Mexicana de Valores que se inicié el seis de octubre de 1987, por
la nominacion del candidato a la Presidencia de la Repiblica, la cual se reflejé en la
votacion de 1988.( Cuarta Crisis).

La profunda reforma impulsada por el fallecido Lic. Luis Donaldo Colosio Murmieta,
logrando grandes modificaciones a los estatutos, los cuales lamentablemente no se
practican,

5. La ultima crisis reciente se dio en el mes de diciembre de 1994, la cual fue provocada por
las siguientes causas:

® porante Mora Gerardo, “La actual sifuacién econdmica®, Pachuca, Hidalgo, 1996. Asamblea Liga de
Economistas
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a) Politicas.

. Conflicto de Chiapas

. Asesinato de Colosio

. Incertidumbre Electoral

. Asesinato de Ruiz Massieu

. Reinicio de Conflicto en Chiapas

Magnificacién en el extranjero del conflicto

. Indecisiones del gobierno, proyeccién de debilidad.

b) Econdmicas

1. Sobrevaluacién del peso.

2. Déficit en la balanza comercial.

3. Volatilidad del Capital Financiero Extranjero.

4. Falta de una estrategia convincente para reducir el déficit en la cuenta corriente.
5. Error en la instrumentacion del aumento de la banda de flotacién.

6. Salida de Capitales.

7. Baja de reservas.

c) Externas

1. Aumento de las tasas de interés en E.U.A. a partir del 4 de febrero de 1994.

2. Incertidumbre con base a los desequilibrios en cuenta corriente y dimension del confiicto
chiapaneco.

. Venta de valores, fondos y acciones mexicanas en el extranjero,

4. Pérdida de confianza en México por inversionistas.

w

LAS MAYORES SACUDIDAS DENTRO DEL MERCADO DE VALORES

EVENTO % DE
AFECTACION

Levantamiento Armado en Chiapas -3.86%
Prolongacion del conflicto en Chiapas -6.32%
Secuestro de Alfredo Harp Heli -2.5%%
Retiro de Camacho a la candidatura 541%
Asesinato de Colosio -2.96%
Designacion de Ernesto Zedillo -1.92%
Suben tasas de EEE.U.U. -3.41%
Suben Cetes 3.42 puntos -5.20%
Debate PRI, PAN Y PRD 2.50%
Rechaza el EZLN propuesta de paz -3.96%
Posible alza en tasas de interés en EE.U.U. -1.97%
Elecciones presidenciales 1.88%
Asesinato de José F. Ruiz Massieu -1.40%
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GRUPQ INDUSTRIAL BIMBO, SA.DEC.V.
VARIACIONES A BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE

Varlaclones | % Varlaclones | % | [Varaciones %
1997-199¢8 19061995 19951904
ACTIVO
CIRCULANTE:
Efectivo y valores reafizables 254,360 38% 9,669 3 9 (45.769) A1%
Cuentss por cobrar, neto {91,063) 8% 54,021 4% {46,961) -4%
trventarios 58,442 5% 124,602 12% 229,434 5%
Pagos anticipados 53270y  B2% (29.571) -25% (21,109) -14%
Totsl de sctivo clrcutante 168,469 6% 155,722 6% 115,685 4%
qlNVERSIONEs EN ACCIONES DE 190,330 % 20,881 6% 18,144 5%
ASOCIADAS Y OTRAS
Propisdades, Planta y Equipo (68,301) -1% (119,195) 1% 2605617 %
Crédito Mercanti (340,983) £5% (5.100) 1% 409,928 4%
Otros activos, neto 16,798 8% 35,459 17% 2666 2%
Total de activo (33,8687 0% 87,768 1% 3,151,951 5%
PASNVO
CIRCULANTE
Préstamos bancarios y porcidn
circutante do la deuda a largo plazo 67283 A72% ez  88% 1,651,020 83%
Cuentas por pagar 8 proveedores (16,426) 2% 262319 29% 145,945 23%
Otras cuentas por pagar y pasivos
acumuladas 1,605 0% 90,538 15% {146,624} -29%
Impuesto sobre Ia renta 19,184 100% (80,627) 100% 13,856 17%
Participacidn de las utiidades de ios
trabajadores 30,893 16% 22935 14% 14,262 10%
Total pasivo circulants [ (832,027)|  -30%, (836513) 2% 1,678,459 50%
DEUDA LARGO PLAZO 48,635 2% 1,249,742 66% 1693 0%
Otros pasivos (84.068) 100%
Total pasivo (583392)| -14% 613,229 13% 1.596,086 20%)
INVERSION DE LOS ACCIONISTAS
Capital Soctal . 0% - 0% 1,644,148 56%
Reserva para rocompra de acciones B 0% - 0% 36,317 100%
Utilidades acumutadas 886,357 12% 871,107 14% 3,090,974 56%
Resuftado acumuiado por actuaiizacidn {385,289) 2% {1,080,072) 117% (3,999,698)] -2607%
Resultado acumutado por conversion {112,051) -2T% (307,751) 59% 830,351 100%
389,027 (516.716) &%) 15601892 7%
Uversidn de accionistas minaritarios 160,678 36% (8.746) 3% wsozn| 1%
Total de inversion de los acclonlsias 549,705 6% {525,461) £% 1,555,864 6%
Total pasivo e inversién de los acclonistas (33,687) 0% 47,768 1% 3,151,951 23%
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ETA TESIS MO DERE
QLR BE LA BiBLUTECA

GRUPO INDUSTRIAL INMBO, 8.A. DE C.V.
VARIACIONES A EETADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS

Varkach | Vardaclones | % Vartach %
1997-1998 1996-1 598 1995-1894
VENTAS NETAS 1,720,548 6% 2,430,411 14% 18,012,058 100%
COSTO DE VENTAS (38,002) o% 1,377.548 15% 771N 100%
Ukt bruta 1,156,825 12%) 1,052 883 13% 7,300,337 100%
GASTOS DE CPERACION:
Digtribcian y vanta 704,583 10% 8,793 13%) 5,287,371 100%
Administraciin 154,744 15% {109,341) -13% 955,193 100%,
859,312 = 684,852 10% 6,742,564 | 100%|
Utliidad de operacidn 297,313 7% 368,411 26%] 1,057,773 100%]
RESULTADO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTCY:
Intareses pagados, neto 65,454 2% (104,090]5 9% @ress)] 100%
Pérdida sn cambios, neta (71,049) ™% T, 496 | -2372% {742,081} 100%|
Utiiidad por posiciSn monetaria (1710101 4% @537 -15% 841885 |  100%
: T7.505)[ -194%| 452,060 168% (162,961)]  100%]
OTROS (GASTOS) INGERSOS, neto {0017 a% {93,330) 228% L&l N 100%
Utkicad antes de provisionss pers
impuesto sobre I renta y participacion
de las utificiaces & los trabajacorss 49781 B 127,149 4% 926,830 100%
PROVISIONES PARA-
impuseto sobre la renta 52,500 10% 95,045 20% 3N ,408 100%
Participacian de ulildades 8 los trabajadores 24,065 12% 24,451 13% 150,896 100%
77,365 1% 119,496 18%; 530,302 100%
LRificiad antes de pasticipacion en s
resuitados de compalilas asociacss (27.574) % 607,654 61% 396,827 100%
PARTICIPACION EN LOS RESILTADCS DE
(COMPARIAS ASOCIADAS 45810 116% {1,309} 20% (5,128) 100%
Ulilictad nets det ano 18,006 Fal 608,345 1% 301, 499 100%:
UTILIDAD NETA APLICABLE A:
Accionisies mayoritanios 14,157 1% 810,838 2% 359,229 100%
Accionistas minontarios 2079 18% (4,433} 25% 22180 100%
18,038 2% 806,345 B1% 391,499 100%
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ANALISIS DE VARIACIONES-

Para efectos de este anilisis es necesario considerar los siguientes efectos econdémicos que se
presentaron en este periodo:

Inflacion
Revaluacién

Las principales variaciones que tuvo Grupo Industrial Bimbo por los ejercicios terminados al 31
de diciembre de 1997, 1996 y 1995 se reflejan principalmente en los siguientes rubros:

Inventarios:

Bimbo no es una empresa que conserve altos niveles de inventarios debido a que maneja
productos perecederos. Sin embargo, el efecto que tuvo en los ejercicios terminados en 1997,
1996 y 1995 asciende aproximadamente a $58,000, $121,000 y $229,000 respectivamente, esto
se debio a la crisis econdmica que en 1994 y 1995 afecté a la Compafiia debido a que el poder
adquisitivo del consumidor final decreci, sin embargo, poco a poco ha disminuido su stock de
inventarios lo cual se ve refiejado en sus ingresos. Asi como su afan de ganar mercado buscando
aumentar gradualmente su gama y cantidad de productos a nivel nacional e internacional.

