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1. i Pian~eamiento ciel Probiema 

Las 7"iendas Departamentaies desarrollan un importante papel en la comercia!ización de 
!V1éxico. Este sector está teniendo una mayor presencia en la distribución en México 
debido a que ha aumentado satisfactoriamente la apertura de nuevas tiendas dentro y 
fuera del área metropolitana de la ciudad de México. Parece ser que este sector ha 
tenido una mayor capacídad para captar clientes rnás exigentes con estrategias más 
agresivas apoyada en su estructura corporativa, en su relación con !os proveedores, y 
por la me¡or atención (en precio y calidad) al cliente 

Las Tiendas Departamentales en México, han experimentado un proceso de 
modern1zac1ón e incorporación de tecnología avanzada. Su mayor eficiencia y 
compet"lt1vidad apunta a que los clientes las prefieran porque han encontrado en una 
sola tienda varios servicios. 

El crecimiento que han experimentado las tiendas departamentales en México 
muestra una gran expansión en el penado de 1990-1998. Debido a éste desempeño 
intentamos saber cómo logran esta expansión algunas de las Tiendas Departamentales 
como son: Cifra, Comercial Mexicana, Gigante y Soriana, desde el punto de vista 
íinanciero. 

Si en México las Tiendas Departamentales han tenido un auge en ios úli.imos 
años es porque se han dado las expectat"1vas necesarias para que recurran en ellas una 
gran cantidad de clientes, empresas e inversionistas. 

Es por ello que nos ha resu!tado interesante estudiar e intentamos analizar cómo 
se h2: ido dando este crec1m1ento dentro del sector comercio, y a la vez saber cómo han 
sido sus alianzas, expansiones, ventas y resultados financieros de 1990 a 1998 en 
donde hemos visto la gran competencia que han venido desarrollando cada una de 
estas tiendas departamentales 

Asimismo porque de alguna manera estamos todos involucrados con ellas, ya 
que hemos acudido alguna vez a ellas por la compra de algún artículo que necesitamos, 
o bien por alguna oferta que nos llamó !a atención sin saber que en éstas ofertas está la 
clave para obtener mayores ventas, trayendo como consecuencia mejores utilidades a 
las tiendas. 

Esto quiere decir, que en los 1nversion1stas. uno de los elementos a considerar 
para participar en este mercado, es conocer como están funcionando sus Razones 
Financieras y permite pensar que Tanto ·as 1nversion1stas como administradores 
financieros deben :..itii1zar eler.ientos financieros que permitan evaluar e integrar dichas 
razones, a través de una sene de preguntas cue resultan de este aspecto qL'.e son: 

º ¿Los es1ados financieros explican la s1tuac1ón Financiera de la empresa? 
º ¿Los estados financieros de la er:ipresa presentan la clase de cuadro que 

animará a los actuales acreedores e inversionistas a continuar 2poyando a Ja 
compañía? 



º ¿En que grado está siendo financiada la empresa? 
º ¿Cuáies fueron las ganancias de 1nversron1stas y acc1on1stas? 
e ¿Qúé tan efectivamente esrá urilizando la compañía sus activos? 
º ¿Con el uso de razones financieras, los resultados de la compañía fueron Jos 

que se esperaban? 
º ¿Cuál fue la eficacia con que se manejó ia empresa? 

Estas preguntas son una guía para poder reflejar la existencia del problema, que existo 
en evaluaí \a operación, utilidades, puntos fuertes y déb'iles de las empresas, y s1 es 
conveniente invertir en el!as o simplemente retirar nuestras lnvers:ones. 

El presente trabajo de investigación pretende explicar los elementos básrcos y 
conceptos fundamentales que deben considera-se al evaluar e integrar una empresa a 
través dei uso de Razones Financieras que se .11ane1an como instrumentos para poder 
detectar puntos fuertes y débiles de la empresa y en base a estos resultados poder 
tomar decisiones. 

í .2 Objelivo Genere: 

El objetivo general del presente trabajo de investigación se plantea como sigue· 
Conocer los elementos que son necesarios para poder evaluar a las priricipales tiendas 
departamentales que operan en México, a través del uso de Razones Financieras para 
tener una visión financiera más amplia de cada una de ellas y hacer una buena toma 
de decisjones. 

Las h1pótes1s del presente trabajo son !as sigu1ertes: 

º Los estados financieros permiten analizar el desempeño financiero de las tiendas 
departamentales en México. En el periodo 1990-1998 los resultados son diferentes en 
cada una de las tiendas departamentales (Cifra, Comercial Mexicana, Gigante y 
Soriana) y dependen de los esfuerzos y estrategias que cada una adopta. Su 
desempeño financiero es: 

º Cifra es el grupo empresaria! con meior desempeño flnanc1ero, (L•.qu1dez y 
Rentabilidad), debido a que es la Lenda n1ás ~rc.nde. ya que liene sucursales fuera de 
México debido a su alianza con empresas extranjeras. con esto se aumentaron sus 
expans10:1es y ventas. 

::; Comercial ~v1exicana fue la tienda que enfrentó más negafrvamente a \a cns1s de 
i 994, 1995 debido a que no llevo a cabo alianzas n1 expansiones. 

º Gigante, aunque también enfrentó a la crisís con resultados negativos, su 
tendencia en los últimos años fue creciente, siendo en J 998 mayor a Comercial 
Mexicana, debido a que llevo a cabo a!gunas alianzas con empresas extranjeras. 
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e Soriana es la segunda empresa con mejor desempeño financiero, y ha 
demostrado un mayor posicionamiento dentro del sector comercio, debido a que su 
competencia es menor a la que enfrentan !as otras 'uendas deparramentares por 
ubicarse en el norte del país. 

i.4 Justifjcación de! Teme 

La importancia de estudiar a ias T1enaas Departamenta!es en l\1éx1co surge en primer 
Jugar por el auge que tiene el sector comercio dentro de la economía mexicana, ya que 
hemos sido testigos de cómo éstas tiendas han crecido dentro de la República 
Mexicana brindando al sector comercio el desarrollo que hasta ahora tiene. 

El análisis t1nanc1ero permite preparar adecuadamente escenarios para situaciones 
futuras o de incertidumbre. Estas situaciones sugieren aspectos como: 

º Por la importancia que es un análisis f1nanc1ero basado en los Estados 
Financieros de la empresa. 

º Por la importancia que tiene el proceso de toma de dec1s1ones en las 
diversas situaciones que presenta cada empresa. 

o Saber sí la empresa tiene recursos suficientes para so'1ven'car sus 
obligaciones. 

º Conocer como se está apoyando la empresa para lograr sus objetivos. 
º Conocer si los activos de la empresa se están aprovechando o no al máximo 

o simplemente si se ha invertido mucho o poco en planta y equipo por ejemplo. 
º Conocer que tan buenas fueron las ganancias o que tan fuertes las pérdidas. 
º Tener como analistas financieros un Juicio amplio para saber interpretar 

correctamente el resultado que nos da cada una de las Razones Financieras. 

Estos aspectos son claves para saber determinar la s1tuac1ón financiera de Jas tiendas 
departamentales mexicanas, para evaluar su desempeño ante la apertura y crrsis 
ocurrida en México a finales de los años noventa. 



Esta 1nvest1gac1ón contiene seis capítulos El capítulo 1, abarca el planteamiento del 
problema, objetivo, hipótesis y just1f1cac1ón del tema 

El segundo capítulo contiene ios aspectos teóricos del análisis financiero, los 
estacas financieros básicos, los tipos de razones financieras, así como las limitaciones 
del anál1s1s financiero. 

El tercer capítulo abarca el surgimiento de las Tiendas Departamentales 
elegidas. !os antecedentes, caracterfst:cas, !a forma en que se han constituido, su 
s1tuac1ón actual y como se han realizado sus alianzas. 

En el cuarto capítulo exponemos la forma en que se llevaron a cabo las 
expansiones, inversiones y crecimiento de estas Tiendas Departamentales. 

En el capítulo quinto se realizó el anál1s1s financiero a través del estudio 
comparativo utilizando razones financieras. Este método nos perm1t1ó explicar en parte, 
el comportamiento financiero de las Tiendas Departamentales durante el periodo de 
1990 a 1998 y comprobar la hipótesis planteada en el capítulo 1, además abarcamos la 
forma en que se dieron las ganancias y resultados finales de 1993 a 1999. 

