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} Introduccién

Resulta interesante entender porque en México, fas franquicias no se hayan desamollado sino hasta la
presente década, siendo que comparte Aprox. 3,000 Km. de frontera con el pais donde la franquicia
nacid y crecié con éxito . Lo anterior se explica por razones de orden juridico y econdmico, ya que en
tos 80°s, México tenia una economia cerrada, proteccionista, con alta inflacién y con un mercado que
premiaba la inversion especulativa sobre la productiva. Desde el punto de vista juridico, no se
contaba con una legislacidon propia para el desarolio de franquicias, en materia de transferencia
tecriolégica e inversiones extranjeras, hacian practicamente imposible el desarollo de la franquicia,
esto sin mencionar la pobre legislacién que existia en materia de Derecho Intelectual que existia en

esa época.

La apertura comercial que se inicia con el ingreso de México al Acuerdo general sobre aranceles y
comercio (SATT), v que se fortalece con la suscripcién al Tratado de libre comercio (TLC), las
importantes reformas legislativas en materia de inversiones exiranjeras, propiedad industrial y la
definicion expresa de Marco juridico de la franquicia, permiten que a partir de 1989, se inicie un
desarrollo que podemos calificar de exponencial. Basta decir quel en 1989, seis empresas fundan la
Asociacion mexicana de franquicias y ocho anos mas tarde, exislien 400 empresas que operan bajo

estos términos con casi 30,000 puntos de venta, generando empleos para Aprox. 200,000 mexicanos.

Es por esta expansidn, que surge la necesidad de desarollar métcdos de evaluacion para la
adquisicién de franguicias, que integren factores como juridicos, de mercade, econdmicos, financieros
que faciliten la toma de decisiones. El presente caso trata de ejemplificar, como valorar cada uno de
los diversos factores que hay en juego en la adquisicién de una franquicia, y utilizando el método de
casos para exponerlo finalmente a consideracién de alumnos que tengan conocimientos en el ramo de
Contaduria, Administracion o Finanzas con el propdsito de dar elementos de andlisis reales para la

toma de decisiones,

Agradezco el apoyo recibido por parte de profesores, compafieros, familia y amigos en la realizacion de

este caso, con el desec de que este caso contribuya en la formacién de nuevos profesionales,
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1l Marco Tedrico

I.4+ Concepto de franquicia.

Es importante antes de entrar en e! caso, tener claro el concepto de franquicia y sus diferencias contra
la manera convencional de hacer negocios, saber analizar ventajas y desventajas, aspecios legales
importantes a considerar, etc.. Es por ésto que consideré necesario presentar una recopilacion de las

caracteristicas mas importantes de la franquicia, para asi poder entender mejor su figura.

La franquicia podemos definifa doctrinalmente como un sistema de comercializacion de bienes o
servicios en el que una persona fisica o moral denominada franguiciante, transmite contractual y
temporalmente a ofra denominada franquiciatario, la licencia de uso de una marca y los conocimientos,
procedimientos, métodos y sistemas que le permitan a este Oltimo operar, en forma uniforme y
estandarizada, un negocio. De acuerdo 2 lo anterior debe quedar claro que los elementos constitutivos

esenciales de toda franquicia son;

+ Lalicencia de marca.
» Los conocimientos o tecnologia que se transfiere al franquiciatario.

+ La asistencia técnica que en forma permanente prestara el franquiciante al franquiciatario.

La apertura comercial que se inicid con el ingreso de México al GATT y que se fortalece con la
suscripcion det tratado de libre comercio, las importantes reformas legislativas en materia de inversion
extranjera, propiedad industrial y la definicién expresa del marco juridico de la franquicia, permiten que
a partir de 1989, se inicie un desamollo muy importante de las franquicias en México; para probar io
anterior, basta decir que en 1989, seis empresas fundan la Asociacion Mexicana de Franquicias y hoy,
a casi 9 afios de distancia existen en México méas de 400 empresas que operan bajo este contrato con

casi 30,000 puntos de venta, generando empieos para aproximadamente 200,000 mexicanos.

El indudable éxito de las franquicias en e! mundo, se debe sin duda a las enormes ventajas que ofrece
tanto a franquiciantes como a franquiciatarios, constituyéndose en un modelo inmejorable para
expander un negocio y dominar mercados, asi como la forma mas segura y menos riesgosa que tiene
un inversionista para tener su propio negocio, beneficiandose de la sinergia que representa pertenecer

a una red regional, nacional o incluse mundial,

Entre las ventajas que ofrece un sistema de franquicias desde el punio de vista del franquiciante estan:
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Fortalecimiento y preservacion de la marca.

Baja inversion en la expansién del negocic.

Mayor eficiencia operativa en las nuevas unidades directamente operadas y supervisadas.
Incremento en la cobertura y desarrolio de mercados.

Con el cobro de la cuota inicial, se recupera a mediano plazo la inversién realizada en el
desarrolio del sistema de franquicias.

Cobro de regalias mensuales

Como desventajas del sistema de franquicias desde el punto de vista del franquiciante tenemos:

.

Riesgo de mal uso de la marca.

Fuerte inversion inicial en el desarrollo del sistema de franquicias.

Riesgo de bajos indices de rentabilidad.

Riesgo de resistencia de los franquiciatarios de cumplir puntualmente con sus regalias
mensuales.

Posibilidad de rompimiento del espiritu de equipo, iealtad y confianza.

Riesgo de presion por parte de los franquiciatarios para alterar los métodos de operacion,

Posibilidad de franquiciatarios incompetentes y no éticos.

Ventajas del sistema de franquicias desde el punto de vista del franquiciatario

*

Reduccion de riesgos e incertidumbres al invertir en un negocio probado.
Innovacion permanente en aspectos metodolégicos y tecnoiogicos.
Asistencia técnica permanente en la operacidn del negocio franquiciado.
Acceso a sistemas administrativos de control y evaluacion.
Adiestramiento en procesos productivos de bienes o servicics,

Sentido de permanencia de una red consolidada de franquiciatarios,
Acceso a programas de promocidn y publicidad.

Incremento en su prestigio personal al involucrarse en un concepto de negocio exitoso.

Desventajas del sistema de franquicias desde el punto de vista del franguiciatario

Reduccién de la posibilidad de innovar y actuar autonomamente.

Total apego a los manuales en la operacién del negocio franquiciado.

Desamollo de un mecanismo de rechazo a ios sistemas de supervision.

Riesgo de no haber seleccionado la franquicia mas afin a sus aspiraciones personales.

Posibilidad de un franguiciante incompetente o no élico.
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Un sistema de franquicia si es:
+ Una forma de hacer negocio
+ Un negocio basado en porcentajes.
+  Una combinacion del espiritu emprendedor y la administracion profesional.
+  Una estrategia de desarrolio de negocios para uno mismo, pere no por si mismo.
*  Una operacién basada en la confianza.
+  Unformato de negocios comercialmente atractivo.
+  Un negocio con menor riesgo de inversion gue uno independiente.

+ Un negocio que basa su éxito en la comunicacion permanente entre las partes.

Un sistema de franquicia no es:
+  Un sistemna totalitario.
+  Problema de una sola persona.
+  Una solucién a problemas financieros.
+ Desarrollar representantes o distribuidores.
* £l éxito inmediato.
+ Un contrato que liga a 1as partes para toda la vida.
+ Uninstrumento a través del cual se vende algo (una franquicia se otorga).
+  Unformato que garantice el éxito del negocio.

+  Una relacion pasajera.

Marco Juridico

Es importante referirse al marco juridico de la franquicia en México; antes gue nada se sefialard que
cuando se definid la legislacidén que reqularia la franquicia, la autoridad opté por formular las
disposiciones juridicas minimas que evitaran una sobre regulacion de ia figura, lo que indudablemente
hubiera contribuido a inhibir su crecimiento.  En julio de 1991 fue publicada la nueva ey de la

propiedad industrial que incluyd en su articulo 142 la definicion legal de la franquicia.

“Existird franquicia, cuando con la licencia de uso de una marca se transmitan conocimientos técnicos
o se proporcione asistencia técnica, para que la persona a quien se le concede pueda producir o
vender bienes o prestar servicios de manera uniforme y con los métodos operativos, comerciales y
administrativos establecidos por el titular de la marca, tendientes & mantener la calidad, prestigio e

imagen de los productos o servicios a los que esta distingue”.
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Resultd de gran utilidad para el desarrolio de la franquicia, el que se contara con una definicion legal
contribuyendo a generar confianza y seguridad entre aquellos que se aventuraron 2 enfrar €n un

formato de negocio novedoso.

El segundo parmafo de éste mismo articulo establece una muy importante obligacién a cargo de los
franquiciantes, el de entregar a sus futuros franquiciatarios antes de la fitna del contrato de franquicia
la informacién relativa a la franquicia que se pretende otorgar, este documento se conoce en el medio
de la franquicia como circular de oferta de franquicia. A continuacién se transcribe el segundo articule

142 de ta ley de la propiedad industrial:

“Quien conceda una franquicia, debera proporcionar a quien se la prelende conceder, previamente a ia
celebracién del convenio respectivo, la informacién relativa sobre el estado gue guarda su emnpresa, en

los términos que establezca el reglamento de esta ley.”

Como en ia disposicién transcrita se menciona, correspondié al reglamento de la Ley de ia Propiedad
Industrial definir el contenido de la circular de oferta de franquicia, si se lee detenidamente el articulo
65 del citado reglamento, se daran cuenta que la informacion que el franquiciante se obliga a entregar,
permite al futuro franquiciatario conocer a profundidad la franguicia en que va a invertir. Sin duda esta
obligacion ha contribuido al fortalecimiento y maduracidn del mercado de las franquicias en México,

otorgando cada vez mayor seguridad juridica a franquiciantes y franquiciatarios.

El articulo 65 del reglamento de la ley de la Propiedad Industrial, define los elementos que integran la

circular de oferta de franquicia (COF).

+ Nombre, denominacion o razon social, domicilio y nacionalidad det franquiciante;

+  Descripcion de la franquicia;

+ Antigliedad de la empresa franquiciante de origen y en su caso, franguiciante maestro en el
negocio objeto de la franguicia;

+  Derechos de propiedad intelectual que involucra la franquicia;

+ Montos y conceptos de los pagos que el franquiciatario debe cubrir al franquiciante;

+ Tipos de asistencia técnica y servicios que el franquiciante debe proporcionar al franquiciatario,

+  Definicidn de la zona teritorial de operacién de la negociacién que explote la franquicia;
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+ Derecho del franquiciatario a conceder 0 no subfranquicias a terceros y en su caso, los
requisitos que debe cubrir para hacerlo;

+ Obilgaciones del franquiciatario respecto de la informacion de tipo confidencial que le
proporcione el franquiciante;

+ En genera! las obligaciones y derechos del franquiciatario que deriven de la celebracion del

contrato de franquicias.

Las anteriores son las unicas disposiciones juridicas que de forma especifica regulan a la franquicia en
México, no obstante no se puede afirmar que sdlo estas normas pueden aplicarse para regular a la
franquicia, desde luego son aplicables disposiciones de orden civil, mercantil, de propiedad autoral,

fiscal, laboral, etc.

Asistencia técnica, principal obligacion de la empresa franquiciante.
Tomando como base la definicidn de franquicia de acuerdo al articulo 142 de la ley de la Propiedad

Industrial:

*Existiré franquicia cuando la licencia de uso de marca se transmitan conocimientos técnicos o se
proporcione asistencia técnica, para que la persona a quien se le concede, pueda producir o vender
bienes o presiar servicios de manera uniforme y con los mélodos operativos, comerciales y
administrativos establecidos por ef titular de la marca, tendiente a mantener la calfidad, prestigio e

imagen de los productos o servicios a los que ésta distingue”™.

Entonces el franquiciante es:
+ El dueiio de la marca o producto.
+  El dueiio del "know how” 0 conocimiento del negocio.
+ El que innova o desarrolla nuevos productos.
+ Elde la experiencia comercial.
+  Eide las relaciones con los proveedores.
+  El administrador de! fondo de mercadotecnia y publicidad,
«  El que supervisa el impacto de la imagen corporativa.

+  El que proporciona la asistencia técnica.

Los programas mas comunes de asistencia técnica son:

« Localizacién de unidades
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+  Programa de preapertura

+  Capacitacién

+  Compras y abastecimiento
+  Control de operaciones

+  Mercadotecnia

+  Administracion y finanzas
+  Actualizacién de manuales

+  Seminarios y convenciones.

Localizacién de unidades.

Uno de los problemas mas serios es, encontrar el lugar dptimo para el negocio. La asistencia se puede
dar en diferentes matices de acuerdo a las necesidades y criterios de bisqueda de cada franquicia; se
pueden ofrecer desde criterios de seleccion de ubicaciones hasta la entrega de un catalogo de locales

previamente aprobados.

Programa de preaperiura.
Este pericdo comprende desde la fima de contrato de otorgamiento, hasta un tiempo razonable
posterior a la inauguracién. Debe comprender aspectos como:

+  Remodelacién o construccion.

+  Tramites gubermamentales.

+  Contratacion de servicios (agua, luz, teléfonos, etc.)

+ Eguipamiento.

+  Suministrar el inventario inicial.

+  Promocion y publicidad.

+  Seleccidn y contratacion de personal.

+  Seguimiento operativo,
Capacitacion y transferencia de tecnologia.
Su propdsito es ensefar a los franquiciatarios y a sus colaboradores, ef conocimiento del negocio tanto
operativo, administrativo y tecnolégico, a través de programas bien planeados de capacitacion

mostrando las bondades y riesges del negocio.

Compras y abastecimiento
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Es la asesoria en Ia elaboracion de un esquema de asistencia en el abastecimiento de un sistema de

franquicias, el cual debe asegurar:

+

Abasto oportuno del franquiciante en el pape! de proveedor exclusiva.

Conformacion de un catalogo de proveedores que garanticen calidad, oportunidad, servicio y
precio.

instrumentacién de politicas que posibiliten economias de escala con beneficios a toda la red.
Politicas de cambios y devoluciones justas y equitativas.

Catalogo de productos can la codificacion correspondiente con fines contabies vy financieros.

Planes de contingencia, ante diferentes eventualidades.

Control de operaciones: Consultor contra supervisor

La consulioria debe enfocarse a apoyar, lejos de s6lo evaluar y dictaminar drasticamente contra los

erTores u omisiones presentadas en la operacion de la franquicia.

Este control se facilita en la medida en que se lleva a cabo a través de pasar por un cliente.

Los conceptos mas comunes a supervisar son:

Imagen

Limpieza

Atencion al cliente

Procedimientos administrativos.
Conocimientos del producto o servicio.

Ambiente.

Mercadotecnia,

Es uno de ios aspectos claves que se deben proporcionar al franquiciatario; fundamentaimente en

temas como;

*

Nicho de mercado que ocupa la franquicia.

Perfil socioecondmico y cultural del consumidor.

Competencia directa e indirecta.

Caracteristicas y calidad de los productos o servicios.

Politicas de precios, descuentos y promociones,

Expectativas y estudios de mercado.

Publicidad, tanto local como institucional. (Ejem.. Aparicion en medios como prensa,

publicidad, radio, T.V., articulos promocionales, folleteria, premios, imanes, etc.
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Lo trascendente de tener claro el perfil socioecondmico y culturai del consumidor, radica en entender
el comportamiento de nuestros clientes o clientes potenciales, a los cuales deben ir orientados todos
los esfuerzos de mercadotecnia, para fograr conservarlos o lograr que visiten el restaurante segin sea
el caso. Para lograr un entendimiento de nuestros consumidores, nos tenemos que apoyar en Ia
investigacion de mercados y en la Estadistica, la primera servira para disenar una metodologia que
nos permita saber los gustos y tendencias de! mercado, con controles que nos permitan tener certeza
en 1a informacién recibida. La estadistica nos ayudara a tabular la informacion, establecer el tamafio
de la muestra necesaria en relacion al grado de certeza que necesitemos y a interpretar

ndgmericamente nuestros resultados.

Para definir el comportamiento del! consumidor, es necesario saber que es lo que sugiere la marca
franquiciada, en este casc Chicken Fried sugiere que es un lugar donde se respira un ambiente cordial,
familiar e informal, donde cada uno se puede desenvolver libremente y sentirse a gusto. Un lugar

donde se vatora lo honesto, lo autentico y lo real.

Una vez que sabemos que le sugiere la marca a nuestros consumidores procederemos a determinar a

guien le hablaremos en nuestras campanas. En el caso de Chicken Fried habla con dos segmentos

basicamente.

«  Mamas con nifios menores: Estas mujeres tienen un ritmo de vida muy acelerado, con vida
complicada y presionadas ya sea par la familia o el trabajo. Mientras ellas procuran el alimento
a sus familias, sienten el compromiso de buscar alimentos de alta calidad nutricional, por lo
que visitar el restaurante le ofrece esa seguridad, un breve descanso ademas de ser un

esparcimiento para el resto de la familia.

+  Adultos jovenes: Ellos son grandes consumidores en restaurantes de comida rapida alrededor
del mundo, ellos buscan un sabor agradable en sus comidas y entremeses que satisfaga su
gran apetito por un excelente precio. Para elios 1a marca no necesariamente es relevante
cuando escogen un restaurante, en este caso la marca franquiciada tiene una imagen de moda
a la antigua o un lugar donde iban a comer generaciones pasadas, por lo que es importante

revertir ese sentir.
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Una vez que se conoce al consumidor, se procede a disefiar los cuestionarios para obtener

informacién atit de lo que piensa nuestro mercado; Para esto €s necesatio ilustrar que se puede

obtener de resultado de un modelo de consumidor.

ZEn que lugares consume con mayor frecuencia el producto?*

(Personas que han consumido polio en los difimos 3 meses)

90%

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

"4

AR N

)

[J casa
[ Rest.
{3 otro lugar
O calle

* Los porcentajes no suman 100% por ser multirespuesta.

Consumidor de Pollo.

I Ha consumido pollo en los ultimos tres mesesl

B

Tipo de Pollo que ha oonsumidc{
I

]

I

1

|

Sclo Rest. Rest. comida Rest. comida Rest. comida | }Solo de Rosticeria | { Solo co-
de comida rapida y rosti- rapida y coci- rapida, rosti- rosticeria| y cocinado | | cinado en
rapida ceria nado en hogar | | ceria y cocina- en hogar hogar
do en hogar
| B
Restaurante de | Rosticeria - | Cocinado en
comida rapida el hogar
T
Restaurante de comida
rapida a los que asisle
|
L T i |
Chicken Fried McDonald’s Otros restaurantes Ninguno en
especial
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Principales habitos que definen a los
consumidores de Chicken Fried

Cliente frecuente
de Chicken Fried Si x%
Ne x%

T
ConsumidorI polic en RCR

Ligero Medio a fuerte
t J
Si x% Si x%
No x% No x%

|
De donde salle para ir a CHF

i
Trabajolo escuela Casa f calle
Si x% Si x%
No x% No x%

|
LLega en auto particular
I

8i No
Si x% Si x%
No x% No x%

|
Con familiares fin semana

No Si
Si X% Si %%
No x% No  x%

|
Consume paguete familiar

No Si
Si x% Si x%
No x% No x%

Administracion y finanzas.
Es importante dar una orientacion al franquiciatario, acerca del cumplimiento de las obligaciones
gubemamentales, asi como de! manejo de las finanzas del negocio, con el fin de optimizar los

recursos. Se contemplan aspectos como:
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+ Tramites gubermnamentales

+ Manejo de personal (contratos y reglamentos)
+  Estructura organizativa.