Inversidn en acciones -

Bimbo ha buscado siempre la expansion a través de alianzas estratégicas con otras empresas para
consolidarse en el mercado nacional e internacional por lo que ha tenido que invertir en otras
empresas para lograr su objetivo, teniendo un efecto en los ejercicios terminados en 1997, 1996 y
1995, el cual asciende aproximadamente a $190,000, $20,000 y $18,000 respectivamente.

Propiedades, planta y equipo.-

Como ya se menciond, Bimbo se ha dedicado ha buscar la expansién a nivel nacional e
internacional por lo que fue necesario realizar inversiones en tecnologia de punta para ser
competitivo en ¢l mercado teniendo un efecto &l 31 de diciembre de 1997, 1996 y 1995
aproximadamente de $(68,000), $(119,000) y $2,605,000 respectivamente. Como se puede
observar el impacto mayor fue durante 1994 debido a que el Grupo se consolido en el mercado
internacional; a partir de 1996, la Compafiia no ha tenido inversiones significativas en este rubro.

Prestamos bancarigs.-

El efecto que ha tenido en la contratacion de prestamos bancarios es el siguiente:

1997 1996 1995
Corto plazo $ (667,000 3§ (932,000) $ 1,651,000
Largo plazo 48,000 1,249,000 1,693



El 17 de octubre de 1997, la Compaiiia contraté un financiamiento con el ING Baring Capital
Corporation (ING) por 100 millones de délares americanos, el cual fue dispuesto en esa fecha y
destinado para el pago del remanente del préstamo en délares americanos con el International
Finance Corporation (IFC) obtenido en noviembre de 1991y de otros préstamos en dblares
americanos a corto plazo. Dicho financiamiento se integra por seis pagarés, de los cuales uno por
20 millones de délares americanos es con recursos propios de ING y el resto fue sindicado por
varios bancos extranjeros.

Este financiamiento devenga una tasa de interés LIBOR mis 0.675% y serd pagadero en 2
exhibiciones iguales el 17 de septiembre del 2001 y 2002. Asimismo, se establecen ciertas
restricciones a la estructura financiera de la Compafiia y se limita el pago de dividendos de
utilidades generadas con posterioridad a la firma del contrato. Al 31 de diciembre de 1997 la
Compafiia ha cumplido con todas las restricciones.

El 2 de febrero de 1996, la Compaiiia contraté un financiamiento con el IFC por 140 millones de
dblares americanos, el cual fue dispuesto en esa fecha y destinado para el pago de sus préstamos
en dolares americanos & corto plazo vigentes al 31 de diciembre de 1995. Dicho financiamiento
estd integrado por tres pagarés. Los pagarés “A” y “C” son con recursos propios del IFC y el
pagaré “B” fue sindicado por el IFC entre inversionistas en el mercado privado de los Estados
Unidos de América. Sin embargo, para efectos de la Compaiiia, la totalidad de los recursos
provenientes del IFC,

Los montos de los pagares son por 25, 105 y 10 millones de dblares para el “A” “B” y “C”
respectivamente. Los pagarés “A” y “B” devengan una tasa fija de interés del 8.74% y el pagare
“C” una tasa variable de LIBOR a 6 meses, mismos que son pagaderos semestralmente,

El plazo del financiamiento es & 12 afios mediante 11 amortizaciones anuales de capital, a partir de
febrero de 1998 para los pagares “A” y “B” y de 10 afios para ¢l pagare “C”, el cual se pagara
hasta el final del contrato en una sola exhibicién, de conformidad con el rendimiento que haya
tenido la accion de la Compailia en la Bolsa Mexicana de Valores, por lo que el monto a pagar se
calculard multiplicando el principal por el rendimiento de la accion en délares durante los 10 aflos,
con un tope, maximo de 2.25 veces, el principal (22,500,000 délares) y como minimo el importe
del pagare. Este pagare es privado y por lo tanto no es negociable.

Asimismo, se establecen ciertas restricciones y obligaciones a la estructura financiera de la
Compafiia, asi como de los garantes del préstamo y se limita el pago de dividendos requiriéndose
la autorizacion expresa del IFC y el cumplimiento de las restricciones a Iz estructura financiera, asi
como la obtencion de otros financiamientos. Por otro lado, se establecen como garantes
quirografarios algunas de las compaftias subsidiarias del grupo. Todas las restricciones han sido
cumplidas al 31 de diciembre de 1997.
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Los préstamos directos y quirbgrafarios (con excepcion de los del [FC) se encuentran contratados
con instituciones bancarias y del extranjero, las cuales causan intereses a tasas variables con base
en el costo porcentual promedio (CCP), a tasas preferenciales para pasivos en pesos y a LIBOR
para pasivos en délares.

Existen préstamos refaccionarios y de habilitacion o avio, cuyas garantias estin constituidas por
propiedades, planta y equipo e inventarios, de las compafiias subsidiarias que recibieron los
créditos respectivos.

Resultados.-

El incremento de las ventas netas consolidadas del Grupo, se vieron disminuidas durante 1997,
1996 y 1995 aproximadamente en $1,120,000, $2,430,000 y § 2,756,000 respectivamente, esto
debido a que la mayoria de las operaciones intemacionales tanto en Latinoamérica como en
Estados Unidos, todavia no son rentables. En algunos casos por que aun no han alcanzado el
volumen de ventas necesario y en otros casos por razones de fuerte competencia local.
Afortunadamente el Grupo afio con afio ha experimentando una mejoria sensible.

Las ventas netas no consolidadas a precios corrientes fueron de 21,346 MM de pesos
representando y un aumento de 28.7% sobre 1996. Y las operaciones en el extranjero fueron de
372 MM de délares representando ya el 17% de las ventas netas consolidadas.

Es importante resaltar que las utilidades del Grupo fireron durante 1997 de 994 MM de pesos
ligeramente superiores a los afios pasados.

A nuestro juicio es tipo de estrategias financieras ha permitido la consolidacion del Grupo
otorgando a este un incremento en su utilidad neta. Este avance se debe principalmente a la
calidad que le da a sus productos, asi como la calidad de la gente que labora en sus instalaciones,
desde personal técnico hasta administrativo, lo cudl hace que cada una de las personas se sienta
comprometida con su trabajo.
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RAZONES FINANCIERAS

GRUPO INDUSTRIAL BIMBO, SADECV
1997 1996 1995 1994

Rendimiento

Resultado Neto a Ventas Netas 0.06 0.06 0.03 0.03

Resultado Neto a Capital Contable 0.10 011 0.04 0.05

Ventas Netas a Active Fijo 1.90 1.80 1.53 171

Eficiencia

Ulilidad en Operacidn a Ventas Netas 0.09 0.08 0.07 0.08

Rotacion de Inventarios 42 41 43 42

Rotacién Cuentas por Cobrar 13 M 13 18

Apalancamiento

Fasivo Total a Activo Total 0.29 0.33 0.29 0.23

Pasivo Total a Capital Contable 0.41 0.50 0.41 0.29

Pasivo a Corto Plazo a Pasivo Total 0.52 0.59 0.84 0.7¢

Liguidez

Activo Circulante a Pasivo a Corto Plazo 1.41 0.98 0.74 1.39

FPrueba del Acido 0.86 0.60 047 0.99
RENTABILIDAD

RESULTADO NETQ A VENTAS NETAS (MARGEN DE UTILIDAD NET4)

Esta razén mide que tan eficientes y exitosos fueron los departamentos de Bimbo en la generacion
de utilidades. Durante el pericdo de 1994 a 1997, se incremento el rendimiento de un 3% a un
6%, debido a que sus departamentos han sabido aprovechar la forma de operar del Grupe,
maximizando asi los recursos del mismo, logrando con esto alcanzar sus objetivos de rentabilidad.

RESULTADO NETO A CAPITAL CONTABLE
Y VENTAS NETAS A ACTIVO FIJO

Grupo Industrial Bimbo ha tenido una mejoria en la utilizacion de sus activos con un rendimiento
ascendente del 21% durante el periodo de 1994 a 1997, como consecuencia ha incrementado su
margen de utilidad de ahi que los beneficios que reciben sus accionistas con respecto a su capital
aportado se vio favorecido durante 1996, 1995 y 1994 en un 11%, 4% y 5% respectivamente.
Sin embargo, para 1997 disminuy6 un 1% con relacion al afio anterior, debido a los planes de
expansion que tiene el Grupo.
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EFICIENCIA

UTILIDAD DE OPERACION A VENTAS NETAS

Bimbo ha logrado la eficiencia operativa de los departamentos de administracion y venta en forma
consistente debido a que su margen de utilidad operacional no se ha visto disminuido de manera
significativa, encontrandose entre un 9% y 7% durante los ejercicios de 1994 a 1997.