En el capítulo sexto presentamos las conclusiones de nuestra investigación. 
El criterio para seleccionar las tiendas departamentales aquí presentadas fue 

basándose en las que cotizan en ia Boisa Mexicana de Valores. 
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2.i ~rrtroducc(ón 

Para realizar el análisis f1nanc1ero es necesario que tomemos en cuenta que la 
pianeac[ón es la clave dei éxito ya que ios planes financieros toman muchas formas 
pero un buen plan debe estar relacionado con los puntos fuertes y débiles de la 
empresa Debemos entender los puntos fuertes s1 hen de usarse para ventaja propia, 
en los punlo::; débiles debe reconocerse s1 ha de tomar una acción correctiva Por 
e1emplo G.Son apropiados Jos 1nventarros para dar apoyo al nivel proyectado de 
ventas? (,Tiene Ja empresa una 1nvers1ón demasiado fuerte en cuentas por cobrar y 
refleja esta condición una débil política de cobranza? Ei adm1n1strador financiero 
p!anea !os requenm1entos f:nanc:eros futuros según los proced1rn1entos de presupuesto 
y pronós~1co 

Para formular planes, debemos de ser capaces de evaluar la cond1c1ón pasada 
de la compañía Los planes deben a1ustarse a las capacidades f1nanc1eras de la 
empresa en consecuencia debemos saber la forma de analrzar las operaciones y la 
posición f1nanc1era de la empresa antes de que puedan apreciarse sus capacidades. 

El análisis f1nanc1ero se puede efectuar desde dos puntos de vista externo e interno. 
Eí pnme:- enfoque es el de un extraño, un acreedor o un propietario Puesto que han 
proporcionado fondos en el pasado y es muy posible que se !e prda que comprometa 
más nosotros como adm1n1stradores f1nanc1eros debemos examinar desde eí punto de 
vrsta de ellos, los datos que tendrán d1spon1btes sobre la compañía 

Los acreedores y propietanos están rrot1vados por las cons1derac1ones del 
nesgo versus e! rendimiento ¿Es un cuadro lo bastante bueno para atraer nuevos 
fondos? Dada Ja posición f1nanc1era de la compañía, ¿qué clase de rend1m1entos puede 
ofrecer para atraer más fondos. o incluso para retener las rnvers1ones existentes? 
(Johnson, 1995, p. 77) 

Este análisis externo está basado en los estados f1nanc1eros existentes, esto es, 
los estados que son h1stóncos En el desarrollo de nuestro propio análrs1s interno 
debemos preparar estados de planeac1ón interna más detallados que vean al futuro 

Por supuesto. estos planes tienen que ser congruentes con los puntos fuertes y 
débiles revelados en el anál:s1s exte:T•o (John~on. í 995, p 77) 



2.3 [ nformes y Es~a:C:os r-inanc~eros 3ás[cos 

Ei cL:erpo de información que descíibe has:a la más peq0eña er<1píesa es eno1rr1e y 
comprende las operaciones internas de la ::::ornpafíía y sus relaciones con el mundo 
exterior. Para que sea útil, esta información se debe organizar en un conjunto de datos 
suficientemente limitado, fácil de entender y coherente (Schall,1988, p. 409) 

Los datos de ios estados financieros se pueden utiíizar muy rápidamente para 
calcular y examinar razones financieras, estas a su vez sum1n1stran eficientemente una 
gran cantidad de 1nformac1ón con respecto a Ja condición de !a compañía. E! valo: de 
una razón comparada con un rango de valores sirve como un 1nd1cador significativo de 
la sa[ud financiera de la empresa, así corr10 un medio para delectar áreas de problemas 
inminentes (Scnali,1988, p. 409). 

El análisis de razones financieras emplea datos financieros tomados del balance 
genera! de !a empresa y de su estado de resu!tado. E! balance muestra e! valor de !os 
activos de la empresa y de los derechos sobre estos activos a una fecha particular, por 
ejemplo el 31 de diciembre de 1999. Los activos se disponen de arriba hacia abajo por 
orden de liquidez decreciente; es decir, los aciivos hacia la parte superior de la columna 
se convierten en efectivo más rápido que aquellos que se encuentran hacia la parte 
inferior de la columna. 

El grupo superior de activos (efectivo, valores negociables, cuentas por cobrar e 
1nven:tanos, los cuales se espera que se conviertan en efectivo dentro de un año) se 
definen como activos circulantes. 

Los activos de la parte inferior del estado financiero (planta y equipo, los cuales 
no se espera que se conv1en:an en eiec1ivo denuo áe un año) se definen como activos 
fijos (Weston, 1988, p. 185, 186). 

El lado derecho del balance se ha dispuesto de manera similar. Aquellas partidas 
de la parte supenor de fa columna de derechos vencerán y tendrán que liquidarse 
relativamente promo; aquellas que se encuentran más debajo de la columna vencerán 
en un futuro más distante. Los pasivos circulantes deben pagarse dentro de un año; 
debido a que la empresa nunca tiene que pagarles a los accionistas comunes, las 
acciones comunes y !as utilidades retenidas representan un capital permanente 
(Weston, 1995, p. 186). 

Los valores de los activos usualmente se muestran al costo (lo que la compañía 
pago por los activos), y los pasivos declarados indican la cantidad que se adeuda. El 
patrimonio de los accionistas es simplemente la diferencia entre activos y pasivos 
(Schall, 1988, p 409). 

El estado de pérdidas y ganancias revela la ejecución de la compañía durante 
un período particular de tiempo, por e1emplo, para el año que termina el 31 de 
diciembre de 1999. Muestra Jos ingresos por ventas y varios costos, :ncluyenGo gastos 
de intereses por impuestos, en ios cuales ha incurrido Ja compañía durante el periodo 
(Schall,1988. p. 410). 

Es importante seF1aiar que ei balance general es un estado de posición financiera 
de ia empresa en un momento en el t!empo, mientras que el estado de resultados 
muestra los resultados de las operaciones du~ante un intervalo de tiempo. 

6 



Por tanto el balance general representa una fotografía de la pos:c1ón f1nanc1era 
de la empresa en una fecha dada; el estado de resultados se basa en un concepto de 
flujo. y muestra io que ocurrió entre dos puntos de tiempo ('vVeston, í 988, p. í 88) 

2A· Las Razones Financieras: Tipos y procedimiento 

El anál1s1s de razones f1nanc1eras es de interés para un amplio espectro de quienes 
conforman las empresas No basta con analizar el desempeño operativo El anál1s1s 
financiero también debe considerar las tendencias estratégicas y económicas que la 
empresa debe conocer para !ograr éxito a !argo plazo ,Ll.,den--:ás, deben ampliarse !as 
categorías de integrantes de la empresa. 

Anteriormente, el anál1s1s de razones f1nanc1eras se realizaba desde e! punto de 
vista de los prop1etar1os y de los acreedores de la er:ipresa En el medio ambiente 
político y social de la actualidad, el espectro de integrantes de la ·empresa debe 
ampliarse para rncluír a los empleados, consumidores así como consideraciones 
sociales, ambientales y otros intereses regulatorios del gobierno (Weston. 1991, p 
215) 

Cada tipo de análisis tiene un propósito o un uso que determina las diferentes 
relaciones que destaca, por ejemplo los acreedores de corto plazo están interesados 
prrnc1palmente en la e1ecuc1ón de la empresa a corto plazo y sus posesiones de activos 
líquidos que puedan proporcionar una fuente de caja para cumplir con los 
íequeí 0m1entos de caja a corto plazo de la compañía. 

Los acreedores de largo plazo y accionistas, por otra parte, están interesados 
en el largo plazo, así como la perspectiva de corto plazo Los 1nversion1stas del capital 
contable- están similarmente inteíesados en la rentabilidad a largo plazo y en la 
ef1cac1a 

Desde luego, la adm·1n1stracíón se interesa en '<ocios los aspectos del anál1s:s 
f1nanc1ero, debe reembolsar sus deudas a los acreedores, a corto y a largo plazo, así 
como obtener utilidades para los accionistas (Weston, 1988 p i 88, 189) 

Por razón f1nanc1era debemos entender. (Peraomo, 1999, p 61: 

"La relación de magnitud que existe entre dos Cifras q~e se comparan entre sí", es 
dec:r 

a) 'La drferencra aritmética que existe e"ltre dos c•fras que se comparan entre 
si'', o bien 

b) ''La tntrdependenc:a geométrica que existe e:it..-e dos cifras que se comparan 
sí'' 

Es útil cias1f.c2r las razones financieras ai analizar 12 pos:c1ón financiera de una 
compañ'a (Weston 1988. p 189) 
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Razones de ftquídez Miden la capacidad de '1a empresa para satis-facer las 
obligaciones que venzan a corto plazo (Wesion 1988, p 189) 

Razones de apa/ancamiento f¡nancrero. Miden el grado en que la empresa ha sido 
f1nanc1ada mediante deudas 

Razones de actividad. Miden la ef1cac12 con la cual la empresa usa sus rec:Jrsos 

Razones de rentab1/1dad Miden la eficacia de la adm1n1strac1ón y cómo se muestra 
en los rendimientos que se han generado con las ventas y ia 1nvers1ón 

Razones de crec1míento Miden la capacidad de la empresa para mantener su 
posición económica en ei crec1m1ento de la economía y de la 1ndustr1a 