+  Politicas de sueldos y salarios

+  Optimizacion de recursos {analisis financieros}.
* Problemas legales, laborales y fiscales.

+  Adquisicién y manejo de software y hardware.

+  Manejo de inventarios.

Actualizacién de manuales.

Los manuales se deben actualizar constantemente por parte del franguiciante, evaluando y tomando
en cuenta las criticas de los franquiciatarios, nuevos productos, avances tecnolégicos, nuevos
procedimientos, etc. con el fin de adecuar el negocio a las nuevas necesidades del mercado, mediante

la capacitacion del personal involucrado.

Seminarios y convenciones.
Organizar este tipo de eventos es una medida muy efectiva para incrementar el crecimiento y fortalecer
la red de franquiciatarios, asi como el sentido de equipo, ya que es un espacio muy importante para
presentar fa marca, sus planes institucionales, sus objetivas como grupo, para tratar de lograr una
sinergia con todo el sistema.

Comunicacion = buena relacidn, comités: j buena idea j

Alcance del Franquiciante.
Cada uno de los apoyos al franquiciatario tienen un costo y deben también tener un alcance especifico
{,Hasta donde llega la responsabilidad del franquiciante?}, por lo cual desde el primer momento el

franquiciante debe definir lo que contiene o no incluye su programa de asistencia técnica.

Definicién de la cuota inicial.
Es la contra prestacién que el franquiciatario le paga al franquiciante, por el derecho de hacer negocio

bajo la marca y sistema de negocios del franquiciante.

Criterios del franquicianie para esiablecer la cuota inicial.
+  Costos relacionados con franquiciar el negocio.

+« Asesoria en desarrolio del sistema de franquicias y/o cuota inicial de franquicia maestra.
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Desarrolio de programas de capacitacion.
Desarrollo de manuales.

Desarrolio dé sistema de computo
Asesoria legal y fiscal.

Publicidad y promocion de ta franqguicia.

Estudios de mercado.

Comparatives con la competencia:

Competencia directa.- Condiciones comerciales que ofrecen empresas competidoras del
mismo negocio.

Compensacién indirecta.- montos de inversion, cuotas de franquicia, regalias y periodo de
recuperacion de la inversion que ofrecen otras empresas franquiciantes, independientemente

del giro del negocio.

Servicios ofrecidos por ef franquiciante en contra prestacion por la cuola inicial.

+

*

*

Derechos para el uso de la marca y Ja venta de productos y/o servicios.
Asistencia en la focalizacion de punto de venta.
Asesoria en disefio de local )

Asistencia técnica continua.

Asesoria legal.

Campafia publicitaria para apertura de tienda.
Publicidad institucional.

Garantia de territorio.

Capacitacidn inicial y continua de personal.
Manuales operativos.

Logistica de abastecimiento.

Programas de computacion.

Programa continuo de promocién al consumidor.

Estudio de rentabilidad de la operacién y periodo de recuperacidn de la inversion.

Definicién de la regalia.

Es el pago al que se hace acreedor el inventor de un producto o servicio. Los pagos de regalias sirven

para sostener ia asistencia técnica y son la utilidad del franquiciante.
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¢ Como considerar si las regalias son aflas o bajas?

+  Son justificables siempre y cuando los servicios proporcionados por el franquiciante generen
un beneficio al franquiciatario.

*  No deben ser tan altas que impidan que el franquiciatario obtenga utilidades.

+ Regalias bajas, siempre debe tomar en cuenta que en una franquicia sana, el grueso de los
ingresos del franquiciante provienen de las regalias. Si el flujo de ingresos que recaba el
franquiciante por concepto de regalias es muy bajo, vale !a pena cuestionar:

+  Si el franquiciante va a poder financiar todos los servicios que promete.
+ Si el franquiciante esta ulilizando el argumento de bajas regalias para justificar una

cuota inicial muy alta.

Modalidades de regalias

+  Pagos fijos.

+  Ventajas: Faciles de administrar y argumento de que no penalizan el éxito del
franquiciatario.
+ Desventajas: el (inico incentivo que tiene el franguiciatario es otorgar mas franquicias.

+ Regalias simples.- Tipos de regalias simples son: sobre ventas y sobre compras.

+ Franquicia de producto.- Consiste en una modalidad donde la regalia va implicita en el precio
del producto que e! franquiciante vende al franquiciatario. A las franquicias que operan bajo
este esquema, les proporciona la ventaja de que puede ajustar su nivel de ingresos y utilidades
mas facitmente que las que operan con regalias simples. En los Ultimos afios el nimero de
franquicias gue utilizan este sistema ha disminuido, y son pocas las que ya existen.

+ Regalias para fondo publicitario.- Existen dos tipos de modalidades para las regalias con fines
publicitarios: Institucional y local. La finalidad de esta cuota es establecer una imagen o
publicidad corporativa a nivel nacional o local segin el caso, aprovechando la economia de
escala.

+  Ofros pagos.- Existen otros tipos de pagos que el franquiciante puede exigirle af franquiciatario
cubrir, a fin de proteger la operacidn del negocio y los intereses de ambas partes.
Normalmente estos pagos no generan ningdn tipo de ingreso adicional para el franquiciante, ya

gue son hechos a terceros. Tal es el caso de los seguros y las finanzas.

Puntos clave a negociar en un contrato de franquicia.
Cualquiera que sea el tipo de contrato que se celebre 0 se pretende celebrar, los siguientes son puntos

de la mayor importancia que en nuestra opinién tienen que ser tomados en consideracion.
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Marcas.- Es muy imporante el llevar a cabo una investigacion independiente ante la autoridad
comespondiente, a efeclo de cerciorarse que efectivamente las marcas se encuentran
debidamente registradas en México, y asimismo determinar si la persona con la que se pretende
celebrar el contrato de franquicia cuenta con la licencia de la marca respectiva para celebrar dicho

contrato de franquicia.

Pago de regatias.- En los contratos de franquicia, la contra prestacién del franguiciante por la
licencia de su sistema (marca o nombre comercial y conocimiento de negocio) es el pago de una
regalia. Dicho pago generalmente se determina aplicando un porcentaje de los ingresos brutos del
negocio franquiciado. Dicho porcentaje varia de franquicia en franquicia.  El monto (porcentaje)
de las regalias depende de una serie de factores entre los que figuran el valor y penetracion de la
marca o nombre comercial en un mercado en particutar, asi como el valor de ios conocimientos
gue le son transferidos al franquiciatario. Los franquiciantes han establecido la practica de cobrar
al franquiciatario en el momento de la firma, un contrato de derecho ¢ cuota de franquicia. Se
sostiene que el cobro de dicha cuota no tiene otro propdsitc que el de permitirle al franquiciante ef
reembolso de los gastos en que incurrié para llevar a cabo la firma de ese contrato, Ef monte y
forma de pago de las regalias es un punto clave de negociacién, en especial cuando se negocian

contratos maestros.

Convenios de no competencia.- Se ftrata de una obligacién a cargo del franquiciatario, la cual
podria verse limitada y de dificil ejecucion en México, de conformidad con lo dispuesto por el
articule 5 constitucional. Sin embargo, a este respecto cabe sehalar, que para el caso de
incumplimiento se recomienda establecer una pena convencional, la cual podrd ejecutarse al
franquiciatario en caso de que este incurra en incumplimiento. La obligacién de nc competir suele

ser objeto de amplias negociaciones entre el franquiciante y su franquiciatario maestro o individual.

Convenios de confidencialidad- Sin duda, el valor de la informacién y conocimientos que el
franquiciante pone a disposicién del franguiciatario es quizé tan importante o en aigunos casos,
ain mas importante que la marca 0 nombre comercial que se le otorga al franquiciatario. Asi en el
caso de las franquicias, es de gran importancia fa obligacién que asume el franquiciatario de no
divulgar a terceros la informacion que se le confiere y de mantenerla confidencial, no solo durante
la vigencia del contrato, sino inclusive después de la fecha de su terminacion. Se trata de una

clausula esenciat para el franquiciante.
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Solucion de controversias.- En casos de surgir alguna disputa o controversia entre el franquiciante
y el franquiciatario y se hayan agotados todos los recursos para resolverias, no queda otro camino
miés que el de acudir a los tribunales o al arbitraje comercial. La opcion de llevar a cabo uno u otro,
asi como el lugar en donde habrian de llevarse a cabo, ha sido y serd una de las cldusulas que
generan ia negociacion enfre las partes, en especial cuando el franguiciante y el franguiciatario

estan domiciliados en diferentes ciudades.

Termitorios / radio de proteccidén.- Un punto clave al negociar un contrato maestro de franquicia
suele ser el territorio que habrd de considerarse en el contrato. El franquiciataric maestro
adquiere en virtud de la celebracion de este tipo de contratos el derecho exclusivo para desarrollar
o subfranquiciar unidades de la franquicla dentro de un determinade territorio, sujeto al
cumplimiento de una cuota minima de desarmollo. La determinacion del citado territorio, aunado a
la negociacién respecto del nimero de unidades que contempla el mencionado calendario, es un

punto clave a resolver en el clausulado def contrato.

En los contratos individuales el franquiciante debe anticipar la necesidad del franquiciatario de que
exista un radic de proteccidn alrededor de la unidad franquiciada y dentro de! cual puede ser
conveniente que no operen otros franquiciatarios. Este punto ha sido, especiaimente en el pasado,

un punto clave de! clausulado de os contratos de franquicia.

Plazo.- En los contratos maestros de franquicia, el plazo del contrato aunado al andlisis del
calendario de desarrolio, es de los temas de mayor relevancia en el analisis y negociacion de su
clausulado. Se hace sin embargo, la distincién de que pueden ( y suelen ser ) distintos los plazos
de vigencia del contrato y del derecho exclusivo que adquiere el franquiciatario maestro para
desarroliar 0 subfranquiciar unidades dentro de un determinado territorio. En los confratos
individuales el tema del piazo de vigencia tiene suma relevancia, aunque no para los retos de una

negociacidén entre el franquiciante con sus posibles franquiciatarios.

Causales de rescision.- Es muy importante establecer en el contrato de franquicia,
especificamente cuales son las causales de rescision por parte del franquiciante o franquiciatario,
asi como establecer, cuales seran los procedimientos que se deberan de seguir en caso de gue se
incurra en ésto.  Generalmente en un contrate de franquicia, fas partes convienen en que en el
caso de incumplimiento se dara un aviso previo por escrito a la parte que haya incurrido en éste,

en dicho aviso se le notificara que tiene un perfodo determinado para subsanar su incumplimiento,
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en caso de no remediar dicho incumplimiento en e! periodo convenido, entonces la parte que haya
efectuado la notificacién podra dar por terminado el contrato. Los efectes y discusion de esta
clausula son de gran importancia y son variables al tipo de franquicia y capacidad de negociacion

de las partes.

Asi mismo en las clausulas correspondientes a la solucion de controversias, cualquiera de ias
partes podra elegir el procedimiento que considere mas conveniente, para efectos de ejecutar

cualquier obligacion contenida en el contrato de franquicia.

Obligacion de proporcionar cierta informacion relacionada con fa franquicia.- El reglamento de la
Ley de la Propiedad Industriat, publicado en el diario Oficial de Ja Federacion el 23 de noviembre
de 1996, en su articulo 65 establece que todo aquel que pretenda otorgar una franquicia debera
de proporcionar, previo a la celebracion del contraic de franguicia respectivo, cierta informacion
técnica, econdmica y financiera. De lo anterior se desprende, que dicha obligacion correra a cargo
del franquiciante o franquiciatario maestro en su caso, asi mismo el franquiciatario lendra el
derecho de exigir, que dicha informacion e sea proporcionada. A este respecto, es muy importante
hacer constar por escrito, que la informacién antes mencionada le fué proporcionada el

franquiciatario y que este ultimo efectivamente la recibid.

Dudas mas frecuentes sobre gué es una franquicia.

+

JQué es una franquicia?- Existira franquicia cuando con la licencia de uso de una marca se
transmitan conocimientos técnicos o se proporcione asistencia técnica para que la persona a quien
se le conceds pueda producir, vender bienes o prestar servicios de manera uniforme y con los
métodos operativos, comerciales y administrativos establecidos por el titular de la marca,
tendientes a mantener la calidad, prestigio € imagen de los productos o servicios a los que ésta

distingue.

¢ Cuél es la diferencia entre franquicia y negocio independiente?.- Un negocio bajo el sistema de
franquicia ofrece grandes ventajas y seguridad contra la incertidumbre de emprender un negocio
independiente. La franquicia contiene los siguientes elementos:
+  Posicionamiento de marca en el mercado.

+  Productos probados y aceptados.
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Bienes y servicios que ofrecen un plus al consumider final.

Demanda a largo plazo.

Transmision de conocimientos via manuales, capacitacion y asistencia técnica (apoyo
continuo).

Conocimiento de la inversién total antes de emprender el negocio.

Estrategias de mercadotecnia y comercializacion probadas por el franguiciante maestro que
son transmitidas inmediatamente a! franquiciatario parz la aplicacién de su negocio o punto de

venta.

ZPorque es tan alto el costo de Ia franquicia?- Debemos recordar que existen hasta ahora 60
giros diferentes de negocios bajo el sistema de franquicias, por lo cual el costo de la misma
siempre ir4 en proporcion al tamafio y giro de negocio que se elija asi como al retorno de inversion

que la misma franquicia oferte conforme a su propic comportamiento financiero.

¢ Que importancia tiene ef contrato de franquicia?.- Podemos decir que el contrato de franquicia
representa la parte medular de la relacion que se establece entre el franguiciante y el
franquiciatario,. En su contenido se estipulan perfectamente todas las acciones que
obligatoriamente se deberan llevar a cabo mientras dure la relacion contractual entre las partes,

asi como las sanciones por incumplimiento o viotacién a lo contenido.

¢Existe un machote de contrato de franquicia?.- No puede existir, puesto que cada franquicia
tiene sus propios candados tecnologicos y ventajas competitivas, situacién que las hace diferentes
hasta con las franquicias de su mismo giro. Podemos decir que el contrato de franquicia es un
traje a la medida. Vale Ia pena resaltar que tampoco funciona el hecho de copiar un contrato de

franquicia extranjero ya que no se adapta al mercado lega! de nuestro pais.

JEl contrato de franquicia tiene vigencia?.- Efectivamente, si tiene vigencia y la misma se
establece conforme a la recuperacién de la inversion total y al mismo tiempo, para que el
franquiciante tenga la oportunidad de analizar si el desempefic de franquiciatario se llevo a cabo
de acuerdo a los parametros establecidos en el contrato, los manuales de capacitacion, asi como

para que el franquiciatario analice si el comportamiento del franquiciante fue el convenido.
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Al término de la duracion del contrato, debo pagar alguna cuots para renovario?.- No, la
mayoria de los casos, salvo que quede estipulado en el contrato de franquicia al momento de la

firma por ambas partes.

¢ Que documentos me deben entregar al momenio previo a la firma del contrato de franguicia?.-

Ademas de toda la informacién referente a la franquicia, es obligatoria la entrega de la circular de
oferta de franquicia {COF), este documento tiene el objetivo de dar a conocer al prospecto
franquiciatanio, la informacion mas relevante de la franquicia asi como la asistencia técnica, guién
0 a qué personas la oforgan, estados proforma (no obligatorio), lista de franquiciatarios en
operacidn y en la mayoria de los casos, una capia del contrato de franquicia. Para la recepcion de
este documento, el franquiciante requiere a el franquiciatario que firme una carta de
confidencialidad, ya que el documento contiene secretos industriales y candados tecnolégicos de

1a franquicia.

£ Que documentos me deben entregar al momento de la firma del contrato de franquicia?.- Los
manuales, el plano de zonificacion, el proyecto de construccion remodelacién ¢ adaptacién del
local, la factura por el pago de la cuota inicial de franquicia, el programa de capacitacion y

adiestramiento y por supuesto, un ejemplar del contrato de franquicia, entre lo més importante.

¢Debo pagar algun anticipo previo a la firma def contrato?.- No se debe pagar ningin anticipo
antes de la firma del contrato, ya que no existe compromiso format y legal para exigir algin pago
previo. En e acto de la firma del contrato de franquicia es cuando se debe efectuar el pago de la

cuota inicial de franquicia convenido.

;Que autoridades regulan el funcionamiento de la franquicia? El instituto Mexicano de la
Propiedad Industrial {({MPI1) dependencia creada por SECOFI para el registro y proteccién de todo

io referente a proteccion industrial, marcas, derechos y patentes.

¢Existen franquicias mexicanas?.- Si, hasta febrero de 1996, el 58% de las franquicias maestras
en nuestro pais son mexicanas y el 42% extranjeras. Por otro lado, es cada vez mayor la
inquietud de empresarios mexicanos por franquiciar conceptos tradicionales, situacién que ha

coadyuvado una mejor regulacién det comercio.
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¢Por que el sistema de franquicias no nacié en México?.-  El sistema de franquicias nacio en
Estados Unidos a finates del siglo pasado y tomé fuerza en la década de los 50°s ante la
necesidad de generar oportunidades de negocios para los inmigrantes y de establecer al mismo
tiempo, estrategias de expansion para empresas exitosa. En México no fué posible su entrada,
sino hasta 1989 debido a la politica de fronteras cerradas vy a la falta de una regulacion legal en

cuanto a la proteccion industriat se refiere. De ahl la creacion def LM.P.L.

;Para adquirir una franquicia requiero de experiencia previa?.-  No, en la gran mayoria de los
casos, ya que el franquiciante preparara al futuro franguiciatario mediante los cursos de

capacitacion que tiene elaboradoes y apoyado en los manuales que sustentan a la marca.

¢Existen franquicias que no requieran el pago de regalias?.- Si existen. Comunmente se trata de
franquicias de distribucién en las cuales la compensacion a la asistencia técnica esta implicita en

el costo de producto que distribuyen.

¢Que abarca ef monto anunciado de inversion inicial?.- El monito de todos los gastos
relacionados con la adquisicion de mobiliario, equipo y anuncios, asi como los referentes a la
adaptacién, construccién o remodelacion del local, rentas anticipadas del iocal mientras se adapta,
inventarios iniciales (en la mayoria de los casos), tramites legales, contratacidn de personal,

publicidad en preapertura y gastos por reinaguracion.

¢ Por que se adquiere la obligacién de un pago de regalias?.- A fin de compensar la asistencia
técnica continua a la que se obliga el franquiciante y el esfuerzo que ha representado al mismo, en
tiempo y dinero, el posicionar sy marca y concepto. Iguaimente, se entiende que el pago de

regalias sustenta el adecuado funcionamiento de la operadora de franquicias.