ROTACION DE INVENTARIOS

El nimero de veces que el inventario de Grupo Industrial Bimbo se ha vendido es
aproximadamente de ocho veces al afio durante los ejercicios de 1994 a 1997, es decir cada 45
dias debido a la demanda de inventarios.

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR

Podemos encontrar que existe una buena administracién dentro del Grupo, ya que el promedio de
dias de cobranza se considera normal para el ciclo de operaciones que efectia la Compaiiia en
relacion con la industria y la tendencia econdmica que han presentado las dreas geogréficas donde
esta opera, durante el periodo de 1994 a 1997 sus dias de cartera han disminuido de 18 a 13 dias
esto reflejando un aspecto positivo dentro de la organizacion.

APALANCAMIENTO
PASIVO TOTAL A ACTIVO TOTAL

La firme estructura que guarda el capital propio del Grupo, y el ajeno invertido en el mismo,
representa un 30% aproximadamente del activo total de la Compaiiia, lo cual nos indica que existe
una seguridad de desarrollo crediticio.

PASIVO TOTAL A CAPITAL CONTABLE

Del total de capital invertido en el grupo un 41% esta representado por capital ajeno, este €s un
aspecto que la empresa debe de tomar en cuenta ya que en un determinado tiempo, si el
porcentaje de la participacién de los acreedores sigue aumentando esto representaria un riesgo
para la misma.

84



PASIVO A CORTO PLAZQ A PASIVO TOTAL

Dentro del Grupo, la mayoria de sus deudas son a corto plazo, durante 1994 y 1995 representan
un 70% y 84% respectivamente, sin embargo para 1996 y 1997 se reduce en un 20% y 7%
respectivamente, lo cual significa que las deudas del grupo durante este afio estan representadas
por compromisos a corto y & largo plazo de manera equiparable.

LIQUIDEZ

RAZON CIRCULANTE

A pesar de la crisis durante 1994, Bimbo tenia 1.39 pesos para cubrir sus obligaciones por cada
peso, de tal manera que existia cierta liquidez sin embargo para 1995 tuvo una reduccion
significativa para quedar con 0.74 pesos. Para 1996 y 1997 Bimbo logré una recuperacion
quedando en 0.98 y 1.41 respectivamente de tal manera que actualmente el Grupo cuenta con
una liquidez favorable, influenciado principalmente por la recuperacion que ha tenido la cartera en
este periodo.

PRUEBA DE ACIDO
La proporcion que existe entre los valores del activo circulante y el vencimiento inmediato de las
obligaciones a corto plazo se vio disminuido en un 52% durante 1994 y 1995, sin embargo, para

1997 ha recuperado su solvencia inmediata de un 39% con respecto a 1995, gracias a su
estrategia financiera.
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[ COMPARATIVO RAZONES FINANCIERAS l
GRUUPO INDUSTRIAL BIMBO, SA DEC.Y.

1887 r 1966 I 1905 1864
INDUSTRIA BIMBO | |NDUSTRIA BIMEO | | INDUSTRIA BIMBO | |INDUSTRIA BIMBO

[Rendimiants
Rasultade Nelo a Ventas Netas 0.04 005 006 003 002 0.04 003
Resultado Nelo a Capital Contable 005 007 0.1t oS 0.04 006 0.05
Raesultado Nelo 8 Active Total 1.60 15 18 1.5 IﬂL 15 wn
Eficlencla
Lititidad en Operacién a Veniss Netas 0.1 0142 008 [+R)] 007 o1 0.08
Ratacion de Inventarios 4022 4968 41 6848 43 10407 42
Retacidn Cusntes por Cobrar 13.74 w28 14 N 13 59.12 18
|Apatsncamiento
Pasivo Total s Acttvo Total 027 028 033 033 020 044 023
Pasivo Total a Capltal Contable 036 0.4 05 065 041 089 029
Pusivo a Corto Plazo a Pasivo Total 081 0.61 058 0.64 0584 081 o7
Liquidez
Activo Clroutants s Pasivo a Corio
Plaxo 138 1.2 038 117 074 128 138
Prueba def Acido 0.85 083 Oﬂ 073 0.47 088 0.89

Grupo Industrial Bimbo, al ser lider en el sector de la Industria de la Transformacién, su
estructura financiera debe de ser superior a la misma; para lo cual se ha realizado un comparativo
de las principales razones financieras® para poder evaluar el logro de sus objetivos.

De lo anterior podemos mencionar que el rendimiento (beneficios de sus accionistas, eficiencia del
activo fijo y de sus departamentos operativos) mostrado por Grupo Industrial Bimbo durante los
afios de 1994 y 1995 fue inferior de manera no significativa al sector esto debido a la inflacion y a
las devaluaciones sufridas en el pais durante este periodo, sin embargo, debido a su estructura
financiera el Grupo logra que su rendimiento se incrementara aproximadamente en un 12%, ¥
fuera superior a la industria durante 1996 y 1997.

La eficiencia de los departamentos de administracion y venta del grupo no han cubierto con las
expectativas de la industria aproximadamente en un 3%, sin embargo, Bimbo ha sabido
aprovechar sus departamentos para conseguir sus propios objetivos y ha logrado tener una
rotacién de su cartera y de inventarios més eficiente en cuanto al de la industria, reduciéndose
aproximadamente en 21 dias y 25 dias respectivamente por el periodo analizado.

La Compafiia ha logrado mantener una seguridad financiera conservadora con lo que respecta a
la participacion de terceros dentro de la organizacion, a excepcién de 1996 y 1997 pericdo en el
cual la participacién de terceros se incremento debido a los financiamientos obtenidos para lograr
sus objetivos de expansion.

Como ya se menciono con anterioridad la crisis econémica afecto la liquidez y solvencia del
Grupo en un 38% y 25% respectivamente con relacion a la industria durante 1996 y 1995, para
1997 la compaitia logro una recuperacién del 3% con relacion a su capacidad de pago.

2 gecretaria de Comercio y Fomento Industrial, “Anuario por sector industrial”, México, D.F., 1994,1995,199% y
1997



Aplicacién del Andlisis Fundamental

Elaboracién del Diagnostico

bl o

© %N e o

11.
12.

a) Medio Ambiente Intemo
Debilidad

El lanzamiento de un nuevo producto representa un riesgo y se realiza una mayor inversion.
Al estar a la vanguardia de la Tecnologia en todos los aspectos referentes a su giro como
son: comunicacion, aparato productivo, instalaciones (edificios, maquinaria, mobiliario), y la
capacitacion constante se originan deudas.

Debido al nimero de personal con que cuenta la empresa, se originan diversas obligaciones
laborales.

Unicamente se utiliza como medio de distribucién el terrestre.

Fuerzas:

Cuenta con excelentes canales de distribucion de todos los productos que maneja.

Tiene excelente control de calidad de los productos.

Cuenta con una infraestructura lo suficientemente fuerte para ser competitivo.

Cuenta con una diversidad de productos para abarcar el mayor mercado posible y satisfacer
las necesidades del consumidor.

Es una empresa que realiza fuertes inversiones en la planta productiva.

Cuenta con instalaciones adecuadas para desarrollar sus actividades.

Los precios de sus productos son accesibles.

Es una empresa reconocida internacionalmente gracias a sus productos.

La compaiiia tiene come filosofia la motivacion hacia su personal buscando el desarrollo de
ambos.

Es una empresa que cuenta con personal altamente calificado.

Cuenta con excelentes niveles de supervisién y capacitacion a su personal.

Bimbo es una empresa Controladora, la cuil tiene dominio de otras para crecer y satisfacer

necesidades del mercado.
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13.

14,
15.
16.
17.

1.

Cuenta con maquinaria actualizada y competente en el mercado, asi como talleres de
mantenimiente adecuados.

Cuenta con un 4rea de Mercadotecnia para satisfacer las necesidades del consumidor,
Cuenta con el apoyo de sus accionistas consolidando su estructura financiera.

Es una macroempresa por el gran volumen de personal que maneja.

El Grupo Industrial Bimbo se encuentra dentro de las 500 empresas mas grandes de
México.

b) Medio Ambiente Externo
Oportunidades:

La comunidad juega un papel importante para que toda organizacion subsista, y Bimbo ha
logrado colocar una gran imagen, que se distingue por sus productos que satisfacen a las
comunidades y de este modo va desarrollando sus mecanismos de avance.

Dentro del marco legal Bimbo ha cumplido con todos los preceptos juridicos desde su
creacion; cuenta con todos los registros federales en sus diversas instalaciones como son
permisos usos de suelo, permiso de bomberos, registro de salubridad, uso de agua, etc.
Ademas de cumplir con todas las leyes establecidas en el territorio para este tipo de empresas.
Bimbo ha podido competir en el extenso mercado debido a sus adecuados procedimientos
administrativos, contables y financieros. Bimbo hasta la fecha a cumplido con todas sus
obligaciones fiscales como son: Impuesto al Activo, LS.R., 2% sobre Nominas, otras
retenciones, LM.S.S., aportaciones del S.AR., con el fin de no tener problemas fiscales con
las instituciones importantes que realizan estos aspectos administrativos. Bimbo ha realizado
importantes inversiones en la creacién y expansién de sus nuevas plantas con el fin de ser
competitivos en el mercado y alcanzar la productividad en este.