Razones de valuacíón Miden la capacidad que tiene la adm1n1strac1ón para crear 
valores de mercado en exceso de !os desembolsos del costo de la 1nvers1ón Las 
razones de valuación son la medida más completa del desempeño, en tanto que 
refle¡an las razones de nesgo (las dos primeras) y las razones de rend1m1ento (las 
tres s1gu1entes).Las razones de valuación tienen gran 1mportanc1a puesto que se 
relacionan directamente con la meta de maximizar el valor de la empresa y la 
riqueza de los acc1on1stas 

Las razones finaric1eras. son aquel'!as que se leen en d:nero. es decir, en pesos, o en 
cualquier otra unidad monetaria (Perdomo, 1999 p. 63) 

CI procedimiento de razones simples. empleado para analizar el contenido de 
los estados financieros, es útil para 1nd1car (Perdomo,1999, p 64) 

º Puntos débiles de una empresa 
o Probables anomalías 
o En ciertos casos, corno base para formular un 1uic10 personal 

'.::I número de razones simples que pueden obtenerse de los estados f1nanc1eros 
de una empresa es 1l1m1tado, algunas con sign1frcado práctico. otras sin ningu;-:a 
apl1cac1ón entonces corresponde al criterio y sentido común del anal1stc, determinar ei 
número de razones simples con signifJcado práctico, para poder establecer puntos 
débiles de la empresa o probables anomalias de la misma (Perdomo.1999 p 64) 

Cn la aplicación de este procedimiento el analista debe tener cuidado para no 
determ¡nar :-azones que no ~engan utilidades, es decir, se deoe def1n1r cuáles son ios 
puntos o las metas a las cuales se pretende llegar y cor base en esto tratar de 
ob:ener razones cor- rescirados oos1uvos por lo tanlO. el n~mero de razones a obtener. 
vanará de acuerdo con ei objeto en part1culaí que persiga el analista (Perdomo í 999 
p 64) 

:...a api1cación del proced1m1ento de razones simples, tiene un gran valor 
práctico puesto que en general podemos decir, que orienta a! analista de es:ados 
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~1nanc1e:os respecto a lo que debe l1acer y cór.lo debe enfocar su trabajo f1naL sin 
embargo debemos reconocer que tiene sus l1rn1tac1ones por lo que no debemos 
conferirle atributos que en reai1dad no le correspondan (Perdomo, 1999, p 64) 

2.5 La Liqldóez en ~2 Empresa. 

Las razones de J1qu1dez miden la capacidad de la empresa para cubrir las obl1gac1ones 
a cono plazo de los acreedoras cuando tales ob:1gac1ones llegan a su venc1m1ento 

Cuanto menos líquida sea una empresa, más grande será el riesgo Las 
ob!1gac1ones cred1t1c1as se pagan con efectivo por lo que estos flUJOS determinan eri 
última 1nstanc1a la solvencia de la compañía 

Este tipo de anái1sls de la lrqu1dez se cen:ra en la reiac1ón del activo al pasivo 
Circulante, y en la rapidez con ia cuái rotan ias cuentas por cobrar y el inventario y se 
convierten en efectivo en el curso normal de los negocios 

Estas razones particularmente interesan a los acreedores a corto plazo de ia 
companra Los activos circulantes incluyen cuentas por cobrar y otras deudas 
pagaderas a la empresa que generarán caJa cuando aquellas deudas se cobren en el 
futuro inmediato. También están 1nclu1das ca¡a y otros activos tales como valores 
negociables e 1nventanos. cualquiera de los cuales se pueden vender para generar 
fondos para cumplir obligaciones que vencen a corto plazo (Schall. 1988, p 414) 

En seguida se muestran (Véase cuadro 2 1) dos razones de liquidez que se 
usan comúnmente 

tCciadro 2. i 
·;'RaZOhis:··J?i~(;;rif;feraS'.-Je~L_i Ji.idez: ClaS_' _:¡;c_acióu:-_e indicadór 

liidiciulór: 

Razones de Liquidez: 
º RL =ACIPC 

º Razón L!qwdez (RL) º RPA = (AC-1)/PC 
' 
1 

1 ° ,"/azón de Prueba Ácida Donde 
(PL) r AC = Activo Circulante 

1 
P- PC =Pasivo Circulante 

: '.?- ! = ln 11entanos 
Fuenre VVeston. Fred J i 991 Finanzas en AdrrHn1st,..ac!ón 



2.5.~ R~zón J __ jq: .. ddez 

La íazón ae liquidez se calcula drv1d1endo el activo circulante entre el pasivo 
circulante. La razón de l1qu1dez de una compaflía es la medida de su capacidad para 
cubrir sus adeudos a corto plazo, puesto que 1nd1ca la medida en la cual los derechos 
de los acreedores a corto plazo están cubiertos por activos que se espera que se 
conviertan en efectivo e:-i un periodo aproximadamente correspondiente ai vencimiento 
de los derechos (Weston. 1988 p 190) 

Una razón de iiqu1dez en extremo baja 1nd1ca que la compañía puede enfrentar 
algunas dificultades para cubrir sus cuentas una razón excesivamente alta sugiere 
que los fondos no se están usando en forma económica en la compañia 
(Johnson 1995. p 89 ) 

El cáiculo de la razón de l1qu1dez se muestra a continuación 

Razón L1qu1dez ~ 
Activos circulantes 
Pasivos circulantes 

La razón de Prueba Ácida es igual a los ecI1vos circulantes excluye el 1nventano. 
d1vrdido por los pasivos circulantes Mlde [a capac!dad de la empresa para cumplir las 
obligaciones de corto plazo a partir de los activos más líquidos En este caso el 
inventario no se incluye con otros activos circulantes porque generalmente son menos 
líquidos que éstos (Schall, 1988, p 415) 

El cáiculo de la razón de Prueba Ácida se muestra a cont1nuac1ón 

Razón de Prueba Ácida = Activo circulante - Inventarios 
Pasivo circulante 

Las razones de apalancam1ento miden la deuda total de la empresa Ellas reflejan Ja 
capacidad de la compañía paía cumplrr sus 0Dí1gaciones de deuda a corto p!az8 y sor. 
1mpor1:antes para los acreedores. ya q:..ie íefle1an la capacidad de las utilidades de la 
empresa para soportar cargos por interés y otros cargos ftJOS, e 1nCica s: ex:s:er: 
suf1c1entes activos para pagar ia deuda en caso de !1q:J1dac:ón 

Los acclon1stas, también, están interesados en el apaiaricarn1ento ya qi.,;e !os 
pagos de interés son un gasto para la empresa que aumenta con mayor deuda S1 los 
préstamos y el interés son excesivos la cor-ipañía puede, hasta llegar a la quiebra 
(Scha\1, 1988 p 415) 
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Cuanto más pronost1cables sean los retornos de Ja empresa, mayor será la 
deuda aceptable, ya que Ja empresa estará con menor probabilidad de ser sorprendida 
por circunstancias que le rmprdan cumplir sus oblrgacrones de deuda (Schall, 1988, p 
415) A contrnuacrón se presentan algunos (Véase cuadro 2.2) 

1 i ·•····· ··: ,. .. ··:. ·... ·.. · .. , ·•··· .· •· c~¡;idr~ ~;g , .. RazonÚFinancieras de A, ,a!a11camiento'.ic1aiifieai1}~ e Jnditdd~;, 
1}ji0 dS Ráióh: 

1 Razones de 
' '·p~'-nc"'"""iento· r .M ata.. "'ª"" . ~ . 

J o Razón de Deuda Total a 
Activos Totales (RDTAT) 

o 

o 

o 

o 

Mu!t1p/1cador de Capital 
(MC) 

Razón de Deuda a 
Patnmomo (RDP) 

Razón del Interés Ganado 
(RIG) 

Cobertura de los Cargos 
Fijos (CCF) 

'Irulli:atfor: 

1 Iº RDTAT=DT!AT 

1

0

0 

iviC =A TíCC 
RDP= DLP!P 

o R!G = UAl!!GI 
º CCF = IA/+Cl+OA!Cl+OA 

·Donde: 
> DT =Deuda Total 
> A T =Activos Totales 
> CC = Caplfal Contable 
> DL.º = Deuda a Largo ,0 /azo 
>- P = Patrírnon10 
> UAll = Ut1!1dades Antes de Interés e 

impuestos 
> G! =Gasto por Intereses 
> !Al =Ingreso Anual de Impuestos 
> CI = Cargos por Intereses 
> OA = Ob/1 ac1ones de Arrendar1?1ento 

Fuente Weston, Fred J., 1991, Finanzas en Adm1n·1strac1ón 

Esta se calcula d1v1d1endo la deuda total o pasivo entre el activo total del negocio Esta 
relación muestra la porción de ios activos totales financiada por ios acreedores 

Generalmente denorriinada razón de endeudamiento, m:de el porcenta1e de Jos 
fondos totales proporcionados por los acreedores La deuda incluye todos los pasivos 
y todos 1os bonos Los acreedores prefieren razones de endeudarnrento ;noderadas, 
cuanto .11á.s baja sea :a razón, mayor será el colchón contra !as pérd\das de los 
acreedores en el caso de una i1qu1dac1ón. 