¢ Cual es el objetivo de cobrar una cuota de publicidad?.-  Principalmente es para mantener la
presencia de marca en los medios adecuados, elemento vital para el éxito de la tranquicia. En
algunos casos esta cuota se divide en dos partes: institucional y regional. La regional o local se
destina al esfuerzo publicitario que e! franquiciatarioc debera realizar en su propia zona, para
reforzar la imagen de su punto de venta. La institucional reine el esfuerzo de todos los
franquiciatarios para llevar a cabo un plan de publicidad que permita posicionar la marca en el

segmento y medios adecuados.
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¢« ;Qué tipos de franquicias existen?
+  Franquicia de formato de negocio {la gran mayoria)
*  Franquicias de distribucién exclusiva (basada en productos exclusivos)
+  Franguicia de producte y marca.
+ Iguaimente existen diferentes categorias de las franquicias: individual (la mas comun), mattiple,

regional y maestra internacional.

¢ ;Cémo puedo convertir mi negocio en franquicia?.-  Existen despachos de consultores y
abogados expertos en la materia, que estan afiiados a la Asociacion Mexicana de Franquicias,
como socios proveedores para el sistema de franquicias. Cada uno de ellos tiene en su curricula
un minimo de 80 empresas desarrolladas como franquicias. En éste mismo sentido, 1a Asociacion
Mexicana de Franquicias ha desarrollado un programa que esta impartiendo en universidades
particulares y que ha servido como herramienta para realizar un desarrollo primario de una
empresa en franquicia, complementando el mismo con la asistencia de un consultor y un abogado
calificados. El nombre de este cerificado es "programa de certificacion para ejecutivos en

franquicias” (PROCEF).
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1.2 Investigacién,

Pasos que deben seguirse en la investigacion’

Considero necesario hacer mencion, de los pasos elementales en una metodologia de investigacion,
ya que para la resolusién de un problema, el primer paso es saberlo plantear o entenderio, hacemos
llegar de la informacion necesaria para posteriormente resolverio. En la actualidad, existen a mi juicio
muchos profesionistas que son intuitivos antes que metodoldgicos, lo que trae como consecuencia que
existan muy pocos trabajos de invesligacion, Es por esto, que me permite poner a su consideracion

los pasos elementales en una investigacion.

1.- Definicidn del problema.- Tal vez ésta es la tarea mas dificil ya que se debe tener un conocimiento
completo del problema. Debe tomarse en cuenta que siempre existe mas de una alternativa de
solucion y cada altemativa produce una consecuencia especifica, por lo gue el investigador debe

decidir el curso de accién y medir sus posibles consecuencias.

2.- Necesidades y fuentes de informacion.- Existen dos fuentes de informacion: las fuentes primarias
que consisten basicamente en invesligacion de campo por medio de encuestas, y las fuentes
secundarias, que se integran con toda la informacion escrita existente sobre el tema, ya sea en

estadisticas gubernamentales y estadisticas de la propia empresa.

3.- Disefio de recopilacién y tratamiento estadistico de datos.- Si se obtiene informacion por medic de
encuestas habrd que disefiar estas de manera distinta a como se procedera en la obtencién de

informacién de fuentes secundarias. También es claro que el tratamiento estadistico de ambos tipos es

diferente.

4.- Procesamiento y andlisis de los datos.- Una vez que se cuenta con toda la informacion necesaria
proveniente de cualquier tipo de fuente, se procede a su procesamiento y analisis. Los datos
recopilados deben convertirse en informacion Gtil que sirva de base a ta toma de decisiones, por lo que

un adecuado procesamiento de tales datos es vital para cumplir ese objetivo.

5.- Informe.- Este debera ser veraz, oportuno y no tendencioso.

: Baca Urhina G., Evaluacidn de proyectos. anilisis v administracign del riesqo. México, D.F.: Mc. Graw Hill, 1984: pp. 15-16.
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IL3 Proyeccion de mercado.

Técnicas de proyeccion de mercado.?

Para proyectar financieramente con certidumbre ¢! future a corto y mediano plazo de una entidad, es
de suma importancia tener una variacién minima en el rubro de ventas, porque representa el ingreso, si
esta proyeccién se quedara corta, la proporcion de los gastos fijos tenderia a ser mayor, lo que
desequilibra financieramente a la entidad, ademas de que a partir de las ventas fluyen los demds
conceptos del estado de resultados en proporcidn. Dentro de la proyeccion de las ventas, la
proyeccion de la demanda juega un papel vital para la entidad, por esto es necesario mencionar alguna

técnica de proyeccion.

Cada una de las técnicas de proyeccion tiene una aplicacion de caracter especial que hace de su
seleccion un problema decisional influide por diversos factores. En una situacion estable la
importancia de los prendsticos es menor. Pero a medida que ella crece en dinamismo y complefidad,
mas necesaria se torna la proyeccién de las variables del mercado. La dificultad mayor de pronosticar
comportamiento radica en la posibilidad de eventos que no hayan ocurrido anteriormente, como el
desarmollo de nuevas tecnologias, la incorporaci'én de competidores con sistemas comerciales no
tradicionales y ofros. Los antecedentes histéricos serén, por lo tanto, variables referenciales para e
analista de! proyecto, que deberia usar los métodos de proyeccion como técnicas complementarias

antes que como alternativas estimativas certeras.

El ambito de la proyeccion®

La multiplicidad de alternativas metodoldgicas existentes para estimar el comportamiento futuro de
alguna de las variables del proyecto, obliga al analista a tomar en consideracion un conjunto de
elementos de cada método, para poder seleccionar y aplicar commectamente aquél que sea mas
adecuado para cada situacidn particular. Para que el producto resultante de |a proyeccion permita su
uso 6ptimo, la informacion debera expresarse en la forma que sea mas valiosa para el preparador del

proyecto.

La validez de los resultados de fa proyeccidn esta intimamente relacionada con la calidad de ios datos

de entrada que sirvieron de base para el prondstico. Las fuentes de informacion de uso mas frecuente

2 Sapag Chain N., Sapag Chain R., Fundamentos para la preparacién y evaluacion de proyectos, Santiago: Mc. Graw Hill, 1985
pp. 75.

3 Sapag Chain N., Sapag Chain R., Op. Cit. pag 4: pp. 76.
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son las series histdricas oficiales de organismos puiblicos y privades, ias opiniones de expertos, entre
otras. La efectividad del método elegido se evaluard en funcién de su precision, sensibilidad, y
objetividad. Precision, porque cualguier ermor en su pronoéstico tendrd asociado un costo. Aungue
obviamente no podra exigirse una certeza total a algunc de los métodos, si podra exigirsele gue
garantice una reduccidn al minimo del costo del emor en su proyeccién. Sensibilidad, porque al
sitixarse en un medio cambiante, debe ser lo suficientemente estable para enfrentar una situacion de
cambios lentos como dindmica para enfrentar cambios agudos. Objetividad, porgue Ia informacién que
se tome como base de la proyeccion debe garantizar su validez y oportunidad en una situacién

histdrica.

Métodos de proyeccion®

El preparador de proyectos dispone de varias alternativas metodolégicas para proyectar el mercado y
la seleccién y uso desuna o mas de estds depende de una serie de variables. Una forma de clasificar
las técnicas de proyeccion consiste en hacerio en funcién de su caracter, esto es, aplicando métodos

de caracter subjetivo, modelos causales y modeios de series de tiempo.

Los métodos de caracter subjetivo se basan principalmente en opiniones de expertos. Su uso es
frecuente cuando el tiempo para elaborar el prondstico es escaso, cuando no se dispone de todos los
antecedentes minimos necesarios o cuando los datos disponibles no son confiables para predecir

algln comportamiento futuro.

Los modelos de prondstico causales parten del supuesto de que el grado de influencia de las variables
que afectan al comportamiento def mercado permanece estable, para luego construir un modelo que
relacione ese comportamiento con las variables que se estima son las causantes de los cambios que
se observan en el mercado. Dervitsiotis® sefiala tres etapas para el disefic de un modelo de proyeccion

causal:

a) la identificacién de una o mas variables respecto a las que se pueda presumir que influyen sobre la
demanda, como, por gjemplo, el producto nacional bruto, la renta disponible, la tasa de natalidad o los

permisos de construccion.

4 Sapag Chain N., Sapag Chain R., Op. Cit. pag 4: pp. 76-77.
3 Dervitsiotis, Kostas N., Operations management (New Yerk: Mc, Graw Hill, 1981} pp. 447,52,
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b) la seleccion de la forma de Ia relacién que vincule a las variables causales con el comportamiento

del mercado, normaimente en Ia forma de una ecuacién matematica de primer grado, y

¢} la validacién del modelo de prondsticos, de manera que satisfaga tanto el sentido comin como las

prucbas estadisticas, a través de la representacién adecuada del proceso que describa.

Los modelos de series de tiempo se utilizan cuando el comportamiento que asuma el mercado a futuro
puede determinarse en gran medida por lo sucedido en el pasado, y siempre gue este disponible la
informacion histérica en forma confiable y completa. Cualquier cambio en las variables que
caracterizaron a un determinado contexio en el pasado, como una recesion econdmica, una nueva
tecnologia o un nuevo producto sustituto de las materias primas, entre otros, hace gue pierdan validez
los modelos de este tipo. Sin embargo, es posible ajustar subjetivamente una serie cronologica para

incluir aquelios hechos no reflejados en datos histéricos.

Modelos de series de tiempo®

Se refieren a la medicion de valores de una variable en el tiempo a intervalos espaciados
uniformemente. El objetivo de la idéntificacién de la informacion histérica es determinar un patrén
basico en su comportamiento, que posibilite la proyeccién futura de la variable deseada. En un analisis
de series de tiempo pueden distinguirse cuatro componentes basicos que se refieren a una tendencia,
a un factor ciclico, a fluctuaciones estacionales y a variaciones no sistematicas. Ei componente de
tendencias se refiere al crecimiento o declinacion en el largo plazo del valor promedio de la variabie
estudiada, por ejemplo, la demanda. Su importancia se deriva de considerar fluctuaciones en el nivel
de la variable a lo largo del tiempo es mejor que el estudio de esa variable en un momento especifico

de tiempo.

Aln cuando puede definirse una tendencia de largo plazo para la variable, pueden darse divergencias
significativas entre 1a linea de tendencia proyectada y el valor real que exhiba la variable. Esta
divergencia se conoce como el componente ciclico y se admite entre sus causas el comportamiento del
efecto combinado de fuerzas economicas, sociales, politicas, tecnoldgicas, culturales y otras existentes
en el mercado. La mayoria de estos ciclos no tienen patrones constantes que permitan prever su

pcurrencia, magnitud y duracion.

6 Sapag Chain N., Sapag Chain R.,Op. Cit. pag 4: pp. 84-85.
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También existen otros componentes llamados estacionales, que exhiben fluctuaciones que se repiten
periédicamente y que normalmente dependen de factores como el clima y fa tradicion, entre otros.

AUn conociendo los tres componentes sefialados, una variable puede tener todavia un comportamiento
real distinto del previsible por su linea de tendencia y por los factores ciclicos y estacionales. A esta
desviacion se le asigna el caracter de no sistematica y comresponde al llamado componente aleatorio.
Dervitsiotis plantea dos modelos que podrian explicar la forma de interaccion de los componentes de
las series de tiempo: a) el aditivo, que permite calcular el comportamiento de una variable como la
suma de los cuatro componentes y b} el multiplicativo, que dice que la variable se puede expresar

como el producto de los componentes de la serie de tiempo.

Existen diversos métodos que permiten estimular el comportamiento de una variable y que aislan, en
general, el efecto tendencia, Estos son el método de los promedios moviles, el de afinamiento
exponencial y el de ajuste lineal por el criterio de los minimos cuadrados.

Una serie cronoldgica con fuerte efecto estacional hace recomendable el uso de un promedio movil
simple de un ndmero determinado de periodos, que normalmente es de los cuatro Oitimos. El promedio

movil (Pm) se obtiene de:

donde Ti es el valor que adopta la variable en cada periodo i y n es el nimero de periodos observados.
Cuando se conoce e} valor real de la demanda del quinto periodo, se proyectara e! sexto periodo
incorporando este valor en reemplazo del mas antiguo. De esta forma Pm1 abarcara el periodo
comprendido entre el 1y el 4, Pm2 entre 2 y 5, y asi sucesivamente. Generalizando:
t+n-1
T
Pm= =t ___

n

E! efecto estacional y algunas influencias no sisteméticas se determinan mediante el indice estacional
especifico. Al definir los valores Pm1 y Pm2, por ejemplo, se esta midiendo un intervalo en el cual Pm1
queda entre T2 y T3 y Pm2 entre T3 y T4. Por esto ninguno de los dos es representativo de estos
trimestres. Se hace entonces necesario determinar un promedio movil centrado (PMC), calculando la

media entre dos promedios méviles, de la siguiente forma:

PMC, = Pm: + Pm: + 1
2
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Con el objeto de aislar el efecto estacional corespondiente a un intervalo, T3, por ejemplo, se divide la
demanda real de ese periodo por el PMC correspondiente. Asi el indice estacional especifico (IE3)
podria expresarse:

IEa=
PMC,

Donde la suma de los IE de los cuatro intervalos debe ser igual a 4. Una vez calculados los IE de los 4

intervalos, se procede a ajustar ia demanda del intervalo promedio proyectado.
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IL4 Analisis Cualitativo

Importancia del andlisis cualitativo

El primer obstaculo que afrontan los autores, es la clarificacidn de los conceptos cuantitativo y
cualitativo, gue tienen que ver mas con el lugar en que se codifica o simplifica 1a informacién, que con
el método de obtencién de los datos. Cuando se recogen datos de forma cualitativa, como las
preguntas que se plantean en las entrevistas, la metodologia en la presentacion final de datos les
atribuye un valor numérico que en ocasiones empobrece la informacién, con el afan de que sea mas
facil de manipular y puede perder su utilidad si se modifica la premisa segin la cual fue planteada.
Existe la necesidad de plantear la finalidad de los datos y quién los va a utilizar, ya que de esto
depende la eleccion de la metodologia y el disefio propio de la prueba. Los responsables en la toma de
decisiones, los administradores y otras instancias decisorias, pueden necesitar informacion de muy
diverso tipo, es por esto que se debe de presentar fa informacién de manera adecuada dependiendo a

quien va dirigida, que sea correcto el lenguaje, contenido y que este en forma clara y precisa.

Generalmente se examina informacién de gran importancia, que muchas veces no se fiene en cuenta,
como ejemplo de esto tenemos la rotacién de personal, ética del personal, el costo del personal local,
antigiedad, corrupcién, el ciima, asociaciones sindicales, uso de suelo o certificados de gravamen del
terreno, permisos gubemamentales, vetos, costumbres locales, idiosincrasia, religién, marco juridico
local, aspectos fiscales locales, vias de comunicacion, propensién a desastres naturales, terrorismo
etc. Todos los factores antes mencionados, pueden influir de manera determinante en el rendimiento
del proyecto, por lo que la correcta valoracién de dichos factores, hace que el proyeclo sea mas solido

y tenga mds oportunidad de éxito.

Para allegarnos de este tipo de informacion, existen problemas de metodologia y de aptitud. Hay una
falta de conciencia respecto a la importancia de este tipo de investigacion, entre los responsables de la
adopcién de decisiones y existe un prejuicio en contra de la informacién cualitativa. Ademas no solo
existen los factores antes mencionados, sino inclusive pueden cambiar segin sea el giro del negocio,

de ahi ta importancia de tener una vision global del entomo que rodea el proyecto.
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1.5 Estimacion de costos y gastos

Determinacioén de los costos’

En la actuaiidad existe una gran competencia en todos los ramos, las franquicias no pueden ser la
excepcidn, es por esto que la administracién que llega a entender el comportamiento de los gastos y
gjerza un contro! sobre los mismos, tendra una ventaja competitiva significativa ya que estard en
posicién de ser mas productivo. Desde este punto de vista, empezaremos a definir lo que es un costo

y como se clasifican.

Costo es un desembolso en efectivo o en especie hecho en el pasado, en el presente, en el futuro ¢
en forma virlual. Los costos pasados que no tienen efecto para propdsitos de evaluacion, se llaman
costos hundidos; a los costos o desembolsos hechos en el presente en una evaluacion econdmica se
le llama inversién.

Los costos de produccién estan formados por los siguientes elementos:

- Materias primas, son aquellos materiales que de hecho entran y forman parte del producto terminado,

incluyen fletes de compra, de almacenamiento y de manejo.

- Mano de obra directa, es la que se utiliza para transformar la materia prima en producto terminado.

- Mano de obra indirecta, lo incluyen personal de supervision, jefes de turno, todo el perscnal de

control de calidad.

- Materiales indirectos, estos forman parte auxiliar en la presentacion del producto terminado, sin ser ei

producto en si. Aqui se incluyen: envases primarios y secundarios y etiquetas.

- Costo de los Insumos, pueden ser agua, energia eléctica, combustibles, detergentes, gases

industriales especiales, reactivos para contro! de calidad, ya sean quimicos o mecanicos.

- Costo de mantenimiento, éste es un servicio que se contabiliza por separado, en virtud de las

caracteristicas especiales que pueden presentar, se puede dar mantenimiento preventivo y correctivo.

7 Baca Urbina G., Op. Cit. pag 4: pp. 166-174.
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- Cargos por depreciacion y amortizacion, se debe incluir todo el activo fijo y diferido relacionado

directamente con este departamento.

Costos de administracién. Incluye los gastos de todos los departamentos existentes en la empresa

excepto el de produccion y ventas.

Costos de venta. No significa s6lo hacer llegar el producto al intermediario o consumidor, sino que
implica una actividad mucho mas amplia, puede abarcar la investigacion v el desarrolio de nuevos
mercados, el estudio de la estratificacion del mercado, las cuotas y et porcentaje de participacién de la
competencia en el mercado, la adecuacion de la publicidad que realiza la empresa, la tendencia de las

ventas, eic.

Costos financieros, son los intereses que se deben de pagar en relacién con capitales obtenidos en

préstamo.

Inversion tofal inicial: fija y diferida.

La inversién inicial comprende ta adquisicion de todos los activos fijos o tangibles y diferidos o
intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la empresa, con excepcion del capital de trabajo.
Se entiende por activo tangible o fijo los bienes propiedad de la empresa, tales como terrenos,
edificios, maquinaria, equipo, mobiliario, vehiculos de transporte, herramientas y otros. Se le llama fijo
porque la empresa no puede desprenderse facilmente de él sin que con ello ocasione problemas a sus

actividades productivas.

Se entiende por activo intangible el conjunto de bienes propiedad de 1a empresa necesarios para su
funcionamiento, y que incluyen: patentes de invencion, marcas, disefios comerciales o industriales,
nombres comerciales, asistencia técnica o transferencia de tecnologia, gastos preoperativos y de
instalacidn y puesta en marcha, contratos de servicios como luz, teléfono, gas, agua, corriente trifasica

y servicios notariales.