Bimbo en ¢l proceso productivo ha alcanzado un liderazgo en las plantas productivas,
innovando en tecnologia, medios de comunicacién, empaque y distribucion ademas de contar
con los medios de produccion mas modernos y acordes a la actualidad.



10.

Desde los niveles mas bajos hasta los niveles més altos, Bimbo tiene un departamento que se
encarga de la seleccion y reclutamiento del personal que presta sus servicios a sus diversas
sucursales y de este modo los capacita y adiestra para el logro y perfil del puesto que se
requiere; de esta forma la comunidad se ve beneficiada en estos empleos y en la empresa con
el funcionamiento de sus actividades.

Los recursos materiales que necesita una empresa como Bimbo los ha logrado obtener en
territorio nacional, de esta manera no incrementan los precios de sus productos; el Grupo
utiliza recursos materiales como son: maquinaria y equipo, equipos de oficina, terrenos,
edificios, hornos, moldes, asi como toda la materia prima que pueda requerir como pueden ser
harina, aziicar, huevo, grasas, leche, levadura, los cuales, se encuentran en el pais.

Meéxico cuenta con los recursos naturales necesarios en diversas partes del territorio tales
como: trigo, cereales y maiz, de los cuales Bimbo elabora sus productos, ademis cuenta con
especies vegetales de los cuales se obtiene aceites vegetales y derivados, asi como grandes
extensiones de cafla de aziicar. Asi también existen plantas de tratamiento de aguas, las cuales,
utiliza Bimbo, y empresas que proporcicnan servicios de combustibles como son: gas,
gasolina, diesel, etc.

La historia de nuestro pais ha sido manejada como un pais que consume grandes cantidades de
pan y tortilla, que forman parte de la alimentacion basica de nuestra cultura, por consiguiente,
Bimbo ha sido capaz de encaminar tal situacidn en su beneficio ofreciendo diversidad y calidad
de preductos captando con ello un gran mercado.

Bimbo ha logrado penetrar en todos los rincones de 1a Repiiblica Mexicana satisfaciendo las
necesidades de diferentes comunidades.

Bimbo ha sabido utilizar los medios de comunicacion, publicidad, propaganda para crear una
imagen propia.

Bimbo se vale de las comunicaciones para la colocacion de sus productos, asi como para

lograr los medios de distribucion méas adecuados utilizando la television, Ia radio y diversos
tipos de publicidad para obtener los mejores resultados.
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11. Bimbo es una empresa que tiene una estructura bien consolidada que hasta la fecha a
funcionado exitosamente, es una empresa controladora que por medio de sus subsidiarias ha
logrado realizar todas sus cperaciones y de este modo ser lider en el mercado.

Amenazas:

1.  Con la apertura comercial que México esté efectuando;, Bimbo y otras empresas tienen la
oportunidad de expandirse y ser competitivos dia con dia, con la apertura del Tratado del
Libre Comercio, Bimbo se enfrenta a un reto comercial debido a que entraron a participar
empresas extranjeras que ofrecen productos similares, debido a esta competencia Bimbo y
otras empresas deberan de mejorar su calidad ademas de ofrecer los precios mas adecuados
para tener una gran demanda de la sociedad y asi poder satisfacer dichas necesidades.

2. Lainflacidn ha ascendido debido a la pérdida de poder adquisitive originande costos altos
en un pais consumista. Actualmente la situacidn politica es decadente y pone en riesgo
inversiones de todo tipo, tanto nacionales como extranjeras debido a los problemas politicos
y levantamientos sociales de ciertos sectores, de tal manera que existe cierta vulnerabilidad
hacia figuras politicas la cud! repercute economicamente en el pais.

3.  México es un pais economicamente inestable, el cusl se encuentra endeudado
considerablemente con el exterior regido por la inflacion, una balanza de pagos deficitaria,
volatilidad en el tipo de cambio, politica fiscal cambiante, asi como mano de obra barata.

4. Una de las amenazas que puede perjudicar gravemente a Bimbo, son los productos
sustitutos que pueden asemejar o superar dicha calidad, precios, introduccién de nuevos
productos, etc. desplazando con ello 1a demanda de la sociedad.

5. Debido a los grandes cambios de la situacion en que se encuentra el pais, se han venido
dando grandes cambios en cuestiones laborales para la proteccién de los trabajadores dentro



CONSTRUCCION DE MATRIZ

OPTIMISTA CONSERVADOR PESIMISTA

Bimbo por ser una empresa de |Bimbo s una empresa Debido a la gran competencia

lgran magnitud, siempre estars {consolidada en el mercado  |que existe en otros mercados

creciendo imbo no puede implantarse

Bimbo siempre vende los Bimbo maneja la calidad en  [Los productos extranjeros

mejores productos sus productos ienen mejor presentacion y
Fs,ceptados por ser de importa-
cidn

Es una empresa que cuernta
con la mejor planta productiva

Es una empresa que tiene una
productiva adecuada

Los inversionistas extranjeros
pueden traer su propia planta
e instalarse en ¢l pais haciendo
competencia a Bimbo

Es una empresa con un crédito
financiero adecuado

Es una empresa que cuenta
con créditos

Bimbo se enfrenta a
problemas inflacionarios reales

Es una empresa con las
mejores instalaciones

Esta empresa tiene instalacio-
nes en ¢l DF, y en el interior

La capacidad instalada no es
aprovecha totalmente para

de 1a Republica tener mejores rendimientos
Cuenta con el mejor equipo  |Cuenta con personal en todas {Debido al T.L.C. se necesita
directivo, administrativo, sus areas y plantas para reali- [de personal mejor capacitado
contable y fiscal zar diferentes funciones |significando mayor costo

Cuenta con la tecnologia mas
sofisticada para el logro de sus
objetivos

La empresa tiene un nivel de
tecnologia aceptable en el
mercado

Empresas extranjeras del
mismo ramo cuentan con
maquinaria aun mas
sofisticada que la del Grupo
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CONSTRUCCION DE MATRIZ

a un menor costo

OPTIMISTA CONSERVADOR PESIMISTA
Siempre capacita a su personal [La empresa cuenta con Las empresas extranjeras
para tener la mejor calidad en  |aceptables estimulos al |pueden proporcionar mejores
sus productos al personal sistemas laborables,
capacitacion y superacién
econdmica a su personal
Esta empresa tiene los ICuenta con los adecuados  {Las empresas extranjeras
mejores canales de distribucién Jeanales de distribucion tienen los mejores sistemas

de mercadotecnia en la
en la implantacién de sus
Productos

Cuenta con una competencia
por la calidad de sus productos

La competencia no le
preocupz mucho a la empresa

Los productos extranjeros
pueden superar a los
productos Bimbo en la calidad
y sabor

Cuenta con los mejores
medios de publicidad en el
mercado

La publicidad es un medio
|adecuado pars todas las
empresas

Los medios publicitarios
deben ser novedosos
utilizando la tecnologia

En el medio ambiente que se observa en Ia situacién optimista. La empresa realizard todas sus
actividades y metas por medio de ticticas y estrategias con expansion a paises del Norte como
Estados Unidos de Norteamérica, de Centroamérica como Guatemala, Colombia, Honduras,

Nicaragua, Uruguay y Venezuela,

En el medio ambiente conservador la empresa puede conseguir sus propositos por medio de las
mismas ticticas y estrategias que se plantezn en el medio ambiente optimista, con el propésito de

consolidarse y permanecer en el mercado con el fin de ser mas competente.

En el medio ambiente pesimista la empresa contempla todos éstos aspectos, en el cual, deberd
corregir varios aspectos internos y poder hacer frente a la vanguardia que se ha dado con el
Tratado de Libre Comercio, es decir, innovando la tecnologia, planta productiva y medios de

distribucién.
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VALORES DE LAS VARIABLES

VALORES Al Bl C] D] E

Poblacién X
Inflacién

Riesgo

Mano de obra calificada
Crecimiento de mercado X
Competencia X
Preferencias

Ubicacion geogrdfica

Demanda

Cartera de clientes

Tmagen y prestigio de la empresa
Fuerte posicién competitiva
Expansion y desarrolio de la empresa
Meétodos de trabajo actualizados y
eficiente

Control de calidad

Prestaciones de los irabajadores

> |

Se

S| [ [e 3e <5<

< |5

ACEPTABLE 4) = 100
BUENO @B = 075
REGULAR C) = 050
INSUFICIENTE @ = 025
VARIABLES NO CUANTIFICABLES (E) = 0.00

Conclusion del estudio de 1a Matriz:

En los factores tanto internos como externos son favorables para la empresa ya que se obtuvo
mayor puntuacion
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Dentro del crecimiento del mercado, métodos de trabajo y control de calidad son buenos porque
Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V., busca abarcar mayor mercado tanto interno como
externo por lo que ocasicna que se mejoren los productos para hacetlos llegar a sus clientes,

En cuanto al riesgo, de Grupo Industrial Bimbo, §. A. de C.V., se puede medir como medio o
regular debido a la gran expansién que tiene y la gran variedad de sus productos, pero se debe
de tomar en cuenta que hay competidores que pueden asemejar los productos de dicha
empresa. Ante la inflacién fue vulnerable pero se mantuvo gracias al pacto de estabilidad
econdmica.