En contraste con la preferencia de los acreedores por una razón de 
endeudamiento baja, los prop1erar1os buscan un apaiancam\ento alto para hacer crecer 
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las uti l1dades o porque !a obtención de nuevo capital contable sign1frca ceder algún 
grado de control S1 la razón de endeudamiento es demasiado alta, existe el peligro de 
fomentar la 1rresponsabll1dad de los propietarios 

Una razón de endeudamiento más a!ta s1gn1f1ca generalmente que la empresa 
debe pagar una tasa de interés más alta en sus préstamos más allá de cierto punto la 
empresa no estará en capacidad de tor11.ar prestado más 

La part¡c1pac1ón de los propietarios puede volverse tan pequeña que la 
actividad especulativa, en caso de tener éxito, proporcione un porcentaje sustancial de 
rend1m1ento Sin embargo, s1 el negocio no tiene éxito incurrirán en una pérdida 
moderada porque su 1nvers1ón es pequeña (Weston, 1988, p 191 192) 

Razón de endeudamrento :: neuda tota! 
Activos totales 

2.6.2 Multiplicador ale Capital 

El mult1pl1cador de capital se calcula dividiendo el total de activos entre el capital 
contable o patrimonio de la empresa Proporciona una forma alternativa de considerar 
el uso de la empresa de la palanca f1nanc1era total (Johnson, 1995, p 95) 

Multiplicador de cap1lal = Activos totales 
Capital contable 

2.6.3 Razón de Deuda a Patrfmoílio 

Esta razón es rgual a la deuda de la empresa d1v1d1do por su patnn1onio, donde la 
deuda se puede def1riir como la deuda tota!, deuda a largo plazo, u oOl1gac1ones 
circulantes 

Una razón alta de deuda - patrimonio 1mpl1ca que una proporción alta de 
func1onam1ento de largo plazo proviene de fuentes de deuda esto es la empresa esta 
ut1l1zando mucho ei apalancam1ento financiero 

Los acreedores de largo plazo generalmente prefieren ver una modesta razón de 
deuda- patrimonio ya que esto slgn1f1ca una mayor protección y un mayor desafío en el 
futuro para los poseedores del patrimonio de la compañía (lo que :mpi1ca una 
mol1vzc1ón más grande de íos acc1on1scas para ver la prosperidad de !a compañía) 
(Schall1988, p 416,417) 

La razó:--1 de deuda patrimonio es 1guai a 

Razón de deuda -patr1111on10 = Deuoa a iarao alazo 
Patrimonio 
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2.6.4 T{azó~ deI ír.~erés Ganado 

La razón ae rotación del interés ganado (también denominado '·razón de cobertura") se 
determir:a d1vid1endo ias utii1dades antes de 11tereses e impuestos (EBIT) entre !os 
cargos por interés. Esta razón mide hasta dónde pueden d1sm1nu1r las utdidades sin 
eiercer presiones f1nanc1eras sobre la empresa, debidas a ia :ncapac¡dad de cumplir ios 
costos an"ales de rntereses (Weston 1988. p <42) 

E! número de veces del interés ganado también refle1a la capacidad de la 
empresa de pagar el interés anual sobre su deuda a partir de sus utilrUades (Schal1 p 
4 17' 

" 1 
No cumplir esta ob!1gac1ón puede desencadenar una acción legal por parte de 

los acreedores lo que podría dar origen a una qurebra (\/Veston 1988, p 192) 

Rotación del interés ganado= Utilidades antes de interese e impuestos (EBIT) 
Gasto por intereses 

2.6.5 Cober~iLllra ole !os Car~os Fijos 

La razón de cobertura de los cargos fiJOS es srDrlaí a la razón de rotación del interés 
ganado, pero es un tanto más penetrante en tanto que reconoce que muchas 
empresas arriendan activos o incurren en obligaciones a largo plazo bajo contratos de 
arrendam 1ento 

El arrendamiento se ha ampliado en a.r1os recientes. haciendo que esta razón 
sea preferible a la razón del interés ganado. en la mayor parte de los anál1s1s 
f1nanc1eros Los cargos f11os se definen como los intereses más las obllg2c1ones de 
arrendarr:ientos anuales a largo plazo, y la razón de cobertura de los cargos f1JoS es 
s1gnif1cativa ya que indica cuánto ingreso hay oara pagar todos Jos cargos flJOS se 
define de la siguiente manera (Weston,1988 p 193) 

Cobertura de 1 os cargos f11os 

= ingreso anual de impuestos +cargos por Intereses +obJ1gac1ones de arrend 
Cargos por intereses +obligaciones de arrendamiento 

Generalmente. un arrendam 1ento a ]argo p~azo se dehne como a<iué1 que aura oor lo 

;;-1enos tres aJlos De este modo la renta en la que se ha incurrido b2JO Jn 
arrendamiento a un año no estaría íncluida en la razón de cobertura de los cargos f'JOS 
;.:iero los pagos de arrendam.:ento ba10 u:--i contra~o a tres años o más se oef1r:rrian como 
cargos fiJOS 
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Las razones de act1vrdad muestran la intersidad con la cual la empresa utiliza sus 
activos para generar ventas. Estas razones 1nd1can si las Inversiones de la empresa en 
activos de largo y corto plazo son muy pequeñas o muy altas 

S1 Ja inversión en un activo es muy grande podría ser que ios fondos ligados a 
ese activo se debieran ut1J1zar para propósitos 1nmed1atos más productivos Por 
e1emplo_ la empresa podría tener capacidad de planta no utilizada que podría vender, y 
luego, utilizar el producto de la venta en alguna forma rentable S1 las inversiones son 
muy pequeñas, la ernpresa podífa suministrar un pobre servicio a los clientes o 
producir 1nef1c1entemente su producto (Scha!L 1988, p 419). A cont1nuac1ón se 
presentan algunas (Véase cuadro 2 3) 

1 Razones de Actividad· 

1

1 
o Rotación de fnventano 

1 (RO/) 

1

1 ' Penado Promedio de 
Cobranza (PPC) 

]º 

1 o 

Rotación de los Ac/Jvos 
Fijos (RAF) 

Rotación de los Activos 
Totales (RA T) 

1

1

: RO/ =CV// 
, PPC =CC/1/CD 

[: ~~~=~::T 
1 

1 

Donde. 
. >- CV = Costo de lo Vendido 

1

, ~ I = fnventano 
;- CC = Cuentas por Cobrar 

. > VCD = Ventas a Crédito por día 
1 ~ V= Ventas 
. ,.. AF= Activos Fi¡os 
] > A T = Activos Totales 

Fuente· Weston Fred J . í 99í, Finanzas en Administración 

2. 7. ~ ~otación áe :nvantar[o 

La rotación dei ir.ventano se calcu!a div1d1endo e~ costo de los artículos vendidos entre 
el rnventano de fin de año (Johnson.1995, p 93) 

Puesto oue los 1nventanos son valorados en térrn.rnos de su costo, se ut:l1zó ei 
costo de b:enes vendidos no las ventas. Aquí estamos buscando determlnar \o rápido 
que los fondos fluyen a través del inventario y qué tan clrcutanre es el mismo Esta cifra 



indica s'. el inventario es def1c1.ente o excesivo en relación al volL:men de ventas 
(Schall.1988, p 420) 

Una rotac:ó:l baja de ¡nventanos :mpl.ca una gran 1nvers1ón en 1nventanos 
relativo a la cantidad necesaria para servir ventas E! exceso de inventa:-1os ata los 
recursos 1mproduct1vamente De otro lado, s1 la rotación de inventarios es muy e::ta 
los 1nventar1os son muy pequeños y podría ser que la empresa está quedando 
constantemente sin inventarios (inventarios agotados) y por cons1gu1ente perdiendo 
clientes El objetivo es mantener un nivel de inventario relativo a las ventas que no sea 
excesivo. pero al mismo tiempo suf1c1ente para cumplir las necesidades de los clientes 

Rotación del inventario :: Costo de lo vendido 
(Jonhson. 1995, p 93) Inventario 

Para las empresas que están creciendo con rapidez (o incluso contrayendose 
rápidamente) el uso de los datos de fin de año podría d1stors1onar la comparación de 
las relaciones de año a año. En el caso de una situación así, deberá usarse el 
inventario promedio (inventario 1n1clal más 1nventano final d1v1d1do entre dos) para 
calcular la rotación de los inventarios para propósitos de comparación 

El promedio de las cuentas por cobrar y el de las cuentas por pagar también 
debe usarse cuando se comparan las rotaciones o los periodos de cobranza o de pago 
para las empresas de crec1m1ento (o contacc1ón) rápida (Jonhson 1995, p. 93) 

2.7.2 Periodo Promedio de Cobranza 

El periodo promedio de cobro es una medida de cuánto tiempo toma desde el 
momento en que se efectúa la venta hasta el momento en que se cobra el efectivo de 
los clientes Para calcular esta cifra se determinan las ventas a crédito por día 
d1v1dienC.:o las ventas a crédito del año por 360 Las ventas a crédito por día d1v1den 
entonces las cuentas por cobrar de fin de año o el promedio de cuentas por cobrar del 
año (Schall 1988. p 421 ). 