En el caso del costo del terreno, éste debe incluir: el precio de compra del iote, las comisiones a
agentes, honorarios y gastos notariales, y a un &l costo de demolicidn de estructuras existentes gue no
se necesitan para los fines que se pretenda dar al terreno. En el caso del costo de equipo y la

maquinaria, debe verificarse si éste incluye fletes, instalacién y puesta en marcha,
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Cronogramas de inversiones. Es un diagrama de Gantt, en el que tomando en cuenta los plazos de
entrega ofrecidos por los proveedores, y de acuerdo con los tiempos que se tarde tanto en instalar
como en poner en marcha los equipos, se calcula el tiempo apropiado para capitalizar o registrar ios

activos en forma contable.

Depreciaciones y amortizaciones
La depreciacion solo se aplica en el activo fijo, ya que con el uso, en el tiempo estos bienes valen
menos; es decir, se deprecian, en cambio la amortizacion séio se apiica a los activos diferidos ya que

es un cargo anual que se hace para recuperar |3 inversion.

Capital de trabajo
Se define como la diferencia aritmética entre el activo circulante y el pasivo circulante, es el capital con

que se cuenta para empezar a trabajar.

El activo circulante se compone de tres rubros: caja y bancos, inventario y cuentas por cobrar. Caja y
bancos es el efectivo o cheques con que debe contar la empresa para realizar sus operaciones
cotidianas, se pueden tener tres motivos para tener este efectivo, el primero de ellos es la necesidad
de realizar sus negocios en forma cotidiana, el segundo es la precaucion para contrarrestar posibles
contingencias, de modo que sl se logra predecir con cierta exactitud ios flujos necesarios se requerird
poco dinero en efectivo para afrontar dichas situaciones, el tercer motivo es aprovechar ofertas de
materias primas en el mercado u obtener descuentos por pagos adelantados. Inventario es la materia

prima que se dispone. Cuentas por cobrar, es el crédito que se otorga a la venta de sus productos.

Estado de resultados pro-forma

La finalidad del estado de resultados o de pérdidas y ganancias es calcular la utilidad neta y los flujos
netos de efectivo del proyecto, que son, en forma general el beneficio real de la operacion de la ptanta,
¥y que se obtienen restando a los ingresos todos los costos en que incurra la planta y los impuestos que
se deba pagar. Se le llama pro-forma porque esto significa proyectado, lo que en reaiidad hace el
evaluador: proyectar, normalmente 2 cinco afios, los resultados economicos que €l calcula que tendra

la empresa.

Balance general
Consta de tres rubros, que son activo, pasivo y capital. El active significa cualquier pertenencia material

o inmaterial. El pasivo cualquier tipo de obligacion o deuda que se tenga con terceros. El capital
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significa los activos, representados en dinero o en titulos, que son propiedad de los accionistas o

propietarios directos de ja empresa. La igualdad fundamental del balance es:

ACTIVO= PASIVO + CAPITAL

I.6 El valor del dinero a través del tiempo

Métodos de evaluacion que toman en cuenta el valor del dinero a través del tiempo.?

El estudio de la evaluacion econémica es la parte final de toda la secuencia de analisis de la
factibilidad de un proyecto. Si no han existido contratiempos, se sabra hasta este punto que existe un
mercado potencial atractivo; se habran determinado un lugar optimo para fa localizacidn det proyecto y
el tamafio mas adecuado para este Ultimo, de acuerdo con las rastricciones del medio; se conocera y
dominara el proceso de produccion, asi como todos ios costos en que se incurrird en la etapa
productiva, ademas de que se habra calculado la inversién necesaria para llevar a cabo el proyecto.
Sin embargo, a pesar de conocer incluso las utilidades probables del proyecto durante los primeros
cinco afios de operacién, ain no se habrd demostrade que la inversidn propuesta serd
econdmicamente rentable. Es por esto que decidi incluir una seccion dedicada a repasar algunos

métodos de evaluacion de proyectos.

Valor presente neto. Es el valor monetario que resulta de restar la suma de los flujos descontados a la

inversion inicial.

Cuando se realizan calculos de pasar, en forma equivalente, dinero del presente al futuro, se utiliza ™"
de interés o de crecimiento de! dinero; pero cuando se quiere pasar cantidades futuras al presente, se
usa una tasa de descuento, llamada asi porque descuenta el valor del dinero en el futuro a su
equivalente en el presente, y a los flujos traidos al tiempo cero se les llama flujos descontados. Sumar
los flujos descontados en el presenie y restar la inversion inicial equivale a comparar todas las
ganancias esperadas contra todos los desembolsos necesarios para producir esas ganancias, en
términos de su valor equivalente en este momento o tiempo cero. Es claro que para aceptar un
proyecto las ganancias deberan ser mayores que los desembolsos, to cual dard por resultado gue el
valor presente neto (VPN) sea mayor que cero. Para calcular el VPN se utiiiza el costo de capital o tasa

minima aceptable de rendimiento (TMAR o TREMA) .

8 Baca Urbina G., Op. Cit. pag 4: pp. 217-220.
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Si la tasa de descuento costo de capital © TMAR aplicada en el célculo del VPN fuera la tasa
inflacionaria promedic pronosticada para los proximos cinco afios, las ganancias de la empresa slo
serviran para mantener el valor adquisitivo real que la empresa tenia en el afio cero siempre y cuando
se reinvirtieran todas las ganancias. Con un VPN=0 no se aumenta el patrimonio de la empresa
durante el horizonte de planeacion estudiado, si el costo de capital o TMAR es igual al promedio de la
inflacidn en ese periodo. Pero aunque VPN=0 , habria un aurmento en el patrimonio de la empresa si el
TMAR aplicado para calculario fuera superior a la tasa inflacionaria promedic de ese periodo.
Par otro lado, si el resuitado es VPN=>0, sin importar cuanto supere a cero ese valor, esto solo implica
una ganancia extra después de ganar la TMAR aplicada a lo largo del periodo considerado. Eso
explica la gran importancia que tiene seleccionar una TMAR adecuada.
El célcuio del VPN para el periodo de cinco anos es:

VPN=-P+ FNE, + FNE: + ENE; + FENE, + ENEs+VS

{1+i)! {1+i)? {1+i)° {1+i)* {1+

Como se observa en la formula indicada arriba el valor del VPN es inversamente proporcional al valor
de la "i" aplicada, de modo que como la "i" aplicada es la TMAR, si se pide un gran rendimiento a la

inversion, el VPN puede volverse faciimente negativo, y en ese caso se rechazaria e! proyecto.

Como conclusiones generales acerca del uso del VPN como métods de andlisis se puede decir lo

siguiente:

- Se interpreta faciimente su resultado en términos monetarios.

- Supone una reinversién total de todas las ganancias anuales, lo cual no sucede en ia mayoria de las

emprasas.

- Su valor depende exclusivamente de la “i" aplicada. Como esta "i" es la TMAR, su valor lo determina

el evaluador.

- Los criterios de evaluacion son: si VPN >0, acéptese la inversion; si VPN<GQ rechacese.
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Tasa interna de rendimiento (TIR).?
Para conocer el rendimienio real de la inversién Ja ecuacién anterior se escribe de la siguiente manera:
P = ENE, + ENE, + ENEs + ENE, + FNEs+VS
(1+) (140 (1+)? (1) (14
donde,
A= anualidad
VS = valor de salvamento
n = periodos considerados
Se deja como incognita la ", se determina por medio de tanteos es decir, prueba y error, hasta que 1a i
haga igual la suma de los flujos descontados, a la inversién incial P, es decir, se hace variar la | hasta
que satisfaga la iguaidad de ésta.
Se le flama TIR porque supone que el dinero que se gana afo con ano se reinvierte en su totalidad. Es
decir, se trata de la tasa de rendimiento generada en su totalidad en el interior de la empresa por

medio de |a reinversion.

Si existe una tasa interna de rendimiento se puede preguntar si también existe una tasa externa de
rendimiento. La respuesta es si, porque cuando la empresa esta saturada y ya no puede invertir
adentro de la empresa empieza a invertir en altemativas externas, como pueden ser la adquisicion de

valores 0 acciones de otras empresas, entre otras.

Con el criterio de aceptacion que emplea el método de la TIR; si ésta es mayor que la TMAR, acéptese
ia inversion; es decir, si el rendimiento de la empresa es mayor que el minimo fijado como aceptable, la
inversion es econdémicamente rentable.

Segan la definicion de TIR, su cllculo puede expresarse cComao:

P=A (P/A i, n)+ VS(P/F, i, n)

esto equivale a:

P=A (1+ir-1 + _VS .
i1 + )" 4y

Adicion del valor de salvamento (VS)

? Baca Urbina G., Op. Cit. pag 4: pp. 221-227.
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A lo largo de todo el estudio se ha considerado un periode de planeacion de cinco afios. Al término de
éste periodo se hace un corte artificial del tiempo con fines de evaluacion. Desde este punto de vista
ya no se consideran mas ingresos, la planta deja de operar y se venden todos sus activos, esto
produce un flujo de efectivo extra en el Gltimo afio, lo que hace aumentar la TIR o el VPN y hace mas
atractivo el proyecto. En la practica, la mayoria de las plantas o fabricas en estudio duraran en
funcionamiento no cinco ni diez afios sino veinte o mas, pero para efectos de evaluacion, el tiempo

debe de cortarse en algun momento.

Deberan tomarse en cuenta las siguientes restricciones en la aplicacion de los metodos:

- Para evaluar no se tome en cuenta el capital de trabajo.

- No se considere revaluacion de activos a! hacer los cargos de depreciacion y amortizacion.

- En ambos métodos debe mantenerse consiante el nivel de produccioén del primer afio.

- Si se esta considerando el métedo de FNE constantes, no se puede incluir financiamiento, recuerden

que si hay financiamiento, los FNE se alteran con el paso del tiempo.
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IL7 Punto de equilibrio

Punto de equilibrio'

Es una técnica para estudiar las relaciones entre los costes fijos, variables y los beneficios. Es el nivel
de produccion en el que son exactamente iguales los beneficios por ventas a la suma de los costos

fijos y los variables.

El estudio del punto de equilibrio econdmico, requiere basicamente de dos datos:
a) Ventas.- Deberan ser tomadas en forma global y ademas como dato adicional el nimero de

unidades vendidas

b) Costo de venta y gastos de operacién.- Estos costos y gastos se dividen a3 su vez en tres grupos

principales:

- Costos o gastos fijos. Son aquellos costos o gastos que por su propia naturaleza no varian en su
importe de ejercicio a ejercicio; ¢ bien, el gasto o gastos que se van a efectuar de acuerdo con los

planes que la compania tenga en perspectiva para e! futuro y que determinen de antemano.

- Costos y gastos variables. Son aquelios gastos gue cominmente varian con relacién al volumen de
ventas que efectua la empresa, puesto que a mayor volimen de ventas mayores seran estos gastos en

una negociacion.

- Semifijos. Estos costos o gastos, llamados también gastos semi-variables, semi-constantes,
regulables, etc., son aquellos gastos que dan elasticidad en determinar si un costo o gasto es fijo o
variable, ya que varian seg(n el criterio del analista, es decir, que el importe del costo o gasto puede

cargarse a uno de los dos grupos arriba mencionados, ¢ bien, se puede prorratear entre los dos.

Como ejemplos notables y determinantes dentro de los costos o gastos fijos encontramos: los sueldos
de oficina, la depreciacion en linea recta, las cuotas del seguro social, rentas de las oficinas, etc.
Respecto de los costos o gastos variables, encontramos: la mano de obra pagada a destajo, materias
primas, las comisiones a los agentes, el impuesto sobre la produccion, etc.

Por ultimo, entre los costos o gastos semifijos, tenemos aquellos que por su naturaleza no se definen
con exactitud y suscitan controversias, pues !a base es el criterio del analista. Como ejemplo se

encuentra el pago de! teléfono, telégrafos, correos, efc.

10 Calivo Langarica C., Analisis e interpretacion de estados financieros, México, Pac, 1987: pp. 63-107.
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Si se relacionan los costos o gastos variables con las ventas netas obtendremos el porcentaje que
absorben dichos costos o gastos de las ventas y si el resultado se deduce de la unidad, la diferencia
daria la utilidad marginal que tiene la empresa antes de deducir sus costos o gastos fijos.

Si se relacionan los costos o gastos fijos con el resultado obtenido en el pamrafo anterior, se encontrara
el volumen minimo de ventas que necesita |2 compafiia para no perder y que cada venta gue

sobrepase esa cantidad llevarad un porcentaje de utilidad, es decir, a utilidad marginal.

Sustituyendo los razonamientos anteriores con las siguientes literales:

a= Costos o gastos fijos

b= tos tos variabl

Ventas totales

E= Punto de equilibric econdmico

Férmula para determinar la utifidad en funcion de sus ventas
P=M{i-b)-a

P= Utifidad bruta del ejercicio
M= Monto de las ventas
a= Costos o gastos fijos

b= Relacién de costos o gastos variables sobre ventas

Si se multiplica el monto de las ventas obtenidas en el ejercicio por (1-b), daria la utilidad de la
empresa deduciendo la parte correspondiente de sus costos o gastos variables, haciéndose necesario

restar los costos o gastos fijos para obtener la utilidad de operacion.

Férmula para determinar las ventas necesarias para obtener la utilidad deseada:
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Si se compara esta férmula con la del punto de equilibrioc econdmico, solo le ha side aumentado la
literal "P*, esto es natural, ya que con la férmula del punto de equilibrio econdmico se determinan las
ventas necesarias para cubrir los gastos, ahora en lo que respecta a esta formula, tendrian que resultar

las ventas necesarias para que después de cubrir costos o0 gastos se obtenga determinada utilidad.

Pag. 41




1.8 Valor Econémico Agregado EVA.

Concepto, objetivo y campo de accién def valor econémico agregado EVA

Buscar ta maximizacién del valor de la empresa, constituye el objetivo financiero de la misma. Este
objetivo se logra mediante la generacidn de utilidades através de una gestion eficiente, orientada & la
optimizacion de los Activos totales, logrando una mejor participacion en el mercado. Por lo tanto,
deberan generarse utilidades que maximicen el valor de la empresa, y ser siempre supertores al costo
de capital que se tiene que cubrir, por los recursos que se necesitan para financiar las necesidades

operativas de la empresa.

El Valor Econdmico Agregado (EVA) cuyas siglas provienen del Economic Value Added, es una
metodologia desarrollada por la fima Stern Stewart & Co. en Nueva York, que permite valorar la
capacidad de la Directiva de una empresa en razon de maximizar utilidades. Esto queda expresado
por medio de una diferencia entre la utilidad obtenida como consecuencia de la actividad econémica
del negocio (utilidad de operacion) y los impuestos obteniendo asi la utilidad de operacién neta (UODI,
utilidad de operacion despues de impuesto) que representa el excedente generado una vez que
.descontamos de las ventas !os costos y gastos que nacen de la operacidon. Esta ulilidad neta de
operacion, tiene que distribuirse entre los proveedores del capital financiero que ha utilizado la
empresa de acuerdo con sus necesidades operativas, Las fuentes de estos recursos estan mostrados
en el estado de situacidn financiera, através de los pasivos y el capital contable, generan un costo por
el uso de los mismos, que tiene que cubrirse a los propietarios de este capital financiero, y representa

para los acreedores el derecho a recibir un rendimiento expresado en un porcentaje.

Los accionistas han invertido su capital bajo la expectativa de una ganancia que, en funcion a la

naturaleza de este tipo de inversion tiene un mayor riesgo, debera ser superior al rendimiento que
recibe un acreedor financiero gue sabe el piazo dentro del cual recibird en devolucion el dinero
prestado y que periddicamente obtiene un interés de acuerdo con las condiciones negociadas. En
cambio, la inversién que hace el accionista no tiene fecha de devolucion y aunque tiene una
expectativa de utilidades, no existe la seguridad de que la empresa vaya a generar éstas, por lo que el
rendimiento de! capital de riesgo tiene que ser superior al que paga la empresa mediante el uso de la

patanca financiera.
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E! EVA" se incrementard, si las utilidades en operacidn aumentan, siempre y cuando no involucre
capital adicional. Si e! capital fresco de invierte en proyectos que ganen mas que el costo total del
capital, 0 si el capital puede ser reorientado 0 extraido de areas de negocios que no proporcionen un
retorno aceptable, entonces el EVA se incrementara. El EVA disminuira cuando fa administracion dirdja
fondos a financiar proyectos que ganen menos que el costo de capital, 0 que se invierta en proyectos

que pareciese gue ganen mas que &l costo de capital.

Para obtener el valor de una empresa mediante el EVA, cuatro factores se encuentran bajo la direccion
y el control de la gerencia, la UODI, el beneficio fiscal de la deuda asociado a la estructura de capital
objetivo, cantidad de capital fresco invertido para alcanzar el crecimiento en un afio normal del ciclo de

inversién, la tasa de retorno después de impuesto esperada de las nuevas inversiones de capital.
Los factores que no puede controlar la gerencia son: El costo de capital por riesgo del negocio, €l

periodo de tiempo futuro, al cabo del cuat los inversionistas esperan que la gerencia tendra

oportunidades de inversion atractivas, factores cualitativos def entorno de la empresa.

Métodos para calcular el valor econémico agregado EVA.

Existen basicamente dos métodos para el calculo del EVA, el método spread y el método residual.

Para e presente caso nos enfocaremos en el método residual.

Método Residual.-

EVA = UO0DI - (CAPITAL INVERTIDO X CCPP)
uoD! = Utilidad operativa después de impuesto.
CAPITAL INVERTIDO = Al inicio
CCPP = Costo de capital promedio ponderado.

La UCD} incluye los ingresos de operacion, sin intereses ganados, dividendos y otros Ingresos

extraordinarios. Los gastos incurmridos en la operacién de la empresa, incluyendo depreciaciones e

n American Management Association / Management Center de México A.C. “Valor econdmico agregado - EVA", México 1997,
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impuestos, sin tomar en cuenta intereses a cargo u otros gastos extracrdinarios. Se debe eliminar la

depreciacién de la utilidad operativa.

El capital invertido son los Activos fijos, mas el capital de trabajo operativo, mas otros activos. Otra
forma de liegar al capital invertido es mediante la deuda de corto y largo plazo con costo mas el capital
contable. El capital de trabajo operativo, no toma en cuenta los pasivos con costo, ni pasivos difendos

de impuestos a corto plazo.

E! costo de capital promedio ponderado, se obtiene de dos fuentes: deuda con acreedores sujeta a
intereses y el capital de los accionistas. E! promedio ponderado del costo de la deuda después de

impuesto y el costo del capital propio conforman el costo de capital promedio ponderado.

El EVA™ es la diferencia entre la utilidad que la empresa crea con sus operaciones y el cargo de capital

promedio de los inversionistas, es por esta razdn que es considerado una variable de ingreso residual.