En tanto, a las prestaciones al personal, se clasificé como variable no cuantificable por falta de
informacion.
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ANALISIS TECNICO

GRAFICAS MENSUALES 19942

2 Bolsa Mexicana de Valores, “Anuario de Indices Bursdtiles”, México, D.F., 1994 (Base d¢ datos en disco flexible
anexo)
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INTERPRETACION DE RESULTADOS 1994

En enero el mayor volumen de negociacién de acciones se llevo a cabo el dia 6 con 504 puntos,
ya que con la firma del TLC se informé que més trabajadores y empresas estadounidenses se
verian beneficiadas. Y México estaba incluido en el Dow Jones de New York, lo que traeria una
mayor canalizacién sobre el mercado accionario mexicano. Debido al conflicto Chizpaneco fue un
mes de incertidumbre, para los inversionistas en nuestro pais.

El precio maximo que alcanzaron las acciones de Bimbo, fue de $34.00 el dia 9 de febrero, ante
los resultados favorables en las utilidades durante algunas empresas en 1993 y la tranquilidad
existente en el sur del pais. En este mismo dia se observa una tendencia a la baja.- lo que significa
que los inversionistas debian vender; ya que al final del mes los precios experimentarian una baja.

Marzo fue un mes relativamente estable donde el precio minimo de las acciones fue de $27.350 el
dia 10 y el méximo de § 29.700 el dia 29. El 23 de marzo Luis Donaldo Colosio (candidato a la
presidencia de México) murié y se suspendieron toda clase de negociaciones con el ejército
zapatista para esclarecer el asesinato, dicho crimen no tuvo un grave impacto en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV).

Entre los aspectos mas relevantes que se dieron en abril, se puede mencionar el que México,
Estados Unidos y Canadé inauguraron un grupo financiero norteamericano para establecer
mecanismos de crédito “SWAPS”, que ayudaria a México por casi 7,000 millones de délares en
caso de crisis monetaria, dicho acontecimiento se vio reflejado en la sesion del dia 27 debido a
que el indicador bursatil subid 2.13% y gand 48.65 puntos.

En Mayo el precio de lés acciones se mantuvo ligeramente estable, el dia 11 se registro un precio
de cierre de $22.700 y el dia 27 en $29.900.

El dia 9 de Junio se da un precio de cierre de las acciones de $29.00,que es el precio maximo del
mes y se refleja una tendencia a la baja, de tal modo que es dia clave para vender las acciones
debido a que al final del mes las acciones bajan su precio hasta $25.45, también se dio una caida
del Indice de Precios y Cotizaciones de 1.16% y de 26.89 puntos, esto se debid a la baja de los
precios de los ADRS mexicanos que cotizan en New York y a la apatia de los inversionistas
tanto nacionales como extranjeros ante la falta de noticias que inciden en la BMV.

Durante Julio se observa como las acciones del Grupo se encaminan hacia la alza para cerrar el
mes en $29.00, se detectan sefiales de compra y venta los dias 18 y 7 respectivamente, en la
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primer semana el Indice de Precios y Cotizaciones avanzo un 0.38% y con 8.52 puntos por lo que
especialistas del mercado de dinero opinaron que la apatia de los inversionistas fue consecuencia
de la incertidumbre sobre los resultados de las tasas de interés de corto plazo en Estados Unidos.
Para la segunda semana del mes el indice avanzé 0.79% y 17.81 puntos, gracias al repunte del
ADRS mexicanos en New York y la recuperacion del indice Dow Jones tuvieron buena influencia
en el mercado accionario mexicano.

El dia 22 de agosto se llevaron a cabo las elecciones para presidente de México donde alrededor
del 70% de mexicanos acudi6 a votar, lo que se consideré como un éxito para México; los
mercados financieros reaccionaron positivamente & las noticias de que el candidato del Partido
Revolucionario Industrial (PRI) Hevaba la delantera en los conteos electorales lo que origind que
la Bolsa cerrara con una ganancia de 1.88% y el indice se ubico en 2.758 puntos. El dia 26 el
indicador retorno 0.15% y 4.04 puntos principalmente a que ¢l EZLN reprobd 1a noche del 25 de
agosto las elecciones presidenciales y considero que las elecciones para gobernador en el Estado
de Chiapas ganaria el candidato del Partido Revolucionario Democratico (PRD), provocando una
baja en el precio de las acciones de Bimbo de $29.45 a $29.40.

El dia 19 de septiembre se alcanzé el mayor volumen de acciones negociadas de Bimbo, donde se
anuncié que México realizé una operacioén conjunta de 200 millones de délares con el régimen
comunista cubano del presidente Fidel Castro para modernizar una refineria en la poblacion de
100 fuegos, los precios de las acciones oscilaron en el mes entre los $28.00 y los $29.00.

En los meses de Octubre, Noviembre y Diciembre, se da la formacidn de un tridngulo invertido lo
cual indica que los precios tienden a extenderse, su detencién se considera como una sefial
peligrosa de volatilidad de las acciones, la linea de resistencia debe de romperse como una
tendencia a la alza para que sea conveniente a la empresa; esta figura también indica que puede
ofrecer sefiales de que la tendencia se puede mantener aunque en ocasiones se dan sefiales falsas
por ser muy irregulares.

En diciembre se creo un ambiente de incertidumbre por el recrudecimiento del conflicto en
Chiapas, la Bolsa Mexicana de Valores presento bajas en 49 acciones y elevaciones en 14 de ellas,
y dentro de los aspectos mas importantes se experimento una la devaluacién que dejo al peso
mexicano débil en comparacién al dblar americano.
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INTERPRETACION DE RESULTADOS 1995

En Enero de 1995, las acciones del Grupo mantuvieron una cierta estabilidad a pesar de la
devaluacion sufrida a finales de 1994, en los dias 9, 10 y 11 se promulgaron los decretos sobre los
Tratados de Libre Comercio firmados por el gobiemo mexicano con Colombia, Venezuela, Costa
Rica y Bolivia; también en estos dias la Bolsa Mercantil de Chicago anuncio la aprobacion del
plan para volver a operar en contratos de futuros y opciones sobre el peso mexicano, mientras que
al finalizar ¢l mes de enero se registro una pérdida del casi 12% en la Bolsa Mexicana de Valores

(BMV).

Al principio del mes de febrero la tendencia mostraba que las acciones subirian, sin embargo &
mediados del mes se observd una tendencia a la baja indicando que los inversionistas deberian
vender, esto se debid basicamente a la conmocién sobre las propiedades de Raul Salinas de
Gortari y a su encarcelamiento el dia 28 de febrero de 1995.

Como consecuencia de los sucesos ocurridos en Febrero se origind que en Marzo las acciones del
Grupo siguieran hacia la baja durante los primeros dias, sin embargo, los dias 9, 10 y 11, las
acciones de Bimbo presentaron una tendencia alcista indicando el momento 6ptimo de compra,
esto pudo deberse a que Bimbo ha logrado una expansion en Latinoamérica y los dias 13, 14 y
13, la Secretaria de Hacienda Y Crédito Piblico (SHCP) dio a conocer las resoluciones que
establecen las disposiciones en materiza aduanera de los TLC de México con Colombia,
Venezuela, Costa Rica y Bolivia, sin embargo a finales del mes se pronosticd una tendencia a la
baja debido a que le dia 17 la Camara de Diputados aprobé la propuesta gubernamental de elevar
la tasa del IVA de 10% a 15% con excepcion de la zona fronteriza, la cual entraria en vigor a
partir del 1 de abril de 1995.

Todos estos acontecimientos se vieron reflejados a inicios del mes de abril, sin embargo se
present$ una tendencia alcista que no prevalecié todo el mes ya que para el 24 de abril se
presentd una tendencia a la baja, sin embargo esta situacion cambia a principios de mayo, donde
los indicadores mostraron una tendencia alcista, a pesar de todos estos movimientos las acciones
del Grupo y las acciones de diversas empresas que cotizan en la BMV no presentaron una
estabilidad pues en este mes se efectuaron elecciones en diversos Estados de la Republica
(Chiapas, Tabasco, Michoacén, etc.).