El penado promedio de cobro 1nd1ca la ef1c1enc1a de la empresa para cobrar 
sus ventas y i:amb1én refleja la políiíca de créd1Io de la empresa_ S1 a los c11erites se les 
está dando más tiempo para pagar, entonces el período de cobro será generalme:-ite 
mayor 

Un penado de cobro !argo no es necesariamente malo. ya que u.'la ng...:,.osa 
política de crédito que ex1g1era a los clientes ~agar más ráp1damen7-e podría llevar a 
una reducción de ve:itas. S1~ embargo, el tiempo :argo a cobrar venlas de una politrca 
de Cíéd1to flOJa es un costo para la empresa y se podría Justificar solamente s1 produce 
ventas rT1ayores Cuanto r:;ás pronto :a ernpres2 ~ec1ba el efectivo c'e i&s ventas, ta'l:o 
más pror.to puede co:ocaí ei dir:eío a trabajar ganando interés (Scnaii 1988 p 421) 

Ventas a crédito p.-or:ied10 por día :: Ven~as an:.Jales 2 créd:to 
360 días 



Periodo p~or:Jed10 Ce cobíO = Cuentas por cobrar 
\lentas a crédito promedio por día 

S1 las ventas son estables durante el año pero las cuentas por cobrar fluctúan 
significativamente durante e! año, sería preferible un promedio entes que un estimado 
de las cuentas por cobrar de fin de año 

Se debería notar que con ventas estacionales a crédito u otras fluctuaciones 
durante el afio, el periodo promedio de cobro, también fluctuará durante el aF10 aunque 
los cobros sean estables sobre el año (esto es, aunque la fracción de ventas a crédito 
aún sin cobrar un mes después de la venta, dos meses después de la venta, etc, es el 
mismo de mes a mes) Ademas, con ventas fluctuantes podría implicarse una cifra 
estable de periodo de cobro aunque ios cobros sean lentos (se deterioren). Esto 
1mpl1ca que la cifra del periodo promedio de cobro se debe utilizar con cuidado s1 el 
negocio tiene s1grnf1cat1vas fluctuaciones de ventas a crédito durante el año (Schall, 
1988, p 421) 

2.7.3 Rotació11 de los Activos Fijos y Totales 

Esta razón se calcula d1vid1endo las ventas netas por los activos fiJOS (planta y equipo) 
Nos ina1ca qué tan intensamente se están utilizando los activos de la empresa 

Una razón inadecuadamente baJa implica excesiva 1nvers1ón en planta y equipo en 
relación con el valor de la producción que se está obteniendo. En tal caso, la empresa 
podría mejorar ai í1qu1aar algunos de esos activos fi1os e invertir la ganancia de Ja venta 
en forma productiva (Schall, 1998, p 422). 

Si los activos han cambiado s1gn1ficat1vamente durante el año se debería uti!izaí 
un nivel promedio de activos f11os para el año. Los activos promedio se utilizarían 
también al calcular la razón de rotación de activos totales y el retorno en activos 
iota les. 

Rotación de activos f11os = Ventas 
Activos fi¡os 

~a ;otac1ón Ce activos totales es igual a las ventas d:vid!das por los activos totaies y 
reflejan lo bien que la empresa está ut1l1zando sus actrvos para generar ventas 
(Schaii,1988. p. 423) 

Ftotación de activos tota:es :::: Venlas 
Activos totaies 
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Las razones de rentablí1dad miden el éxito de la empresa al ganar un retorno neto en 
ventas o en una inversión Ya que la utilidad es el objetivo frnal de la empresa, una 
pobre e1ecuc1ón aquí rnd1ca una falla básica que s1 no se corrige probablemente 
resulte que !a empresa salga del negocio, es decir, es e! resultado neto de un b:...ieri 
número de políticas y decisiones. ya que dan las respueslas finales acerca de la 
eficacia con que se maneja la empresa (Schall. 1988, p 423) A continuación se 
presentan algunos (Véase cuadro 2 4). 

1 
1 

Cuadro2.4 
-RtlziJiies--::¡¡:¡_nanCliras.-:J¿':·Ren.t~bllidlld!: i::1h~iftcdcl!Jtre:::¡nAiCaA'nt 

j Razones de Rentabilidad: 

i º Margen Bruto (MB) 
o MB= (V-CB V)IV 
o MUO= UAlllVN 
º IP= UN/CC 

º Margen de Utilidad en las 
operaciones (MUO) 

o RAT= UNIAT 
o RP= INPAC!PPAC 
o IN/V 

o Índice de Product!Vidad (IP) º PPT=CCIPT 

o Retorno en Activos Totales Donde: 
(RAT) > V= Ventas 

> CB= Costo de Bienes Vendidos 
o Retorno en Patrimonio (RP) > UAll = Utilidad Antes de Interés e 

Impuestos 
o Ingreso Neto a Ventas > VN= Ventas Netas 

(INV) > IN= Ingreso Neto 
> CC= Capital Contable 

o De Protección al Pasivo > GI= Gastos Intereses 
Total (PPT) > A T = Activos Totales 

> INPAC= Ingreso Neto para los 
Accionistas 

¡> PPAC= Patíimonio para !os Accionistas 
1 Comunes 
i > PT= Pasivo Total 
j 

Fuente· Weston, Fred J , í 991, Finanzas en Adm:nistracrón 

17 



2.8.~ ¡'v~argen: Brufco 

El margen bruto de utilidad es la utilidad bruta (ventas menos costo de bienes 
vendidos) 01v1d1do por las ventas. 

El margen bruto refleja la efecüv1dad de la política de precios y de ef1c1enc1a de 
producción (esto es que tan bien se contro!a ia compra de bier.es o costo de 
producción) Por supuesto s1 el margen bru10 se aumenta aí elevar el precio del 
producto de la empresa, el producto podría convertirse en no competlt1vo y produc•,ría 
una caída en ventas 

Por cons1gu1ente para una compañía sería ventajoso bajar el precio y por lo 
t2nto ba1ar el margen bruto de utilidad Si esto aumenta ventas tanto como para 
aumentar las ut1l1dades totales (Schall. 1988. p 423) 

Margen bruto de utilidad =Ventas - Costo de bienes vend1:1os 
Ventas 

2.8.2 iillargen de Uti!itiad en las Operaciones 

El margen de utilidad de operación se calcula como las ui.1l1dades de la empresa antes 
de intereses e impuestos (UAll) div1d1da entre las ventas netas Esta razón 1nd1ca la 
rentabilidad de ventas antes de gastos de impuestos e interés, mide la efectividad de 
producción y ventas del producto de la compañía al generar ingreso antes de 
impuesto para la empresa 

Para cualquier nivel dado de ventas, cuanto más a!to sea el margen neto de 
operación, tanto meior (Schall. 1988, p 424) 

Margen de utilidad en las operaciones= UA!I 
Ventas netas 

La razón de la ut1l1dad neta después de impuestos al capital. contable mide ia tasa de 
rend1rr.1ento sobre la 1nvers1ón de :os accionistas, tomando el ejemplo de Perdomo 

Los propietarios de la empresa Cifra obtuvieron $22 8 pesos de ut1lidaa o 
benef1rio en i 990, por caaa $ 1.00 de 1nvers1ón propia.' o bien 

··Por cada $1 00 de 1nvers1ón acumulada (capital pagado más el superávit) de los 
proo1etarios se obtuvieron $22 8 pesos de ut1!1dad o benef1c10' 

Esta razón rios 1nd!ca, e! fndlce (porc1ento) de productividad que produce la 
empresa a los prop1e1arios de la misma (Ver cuadro 5.5) 
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Esta razón se puede aplicar. para deterrr11n2r el índice de product1v1dad de 

Los propietanos, cuando todos son soc:os o accio:-::stas ord¡nanos. 
2 Los propietarios, cuando existan socios o accionistas ord1nar:os y 

pr'v1legiados 
3 Los acreedores a largo plazo 
4 Del negocio en general ( Perdomo, 1999, p 81 ). 