12 Economic value added as a Management {ool, hitp:/iwww.evanomics com/introduction.shimi#l
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(H] Planteamiento del caso

lil.1 Introduccién

En Junio de 1996, el Sr. Rafael Quezada presidia el grupo Industrial Cargo, que contaba con
numerosas empresas en el ramo industrial, comercial y de servicios, destacando de entre todos ellos lo
relacionado a la industrializacion del maiz, el cual representaba un 80% en los ingresos del grupe. En
diciembre de 1994 a raiz de la crisis, y bajo las condiciones de incertidumbre que se vivian en México,
se contempi6 la necesidad de diversificar aun mas las actividades del grupo con el fin de minimizar el
riesgo, dado que ia competencia en la industria de! maiz se estaba tomando cada vez mas fuerte,
ademas de ser una industria muy dinamica ta cual tenia que reaccionar rapidamente a los cambios que
se presentaban. Fue asi que estando en una junta directiva, surgi {a idea de evaluar una posibilidad
de inversion relativamente nueva en el mercado mexicano: "La Franquicia®, tratando de aprovechar
todas las ventajas que esta ofrece, ademas de intentar penetrar en e! sector de alimentos y servicios el
cual cubria con el requisito de la diversificacion. Se recabd informacion sobre posibles franquiciantes y
se decidio, por el que representaba a su juicio, una marca con excelente presencia en el mercado, que
contaba con amplia experiencia en el desarrolio de franguicias, lo cual aumentaba las posibilidades de
éxito, por lo que faltaba 1a evatuacidn financiera det proyecto para determinar su viabilidad, y tomar una

decision: invertir o desistir.

1.2 Desarrollo del Grupo Cargo

En 1956, el Sr. Jorge Quezada junto con su hijo el Sr. Rafael Quezada, tenian un grupo de negocios
los cuales consistian en una planta de productes lacteos, una planta de electrificacion y un cine en el
Estado de Nuevo Ledn, México. La experiencia que les habia brindado la administracion de estos
negocios e influenciados por la creciente tasa demografica que vivia el pais en ese momento, fueron
factores fundamentales para incursionar en el negocio de los alimentos, dandose asi e! encuentro de la

familia Quezada con el maiz.

La relacién resultd casi accidental. En un viaje de Don Rafael a Matamoros, Tamaulipas, observd un
molino de harina artesanal, en el que molian nbtamal seco y de ahi surgia la harina de maiz, pregunté
por aquello y le contestaron que era harina para hacer tortillas, producto que no resultaba ser buen
negocio en la regin, excepto en tiempos de pizca de aigodén. Don Rafael reflexiond al respecto: "Vi el

producto, me gusts, recordé que solo conocia los molinillos de piedra, no habia tortillerias como ahora,
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anteriormente era un comal grande con seis u ocho mujeres que preparaban, repartian y vendian™3.

Ese encuentro solo fue ef comienzo de muchos afios de espera, planeacidon y mucha investigacion,

Fue asi como adquirieron el primer molino 2 través de un crédito blando y establecieron su primera
planta en Matamoros, con el tiempo la industria comenzaba a despegar, a darse a conocer, se lucho
por tener un buen producto creando tecnologia con base en la investigacion en Estados Unidos para
dominar el proceso de produccion, hasta volimenes indusiriales. El negocio fue creciendo, se abrieron
dos nuevas plantas con tecnologia de punta y el negocio prosperaba. El grupo industrial ya florecia en
1972, entonces decidieron desamollarse en Centro América, comenzando en Costa Rica con la idea de

establecer nuevas plantas en Guatemnala, Salvador, Nicaragua y Honduras.

A finales de 1994, el Grupo Cargo unificaba diversas empresas que representaban el desarrollo de una
tecnologia relacionada con el maiz, y la cual aportaba aproximadamente mil millones de délares,
incluyendo las inversiones en otras areas. A pesar de que en México la industria del maiz seguia
creciendo, los directores del grupo no dejaban de pensar en la diversificacion como una alternativa de
estabilidad para el grupo. "La industria del maiz es muy dinamica, la competencia es muy fuerte, hay
muchos cambios, necesitidbamos aigo mas tranquito, mas conservader™ comentd Don Rafael,
ademés el tenia la firme creencia que con el crecimiento econdmico y demografico del pais, sus
habitantes tendrian la necesidad de demandar mayor cantidad de bienes y servicios, fue asi como se

madurd la idea de inverlir en una cadena de Restaurantes.

El desconocimiento de éste nuevo negocio desalentd una inversidn directa en este rubro, se analizaron
las diferentes alternativas y se puso especial interés en las franquicias, debido a que eran negocios ya
establecidos, con un posicionamiento de marca importante en el mercado nacional e internacional, con
productos ya probados y aceptados, estralegias de mercadotecnia y comercializacién ya elaboradas,
conocimiento de ta inversién total antes de emprender el negocio y posibles rendimientos, ademas de
la asesoria en cuanto a la construccion y operacidn de! mismo, lo cual ya representaba un avance
significativo. Para la decisién de que franquicia escoger, se evaluaron varios aspectos, como el ser
una cadena de restaurantes cuya orientacion de mercado este enfocada a la familia, con un nimero
importante de unidades propias y franquiciadas, con un producto probado y de aceptacién, que no se

requiriera experiencia previa en el ramo, que sus esquemas de asesoria y capacitacién fueran los mas

3
3 Biografia, "Rafae! Quezada,” Lideres Mexicanos. México: Ferraez comunicacion, 4 de Junio de 1993: pp. 42.

4 Biografia, “Rafae! Quezada,” Op. cit. pag 17: pp. 45.
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completos en e! medio y que tuviera posibilidades de expansion, por lo cual se determiné que "Chicken

Fried", cumplia con estos criterios para ser considerada ta primera opcion para hacer una evaluacion.

HIl.3 Chicken Fried Inc. (CHF)

A finales de 1930, el Sr. Elliot Brown de 40 afios de edad, era empleado de una cafeteria en una
estacion de servicio en Corbin, Kentucky, E.U., con base a su curiosidad y gran deseo de superacion,
perfecciond una técnica de cocinado de pollo frito, que consistia en un sazonador especial a base de
especies y 11 hierbas, que tenia gran aceptacion dentro de! publico local. Al darse cuenta del éxito de
su receta, decide independizarse y abre su primer Restaurante con capacidad para 142 personas en el
ano de 1933, con el nombre de "Chicken Fried™. La fama del lugar crecid rapidamente, y en 1935

recibid reconocimientos de! gobemador Ruby Laffoon por su contribucion a la cocina del Estado.

En los inicios de la década de los 50's, existia ¢! proyecto de creacion de una nueva carretera
interestatal que pasaba por el poblado de Corbin, visualizando el fin de su negocio, el Sr. Brown remato
sus bienes, pagd sus deudas y su nivel de vida se vio reducido a solo 105 délares de provisidn social al
mes. Pero el Sr. Brown no estaba derrotado, con una fe ciega en la calidad de su pollo, y conociendo a
la perfeccién la operacion de su negocio, promovié el mismo sus Franquicias empezando en el afio de
1952. El viajo a través del pais en carro, restaurante por restaurante, haciendo pruebas para los
duefios y sus empleados, y siia reaccion era favorable el entraba en un areglo de "apretén de manos”
de 5 centavos por cada pollo que vendiera el restaurante, Para 1964, el Sr. Brown tenia mas de 600
franguicias en E.U. y Canada. Ese mismo afio vendi6 todos sus intereses en el negocio por 2 millones

de dolares a un grupo de inversionistas americanos encabezados por el Sr. John Y. B. que

posteriormente fue gobemador del Estado.

Con los nuevos propietarios, €l negocio crecid rapidamente, y cotizé por primera vez en la New York
Stock Exchange en 1969. Mas de 3,500 franguicias y restaurantes propios estaban en una operacion
mundial cuando la Cia. Heublein Inc. |a adquirié en 1971 por 285 millones de ddlares. Chicken Fried se
convirtid en una subsidiaria de R.J. Reynolds Industries, Inc¢., cuando Heublein fue vendida al mismo
grupo en 1982. En octubre de 1986 e! grupo PepsiCo pensaba en la diversificacion de sus inversiones

y adquirié a Chicken Fried por aprox. 840 miliones de dolares.

A finales de 1995, Chicken Fried contaba con 4,400 restaurantes a nivel internacional, de los cuales

2,433 eran franquiciados, generando ventas aprox. a los 1,169 millones de dolares. (Anexg 1). Chicken

15 Internet, "A brief history,” Chicken Fried, hitp:fiwww.ntr.net/~kfc/briefhst.htm, 10/24/97.
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Fried ocupaba el segundo lugar en restaurantes a nivel intemnacional (excluyendo EU), la distribucion
de sus unidades a nivel internacional y algunos datos relevantes de sus ventas, se podran analizar en

el Anexo il,

Chicken Fried fue una de las primeras cadenas de restaurantes en reconocer la importancia del
mercado internacional. Para 1971 CHF estaba operando en 48 paises. En Latino América, CHF
operaba subsidiarias en México y Puerto Rico, y para 1989 tenia 94 franquicias en 19 paises del
Caribe'™. En México, la presencia de CHF se remonta a 1966, con la construccién del primer
restaurante en la Cd. de Monterrey, N.L., y para 1885 CHF contaba en México con 163 restaurantes,

de ios cuales 130 eran propios y 33 franguiciados?’.

L4 El Proyecto

Para el Grupo Cargo, era necesaric desarrollar una metodologia de ewvaluacidon de! proyecto,
considerando aspectos como el estudio de mercado, apoyoe del franquiciante, regalias, estados
financieros, condiciocnes de! contrato, factores externos, tiempo y riesgo, con el fin de tener la
informacién necesaria para tomar una decision. Para dicha evaluacién se decidié integrar un equipo,
coordinado por el Sr. Jorge Hemandez, quién fungia como Director de proyectos y desarrolio del Grupo
Camo, consistente en personal del &rea de finanzas, mercadotecnia y operacidn, para escoger un
restaurante representativo del franquiciante en cuanto a inversién, zona econémica y utilidades para
desarrollar la metodologia de analisis y tratando de visualizar todos los aspectos relacionados a la

adquisicion.

En marzo de 1996, la primera tarea asignada al equipo de evaluacion, fue la de proporcionar todos los
requerimientos de informacién necesarios para elaborar el proyecto de inversion, asi como la
calendarizacién del mismo. Después de arduas sesiones, se defermind gue informacién'® era
necesaria para la elaboracién del mismo. Una vez que el Sr. Hemandez le entregd al Sr. Quezada los
requerimientos de informacion necesarios para la elaboracion de! proyecto, el mismo giré instrucciones
de hacer el contacto con CHF, y asi obtener la informacién necesaria relativa al franquiciante. La

relacién fue muy cordial, el Sr. Hugo Gonzalez representaba los intereses de CHF en el negocio de

6 Jetfrey A, Krug, W. Harvey Hegarty, “Chicken Fried Corp.” Universidad de Indiana, 1980: pp. 13.

17 Asoclacién Mexicana de Franquicias, "CHF, comida rapida™ Directorio de socios 2do Sem. 1996: pp. 45,

§ Asociatién mexicana de franquicias, "¢ Que preguntar antes de adquirir una franquicia?” Directoric de socios 2do Sem.
1996: pp. 4.
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Franquicias, y accedié a proporcionar {a informacion que el Sr. Hernandez le habia solicitado, la cual

se rmuestra a continuacion.

Informacion General
- Giro del negocio, ademas de marcas y nombres comerciales gue incluve la franquicia. (Anexo
).
- Antecedentes del franquiciante, desarrollo de sus franquicias y con cuanias unidades opera.
(Anexo Il).
- Plazo en que se oforga Ia franquicia y experiencia requerida. (Anexo Hi).
Inf ign Fi i
- Cuotas iniciales, territoriales y continuas, importes y plazos. (Anexo Iif).
- Desglose por concepto de fa inversién inicial requerida. (Anexo IV).
- Integracidn de ventas, informacion de mercado. (Anexo IX).
- Utilidad operacional del negocio, asi como un desgilose de los principales rubros del estado de
resultados de los Gitimos 5 meses y proporcion de gastos fijos y variables. (Anexo IX).
- Tasa interna de retorno, valor presente neto de la inversién y tiempo de recuperacion.
- Opciones de financiamiento (directo o a través de terceros). (Anexo ).
ici / i
- Caracleristicas de la ubicacion de fa unidad. {Anexo lli).
- Proyecto de obra o remodelacion, calendarizacion, especificaciones detalfadas y trémites a
seguir. (Anexo Vii).
- Plan de capacitacién de personal, implementacién de los sistemas de coémputo y plan de
apoyo en el montaje y preparacion para abrir la unidad. (Anexoc Vi),
- Plan de mercadotecnia y publicidad. (Anexo il).
m levan
- ¢ Se oforgan teritorios exclusivos? jbajo que criterios y costo? (Anexo il).
- Nomero de empleados requeridos, asl/ como posiciones y tabuladores de sueldo. (Anexo V).
- Duraci6n def contrato y sanciones por incumplimiento de las partes. {Anexo Iil).
- Tiempo requerido para inicio de operaciones.

Factores Macroeconomicos
- Proyeccion de variables, inflacion INPC, Cetes y tipo de cambio respecto al dofar. (Anexo VIii).

Ademas de lo anterior, el Sr. Gonzalez sugirié 3 posibles ubicaciones para el nuevo restaurante {Anexo

1), sensibilizando al Grupo Cargo de la enorme importancia que tiene escoger la ubicacidn ideal, ya
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que Chicken Fried baso su éxito en este andlisis. Algunos requisitos que deben cubrir los terrenos son:
Visibilidad de! punto de venta a 1 Km. de distancia {puede ser solo el anuncio), densidad de poblacion
de 20,000 personas en un radio de 2 km?, ubicado sobre una avenida o eje vial, con espacio para
estacionamiento y de facil acceso (retomos), nivel sociceconémico de ciase media alta o zona de
oficinas, trafico peatonal de 2,500 personas al dia como minimo y de la cuarta parte de vehiculos.
Estos requisitos pueden ser, o no ser cubiertos en su totalidad por el punto de venta, pero es

importante explotar las ventajas de ta ubicacion,

En junio de 1996, e Sr. Hemandez contaba con toda la informacién para iniciar la evaluacién, por o
que programo una cita con el Sr. Quezada y la mesa directiva. En la junta, ef Sr. Quezada comunicd al
equipo de evaluacion representado por e Sr. Hernandez, las expectativas que debia cubrir la
evaluacion para determinar la factibilidad del proyecto, remarcando ia importancia de tener listo el
informe final para su analisis, los primeros dias del mes de agosto ya que era necesario programar
todas las actividades de la apertura del restaurante, dado que el Sr. Quezada manifestd su interés de
iniciar operaciones en enero de 1997 y tomando como primera opcion el terreno ubicado en

Tecamachalco. Los puntos relacionados a la informacién requerida al Sr. Herméandez son:

- Ruta critica, hasta el inicio de operaciones.

- Estado de resultados pro-forma y flujo de efectivo por un periodo de 10 afios. *

- Proyeccion del estado de situacion financiera del restaurante.**

- Tasa interna de retorno.

- Valor presente neto de los flujos generados.

- Anélisis de sensibilidad a factores como ventas (-10% del caso principal).

- Punto de equifibrio del restaurante para 1997 y valor de salvamento def proyecio.

- Resumen del informe.

* Para la proyeccién del estado de resultados, se considerara un 2% sobre ventas para gastos de
administracion y una tasa de 34% de ISR sin cambios. Los flujos de entrada y salida futuros se
descontardn con fa tasa de CETES de la proyeccion. Los gasios y productfos financieros, se

calcufarén con la misma tasa menos 6%.

** Para la proyeccion def estado de situacion financiera, se tomarén en cuenta los siguientes puntos:
- 30 dias de rotacién de cuentas por pagar (proveedores) y 12 dias de inventario (8 dias materia prima

y 4 para olros)
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- Las ventas son de contado, excepto las de tarjeta de crédilo y vales de comida, cuyo tiempo de
recuperacion serd a los 30 dias.

- El saldo en la cuenta de caja y bancos serad de $30,000 a finales de 1997, e indexado con inflacién
para los siguientes afos.

- El monto del capital, sera el valor de la inversion inicial.

Preguntas de discusion:

¢ Como realizaria usted la ruta critica y que criterios tomaria para fijar pricridades ?

¢ Que método de evaluacion cree usted que seria el més conveniente en época de crisis ?

¢ Con que bases harfa usted una proyeccion de variables macroeconémicas en las condiciones

actuales de la economia ?
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Grupo Carge, snilisis de Frang. de Chickes Fried
V.2 Extatio e Rusuitadas Pro-forms & 18 sios, M.