En junio las acciones fueron constantemente a la alza debido a la disminucién de la deuda interna
ya que el dia 28 de junio el Banco de México informé que los valores gubernamentales en poder
del pablico inversionista pasaron de 167,874 millones de nuevos pesos (diciembre 94) a 134,874
(unio de 95), otro factor fue la amortizacién de Tesobonos por 40432 millones de pesos, la
sustitucién de una parte de estos valores por otras inversiones denominadas en pesos y el pago a
tenedores extranjeros con el respaldo de lineas crediticias del exterior disminuyendo asi la tasa de
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interés intercambiario de equilibrio a 28 dias (T I 1 E); el crecimiento constante de las acciones al
final del mes indicaba que era el momento propicio para vender, debido a que durante el mes de
julio las acciones bajarian sin embargo, para este mes las acciones observan cambios constantes de
ahi que el dia 10 las acciones s¢ vieron a la alza por algunos dias, ya que el dia 16 las acciones
presentaban un descenso hasta finales del mes donde el dia 31 seria un dia 6ptimo para comprar
ya que existia una tendencia alcista para el mes de agosto, en dicho mes el valor de las acciones se
incrementé durante la primera mitad, esto debido a que se incrementé en la BMV la colocacion de

_yenes el 3 de agosto con una tasa fija equivalente a la tasa LIBOR mas cinco puntos en plazo de
tres aflos, el dia 11 de agosto, las acciones de Bimbo reflejaban una tendencia a la baja por lo que
se debfa vender esto hasta el dia 23, dia en que Nacional Financiera (NAFIN) colocaba en el
mercado minorista europeo bonos, con el fin de cubrir el riesgo cambiario, lo que nos indicaba
que las acciones de Bimbo irian a 1z alza por lo que se deberian comprar acciones.

.

Para el mes de septiembre se mantuvo a la alza lo que indico que se debia vender debido a que se
presentaria una tendencia a la baja pero unicamente el dia 15, ya que después las acciones del
Grupo irian a Ia alza, por lo que se deberia comprar al finalizar el mes.

En octubre las acciones se irian a la baja, todos estos acontecimientos pudieron deberse a la
circular 85/95 del Banco de México donde se establece que a partir del dia 7 de septiembre las
Casas de Bolsa deberian sujetarse a nuevas reglas de operacion en el manejo de divisas derivadas
donde el punto principal es que las obligaciones de las Casas de Bolsa derivadas de la emisién de
titulos opcionales emitidas por las mismas y que impliquen ricsgos cambiarios, como tampoco los
activos y pasivos que formen parte de las coberturas de titulos opcionales emitidos por las propias
Casas de Bolsa.

En el mes de noviembre asi como en octubre las acciones del Grupo se fueron a la baja debido a
las investigaciones realizadas y a los hechos ocurridos en la finca “ El Encanto” propiedad de Ratl
Salinas de Gortari, sin embargo, las acciones irian a la alza en los ultimos dias del mes por lo que
se deberian de comprar las acciones,

Durante diciembre las acciones fieron a la alza todo ef mes. En resumen la desestabilizacion del
mercado cambiario obedecié a un complejo entrelazamiento de acciones de actores nacionales y
extranjeros, parecia evidente la imposibilidad de sostener un flujo neto de capitales a fin de validar
los programas de estabilizacidn y apertura externa, este hecho fue debido a acontecimientos
politicos, los ahorradores nacionales comenzaron a cambiar el nivel y 1a estructura de sus carteras
y las empresas de sus pasivos, debido a la solidez del Grupo Industrial Bimbo estos
acontecimientos no le afectaron de manera importante en sus acciones durante todo el afio,
mientras que las medidas gubernamentales ilevadas a cabo durante el afio han sido efectivas para
reducir de manera significativa las presiones inflacionarias y recuperar el funcionamiento normal
de los mercados cambiario y financiero, y corregir el déficit de la cuenta corriente y restablecer un
crecimiento para 1996.
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 Bolsa Mexicana de Valores, “Anvario de Indices Bursatiles™, México, D.F., 1996 (Base de datos en disco flexible
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INTERPRETACION DE RESULTADOQS 1596

El movimiento bursatil de las acciones de Bimbo durante el mes de enero observé una tendencia
a la baja, por lo que el dia clave para vender fue el 10 de enero, debido a que la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV) bajo 52.43 puntos segun el indice de precios y cotizaciones afectada por una
serie de factores como es la inflacién que se registro en un 3.59% encima de las expectativas de
los analistas; lo cual provocd que los inversionistas tuvieran incertidumbre al invertir en las
acciones del Grupo debido & que los resultados de operacion 1995 no fueron muy satisfactorios
para la misma y como consecuencia las acciones de Bimbo finalizaron en $29.00, sin embargo
para el dia 29 Ias acciones del Bimbo presentarian una tendencia a la alza por lo que las acciones
deberian comprarse.

La estabilidad de las acciones del Grupo Industrial Bimbo durante de febrero no fue dptima ya
que las acciones presentaron constantes movimientos a la baja, esto pudo deberse a la
incertidumbre que los inversionistas tenian para poder invertir lo cual se vio influenciado por una
serie de conjeturas sobre los resultados de las empresas al cierre fiscal de 1995, las noticias de
Tabasco y Ia reestructuracién de la deuda del conglomerado SIDEX, el tipo de cambio y las tasas
de interés; sin embargo, el dia clave para la compra de acciones del Grupo fue el 29 de febrero ya
que las acciones presentarian una tendencia alcista que se veria reflejada el siguiente mes.

Durante marzo las acciones del Grupo tuvieron una tendencia alcista debido a que el Dow Jones
obtuvo una ganancia de 42 puntos, lo cual podria significar una esperanza de lenta recuperacion
econémica que pudiera ayudar en las utilidades de las corporaciones a finales de afio, lo cual
motiva al publico inversionista a la compra de acciones, en este mes el dia optimo para la venta
fue el 29 debido a que se pronostica una baja en el valor de las mismas.

Abril present6 constantes movimientos esto como resultado de la volatilidad en el tipo de cambio
debido a un factor indeseable para lo mercado financieros, ya que inhibe las inversiones de los
extranjeros, hecho que marca un riesgo en las acciones, por lo anterior ¢! dia clave para la compra
de acciones es el dia 13 de abril pues las acciones presentaban una tendencia a la alza misma que
al finalizar el mes se volvid una incertidumbre debido a que no se sabia con exactitud el
comportamiento de las acciones al siguiente mes.

En mayo los indicadores muestran una tendencia irregular en las acciones de Bimbo y en las
demas acciones de Ia BMV debido a que durante este mes se llevaron acabo elecciones populares
en diversos Estados de la Replblica Mexicana, esta misma incertidumbre se presenta durante los
meses de junio, julio, agosto y septiembre debido a que el mercado cambiario estuvo sujeto a
presiones recurrentes desde entonces las tasas de interés estadounidenses empezaron a subir,
ademas ocurrieron algunos acontecimientos politicos y delictivos en México que despertaron gran
inquietud por Ja estabilidad del pais.
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Sin embargo, para el mes de octubre se inici6 una tendencia alcista dentro de las acciones del
Grupo debido a que el délar logrd una estabilizacion lo cual provocé en el inversionista confianza
para invertir dentro del Grupo, durante los siguientes meses dicho acontecimiento se vio reflejado
y las acciones de Bimbo al cierre del afto presentaron un valor de $47.00 lo que significaba que
para el siguiente mes las acciones tendrian una tendencia a la baja.

Como conclusién podemos decir que & pesar de todos los acontecimientos econémicos, politicos
y sociales la accion de Bimbo reflejo una tendencia alcista a largo plazo debido a que la estabilidad
financiera del Grupo es solida debido a sus estrategias han logrado enfrentar estos
acontecimientos, y mantener dicha estabilidad en sus acciones
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25 Balsa Mexicana de Valores, “Anuario de Indices Bursatiles”, México, D.F., 1997 (Base de datos en disco flexible
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INTERPRETACION DE RESULTADOS 1997.

Durante enero, el movimiento bursitil de las acciones de Bimbo se mantuvo con un precio
promedio de $47.50, sin embargo el dia clave para la compra fue el dia 23 debido a que durante ¢!
periodo del 1 al 20 de febrero se presentd una incertidumbre en la compra de la accidn, después
de ese periodo de incertidumbre la accion de! Grupo alcanzo al finalizar el mes un precio de cierre
de $50.50.

En marzo el dia clave para vender fue el dia 2 porque la accidn de Bimbo present6 una tendencia
a la baja del 3 al 16 del mismo, debido a que la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cay6é y el
délar subid, pero a partir del dia 17 se presentd una tendencia alcista cerrando el mes en $49.00
6ptimo para que el inversionista adquiera acciones del Grupo.