Rendimiento sobre el capital contable= 

2.8.4 Retomo en Activos Totaies 

Ut~l1dad neta 
Caprta! contab!e 

Esta razón es igual al ingreso neto más intereses sobre deuda d1v1d1do· por los activos 
totales. 

El retorno en activos totales es el retorno total de impuestos de la empresa para 
los accionistas y prestamistas sobre la inversión total que ellos tienen en la empresa 
Es la tasa de retorno ganada por la empresa como un todo para todos sus 
1nvers1onistas, incluyendo a los prestamistas (Schall 1988. p 425) 

Retorno de activos totales= Utilidad neta 
Activos tol.aies 

Esta razón es igual al ingreso neto disponible para los acc1on1stas comunes (es decir 
ingreso neto menos dividendos sobre acciones preferentes) d1v1dido por el patrimonio 
de los accionistas cornunes (Schail, í 988, p 426) 

El objetivo de la administración es generar el máximo retorno en la 1nvers1ón de 
los accionistas de la empresa. EJ retorno en patrimonio es por consiguiente, la mejor 
medida simple del éxito de la compar,ía en el cumplimiento de su ob¡et1vo 

Las airas razones descritas antes son un medio para señalar áreas de debilidad 
y fortaleza para que la administración pueda efectivamente supervisar la empres2 Un 
retorno satisfactorio en la riqueza neta es la señal de que se ha tenido buen éxito 

Retorno en patrimonio :::: !noreso neto para los acc1on1stas comunes 
Patrimonio para accionistas comunes 

Para una empresa con acciones preferentes y acc:o1es comt..:nes e;i c:rculacrén, se 
puede calcular un retorno separado sobre el patrimor.io rota1 (acciones preferentes y 
comunes) y sobre el patr;mon10 de los accionistas comunes solamente. 



:=1 retorno sobre el patnmon10 totai es igual al ingreso neto/(patnmonio común y 
preferente), y el retorno sobre acciones comunes es igual (ingreso neto - dividendos 
vencidos de los accionistas preferentes para el período)/ patrimonio de acciones 
comunes: el patí1mon10 de acciones comunes es 1guai ai patrimonio total menos el 
patrimonio preferente (patrimonio preferente = acciones preferentes al valor a la par 
más superávit pagado en preferentes) (Schall, 1988. p 425) 

2.8.6 Ingreso Neto a Ventas 

Esta razón es igual al ingreso neto después de impuestos d1v1d1do por las ventas Este 
razón generalmente recibe el nombre de margen de utli1dad sobre ventas Ai igual que 
!a razón de margen de ut:!idad en las operaciones, puede ser afectada por la 
intensidad de capital de la industria en la que opera la empresa 

Las empresas que operan en industrias que hacen un uso 1ntens1vo del capital 
tales como las compañías automotr1ces y químicas tienen ciertas probabilidades de 
tener un nivel más bajo en sus rotaciones de ventas a crédito. Para producir el mismo 
rendimiento sobre la inversión o sobre el capital contable, se requiere de un mayor 
rendimiento sobre las ventas (Weston,1991, p 225). 

Margen de utilidad = Ingreso Neto 
Ventas 

2.8.7 Protección al Pasivc Tota! 

Esta razón puede s1gn1ficar· 
La protección que ofrecen los propietarios a los acreedores 
La capacidad de crédito de la empresa. 
¿Quiénes (propietarios o acreedores) controlan la empresa? 
Se ap!1ca para determinar la garantía que ofrecen los propietar1os a los acreedores, 
asrmlsmo, para determinar la pos1c1ón de la empresa, frente a sus propietarios y 
acreedores 

La razón de orden práctico en este caso, es generalmente de 1 a 1 T es decir, por 
cada $1.00 de 1nvers1ón de los propietarios, debe haber una inversión de $1 .00 de 
los acreedores. Por lo anterior podemos decir, que e! nesgo tomado por :os 
acreedores, no debe ser mayor que el riego tomado por los propietarios de la empresa 

Cuando la razón de protección a! pasívo total es menor de l, puede pensar en 
...;.1a probable insufic1e:ic!a de capitaí prop•,o. por 10 conirano, cuando !a razón es mayor 
de 1, puede pensarse que la empresa tiene aparentemente una buena pos1c1ón 
económica. 
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Protección al Pasivo Total= Cao1tal Contable Tano1ble 
Pasivo Total 

'Los propietarios de Cifra 1nv1rt1eron en 1990 S1 54 en la empresa. por cada $í 00 de 
1nvers1ón de los acreedores", o bien_ 

"Cada $1 00 de los acreedores de Cifra está garantzado con S1 54 de Jos 
prop1etar:os de ésta' (Ver cuadro 5 3) 

Índice real de protección al pasivo total 
Índice de orden práctico 
Exceso 

í 54 
1 00 

$0 54 

S1 se desea saber, en qué proporción está el control de la empresa en relación a 
propietarios y acreedores, hacemos la siguiente operación 

1.54 
Razón de protección a1 pasivo totaL 1 

Prop1etanos 
Acreedores 
Total 

(154/254) 100=61% 
(1 0012 54) 100= 39% 

Conclusión_ 

1.54 
1 00 
2 54 Mediante porc1entos integrales 

Control de los propietarios 
Control de !os ac~eedores 

"Los propietarios tienen el 61 % de! control de la ernpresa" 
''Los acreedores tienen el 39°/o del control de la empresa" Tomando el ejemplo de 

Perdomo_ 

2.9 Las ~azones Financieras Estánder 

Supóngase que calculamos una r2zón f1nanc¡era y obtene'.Tlos el número 5 por 
ejerr:plo (,l::s esto bueno. malo o 1nd1ferente? Para hacer uso ce las razones 
financieras, necesitamos tener algunos estándares de co:T1parac1ón :_a práctica 
genera· consiste en comparar las razones de la empresa CO'l fos patror.es de :a 
industria o líneas de negocios dentro de las cuales opera la e:Tipresa (\A/eston 1988 p 
189) 

S: la.s razones financieras de empresas de una 1ndL.str1a se con1untaran en 
forma muy estrecha, esto 1nd1caría que existen algunas fuerzas fundamen:aies 
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económicas y ae regoc1os que obligan a todas las empresas de una :ndustrra a 
comportarse en forrT.a s1m1lar 

Uesde un punto de vista práctico. es probable que Jas empresas bien 
adm1n1stradas tengan aigunas razones mejores que el promedio en la industria éste no 
es un número mágico al que deban ajustarse todas las empresas Sin embargo, s1 las 
razones de una em\)resa son muy d·rferentes al promedio de !a industria, el anal:sta 
debe descubrlí !as causas 

Esto descubre el principal propósito del anál1s1s de razones financieras es una 
parte del trabajo de 1nvest¡gac1ón ejecutado para eva!uar la forma en la que una 
err1presa se desenvueive y 1a pos1c1ón en la que se encuentra respecto del futuro El 
análisis de razones f1nanc1eras no debe hacerse en forma rnecán¡ca sino rr1ás bien con 
criterio, como la parte de un proceso más amplio de evaluación (West'Jn, í 988 p 189) 

Cada empresa es única en un sector rndustrial La comparación con las razones 
de la industria sólo proporcionan, por tanto un marco analítico general No obstante 
las marcadas diferencias entre las razones de una compañía y el promedio para 
compañías s1m1lares en el mismo sector industrial, serviría para que sur1an preguntas 
con relación a lo adecuado de !as po!it!cas que afectan !as razones estudiadas, aunque 
puede resultar que hay razones perfectamente aceptables para las d1ferenc1as 

Cuando es posible clasificar a una industria por el sector industrial en que se 
encuentra, existen numerosas fuentes de razones industriales ''estándar" para usarlas 
como base para comparación (Johnson, 1995. p 78) 

la empresa Dun & Bradstrre "D&B" prepara catorce razones para cada una de 
í25 líneas de actividad comercial Se pubi1can anualmente en 1a Duns Rev1ew, y 
también existen en forma de folieto en Dun and Bradstreet. Estas razones son en 
particular útiles porque representan una gran muestra de compañías, y se dan para el 
cuati1! superior, ia mediana y el cuartll inferior de una variedad de medidas 
(Johnson 1995, p. 78) 

La empresa Robert Morns Assoclates es una asociación de funcionarios 
bancarios prestamistas publica anualmente Statement Slud1es Se publican once 
razones para aproximadamente 200 líneas comerciales, así corno un porcentaje de 
distribución de cuentas del balance general y del estado de resultados. Muchos 
bancos comerciales y bibliotecas poseen estos estudios (Johnson 1995. p 78) 

La Standard and Poor's Corporation es una empresa que proporciona un 
balance general agregado o combinado y datos del estado de resultados para una 
variedad de grupos industriales en F1nanc1al Dynamlcs, la cual es publicada por la 
Standard and Poor's Compustat Serv1ces, !ne Se proporcionan vanas relaciones y se 
pueden calcular otras por los datos 1ndustrieles agregados 