[ ;B-nm‘_”" 5T T T T e T THeee T 2000 T 2001 T T TenE T T doasT T 2004 T 2008 T 20087
S 9 ———a— ————— et e = m o I P b = S
Ciduie 31
Ventas brutas 7.008,607  B255638 10,580,874 13,077,653 15804570 18000822 Z24ABASSE 26044720 1288232 35414003
Promociones y Desc. 2639 340,801 408.949 502,887 611,330 730,416 865,175 1024797 1203337 1400539
Vamas netas TANSISE B 515037 10173725 12674866 15283250 18790408 21,629 ITH 25619930 30002816 35013463
Cldule 81
Polic oo y flets 1,744,800 2030770 2426308 2908074 3844857 4354084 5155462 6,110,982  TATAST4  BIS0.AT?
Acsity ussnz? 169.431 202,435 250,209 304,104 38334 430,378 500,781 564,585 808,692
Erssiacs 112,212 130,604 156,048 192,670 234,415 260,078 .78 392,050 481,412 £37.037
PanBaquetPasta 223,481 260,088 210,749 334,085 465,618 557,752 080,654 782,543 10,862 1,000,462
Puré y Papxs 268,711 310,424 370,893 438422 557,186 685,702 788,521 §34,000 1096703 1276451
Cale y Pogtres T9.863 w2952 111,089 137.2¢0 166,835 190.335 738,111 270,673 28302 382215
Reireaco 244,781 284,877 340370 420,095 811,113 810,018 e 657,135 4000447  1,171.403
Ei oos 413 453 481,218 574,955 110,84 BE3713 1031081 122387 1447878 1700097 1,078,749
Coste o6 vanta S0 ST60.588 4492477 E553,184 6748315 BD64,073  BB50862 11,314,150 13205072 1B ARLATE
Chduda & B
Sueidos 404,009 488,650 538,947 635,058 773,880 3,042 1,090,630 1285397 1503915  1,744.541
Pritta de vacacnes 3.019 2502 4027 4782 5707 6.457 8.209 9.604 737 13,038
impuesios de nomina 107,479 124,328 14297 180713 205,828 240,995 281,454 341,002 190572 482,807
- 30,187 15,017 40270 47510 57,073 89,567 2. 06,045 112,372 130,282
Cap 8.080 9.413 10,778 1219 15517 18821 21873 25,708 20,678 34.891
Manc Oe obva directs 52474 0870 737,000 SIS0 1050083 1273,183 15033 1,157,798 ZOS85T4 2335628
T85% 7.50% T24% 6.52% B.04% 8OT% 8.95% 8.06% B.04% £01%
Ciaduin 8 W
Seguridad 6. 170,398 197,489 8,323 286,682 43915 405,149 478,453 557,082 4T 614
Fietms 980 27,835 32200 38,441 48,850 56,180 08,45 77,830 91,132 108,790
Comeos 71710 8373 9,848 11,404 14,011 16,708 19.838 23271 27,249 31,634
Manis 10,950 12110 14731 17,553 21,308 25883 30,295 33,540 41,613 42,307
No deducibles 7.170 0.323 2.548 19,484 14,011 16,789 19,038 23271 27,248 21,831
Transpors oe valores 33,089 44,189 51215 61,028 74,382 89,182 105.327 123,559 144,676 167.946
Comisidn twjena eridin 34,107 39,591 45,888 54,676 86,651 76.907 4,367 110,702 129,621 150,470
Connizidn vales comida 25934 30,104 34,090 574 50479 60.759 T4.754 B4 174 08 560 114,413
Ebectncidad 58,228 67,500 78335 93,342 112,708 136,418 161,102 180,988 721200 256,880
Agus 50231 58,307 52577 80,523 88.1%% 117,881 138,977 183,033 180,897 221604
Gay TS.882 05,760 00.095 118,638 144,375 173,090 204,412 230,795 280,773 25,839
Teséono 1509 42,644 50563 80273 T2.474 52,087 104,027 122,034 142,891 165,874
Manto. Edificio %425 92,207 106,886 127,329 155,228 185,101 2077 257,020 301,854 350440
Mano. Equipo 73,824 85,694 #9318 118,344 144,263 172,058 204,253 239,608 280,860 325,686
ACCESONOS 08 Lmpiers 85,501 84,520 74,787 89,115 108,832 130.224 153,808 180,429 211.286 245.246
ACCESONc de Operacidn 34,557 0,113 48,490 55,397 67,529 80,080 85,811 112,161 131,330 152,453
Actesonoy de ofiona 230 14,285 16672 9006 2420 2946 a2 0222 47,006 84,671
Uniformes 10,604 21,595 25.620 082 36,388 43525 51472 80,302 70,702 82,073
Gasoina de mowms 14,402 16,718 19,376 23080 20,944 33,742 39,847 £8.745 54,734 63,537
Servicios exiemos 18,138 21,054 24,402 20,076 33,448 42,484 50,184 58,870 88532 80.01%
Otros. 3,728 44,952 52,009 £2,080 75,678 90,727 107,145 125,601 17,173 170,845
_Regaltas 0% 430,958 510,802 610,424 754,480 P10.905 1095624 1297763 1537196 1804975 2.100.808
Semivariables 288,744 1500924 1,767,194 Z932764 2,587,942 3,009932 I STe5I8 4327777 B072484 5293 M74
Chdula 3V
Publicktad Qs S10.902 10424 754,480 IS 085834 12ITTES 1EITAME 1804975 2,100,808
Cidula BV
Deprackacio 278,148 278,148 278,348 278,448 278,148 452,308 452,308 452,308 452,308 452,308
Amortizacién T9.905 79,005 79.905 0,008 70,008 171,569 171,860 171,560 171,569 171,560
Seguros 247498 284,622 335.854 409742 491.69 500198 s78.528 To4.220 §21.308  1,089.501
Tasto fer 05348 HZE7) 23305 767,783 BATAT 1204073 1302705 1490908 1,543,183 1,683,379
Utindad a8 o R0 1451 $3T2A1Z 1~ J406008 3109071 35135637  AJO0 100 . SI6A046- _&,I10K20 _ TABI 300
Gastos de Administraciin 148319 170.30 203478 251409 305,685 383,208 417,588 512,399 601,853 700.260
Gastos (Productos) Financ.” (143,505)  {305.360) (623,048 (1.187.638) (1508060} (1.714.327) (2248.077) (.006.230) (AT03.012) (4440877}
Thiidad autes de o8 13 [ S - ~AI0Z08T . 4862841 _ BANIIOT - T 7BRITR - RAZISTN 41238907
ISR M% 403440 539.362 TR 167208 1490003 1653208 2077080 2637084 2200476 2.E20.543
Ufiidad Heta N TELWS 10U ¥0 1512700, - 25740 ZASETE4 I 20RAY  A0I3TI6 570792 _ G2i650E 141635
" Loz intore3es 38 CHCUIIDN BOLYY i inversin 8 i visiz por i3 txa Oo Cotrp-Opp/1. 5, Gebito # Gue N0 IG00 &F 30 3110 & SRN0 B0 Imarion. /
Grupo Cargo, snilisis de Frang. e Chicken Fried
N3 Rvo de Efectivo
[Cohcapes ™'~ ~ T M C1ses’ [ T Tieme TS Tz000 T 2088 2002 T 200y, TTTI2004 T T xees |
Tasa Cotes 26.45% 24.00% 23.00% 26.00% 30.00% 28.00% 20.00M 25.00% 25.00% 24.00%
indice Cetes 12045 1.5680 1.9286 2.4301 21501 40436 5.0050 63887 7.0600 0.8715
facior da vator presente 0.7508 6.6378 05185 04113 0.3188 0.2473 0.1963 0.1570 0.125 0.1013
Disponihidad tncial
Caa y Bancos 30.000 34,600 46020 47,224 57812 80,135 81,580 5,440 111,674
invarsiones » ko vista LI1,198 2511443 4376884 6,593,577 10,240,000 12070406 18715656 22440457 29,272,618
Capital 7.62%,000
Préstamo
Disponibiicad inicial TEIED00 1941100 1546245 4437004  TM0I01 10297 815 12030831 11233 251905 29304290
Entragas
ingresas News 7,315,960 8515037 10,473,725 12574680 15283250 18260408 21820370 25810,030 30082916 35013465
Deprociacin y Amonizacién 353,051 350,081 358,051 258,081 358,051 623,877 23877 623,877 623,877 623,877
Préstamos
Sublotal Entradas THT4018  G475,087 10,531,718 2932717  15.641,300 IRESATEA 222532756 26243308 30706,793 35837 342
Disponthilidad Total 15299013 10014285 13070021 41340721 Z2EALAI01  ZBAMNSE J4IPTAME 43041043  E3245690  €5,021,632
Safidat
Costo de venta 3230843 3760369 4492872 5552104 BTMIS BOG4073  G551,852 14,314,150 12285072 15462478
Mano de obra directa 552,474 840,870 737.000 DEU.6B0 1060985 1273083 1502385  1T5NIS8 2086574 2385628
Sernivirizties 1208744 1500024 1767404 2132764 2567442 39099032 3678576 4327777 5072484 5203875
Prbicidad 438,950 510.902 610,424 754,480 918,095 1095524 1207763 1,537,186 1,804,075 2,100,808
Costo ljo 505,548 642,673 693.905 6119 S49.741 1204072 12T 1418306 1545183 1683379
Gastot de Adminiracion 18,310 170,301 203,475 251,493 305,685 388,208 432538 512,389 801,858 100,269
Gastos (Producios) Financ.” (143505)  (305.380)  (623,046) (1.187,838) (1.588.880) (1.714,327) (2248177} (3,008,230) (3.705,012) (4,440,877)
1SR 1% 403,440 539,382 FIH2T 1067203 1492303 1652290 2077900 2637984 3203474 3820548
Amortizacin Pristamos
iaversion en Activo Flio 1901204
inversitn inicial 1,825.000
Subtotal Saliday TLI57,320  TA468,041  .881,016 10300020 12,384,408 17,042,267 11505853 20409138 2006408 27,597,108
o decap TIAT, 108 TS46245 4437004  TO40801 10297615 12109831  JETOI 38 23541908 2384590 ST 4a4 628
Listdhucién
Bancos 30,000 34,800 40,020 41.224 57.813 69,138 81580 05,443 141,674 129,542
Valores a la vista 144,158 2511445 4076884 8003577 10240003 12070496 16715836 22440457 20272616 37284084
Yainr Prespate Etranins 12098864 S85892% 5460798 5321888 4951232 4670,152 4307707 4920755  SAST220 3,410,138
Yaior Pressete Salidas 19,196,370 4762842 4490793 4242257 2620202 4214815 3451547 329873 2907,717 2708640
Valor Presents Ne1 30 [ BT0,001 1019137 1,030840 55 537, IXI3) #z,018 59,503 i 492
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Grupo Cargo, andlisis de Frang. de Chicken Frivd
VA4 Estado ge Sitacién Financiers, Proyectado en M.N.

T eeay T 008 T CTHWeSITT_ . 20007 2001 L2002 T 7 MOSTRT 2008 0 T 2005 T 2008
Activoe
Agiren Crdante
Caia y Bancas® 30,000 30,800 40,020 47224 £7.613 89,135 81,580 95,448 111,674 129,542
Inversiones” 1111108 2511445 4370684 OSKSIT 10240003 12070490 16715856 22446457 20272616 37204084
Documentas por Cabear +00,070 116,150 134,828 180,417 195,651 234,443 276,008 24,70 380,302 443472
bwemanas® 105210 123,820 147,711 182,510 221,805 205,120 214,004 e 436,789 508355
Ouos actrvos orcutantes® 115,058 139,993 181,539 245,762 304.529 352,400 420.097 524,040 624,968 735939
Active Circulante 1,483,548 2,926,025 4,830,887 T.420. 530 14,019,500 12,991,604 17,016,174 23,782,711 30,828,328 39110292
Aoiven Fhe™
Inversn
Toreno 4071350 4071350 4071350 4071350 4071350 4071350 4,071,350 4071350 4071350 4071350
Edificio 1.270.870 1270810 1270870 - 1,270,870 1270870  1270.670 1.270.870 1.270,870 1270670 1270870
Equip e restaurants 1270480 1278480 1278480 1278480 1278480 1278480 1278480 1278480 1278480 1278480
Equipo de odmputn 5.0 25.410 25,910 225910 235,010 5420 5420 5420 45,420 965 420
Equipo da transpone 197.860 197,860 197,80 107,860 157,880 792,033 792,973 792,973 702.933 792,833
Iversion TG 1054470 T0B44T0  T.054.470  TOS44T0  BBe0mz 035062 BaSR0hr  Banpes | 658052
COeoreoaritn Aom.
Depreaacon 278,148 558.291 e34,437 1112582 190,728 1843035 2295343 2.T47.68) 3199859 2.852.267
Activo Fijo €765 0400110 RZ0034  SAR AT RAKDIT 606G Satiam 5150083 4,708,785
W
Accesonos 278,300 228,300 28,300 228,300 228,300 14822 914,022 014,022 014,922 14,922
Otros {parmisos, notand e2c.) 342 450 342,450 347 450 342,450 342,450 Mz450 42450 342,450 342,450 M2.450
Amonizackin 70,005 158,810 29,715 219,820 289,525 571,004 742,864 914,233 1,085,802 1,257,372
Activo Difwrido 490,045 410,940 31,035 251,130 AT 225 [ ¥1] 514,708 343,138 171,588
Total Activo T ATAM T aRdh naRise amdde e 2003mw  2034sH 0 N FT2ETT saseme | amrory
Pasho
Baswe Cmgagte
Provedores® 265,549 309.071 %0277 458,424 554,738 842,000 785,085 520,630 1,091,924 1,270,889
Cueruas por pagor
o por pagar 58.019 70920 $4.019 132525 187 457 169,30 24074 201,098 350,24 415,088
Pasive Cirulame 321567 380,001 454,000 588,949 722,185 852.182 1,019.158 1.221,026 1,442,258 1.685 086
Bawvod Larc Plazc
Crédno
Pasive 3 Largo Plazo
Total Pasive - 321,567 380,001 484,008 548,840 TZLA95 BEIAN_ L010,138  1ZH038 1442258 1585900
Caplial
Capaat Soctar™ TA25000 7625000  .A25000  T.E25000  7A25.000 7425000 7625000 625000 7425000 725000
UtiSdaces Ratnnidas® 783,148 1,830,144 3342850 5608509  A507383  11,716706 15750432 20,671,225 27,089,732  34.508,091
“Total Capial LTI aantian sassidt 10967481 13RS 10131363 0.M1708  2537SAR T Z8408325  MTIATIE | 421,001,
* Céculs S VI
- Coa £V
= Anexo I
Grupo Carpo. andiisis de Frang, de Chicken Friec
V.5 Evaluacion Tecnics del Proyecto. (Tasa intena de Retorna)
Yam{peessrie raty
Valor presents neto de fuos. 8,824,838
Vaior 0e la inversion inical T.625.00¢
Excedente 1,100 958 15.74%
L pverna de ety (TIR) 1007 10588 1009 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008
cn cn = =13 cu cts c crr =1 [ cho
Valor presants neto oe los fuios (7,825.000) 02,400 ap0.007 570,001 1.070.727 1,030,840 455,537 #14,181 002,018 850,503 $14.452
Tasa Intema 00 retomo dal prOYeCto»>»»a33353 2.87%
Valor o Rescate 4,708,705 Valor el gl active 190 Mas o vaIOr netd 09 163 SCOESONOS d8 Operacion
Tasa uvema de retomo del proyects
20N & yator de rescate 1997 1908 1908 2000 2001 2002 2000 2004 2005 2008
cr tH c cn cre cfs cis o cis cm CHO
{7.825,000) 902,490 808,087 970,001 1,079,727 1,090,540 458,537 14,161 802,018 850,503 5521277
Tasa intama de retoma del proyects
CON &) vZIOr e FESCEU 333330 305! 9.21%
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Grupo Carge, andiiuly de Erang. de Chicken Fried
VA Chclulo del Valor Econdeict Agrapads EVA

Dawrninacion de variabies pary of chiculo def EVA

LTI T e T T e T e a0 T T 2004 LT 2008 0 004
UODH (artes o imyptamstog )
Unikgad dw Operacion 1,189,402 1451209 1,872,412 2,408,508 3,100,071 3,513,522 4,208,118 5,264,048 6,318,628 7,487,300
-+ Gastos o8 Administracion 148,319 170,301 203,475 251,403 205,648 385,208 432,588 312,399 601,658 700,260
+  Deprocscita 270,148 278,148 278,140 270,348 278,148 452,308 432,308 452,308 452,308 452,308
+ Amotiracde 79.005 79,905 79.005 79,905 79,905 171,589 171,588 171,369 171.86% 171,589
vooT T T L TAREIN T LM T 2006 SRR 2003383 T 16TAST | TTANN __ 4ARNADT . _EITEAN T 60T T A0
[0ocemer 0 Dot T asew T 000l T T 00 ST T T rzees e I, 2004 T, TTT2008 T 008
Capltal Evvartics
Activo Circ, {- Caja ¥ Bancos) 1,432 546 2091225 4,040,801 TAEZI0T 1006177 12022460  ITTMS04 22867262 30714854 30980750
Pazive Corcutants (- Pasivos ton (o8 1.887 004, 484,006} 558,949 195) 852,103 1,019,158 1.221,028 1.442,258) - {1.885988
Capita) Opesative 1,110,578 LIRS 4,376,164 BMXET 10239763 12,070276 16715436 20448237 | 29,272,096 37794764
+  Activo Fio 8,778,125 5488,179 6220034 5,041,888 6,863,743 8,518,017 6,063,709 5,611,401 5,159,093 4,706, na
+  Otros Activos Netos 490,845 410,940 331015 251130 17228 88278 $14.708 343,139 171,560
CapkMwegrtis , T E_ TN T AT SRS, 08T AS IS i I00T4,750 10272510  T1,393550 __ IR A007TE 34,603,058 a,m,ﬁu
Caiculo ded EVA
Erlamer 7577 te T T e T Taoee T T 00T 2002 2087 NI4T TTT_ 2008 T 2008
LOD! 1,401,133 1,839,040 2.026.980 2,603.363 2.169,457 217299 4,409,407 5,376,424 6.340,847 7.410,008
Captal nvertdo 0.378.148 420344 10027833 10,188,375 18074730 19272570 23293852 28 wa TT6 34,603,055  42.001.549
ccpe . 19% L 21% E T . 21% 20% 19% 1%
Cargo de Caphsl Ll s 154 341 LAOSARZ T 220445 T 3ZNAEM IS | 4047240 A858TT0 " . sm.:u < G5T4581 | Te0ITV
* Pare exie chiculo se considerd, ts tass de Cetes - 5p0.
EVA 1190.715) 36,813 {267,857) (693,231) {535,738} (275,048} {169,363) (303.731} (232.734) {1e3TY)
copp 19% 1% 2% 25% 2% 21% 20% % 1% 1%
Indice 1.1900 1.4042 18991 2199 2 8123 3.1800 3.7031 45517 5.4168 53918
Facior de Degtucnto 0B4E33  OTIZR 0.580453 D.470842 0.216383 0.263636 0210608 01M6TH 6156457
VPN del EVA —a fle03em | HOMIT _(1STA4E | QAR _ms.om TUIRTME S0y T (BATH) L' {40132} 23570} {1.154877)
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IV.10 Andlisis del Informe
México. D.F. 2 1 de Agosto de 1996,

Ing. Rafael Quezada.
Director General del Grupo Cargo

presente:;
Anexo a este documento encontrara, el resumen final de |a evaluacién del proyecto de adquisicidn de
la franquicia Chicken Fried, junto con alguncs comentarios que creemos son de importancia, los cuales

presentamos & continuacién.

icad econémico.

Inflacién Una vez asimilado el impacto inflacionario generado a raiz de la devaluacion de
diciembre de 1994, la economia mexicana a seguido una tendencia desinflacionaria, la cual se espera
termine una vez que se ubique en niveles inferiores al 16%. Con el cambio de sexenio en el afio 2000,

se prevé una burbuja inflacionaria donde el impacto se absorbera en los afios subsecuentes.

Tipo de cambio E| pronostico de tipo de cambio se tomé de la proyeccién de la tesoreria de Chicken

Fried. Dicha proyeccion sitia el tipo de cambio en 8.98 para 1997.

CETES Esta variable esta relacionada con |a proyeccion de la inflacién.

ientes y consu romedio (ingresos
Se proyectaron en base a los datos proporcionados por el franquiciante, donde se reflgja el crecimiento
real del negocio, basado en el aumento de la afluencia de clientes al establecimiento, que a su vez
esta relacionado con una postura conservadora del crecimiento en el producto interno bruto del pais. El
aumento en el consumo, corresponde ai aumento de precios por concepto de inflacion, utilizandose

una indexacion con un factor menor a la misma.

Estado de resultados

La sensible baja en los gastos semivariables se explica por el crecimiento real del negocio, que
absorbe la parte fija de los semivariablies. En el caso de los gastos fijos es mas notoria esta situacion,

ya gue el aumento en ventas, da como resultado una utifidad incremental causada por éste concepto.
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Estacionalidad de ventas

Las ventas tienen un comportamiento estacional, destacando diciembre como la mejor temporada,
debido a que hay mayor cantidad de dinero circulante, seguido de junio y julio que coincide con las
vacaciones de verano, donde hay una gran afluencia de nifios y abril donde destaca el dia del nifto y la
mayoria de las veces Semana Santa, Cabe mencionar que la estacionalidad puede cambiar

dependiendo de ia ubicacion de nuevas unidades.

Indicado inancieros e pe

El vator inicial de la inversién es de $ 7,625 y el vaior presente neto de los flujos proyectados es de
$8,825 lo que representa un excedente de 15.74%, en el caso principal.