Abril fue un mes muy vulnerable para la accion de Bimbo debido a que del dia 10 al 14 la accién
bajo $3.00, por lo que el dia clave para vender fue el 9 debido a que la BMV retrocede 1.5% y a
la existencia de un fuerte retroceso en la Bolsa de Nueva York, pero a partir del dia 16 la accién
presentd una alza cerrando el mes en $50.00.

Durante los meses de mayo a septiembre la accién de Bimbo presentd una tendencia alcista
cerrando en cada uno de los meses en $52.40, $56.90, $62.50, $63.00 y $71.00, respectivamente,
sin embargo, es importante mencionar que la accién presenté incertidumbre durante el mes de
agosto por las elecciones celebradas para elegir el candidato a Jefe de Gobierno del Distrito
Federal.

En octubre la accion del Grupo present6 una tendencia a la baja por lo que el dia clave para su
venta fue el dia 16, debido a las declaraciones de Alan Greesnspon (Presidente del Banco Central
de Estados Unidos) al advertir que el ritmo de crecimiento actual de la economia norteamericana

podria ser insostenible.

Asi mismo ante el temor de que aumenten las tasas de interés, en Estados Unidos a principios de
noviembre, la accion cerrd en $63.10, debido a la crisis bancaria que desde hace varios meses
colapso a las naciones de mayor importancia econdmica relativa de Asia-Tailandia, Malasia,
Indonesia, Filipinas, Singapur, Corea del sur y Taiwan-, alcanzd proporciones globales el dia 23
cuando la moneda de Hong Kong- la segunda economia mas importante del continente después de
Japon-, enfrentd un severo ataque especulativo.

En noviembre el dia clave para comprar acciones del Grupo fue el 12 presenté una tendencia

debido a que la BMV sube a pesar de la especulacion de Asia, quedando al finalizar el mes en
$67.00.
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Asi mismo durante el mes de diciembre la accién alcanzd un incremento importante cerrando en
$78.00.

En resumen, se puede decir que fueron tanto factores internos como externos los que influyeron
en las diversas fluctuaciones que a lo largo del afio presenté el indice de precios y cotizaciones de
Grupo Industrial Bimbo. Sin embargo, la crisis en paises de Asia fueron determinantes en esta
vulnerabilidad, cuyos efectos se siguieron resintiendo a fines de 1997 y en la que va de 1998,
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CONCLUSION

México siendo un pais subdesarrollado es vulnerable a los shocks internacionales, principalmente
por que su balanza comerciel es deficitaria, de tal manere que los movimientos econdmicos y
politicos tanto nacionales como internacionales afectan su estructura financiera.

La inflacidn es en fenémeno econdmico que se da en los sistemas capitalistas y es un desequilibrio
entre la oferta y demanda total de bienes y servicios. En México existe un problema latente de
devaluacion, donde el peso mexicano pierde valor con respecto al dolar americano.

Otra forma de penetracién del capital extranjero es la deuda externa que busca financiar las
actividades econdmicas del pais a costos muy altos y sobre todo el servicio que representa uno de
los principales obstdculos que €l pais necesita superar para alcanzar el desarrollo socioecondmico.

De lo anterior podemos concluir que la crisis econdmica suscitada en diciembre de 1994 fue una
fase donde se acentuaron todas las contradicciones del sistema capitalista, originando un exceso
en 2 produccién de ciertas mercancias y faltantes en otras en relacion con la demanda,
provocando la quiebra de muchas empresas y como consecuencia un incremento en el desempleo.

A pesar los eventos econdmicos mencionados anteriormente, Bimbo a diferencia de las empresas
del sector y debido a su estructura financiera logro matenerse, siendo una de las pocas empresas
que no realizd despidos de su personal ante la crisis, ya que el elemento humano es el recurso mas
importante dentro de la organizacion.

Durante 1994 la prinéipal estrategia de la Compaififa fue realizar alianzas estratégicas con
empresas del mismo ramo para hacer frente a la inestabilidad econdmica y buscar la expansion en
Latinoamérica.

Este tipo de estrategias le han permitido incrementar su utilidad en 1997, principalmente por la
calidad que Bimbo le da a sus productos, asi como 1a calidad del personal que labora en sus
instalaciones desde personal técnico hesta administrativo, lo cual hace que cada una de las
personas se sienta comprometida con su trabajo debido a que la filosofia del Grupo es un trato
Jjusto hacia su personal.

El comportamiento bursatil de la accién de Bimbo se mantuvo a la alza debido a que se aprecia
un patrdn técnico alcista “tridngulo ascendente”, que llevo a la accién de un nivel de $15.00 a
$30.00 en enero de 1994. Durante 1995 y 1996 se localiza otra figura técnica “hombro-cabeza-
hombro” invertido que anticipa un precio de $50 y que fue alcanzado durante mayo de 1996,
Actualmente, la accion se encuentra en un nuevo canal de tendencia positivo superior al
desarrollado en 1996 y sin alguna figura téenica que anticipe un cambio en la tendencia principal.
La emisora tiene buena bursatilidad y los rendimientos fueron para 1996 de 47.34%; en 1995 de
19.25% y un retroceso de 7.79% en 1994%.

2§ Cérdenas Rogelio, “El Financiero” Scccién Mercados y Economia, México, D.F., 1997
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Es importante resaltar que la estabilidad politica y economica, los factores psicolégicos y la oferta
y demanda sfectaron la adquisicién de las acciones durante 1994, sin embargo para 1995, 1996 y
1997 el analisis técnico mostré que la accién de Bimbo mantuvo una tendencia alcista debido a
que se incrementé alrededor de un 5% a un 10%.

Durante 1997 Bimbo presentd buenos resuitados en sus ventas, flujo de operacién y utilidad neta
de 6.25 y 3% desde el primer trimigstre, por lo anterior podemos pronosticar un incremento en el
precio objetivo de la accion a $89.00 al cierre de 1998, por lo que se recomienda la compra de la
accion -segun inversionistas-. .

Con lo que respecta a la estructura financiera de Bimbo podemos concluir que es lider en el sector
debido a que su comportamiento es semejante al de la Industria de la Transformacion, a excepcidn
de la capacidad de endeudamiento que se incremento de manera no significativa durante 1996 y
1997 debido a los financiamientos obtenidos, de continuar aumentando la participacion de
terceros la compaiiia podria presentar un riesgo financiero, por lo que se recomienda cambiar
obtener fuentes de financiamiento internas tales como: emision y colocacién de acciones y
retencion de utilidades para reinversion (capitalizacién).

DIAS CLAVE PARA LA COMPRA Y VENTA DE ACCIONES DE GRUPO INDUSTRIAL BIMBO, 8.A. DE C.V.

1997 1996 1595 1054

MES COMPRA] VENTA | [COMPRA] VENTA | [COMPRA| VENTA | [COMPRAJ VENTA
ENERO 14 ) ] 10 10 - 6 0
FEBRERQ 2 28 2 8 - 15 27 9
MARZO 2 3 14 2 9 30 10 2
ABRIL 13 18 13 0 13 24 24 i
MAYQ 10 25 30 8 9 17 1 z
JUNIO 1 2 px] 10 2 30 24 9
JuLio 3 . 15 25 30 16 29 5
AGOSTO 3 - 6 24 29 11 2 28
SEPTIEMBRE 1 - 7 20 1AL1s | 28 2 12
OCTUBRE a0 26 5 26 28 1 29 17
NOVIEMBRE 25 17 ) 24 2 30 5 18
DICIEMERE - 1 19 13 5 15 19 1
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ANEXOS



ESTRUCTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONCEPTOS DE SITUACION FINANCIERA (Bolsa Mexicana de Valores)

1118 [INVERSIONES EN RENTA VARIABLE
1117 [FONDO REVOLVENTE
1118 [ACTUALIZACKON POR VALUACIKON EN DOLARES.