Viuchas asociaciones comerc1a1es preparan razones detalladas de estados de 
resuHados y de\ balance general. Por e¡emplo, la National Hardware Assoc¡at¡on y \a 
Nat1ona~ Retad Furniture Assoc1atron proporcionan amplios aná!1s1s de estados de 
resultados y baiances generales para sus m!embros (Johrson. í 995, p 8J) 

Finalmente. muchos banqueros están en posición de proporcionar razones 
estándar para determinadas industrias Por e1emplo el F1rst 1\lat1onal BanK of Ch1cago 
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durante varios años ha publicado datos f1nanc1eros tomados de una muestra de 
compañí2s de crédito al consumidor y f1nanc1am1ento de ventas 

En algunas iíneas comerciales los proveedores pueden ofrecer sugerencias para 
estándares Las revistas industriales a menudo iievan estudios de las relaciones 
financrera:.s y de operación NCR. !ne, tarnb1én proporciona datos de porcentajes para 
muchas líneas comerciales 

Un segur.do estándar que debemos usar para analizar la pos1c1ón f1nanc1era de 
una compañía son los registros de la misma Tal comparación es importante porque 
ninguna empresa puede esperar producir las mismas razones que las razones 
promedio para una muestra de corr-1pañías en ei sector lnaustrral 

Necesitamos razones que reflejen _el tarnaño y edad de _!a cornpañia, en 
particular para determinar s1 su pos1c1ón -está mejorando o empeorando Incluso este 
método no es 1nfal1ble porque, como es natural el tamaño y la naturaleza de los 
negocios de la compañía pudieran haber cambiado con el tiempo 

Sin embargo un buen criterio junto con el anál1s1s y tendencias del sector 
rndustrial debe perm1t1rnos formular un perfil preciso de la manera en que se 
desempeño la empresa en el pasado y para evaluar mejor su posrc1ón f1nanc1era y sus 
operaciones actuales (Johnson,1995 p 80). 

2.HI Promedios IJ Tendencias 

Las compañías que píoducen ei mismo produc10 generalmente confrontan problemas 
similares Esto podría 1mpl1car que para evaluar una empresa sería razonable 
comparar las razones de la empresa con __ ~_los nrveles de razones promedio para 
compañías de ia misma industría Esto es válido en algunos casos, pero solamente una 
aproximación 

Existen por lo menos dos razones por las que los promedios de la industria se 
deben utilizar cautelosamente (Schall, 1988 p 426) 

Primero, así como las empresas Individuales, las 1ndustnas totales pueden ser 
prósperas o no Utilizar un patrón de la industria para evaluar una empresa 1mpl1ca 
que la ejecución de la 1ndustna es satisfactoria en promedio Srn embargo sería 1usto 
decir que sr \as razones de una empresa son tan buenas como las de la 1ndustr1a es 
probable que la adm!n1strac1ón de la empresa esté efectuando, a! menos un trabajo 
promedio a la luz de las cond1c1ones de la 1ndustr1a 

Segundo. y quizás el de mayor 1mporiancia. las compañías dentro de una 
industria varían en tamaño y los productos !nd1v1dua!es de la empresa y serv:cíos ;--,o 
son todos exaclame:lte los mismos Esto implica posibles d1ferenc1as en riesgo y 
condiciones oe operación 

O·,ío aspecto por considerar es que i.luchas em¡:iresas favorecer. a. !T.ás de una. 
soia industria y cuanto más granae sea la empresa que se está ana!izando es :Tlás 
probable que ella tenga acl1v1dades mult11ndustí:a11es y que tengar que ca'1:::ular razones 
separadas para d:ferentes lineas de act:v1dad (SChall 1988, p 427) 



Los promedios de la industria puede en la mayoría de los casos no ofrecer 
más que una guía general Las razones de la empresa deberían c:i1nc1d1r con las 
razones promedio de la 1ndustr1a, sólo si el objetivo y las circunstancias de la empresa 
son típ~cos de ia industria y ésta se compone de compañías exitosas y Cien manejadas 
(Schall,1988, p 427) 

Las razones se deberr evaluar 1untas, no 1nd1vidua!mente Po:- ejemplo una 
compañía s1 tiene una razón de l1qu1dez inadecuada o baja, pero una más que 
adecuada razón de endeudarn1ento, cobertura de interés y rentabilidad Por 
cons1gu1ente. la empresa. está en buena pos1c1ón para buscar deuda ad1c1onal a largo 
piazo o f1nanc1am1ento con patrimonio s1 es necesario 

Lo que una razóri puede no :nd:car, otra io ííldicará Aderr1ás, una relación 
vagamente 1nd1cada por una razón puede ser corroborada por otra Pcr estos motivos 
es útil calcular vanas razones diferentes (Schall 1988, p 428) 

Sin embargo en numerosas s1tuac1ones unas cuantas razones bastan para 
1nd1car lo que buscamos y los factores cual1tat1vos pueden ser más importantes que el 
análisis cuantitativo (Schall, 1988, p. 428) 

La 1nformac1ón puede ser útil al diagnosticar una empresa tal como lo que es e: 
diagnóstico méd!co para un paciente. pues sr la fiebre se está elevando o ba1a puede 
ser tan importante como su nivel Cuando la debilidad de una empresa se man1f1esta. 
la reacción inmediata es considerar los remedios Sin embargo. s1 las tendencias 
1nd1can que la situación está me1orando, podría ocurnr que no se garantice ningún 
remedio En realidad, cualquier intento podría tener cons1derac1ones funestas 
(Schaii, 1988, p 429) 

Las tendencias en el tiempo son importantes en otro sentido Se pueden varrar 
políticas de crédito y precios, métodos de producción y otras áreas de control 
adm1n1strat1vo todas las que afectan el desarrollo sobre ia empresa Una encuesta de 
políticas pasadas y sus efectos sobre la empresa, reflejadas en tales medidas de 
desempeño como las razones anteriores. pueden ser una guía muy útrl al formuiar 
políticas futuras 

Una palabra ad1c1onai de precaución con respecto ai pronóstico de tendencias 
futuras: los datos históricos son sugestivos pero no concluyentes Una variable 
f1nanc1era que cambia en una d1recc1ón en el pasado podría no continuar moviéndose 
en esa d1recc1ón en el futuro. Por consiguiente para determinar s1 una variable está f1Ja 
a un mismo nivel o mantiene su tendencia. se debe obtener 1nformac1ón adrcionai con 
respecto a la compañía y a la 1ndustrra 

Deberíamos puntualizar que para pronosticar apropiadamente el desarrollo 
futuro de la compaF.ía (y las razones fínanc1eras 1rnpl1cadas) es eser:c:a! que e 1 

píonosticador tenga algún conocirn·1ento de '1os planes de la producc1on mercadeo y 
funciones de ia compañía (Schali. 1 988 p 430) 
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2.~ ~ LCmitacfones del AnáHsis de Razones F[~ancie~as 

Aunque las razones f1nanc1eras son herramientas excepcionalmente útiles, tienen 
l1mitacrones y deben usarse con precaución Se construyen a partir de datos contables 
y éstos están su1etos a diferentes rnterpretaciones e 1.1c!uso a manipulación Por 
ejemple, dos empresas usan diferentes métooos de depreciación o métodos de 
valuación de 1nventanos, según los procedimientos seguidos, las utilidades pueder. 
aumentar o d1sm1nuir Además. s1 las empresas usan años fiscales drferentes y s1 los 
factores estac1onaies son importantes, esto puede influir en las razones comparativas 

De este modo, s1 !as razones de dos 8íT1presas han de compararse es 
importante analizar los datos contables básicos sobre los cua!es se basaron las 
razones. y reconciliar las d1ferenc1as de 1mportancra (Weston, 1988, p 206) 

Un adm1n1strador f1nancrero debe tener precaución lamb1én al iuzgar s1 una 
razón particular es 1·buena' o '·mala". y al formar un JUICIO ponderado acerca de una 
empresa sobre la base de un conjunto de razones 

Por e1emplo una alta razón de rotación de inventarios 1nd1cará ura 
adm1n1scrac1ón de inventarios eficiente, pero también puede 1nd1car una serra escasez 
en los inventarios y con ello, la probabilidad de faltantes 

Cuando el anál1s1s de razones f1nanc1eras 1nd1ca que los patrones de una 
empresa se apartan de la norma de la industria, esto da pre a preguntas adicionales y 
a mayores 1nvest1gac1ones y análisis La 1nformac1ón y las discusiones añadidas 
estab!ecerár', sólidas expi1cac1ones de ias d1ferenc1as entre el patrón de la empresa 
'.nd1vidual y de !as razones compuestas de la industria. O bien las diferencias :evelan 
una mala administración o una sobre adm1n1strac1ón 