La tasa interna de retomo es de 2.82%, el valor de rescate del proyecto es de $ 4,707 que es el valor
en libros del activo fijo al final del proyecto, lo cual da una tasa interna de retomno incluyendo el valor de

rescate del 9.22%.

El analisis de sensibilidad consistid en disminuir las ventas netas en un 10%, lo cual significé una
variacion de $ -3,015 en el valor presente neto de los flujos, que representa un -34.16% con respecto al
caso principal.

En la tasa intema de retorno, la variacion es de -7.47 puntos porcentuales, incluyendo el valor de
rescate la variacion fue de -4.72 puntos porcentuales con respecto al caso principal. El punto de

equilibrio se alcanzara ei primer afio con ventas netas de § 4,746.

Por todo lo anterier concluimos que es viable el proyecto, existiendo riesgos en factores externos tales
como una depreciacién en el tipo de cambio con respecto al délar americano o un incremento en la
tasa inflacionaria, lo cual significaria una reduccion de los ingresos a corto plazo, lo cual se podria
combatir implementando una estrategia de restitucion det poder adquisitivo del cliente por medio de

mayores promociones, para tratar de incrementar las ventas y diluir los gastos fijos.

Atentamente
Sr. Jorge Hernandez
Coordinador del equipo de evaluacién
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Codula S|

Grupo Cargro, andlisis ce Frang. de Chicken Fried
V.1 Detenninacidn de ios ingresos.

Factx de estacionalicad
LT T Eee T TRTTITTWMA T T T AR TMEY T Jun. Jul® T AGe T sepT T 0 Nov " DAY .7 Total®s |
Factor T70% 6.69% 8.20% 8.50% 7.80% 383% 9.00% 5.26% 7.3% 7.56% B8.22% 9.84%
Vertas base 485,937
Venias 479,706 429238 510,850 529,551 485,937 556,343 610,550 576,904 455407 470,883 512,106 613,043 6,230,820
Tomando como basa as ventas o8 mayo, se deterinan Ks ingresos anuales. (485,637/.076) tactor mensual
Vemas 96 6,230,828
Consumo Promedio 6,02
No. Clientes anual 17291
TTTARETT T Mees T TTUreme U 0000 2001 _TTT2002 TS 2003 T T2004 20057 . 2006
No. de chentes (Crecrmiento 3%) 178,180 183,525 188,030 194,700 200,541 206.557 N2715 212135 226,709 232,480
Consumo Prom. {inflacion -2pp) 41.06 4640 5342 64 58 wN 88.40 101.66 1691 133.28 150,61
Ventas Netas 7315868 8,515037 10,173,725 12,574,665 15283250 18280406 21620379 25619.930 30082816 35013.465
Prom. y Desc. (4% Prom.) 292,639 340,601 408,549 502,987 511,330 730,416 865,175 1024797 1,203,317 1,400,539
Ventas Brutas 7.608,607 B,855636 10.580.674 13077.853 15094,570 18990822 22404554 26,644,728 31288232 365414003
CédulaSl
Grupo Cargo, andl'sis oe Franq. de Chicken Fried
V.2 Determinacion del costo de venta.
T T KeRm ] A
! Concapto . . shentas " 19T T 1med " L. 1eem 2000 - 2001 _'7 2002 72003 2004 L2005 T 2006°
Ventas Netas 7,315,968 8515037 10,173,725 12,574,666 15283250 18280406 21620378 25619030 30082816 235013465
FPolio chweso v fiete 23B85% 1,744,809 2030778 2426365 2998974 3644853 4354984 5158462 6,110,182 774574 BI50,477
Acein 1.99% 145,572 169,431 202435 250208 304,104 383,343 430,278 509,781 598,585 896,692
Ensztada 1.53% 12212 130,604 156,045 182,870 234 415 280,078 3,752 392,850 481,412 537.037
PanBisquet/Pasta 305% 223,461 260,086 310,749 384,085 466,816 557,752 660,65¢ TH2 543 818,682 1,069,462
Puwe y Papas 3.85% 266711 310,424 310,893 458 422 557,186 665702 788,521 934000 1996703 1276451
Café y Postres 1.08% 79,863 92952 111,059 137,268 165,835 198,335 238,111 e 328,397 362,215
Refresco 3.35% 244,763 284 877 340370 420,695 511,313 810,816 723,628 B57,135 1,006,447 1,171,403
Empaque y otros 5.85% 413,453 481,216 574,955 710.841 863,713  1.031.963 1222357 1447878 1700087 1678741
Costc de venta 44.18% 3,230,843 31,760,369 4492872 55531164 6,749 315 8084073 9,551,862 11,394,950 13285072 15482,478
Cédula Sl
Grupo Carpo, andlisls de Franq. de Chicken Frisd
V.3 Determinacion da /a Mano de Obra Directa.
Deteminacion del Faclor de satanio diarno inlegrado (SDI)
Aguinaloo 30 oas " * Factor SDH = 33/365
Vacaciones 6 dias Factor SDI = 5.04%)
Prima Vacacional (0%} 3 dias " 8.22%
10% Ayuda de Transp (Excenta). Prima Vac. 0.62%
Integracidn de zlones « Impusste . o i . { MSS
4 . Satardo’ . Salae’.  Factor T T T 7T T 10% Ayudz 2% Sobre” INFONAVIT®  Ey MW Ve, RYT*  Guarterias®  Retiro®
.. Pusstos : _  mensuat diario _ integracion ©_ SDI _ Tramsp.. abmina :__ 5.00% 8T5% 595% 200% -0 1.00%- 200%
Gerenie de Unidad 8,000 263.07 9.04% 286.88 2631 626 1434 2510 15.74 574 2.87 574
Subgerente 5,000 164.42  BO4% 179.28 16.44 39 8.96 1568 1067 .58 1.78 3.5
Asisiente de gerencia 4,000 13154 D.04% 143.43 1345 313 7.7 12.55 8.53 2,87 1.43 2.87
Jefe da piso 3800 11838 6.04% 120.09 11.84 282 6.45 129 768 2.58 1.28 258
Cocinero 1,200 3546 9.04% 4300 186 0.94 215 376 2.56 086 0.43 065
Ayudantes 00 2060 904% .27 2.66 070 1.61 282 1.92 085 0.32 0.65
Repartidores 800 2831 D.04% 28.69 263 0.63 1.43 2.5 171 0.5 0.29 o.57
CT . Towles T T 2350000 TT2TT T . (MM s 18.40 4213 TTTaTsT amB1 685 243 18.85
* Tope def salario base de colizacidn 25 SM {26.45°25=661. 25}
= Tope del s2i3ri0 base de cotizacion 10 SM (26.4510=264.50)
I -7t * T TSafado  10% Ayuda  Sueldo Impusstos ’ T Total
— .. Pwmstos_ Ptaras _ - dlarto | Transp. | Oiardo Nomina - Plazas  hnpuestos
Gerente de Unidad 1 263.07 26.31 289.38 75.78 1 75.70
Subgerente 1 164 42 1644 16085 48.20 1 48.20
Asistente de gerencia 1 131.54 1315 t44.89 38.56 ] 38.56
Jete de piso 1 11838 1184 302 XH.T0 1 3470
Cocinerc 2 78.62 7.88 85.81 1.57 2 2313
Ayuganies 4 11828 11.84 13022 8.68 4 34.70
Repartidores 5 131.54 13.15 144.69 7.7 5 3056
T Totales, T 15 1,00825 10062 1,10637 2520 15 2384
Integraclén def concepto de mano de obra directa
N T . Tdlas x
 Concepta . diane aho 1997 1938 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2008 2008
Sueldo 1.106.87 365 404,009 468,850 538,047 535,958 775,869 831,042 1,088,630 1285387 1503815 1,744,541
PruTa de vacaciones 827 365 3me 3,502 4,027 4752 5797 6,957 8,209 9,604 11.237 13035
Impuestos de ndmina 283 64 385 107,178 124,328 142,977 168,713 205,829 246,995 291,454 341,002 398,972 462,807
Aguinakio @n 355 30,187 5017 40,270 47,51% 57,973 §9,567 82,089 96,045 112,372 130,352
Capacitacion 2214 385 8,080 9373 10,778 12,719 15,517 18,621 21,973 25,708 30,078 34,891
Mano de obra diracta 552,474 840,870 737,000 869,660 1060885 1,273,183 1502355 1,757,756 2,056,574 2385625
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CédidaSIV
Grupo Cargo, andiisis de Frang. de Chicken Fried
de

VA4 Dater " P Semivariables {Semis).

L T T T T s P T TGl T Parde T Varlable 4% variabla

LConcepto . _ . shentas _ Semls .- . I | _.

Ventas 1997 7,315,968

Seguridad 201% 145757 17,437 29358  0.4013%

Fietes 0.33% 23,980 19,184 4706  0.0656%

Correns 0.10% 7.170 5736 1434 0.0196%

Menis 0.15% 10,950 8760 2,180 0.0299%

No geducibies 0.10% 7.170 5,736 1434 0.0196%

Transporie ce valores 0.52% 38,069 30,455 7614 0.1041%

Comisién tarjeta crédito 0.47% 34.107 27.286 6821  0.0932%

Comisién vales comida 0.35% 25934 20747 5187  0.0709%

Eiectricidad 0.80% 58228 46,582 11,646 0.1582%

Agua 0.69% 50,231 40,185 10,046 0.1373%

Gas 1.01% 73,882 59,105 14776 02020%

Teléiono 0.51% 37,599 30,079 7.520  0.1028%

Manto. Edificio 1.09% 78435 53,548 15,887  02172%

Manta. Equipo 1.01% 73.824 50,059 14,765  0.2018%

Accesongs de limpiezs 6.76% 55,591 44,473 11,118 0.1520%

Accesonios de operacitn 0.47% 34,557 27,646 6,911 0.0945%

Accestrigs gz oficing 0.17% 12.393 9914 2479 0.0339%

Uniformes 0.25% 18,604 14,883 3,721 D.0505%

Gasolina de motos 0.20% 14,402 11,522 2,880  D.0354%

Servicios extemos 0.25% 18,138 14,51 3628 D.0496%

Cros 0.53% 38.726 30981 7,745 0.1059%

Semivariables 11.15% 858,766 687,828 171,957  2.3504%

* La parte fi;a se indexa respecio a 13 inflacion.

Infacién 16.00% 15.00% 18.00% 22.00% 20.00% 18.00% 17.00% 17.00% 16.00% +5.00%
tactor inflacionario 1.1600 1.3340 1.5741 1.9204 23045 27193 31816 37225 43181 49658
{’Concepto  ~ _ _ T -1e97 1998~ 1999 . 20000 2001 2002 2003 20047, 2005 2008 |
Ventas Netas 7315968 B,515037 10173,725 12,574,666 15283250 18260406 21620379 25619530 30082916 35013465
Seguridad 146,797 170,398 197,489 235323 286862 343515 40649 476453 557,882 647,614
Fletes 23,880 27.835 32,260 38441 46,8650 6,180 66,346 77,830 91,132 105,790
Carreos 7,170 8,323 9,646 11,484 14,011 16,798 19,838 23,271 27,240 31,631
Mens 10,950 12,710 14731 17,553 21388 25,653 30,295 35,540 41613 48,307
No deducibles 7170 8,323 9,646 11,494 14,01 16.798 19,638 23271 27,248 31,631
Transporte de valores 38,069 44,189 51,215 61,026 74,382 a9,188 105,327 123550 144876 167,946
Coenision tanjeta crédito 34,107 39,501 45,886 54,676 £6.651 79,807 04,357 110,702 128,621 150,470
Comisitn vales comida 25,934 30,104 34,800 41,574 50,678 60,759 71,754 84,174 98,560 114,413
Elettricidad 58,228 67,590 78,335 93,342 112,786 136416 161,102 188,988 221,288 256,880
Agua 50,231 58,307 67,517 80523 98,1588 117,681 138,577 163,033 180,897 221801
Gas 73,882 85,760 89,385  118.436 144375 173090 204412 239,785  2B0.77E  325.839
Teléfono 37.599 43,644 50,563 50,273 73,474 BO.OB7T 104,027 122,034 142,891 165.674
Manto. Edificio 79.435 92207 106866 127,339 155228 186,101 219777 257.820 301,884 350,440
Manto. Equipo 73,824 85,694 99,318 118344 144263 172956 204253 239,609 280560 325,686
Agcesorios de limpieza 55,501 64,529 74.787 89,115 108,632 130238 153,806 180429 211266 245246
Accesorios de operacian 34 557 40,113 45,490 55,397 67,529 B0,960 85,611 112,161 121,330 152,453
Accesorios de oficing 12,393 14,385 16,672 19,866 24,247 29,033 M,287 40,222 47,096 54,675
Uniformes 18,604 21,585 25,028 29.623 36,258 43,585 51,472 60,382 70,702 82,073
Gasolina de motos 14,402 16,718 19,376 23,088 28,144 33,742 39,847 46,745 54,734 63,537
Senvicios exiemos 18,138 21,054 24,402 29,076 35,445 42,494 50,184 58,870 68,932 80,018
Otros 38.728 44,952 52,029 62,080 75,676 90,727 107,345 125691 147,172 170,845
Regallas 6% 438958 510,902 610424 754480 916855 4,085624 1207763 4,537,196 1,804,975 2,100,808
Samivariabies 1,298,744 4,508,924 1,767,1%4 2,132,764 2,507,142 3,109,932 3,676,5/6 4,327,717 5,072,484 5893875
CédulaSV

Gnupe Cargo, andlisis de Frang, de Chicken Fried

V.8 D Inacidn do a publicidad

‘Concepto” T T 7 1887 " iees . _ q8se_ 20007 _ " 2000 2002 T z003 - 2004 . 2005 - 2008 T
Ventas Netas 7315968 B,515037 10,173.725 12574666 15283250 18260408 21,629.379 25819.930 30,082,916 35013465
Participacion 3% plan

nacional de Mit_ 219479 255454 305212 77240 458457 547,812 648881 768,598 902,487 1,050,404
3% publicidad local. 219,479 255451 305212 377240 458497 547,812 648,881 768,506 002,487 1.050,404
Publicidad 438958 510,002 610,424 154,480 916,995 1,095624 1,297,763 1,537,196 1,804,975 2,100,808
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VI Glosario
C

cuota continua

cuofa inicial

cuota territorial

F

franquicia

Consiste en un pago periédico (generalmente mensual), a fin de compensar los
gastos por concepto de asistencia técnica continua, a la que se obliga el
franquiciante, ademas de sustentar el adecuado funcionamiento de la operacidn,

mediante la actualizacion e invesligacion.

Consiste en un pago que se efectia durante ia firma del contrato de franquicia,

por concepto de:

Gastos generados por las primeras reuniones entre franquiciante y el
prospecto a franquiciatario.

Asistencia y aplicacién de conocimientos para la evaluacion del punto de
venta propuesto, incluyendo visitas y viajes si fuers necesario.

Impresién de todas las copias necesarias de manuales que se deban
entregar al prospecto de franquiciatario.

Imparticion de los cursos de capacitacion iniciales.

Asistencia técnica en obras de remodelacion, construccidn o adaptacion de
locales.

Contacto con proveedores de obra, equipo necesario y materia prima.
Compensacién al franquiciante por todos los esfuerzos comerciales y
publicitarios realizados para contactar a los prospectos.

Gastos legales realizados para la firma y registro del contrafo de franquicia.

Consiste en un pago que se efectia durante la firma del contrato de franquicia,
por concepto def derecho exclusivo para desarrollar o subfranquiciar, unidades
de la misma franquicia dentro de un radip de territorio determinado por el
acuerdo, con el fin de proteger al franquiciatario de posibles competidores de la

misma marca.

Sistena de comercializacién de bienes o servicios en el que una persona fisica o
moral denominada "franquiciante”, transmite contractual y temporaimente a otra

denominada "franquiciatario”, la licencia de uso de una marca y los
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Franquiciante

Franquiciatario

marca

mercado

P

proforma

T

tematica

conocimientos, procedimientas, métodos y sisternas que le permitan a este dltimo

operar en forma uniforme y estandarizada, un negocio

Es aquel que posee, una determinada marca y tecnologia de comercializacién de
un bien o servicio, cediendo via un contrato, los derechos de transferencia o uso
de las marcas y la tecnologia, proveyendo a su vez de asistencia técnica,

organizativa, gerencial y administrativa, al negocio del franquiciatario.
Es aquel que adquiere via contrato, el derecho de comercializar un bien o

servicio, dentro de un mercado exclusivo, utilizando los beneficios que le da una

marca y el apoyo que recibe en la capacitacion y el manejo del negocio.

Es el valor agregado que recibe un producto, por conceplo de servicics,

mercadotecnia, crédito mercantif, canales de distribucion elc.

Es el 4rea donde confluyen las fuerzas de la oferfa y demanda para realizar las

transacciones de bienes y servicios a precios determinados.

Proyeccién o presupuesto de los resulftados de una empresa.

Referente a publicidad. Se refiere a la publicidad orientada a la marca y no a

promociones, con ef fin de lograr un efecto recordatorio més duradero.
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VIl Guia del Profesor.

Titulo:

Proposito del Caso:

Dirigido a:

Metodologia empleada:

Planeacion financiera de la adquisicién de una franquicia para crear

un nuevo restaurante de comida rdpida.

Mostrar un estudio real a los estudiantes de posgrado, en base al método
de casos, sobre la metodologia en la evaluacién de una adquisicion de
franquicia para crear un nuevo restaurente de comida rapida,
proponiendo elementos de andlisis y apegandose 8 la técnica de
elaboracion de un proyecto de inversion, asi como los criterios utilizados

para la determinacién de su factibilidad.

Estudiantes de posgrado del drea de finanzas, contaduria y

administracion.

Se empled la del Dr. Yin K. Robert, basédndose en su libro "Investigacion
del estudio de casos, disefio y métodos”, E.U.: SAGE Publicaciones,
1991., la cual consiste en:

Elementos inteqradores del caso : El franquiciante CHF y el
frangquiciatario Grupo Cargo

Clasificacion del caso: Es un caso problema simple, del tipo explicativo
con una unidad de andlisis que es el restaurante de CHF, a través de sus
estados financieros, entorno y datos adicionales.

Planeacién del caso: Exposicion de la problemética, descripcion del
franquiciatario, descripcién del franquiciante, presentacion de la
evidencia, establecer preguntas guia del caso y solucién

Fuentes del caso.

a) Puntos de investigacion: Personalidad del franquiciante, historia de
Chicken Fried y evolucién de sus franquicias, investigacién de cuotas,
datos financieros e indicadores operativos del franguiciatario.

b) Fuentes de informacion: enirevistas a franquiciatarios y a
franquiciantes, investigacién de campo, libros y revistas, internet y visitas
a asociaciones.

Redaccion del caso
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Vill Conclusiones

Los proyectos de inversién son necesarios en cualquier economia, ya que crean fuentes de empleo y
los bienes o servicios finales que producen, satisfacen necesidades de mercado. Todos estos bienes y
servicios antes de salir al mismo, fueron evaluados desde diversos puntos de vista, ya que el

inversionista tiene que tomar la decision de realizar una inversion econémica.