1138 |CLIENTES MENUDED, CUENTA CORRIENTE
1134 |CLIENTES VARIOS
1138 |RESERVA PARA CUENTAS INCOBRABLES

1161 |INVENTARIOS

1163 {RESERVA POR UTILIDAD REALIZADA (TRASPASOS)
1168 |ANTICIPOS A PROVEEDORES POR MONEDA EXTRAMJERA
HET  |ACTUALIZACION DE INVENTARIOS

1158 |MERCANCIAS EN CONSIGNACKON

1469 |TRANSFERENGIAS EN TRANSITO

1160 |RESERVA DE LENTO MOVIMIENTO

1161 |RESERVA FALTANTES DE MERCANCIA

135¢  JANTICIPO DE REFACCIONES

1180 |GASTOS ANTICIPADOS
1183 |PAGOS ANTICIPADOS

1342 |INTERESES Y GASTOS FINANCIERCS
1352  |ANTICIPOS PAPELERIA
1356 |DEPOSITOS EN GARANTIA

%

i : S{UVERS
1311 [INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS
1312 |PARTICIPACION EN SURSIDIARIAS

o
ADAPTACIONES, MEJORAS A LOCALES ARRENDOS
TERRENOS

EDIFICIOS

1231 |REVALUACION BIENES Y EQUIPO

1241 |REVALUACION BIENES Y EQUIPO EJERCICIO

1242 |REVALUACION REMODELACIKON EJERCICIO

1218 |TERRRENOS FIDEIQOMISO

1218 |EDIFICIO FIDEXCOMISO

1290  {REVALALUACION TERRENOS FIDEICOMISO

1281 |REVALUACION EDHFICIO FEDEICOMISO
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REF

1273 [MAGUINARIA Y EQUIPG

1224 [EQUIPO A TRES ARCS

1226 |[MUEBLES, ENSERES Y EQUIPO

1226 [EQUIPO DE COMPUTO

1227  [EQUIPO DE TRANSPORTE

1228 [EQUIPO CE REPARTO

1228 [EQUIPG DE MONITOREQ

1251  |DEPRECIACION ACUMULADA

1262 [RESERVA AMORTIZACION

2153 [DEPRECIACION ARRENDAMENTO FINANCIERO

12584 [DEPREGIACION EDFICIO FIDEICOMISO

1259  |REVALUACON DEPRECIACKON EDIFICIO FIDEICOMSC

1261 |RESERVA DEPRECIACKSN POR ACTUALIZACON BENES Y EQUIPO

1262 |RESERVA AMORTIZACION DEPRECIACION POR ACTUALIZACON POR REMODELACION
1271 JRESRVA AMORTIZACION DEPRECIACION POR ACTUALIZACON POR REMODELACION DEL EJERCICIO
1272 |RESERVA AMORTIZACKON DEPRECIACION POR ACTUAZACION DEL EJERCICIO
1292 [REVALUACION DEPRECIACION EDIFICICS

1293  [REVALUACION DEPRECIACION MAQUINARIA Y EQUIPO

1234  |REVALUACION DEPRECIACION MAQUINARIA Y EQUIPO

1285 |REVALUACION DEPRECIACION MUEBLES, ENSERES Y EQUIPO DE OFICINA
1296 |[REVALUACION DEPRECIACION EQUIPO DE COMPUTC

1297 |REVALUACION DEPRECIACION EQUIPO DE TRANSPORTE

1298 [REVALUACION DEPRECIACION EQUIPO DE REPARTO

1299 {REVALUACION DEPRECIACION EQUIPO DE MONITORED

1212 |CONSTRUCCIONES EN PROCESD

1214 |ANTICIPOS APROVEEDORES

1216 |DEPOSITOS ESPECIALES

R EAIALY EQUARCH INQUS THIAG]

R ERATL

EQUIPO DE TRANSPORTE

EQUIFQ DE MONITOREQ

[CARGOS DIFERIDOS
AMORTIZACKON CARGOS DIFERIDOS

ACTUALIZACION PATENTES Y MARCAS

ACTUALZACION AMORTORTIZACION PATENTES Y MARCAS
CARGOS DIFERIDOS

ACTUALIZACKON CREDITO MERCANTIL

FONDO PARA CELIGACIONES LABORALES

OBLIGACIONES POR BENEFICIOS PROYECTADOS
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RMPUESTON POR PAGAR,

2148 |VA POR ACREDITAR

2147 |IVA YRASLADADD

2183 |MPUESTOS SOBRE NOMINAS

21 [PAGDS PROVISIONALES

2172 |RESERVA PATICIPACION DE UTILIDADES EMPLEADOS
2173 |RESERVA MPUESTO SOBRE LA RENTA

1188 | TELMEX PUBLIC MENUDED
1168 |INTERESES POR ARRENDAMIENTO FINANCIERC
1321 |[CUENTAS CORRIENTE POR RENTAS

1322 |CUENTASCORRIENTES SUBSIDIARIAS

2426 |PASIVO CONSTRUCCIONES EN PROCE

2126 |LUZ Y FUERZA

2127 |RESERVA GASTOS EXPANSION E INFORMATICA
2128 |INGRESQS ANTICIPO DE GASTOS

2130 (ACREEDORES DIVERSOS

2141 |OTRAS CUENTAS POR PAGAR

2142 |ACREEDORES DIVERSOS

2143 |ASESORIA ADUANERA,

2144 |BITACORA

H4E  |DVIDENDOS POR PAGAR

2148 |INTERESES POR PAGAR CORTO PLAZO

2149 |ARRENDAMIENTO FINANCIERO CORTO PLAZO

2160 |FIDEICOMISO PRIMAS DE ANTIGUEDAD ¥ JUBILACKON

INTERESES POR PAGAR A LARGO PLAZO
ARRENDAMENTO FINANACIERO A LARGO PLAZO

COBROS ANTICIPADOS COBERTURAS
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Y

5t e a D

3111 |CAPITAL SOCIAL PAGADO
312 |CAPITAL SOCIAL NO EXHIBIDO

na ZACION PRIMA EN VTA DE ACCIONES

FACUMUEADGS ¥ R

2152 [RESWLTADOS DEL EJERCICIO

e ZACKON RESERVA LEGAL
MEE  |ACTUALIZACKIN REMANENTE UTILIDAD ACUMULADA

368 |2 ZACKSN APORTACION FUTUROS AUMENTOS DE CAPITAL
Her ZACKON DE RESULTADOS POR REORGANIZACION

2 = G T RTE

3141 [RESULTADO POR ACTUALIZCION INICIAL
3143 |[RETANM POR ACTUALRACION TERCER DOCLMENTO
384 |SUPERAVIT POR ACTUALIZACION
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§3ed

EE:

8100
1
118
6120
10
(18]
40
(10
5150
160
Lan )

o)

8763

DESCRIPCION

[ACTUALZACION B-10 VENTAS
JACTUALZACION B-10 VENTAS DE EXPORTACION
[ACTUALIZACION B-10 VENTAS FILALES

| ACTUALZACION B-10 RENTAS FIUALES

COSTO DE VENTAS

COSTO DE VENTAS MAYORED
COSTOS DE VENTAS MERCANCIA A FILALES
ACTUALIZACION DEL COSTO VENTAS
TRASPASOS INTERCOMPARIAS

TRASPASOS PUBLICIGAD
COSTO DE TRASPASCS
(COSTO DE PUBLICIDAD

GASTOS APLICADOS

COMPRAS MENUDEC

COMPRAS MAYORED Y SERVICIOS

[COSTO DE VIAS. COMEDORES

PERDNDA UTILIDAD EN TRASPASO
DESCUENTOS SOBRE COMPRAS

| CUENTAS UCLRDADORAS
JACTUALZACIKON B-10 COSTO DE VENTAS
ACTUALZACION COSTO DE VENTAS FILALES

GASTOS DE NFORMATICA Y PUNTO DE VENTA

| GASTOS DE APERTURA Y REAPERTURA

GASTOS CORPORATIVOS

GASTOS ADMIMISTRATIVO

SALARIOS DE OPERACION

GASTOS ADMNISTRATIVO

MANTENIVGENTO AUTOS

FLETES ENVIOS Y EMPADUE RECLASIFCACION
CORPORATIVO FLETES, ENVIOS Y EMPACUE
PUBLICIDAD RECLASIFICACION

CORPORATIVO PUBLICIDAD

COMISION TARJETA DE CREDITC RECLASIFICACION
ACTUALIZACION 8-10 SALARIOS
ACTUALZZACION 8-10 GASTOS CORPORATVOS
ACTUALZACION B-10 FLETES, ENVIOS Y EMPAQUE
ACTUALIZACION B-10 CORP. FLETES ENVIO Y EMPAQUE
ACTUALIZAGION B-10 PUBLICIDAD RECLASIFICACKON
ACTUALZACION B-10 CORPORATIVO PUBLICIDAD
ACTUALIZACIKON B-10 COMISION TARJETA DE CREDITO

RECLASIFICACION POR PRESENTACION
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Tio  JUTILIDAD EN CAMBIC

THE  [PERDIOA EN CAMENCS REALIZADA

Tt |UTRIDAD EN CAMBIOS REALIZADA

I [UTUOAD (PERDIDA) WALLIACION DOLARES
10 |COBERTURAS CAMBIARIAS

THO  |PRODUCTOS FINANCIEROS FILIALES

ACTUALZACION B-10 COMSION TARJETA DE CREDITO
ACTUALIZACION B-10 PERDIDA POSICION MONETARIA

520

e

508

78t [ACTAULIZACION B-10 COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO
e

w7

S8 |ACTUALIZACKON B-10 UTILIDAD POSICION MONETARIA

3999 |GASTOS DE
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