Es por esto que la evaluacion de proyectos es una actividad interdisciplinaria, ya que durante la
elaboracién de un estudio de este tipo intervienen disciplinas tales como estadistica, investigacion de
mercados, investigacion de operaciones, ingenieria de proyecto, contabilidad, distribucién de planta,
finanzas, ingenieria econémica y otras. En la practica, para realizar la evaluacion de un proyecto, se
deben reunir grupos interdisciplinarios sobre las areas mencionadas. El resultado de ésta interaccion
es un estudio completo acerca de la viabilidad técnica, econémica y de mercado, que sirve de base

para decidir la realizacion de alguna inversion,

En la actualidad, una inversién inteligente requiere una base que la justifiqgue. Dicha base es
precisamente un proyecto bien estructurado y evaluado que de la pauta a seguir. De ahi se deriva ia
necesidad de proyectar los resultados a futuro, y a pesar de realizar un andlisis profundo, éste no
asegura necesariamente que esas utilidades se vayan a ganar tal como se calculd, ya que no estan
incluidos factores fortuitos, como huelgas, incendios, derrumbes, etcétera; simplemente porque no es
posible predecirlos y no es posible asegurar que una empresa de nueva creacidn o cualquier otra, esté
a salvo de factores forluitos. Estos factores también pueden caer en el ambito de lo econdmico o lo
politico, como es el caso de las devaluaciones monetarias drasticas, la crisis econémica, l0s golpes de
estado, asesinatos politicos, inseguridad y otros acontecimientos que podrian afectar gravemente la

rentabilidad y estabilidad del proyecto.

Los proyectos de inversion se pueden dividir en 4 etapas, de acuerdo a su grado de avance en ¢l orden
siguiente; El analisis de mercado, el estudio técnico de ingenieria, el estudio economico y el estudio
administrativo. Esto se debe a que si el estudio de mercado no amoja los resultados esperados en
cuanto a la demanda requerida, no tiene objeto invertir mas dinero en las fases subsecuentes. Si el
estudio de mercado es satisfactorio, en base a la demanda esperada se procedera a calcular el equipo
necesario para satisfacer dicha demanda y tener una holgura para el futuro. En base a esto se

continua con el estudio financiero, ya que en éste momento tenemos un estimado de los ingresos

esperados, asi como de la inversion requerida y un estimado de nuestros gastos administrativos. Una
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vez que se determiné la viabilidad financiera del proyecto, se elaboran las estructuras administrativas,

descripcion de puestos, asignacion de responsabilidades etc.

Bajo ésta optica, el punto mas importante en la adquisicion de una franquicia es la ubicacién de la
unidad o punto de venta, ya que los productos a comercializar estan probados y se conoce el
segmento de mercado a! cual deben estar dirigidos, es por esto que si el punto de venta no cumple con

los requisitos necesarios, es muy dificil que el proyecto tenga éxito.

Es dificil hacer una proyeccién a largo plazo, debido a las condiciones de incertidumbre en las cuales
nos desenvolvemos en la actualidad, por esto cobra importancia trabajar con diversos escenarios y
conocer la sensibilidad a variables clave de nuestro proyecto, para poder determinar planes de accion
contra posibles contingencias que se pudieran presentar y "accionar® contra las oportunidades que se

nos presenten y no “reaccionar” a las mismas, 10 que nos dard una ventaja competitiva importanie.

En cuanto a la decisién de aceptar o no el proyecto, queda al criterio del estudiante, ya que existen
muitiples razones para estar a favor 0 en contra de un proyecto de adquisicién de franguicia con el
rendimiento presentado, a pesar de esto, la tendencia observada en el franquiciante es a incrementar

el nimero de sus franquicias, teniendo inversionistas interesados en el negocio.

Como opinidon personal, yo concluyo que el presente proyecte es atractivo en las condiciones que se
presenta, ya que ademds de tener un remanente en el valor presente neto de los flujos del mismo,
queda el beneficio del negocic en marcha ¢ un crédito mercanti! y el valor comercial de los activos, el

cual en la mayoria de los casos es mas alto que e! valor de libros.

Por estas razones, los inversionistas deben ser cada vez mas cuidadosos en la toma de decisién, va
que estd debe recaer no en una sola persona ni en ¢l analisis de datos parciales, sino en grupos
muttidisciplinarios que cuenten con la mayor cantidad de informacion posible y después entra fa

intuicion propia det inversionista.
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Anexo |

Chicken Fried, USA Chicken Fried, internacional
Venias Natas y Utilidad de Operacion Ventas Netas y Utifidad de Operacidn
Crecimisnt %
{En mibionss de dblares) 1994 {En milones de délares) 1994 1993 - 1088 1904
Veras Netas 1.642 Ventzs Netas 1,005 Taz{" . r He% 7%
L
Utilicad de Operacion 101 Utllizad de Operacion 39 S1L.. - 62% «24%
Chichen Fried, USA, Chi Frind, inter jonal
Nimero de Restaurantes an 1995, Nomero de Restaurantes en 18935,
Oparados En Franqui- Bajo e Opaerados €n Franqui- Bajp - o.M
porlaCia. mociedad clados licancia | " Total * porlaCla. sociedad  clados {iconcia + Total
Comienzo da aho 2,039 3,007 103]° a4 Comenzo de afo 1222 ara 2,269 75{ - 4040
Nuavos y ASQuisiiones 13 30 26¢. - 88 Nuevos y AdqQuisicones 144 46 184 asf- 409
Refranquitiados v Refranguiciagos (3) (3) 6 .
Cemrados {21) 136) (e} ;. ({78 Carrados 133 (8) {26) 21 . (48}
Finai de afo 2,031 3,001 110 8142 Final ds afho 1,350 508 2,433 108 | “4.400
Fusrte: Determinad to grow.” PapaiCa, Inc. 1995, Abril de 19848: 25, 26
Anexoll
Otros datos relevantes.
[or e m wam [ R T — . B
i - . i ) N
- | Cadenas de Rest. mas grandes a nivei Int.. *
§ . '
! -
i e
: * I -
' .
1 1 .l
. f l
o - T: - - N - -
H - . 1
. 1 Ventas por herario CHF-| : [ Distribucién internacionai de los Rest. CHF. *
= N . i
& .
j ‘ g
1
' ) '
‘ {
} - B £ |- - -
i . . .
-
| . h \ !
)
H R
* Exchaywnde USA

Fupnta: “Detsrmined ts grow,” FapaiCa, ing, 1995, Abril de 1994 11, 12,

ESTA TESIS O DEBE
SAR D L DiSLIGIESR
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ne: 1

Chicken Fried de México, S.A.

Informacién General.
Razén Sociall | Chicken Fried de México, S.A de C.V. 1Giro: T 5.2, Venta de alimentos preparados.

[Marca sufeta a Franauiclar; - Chicken Fried, Logotipo y todo io relacionado 2 comersializacion y uso de la misma

informes: | Lic. Hugo Gonzélez iPais de Origem: | EUA.
|DirecEion: .. Patriotismo # 355 iAfo 1a’Frangz ;1989

Col. Escandén, CP 11350

México D-F. _

Tel 695-36-45 y 655-36-97 jExperisticla Tequerida: ~~ . No

6n del contrato; __ 10 Afios, en caso de incumplimiento de cualguiera de las partes, rescision del mismo.

# Rest.proplos: 130 i# Rest. Frang:: 33
Cuotas.
Cuofa Ifjclal: ~ 25,000 U.S. Diis. a la firma del contrato. Cuocta Terrttorial: 8,000 U.S. Dils. 2 ta fima de! contrato.

Termitoric en un radio de 2 Km2

Regalids: ~_ " - Cuota mensual de 5% sobre venias netas + un 3% participacién del Plan Nacional de Mercadotecnia.

Financiamiento.

% Mininio requerido sobre Inversién:  100% “Tiempo de reciipefacion de la inversign: N/D *
Local.

Ublcacién del Local; = Avenida Comercial, Eje Vial, Zona Habitacional, Aeropuerios.

Supeérficie Requerida m2: . 400 a B0O m2. Zona Econémica: Comercial, Clase media alia.

Cludades disponibles para expansién: _ Todo el pais

Sugérencias de Terrend (datos enmiles$) .

. " Costé ~ Tipode _ 7 Costo T iempo estimado
| - Ublgacldon _  ~ Sup.m2 _ . _ Dblares’ camblo . PesosMex. '~ deé negociacidn
Polanco 450 . 395 7.61 3.006 30 dias
Lindavista 520 435 7.61 3.310 30 dias
Tecamachalco 580 535 7.614 4,079 30 dias
Mercadotecnia

La cuola del 3% en el plan nacional de mercadotecnia, obedece a la parlicipacion del Franquiciatario en las campaiias
de radio y television, las cuales se conforman de un 60% de publicidad temdatica y el resto a promociones de estacionalidad.

El Sr. Quezada suginé pare la evaluacién del nuevo restaurante adicionar un 3% para publicidad local, que cubrird gastos de
volantes, magnetos y promeciones especiales para dar a conocer el negocio.

* ND= No disponible.

Fuente: "Directorio de socios, 2do. Sem. de 1996,” Asoclacién mexicana de franguiclas, 1997: 45.

nex

Chicken Fried de México, §.A.
Inversion iniclal requerida. *

(datas en miles §)

mo T © T T 77 Cosio’ T Tipode  Coste . Vida . Méfodode  Tiempode
1. _Concepto _ . . dilares™ cambio = $Mex. = dtii |  Dep./Amort _ entrega
Terreno 535 7.61 4,071

Edificio 167 7.61 1,271 20 Linea recta

Equipo de restaurante 168 7.61 1,278 10 Linea recta 90 dias
Equipo de computo kil 7.61 236 5 Linea recta 30 dias "
Equipo de transporte 26 7.61 198 5 Linea recta 45 dias
Accesorios operacion 30 761 228 5 Linea recta 60 dias
Otros (permisos, notario etc.) 45 761 342 10 Linea recta

Total _te02 7,625

*  Para inversidn de capital, se autoriza la reposicién del activo al término de su vida utll.
* Incluye impuestos y permisos de importacion, entragado en restaurante,
+* Se requiere 1 Semana mas para instalacién fisica.

Fuente: Chickan Fried de Maxico, Depto. de Informacién financlara, octubre de 1897,
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&nexo ¥
Chicken Fried de Mdxico, S.A
Pu N o N ¥ sureld
- ""'w TToe T T LTI T Susidemeesual T
e e, CRRROL L . Pazas _ __  __ .hominal .
Gerente de Unidad 1 4,000
Subperente 1 3.000
Asgtents de gerencis 1 4,000
Jefe e piso 1 3800
Cocinern 2 1200
Ayuisnies 4 900
Reparidores 5 800
Prastach 3) dixs de ldo, # cias ow 5% prima TO% Bywts pare TRREPOTE.
A o 2% pars Capacitacitn e incr e issic conto & Inf S.M. 52043
Fector flaso IMSS 2%
Fusnin: Chichen Frind so bixico, Depto. $¢ Recursos Humsnos, seiubre de 1997,
Anexo V]
Chicken Frind de México, S.A.
Selsccita y C o "
Cursos requeridas por pussto.
R Dirdetdn ~° 7 - K - s =TT Aslstenta de A
N Corso déas hibiles _ Repartidor Ayudants Cacinero Jols piso - Subg G
3 ] Si i 5 i Si sl
Servicio at chents | 3 Si Si Si Si Si S S
Anfiton 2 Si S Si Si Si Si
Atercion y Empaque 2 Si Si S Sk Si s Si
Reparidor 3 Si Si Si ] S
Preparado y cudado de
o3 alimenos 10 5 Si Si S Si
Sarvicio sl chents | 3 Si -] St Si S Si
Sestema de Compun 5 Si Sl S Si
Liderazgo 3 St =] $ S
Entrenando o
satrenador 4 Si 1l S
Rechsamienio y
Selaccion 5 Si ] Si
Contabild s 5 Sl Si

* ET proceso c saection y CONrascion turs aprox. 3 semanas cusce Gersncis hasts Jjefe de Piso, loa Oemis 1 semana.

Fusnin: Chisken Frisd de Mixico, Dapio. de Capacitacion. ochtre e 1087,

instaiacion de Equpo
Limpieza

E
Bl Il U TR T XY

Fuwrte: Chichan Fried de Minian, Dapio, e Demarralle, sctubre de 1997,

Anexo VI

Chicken Frisd de Mexico, 5.A.

Proyeccite de princip e mace 6

Tt _ Ageoe T werT T aes T T wee T T 2000 0 T2000 7 T 2002 0 2003 L2004 005° 2008
Inflacin 10.40% 18.00% 15.00% 18.00% 2200% 20.00% 15.00% 17.00% 17.00% 15.00% 15.00%
T, €. respecio sl doiar

BreAtang 7.8 258 1051 12.6¢ 1583 19.07 2289 27.24 32.41 324 4475
CETES % 26.45% 24.00% 23.00% 26.00% 30.00% 28.00% 26.00% 25 00% 25.00% 24.00% 23.00%

* Utiizado para of inicic del proyscto, histdrice, Las proywediones son oe acisrdo al Depto. de Rnanzas def Grupe Cargo.

ppoeer A Iregtgob muleghuin® ote o 1HHT.
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Polic thweso ¥ fiots 118,008 24.6% 101,300 230% 114,254 724% 127,80 242% 119248 24.6% 580,801 23.4%%
Ao LY~ 18% 2872 % 10,728 2.1% 9,788 1.8% 9428 19% 48,457 1.90%
Ensalpds 7575 16% 4,129 14% 448 1% s 15% 8,074 13% 37,353 153%
PanffiaquetPasta 12,472 28% 13308 1% 17822 35% 18.500 1% 14284 25% 74,384 0%
Punk y Papas 15,836 i 304 4% 17.706 35% 22,568 % 18202 s 84,701 385%
Calé y Postres 4520 1.2% o 1.0% 2578 0.3% 6,188 12% 8813 14% 26584 1.00%
13,584 3% LR AT 12% 1507 3% 1728 % 17243 EE. Y 475 235%
_Empaue y otros 28100 5% 24487 5.7% 30.030 L% .M 5.8% 24261 som| 137627 585%
Couo e vanta 21,92 I WA ATR 21543 A3A% AW 451% 215840 A% 175482 1™ 100.0%
Soekior av.pas % 4298 A% 25,258 1% 925 Ta% 37184 7% 185887 T.80%
Prima de vacaciones 21 2.1% %5 0% I 0.1% 2 1% k-4 ALY 1579 0.08%
EnpUESIS B8 NOME 10448 2% 0325 4% 10,857 1% 10,954 2.1% 10478 2% 52,860 247T%
Agurpiio 1872 0% 1597 0% 1.7z 0% 1897 (5. % 1,743 0.4% 8,432 0.35%
x 7425 15% [ 1] 1.6% 1.125 1L4% [XE:) 1.5% 1501 1.8% 37,104 1.59%
Mano aw obra directa 57,700 12.0% A1 2% 075 0% W24 TLA% 87313 %] T %] 100.0%
Seguritad 2,125 19% 2125 1% 10,205 10% 0205 1% 10206 Z.1% 48885 2.01%
Fiewes 1189 0.3% 1459 0.3% 229 05% 134 03% 1,701 0.4% T.982 0.33%
Corpos 480 0.1% 29 o 511 (.8} 1 530 0.1% &7 0.1% 2387 0.10%
Mends o] 02% 9 0% 78 or% m 0.1% ™ 02% 1845 0.158%
No deduckies 480 0% -] o 511 0% 5% 0.1% 37 1% 2307 0 10%
Tranapons de walores 285 D.5% 2456 oe% 240 0% 2,824 05% 287 6% 12.672 0S2%
Comisin iajeta cridio 5% 19818 04% 2575 o0.0% 255 0S% 2410 0.4% 287 0.5% 11,353 047T%
Cormision vales comita 5% ] 0% 2,148 0.5% 2,043 D% 1.588 LE, Y 1898 oda% 8,633 £.35%
Electnciiad 410 0% 365 o.o% 3788 or% 3825 0.7% 3,687 o.o% 19382 0.80%
Agsa 3245 o™ 3 0.0% 125 o.a% 3.5 0.7™% 3402 0.T% %721 0.59%
Gas 4978 1.0% 4297 1.1% 4857 0% 3265 10% 4798 1.0% 24,503 1.01%
Tehdono 2245 5% 2,345 o.5% 2938 0.6% 2580 5% 2430 05% 12516 a51%
Mamp. Edifico 4317 0.0% 45 1% 4558 0% 6884 13% 6,109 1.3% 26 452 1.00%
tanm. Eduipo 34 0.0% 3803 0% 5303 10% 5593 L% 5977 12% 2451 101%
Actesoeos de lmpieza 1528 o 1005 ors 5% %5 48 % 4,180 0.0% 12,505 0.76%
Actesnas o oporscion 2890 0.6% 7 0.4% 1533 0.3% 2648 05% 2918 0.6% 11,503 0.47%
Actesonos de oficina 480 1% 1280 0% R 0.1% 1050 2% 788 02% 4,325 0.17%
tniiormes 1593 0% [ 02% 153 0.3% 1.059 02% 1149 0% 8,193 025%
Gasolna de mows [ 0% -3 02% 1,088 0% [TH] 0% 1012 0% 4794 020%
Servitzin extpmis 1188 0% o4 0% 1904 02% 1658 0% 1,049 02% 8,038 0.25%
Quos 28e ot% 117 0.4% 2870 0% 2848 0.5% 2789 0.8% 12,891 0.53%
Semivariables €,172 1% [P ILI% 5,045 114% 13590 A% [ 125%1 286,200 .T5% 0% 0%
Publickiad 2,782 0% 25,754 0% 30,052 0% 1,77 % 156 [ ¥ TR RETY 5.00% 166.0%
Depractacin 28800 eo% 20808 5% 28888 5% 28882 55% 73,868 S9%: 144,340 593%
Amorkzacin 5831 12% 5,831 14% 5,231 1.1% 584 1.1% 483 12% 20,156 1.20%
Seguia 17780 A% T 4% 17.780 35% 17.780 14% 17.700 3% 88,002 3.85%
Coslo fle 57480 100% 57480 122% E2.480 10I3% S2.440 [ 52450 100%) 26201 WITR]  100.0%
‘Uticad du Oparacion - 75,850 15.0% 12.9% . 92045 1% a5 16.0% To 487 M%) 37T I 15.54%,
Andiisis oe Ins ventes
[ e - " T S T roT ot - . - T T - Acum.
S - ] B Fab 9 . Mz _ . Abres My Ao b8
Chentes ™ 13,480 nym 14212 14,634 13315 07.815
Congmo Prom. ™™ 35.59 = 39.05 26.1% 3850 36.02
Factor de Estacionaiidad
STl T Il Ese Tk TWEL T ane T syl den T T M. AT TSep [TTDeT T TUNev T DY
Facsx T.70% 685% 820% 5.50% 7.80% 293% £.80% S.26% T 7.56% 2% S04%

* Para efectn el chicuio oe Punto oe Equilibric
* Pars L proywccion se tomard un crecimiento del % anual. en voksoen de ¢lientes.
* Loy pracios 38 & inflacion menos 1 puTios porceniuakes.
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