De 1gua\ manera, la conformidad con las razones compuestas de la industria no 
establece con certeza que la empresa esté desempeñándose normalmente y tenga 
una buena administración En el corto plazo se pueden usar muchos trucos para hacer 
que la empresa se vea bien en relación con los estándares de la 1ndustrra 

El arial!sta buscará un conoc1m1entO de pnmera mano sobre las operaciones y 
adm1n1stración de la empresa y obtendrá así una verificación de las razones 
f1nanc1eras Además, el analista debe crearse un sexto sentido un toque un olfato un 
sent1m1ento en relación con lo que está sucediendo en !a empresa 

Algunas veces es este tipo de 1u1cío de negocios el que descubre los puntos 
débiles de la empresa E! analista no debe dejarse anestesiar por las razones 
financieras, que parecen conformarse con la norma11dad 

Por tanto, las razones son herramientas exi.remadaí"e'lte útiles Per::: c:otr,o 
suceCe con otros métodos analíticos, deben usarse con JUICIO y precaucrón, y no en 
una forma mecánica y sin pensar_ E: análisis de razones f1nanc1eras es una oan:e út1i 
de :.Jn proceso de 1nvest1gac1ón las :-azones '?1nancie:as por sí m1s0'1as no dan :a 
respuesta compieta a las preguntas relanvas al desempeño de :..ir.a er.ipres2 
(Weston í 988 p. 206) 
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El anáils1s de razones financieras relaciona entre sí las partidas del balance general y 
del es~ado de resultados, permite la descripción de la h1stor1a de una empresa y la 
evaluación de su pos1c1ón actual También permite al adm1n1strador f1nanc1ero ant1c1par 
reacciones de los inversionistas y de los acreedores y de este modo, obtener u:1 
1nd1c10 de ia acogida que tendrán los 1ni.entos por adquirir fondos 

Puede carcu!arse un número casi il1rn1tado de razones f1nanc1eras pero, en la 
practica, basta un ntJmero limitado de cada tipo. 

Una razón no da un número s1gnif1cat1vo en sí y por sí mismo, debe compararse 
con algo para que se vuelva útil He aquí dos tipos básicos de análisis comparat¡vo, 1) 
el anál1s1s de tendencia, el cuál 1mpl1ca calcular las razones f1nanc1eras de una 
empresa en particular, durante varios años, y comparar las razones a lo largo del 
tiempo para ver s1 la empresa está 111e3orando o se deterrora y 2) la comparación cor 
otras empresas de la misma industria 

El anál1s1s f1nanc1ero es el primer paso en la planeac1ón f1nanc1era, es necesario 
reconocer que el desempeño de una empresa debe evaluarse sobre la base de ur. 
grupo de razones, ya que una sola razón puede ser engañosa Esto se supera en SL: 

mayor parte con el uso de los modelos financieros básicos 
Segundo. es tmportante, examinar los estados financieros en Jos mismos puntos 

an0ales en el tiempo. a fin de evitar conclusiones erróneas debido al impacto de los 
datos de temporada 

Tercero. eí vaior dei anáiis1s financiero depende mucho de la percepción e 
1nterpretac·1ón de los adm1n1stradores flnanc·1eros o de otros analistas f1nanc1eros 
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Capitulo :H. i....as Tiendas ;:]e¡oa.rtamerat2~es 

An'i.:ecedentes y C2rac'i.:2rfsticas 

3 "! Antecedentes l-1istóricos rie las Tiendas :Jep2rtamenta[es an 
México 

El surg1m1ento de las Tiendas Depar'camentales en México se debió a la 
necesidad de crear en México un mercado en donde hubiera desde artículos de 
pr1rnera necesidad hasta artículos de iUJO, es decir que la clientela pudiera 
encontrar en una sola tienda todas sus necesidades de compra srn tener que 
acudir a vanas tiendas ahorrando así tiempo dinero y esfuerzo 

La s1tuac1ón actual por la que atraviesan las Tiendas Departamentales en 
México, presentan un alto grado de competencia ya que todas presentar: una gran 
variedad de artículos de primera necesídad, así como de restauran:es, ropa, 
electrónica o hasta artículos de papelería y of1c1na, tendiendo todas hacia un 
crecrm1ento más amplio dentro y fuera del O F., con una atención personalizada 
muy buena. ya que cuentan con un gran equipo para cada una de las áreas. 

De acuerdo a lo anteriormente mencionado a continuación se da una 
breve desc(1pción del surg1m1ento de las tiendas departamentales en México 

3. ~. i Grillpo Cifra 

1o de diciembre de '.958 Abre primera tienda Aurrerá en las calles de Bolívar y 
Lucas Alamán (El Financiero 1997) 
í 960 Inauguran en el sur de la Ciudad de México el primer centro comercial 
1964 Nace V1ps, cadena de restaurantes-cafetería, en atención a núcleos de alta 

concentración residencia! o de of1c1nas (El Financiero. í 997) 
1967 Nace Servicios Corporativos, con e! objeto de prestar serv1c1os de asesoría 

y coordinación a las compañías integrantes de Grupo Aurrerá (El 
F1nanc1ero, 1997) 

1970. Inicia la operación Suburb12 para formar parte de una cadena de tiendas 
espec1al1zaaas en ropa y accesorios de moda Nace el formato de bodega 
de descuerrto Aurrerá (El F1nanc1ero, í 997) 

1972 Inicia Aurrerá SJS operaciones en el interior del País (Ei F1nanc1ero 1997) 
~1976 La bodega de frutas y verduras se convierte en e: Centro de D1stribuc1ón 

Aurrerá 
i977. Aurrerá realiza su primera oferta púbi.ca de acciones Aurrerá Lomas se 

convierte en Gran Bazar nuevo concepto de t1erid2 donde se cons1g~e 
desde un alfiler hasta un veiero (El Financre:o. í 997) 

: 978 Se 1:---1troduce ei concepto de productos genéricos ba10 e1 nombre Oe IV1arca 
Libre Ab:-e e! primer restaurante-'taquería El Portón (Ei Financiero. í 997) 

í 979 Aurrerá abre su primer centro comercial en Guadal ajara 
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1982 Se inauguran los restaurantes La Finca El fVia!ecón, y ei primer restaurante 
de espec1al1dades 1tal1anas Toffanett1 (El F1nanc1ero,1997) 

1989 Nace S!GLA, ernpresa espec1a!1zada en bienes raíces que administra y 
desarrolla proyectos lnmobilianos de tipo comercia! 

1991 Motivadas por la apertura comercial numerosas compañías 
norteamericanas desean asociarse con similares mex1carias De ahf surge 
la asociación de Cifra empresa comerc1ai en México con Wal-Mart. el 
detallista más grande de EU Bajo esta asoc1ac1ón de :naugura ese año el 
primer Club Aurrerá (Sams Club) (El F1nanc1ero. 1997) 

1994 Las tres tiendas Gran Bazar se convierten en Wal-Mart Super Centers 
\AJal-~.~art se constituye en Delav,rare EU Sus oficinas pnncipaies se 

encuentran ubicadas en Bentonv1lle Arkansas Es el r-i1nor1sta más grande del 
mundo 

Opera más de 2, 750 tiendas ubicadas en cada uno de íos 50 estados de la 
Unión Americana y más de 450 tiendas ad1c1onales en Argentina Canadá y 
Puerto Rico 

En el año fiscal concluido el 31 de enero de 1997, tuvo ingresos netos por 
104.86 miles de m1ilones de dólares (El Financiero 1997) 

La historia de Comercial Mexicana se 1n1c1a en 1930 con la apertura de la Tienda 
del Centro en la cual se vendían únicamente Jarcias, Jergas y telas La t1erda 
contaba entonces con 1 O empleados (1nternet www.comerc1al com mx) 

Con el paso del tiempo y gracias al esfuerzo y ded1cac1ón de quienes 
formaban parte de la empresa, ésta fue creciendo y acreditándose más y más 
entre la comunidad (1nternet www comercial com mx) 

Entre 1937 a 1939, consolidada ya como una de las tiendas de mayor 
prest1g10 en su ramo, se Inició la venta de mayoreo y en 1940 con la segunda 
Guerra Mundial la exportación de telas a Canadá Estados Unidos, China Centro 
y Sudamérica (1nternet www comerclal.com mx) 

Como el crecimiento de Comercial Mexicana continuaba su lí;iea 
ascendente se inició su divers1f1cación. en í946 se adquieren una fábrica de 
Cobertores de Algodón y dos de aceites comesi:1bles una de ellas en 
Guadala1ara. Jalisco y la otra en Querétaro Querétaro Tiempo después se 
compró la pri~era fábrica de textiles. creciendo en años subsecuentes en su ramo 
textil (1nternet www.comercial com :r.x) 

Entre tanto el ed1f1cio de Venust1ano Carranza fue ampi1ado y modernizado 
y se 1nc'1uyeron a la veni.a artículos de con~ecc1ón, Juguetería. blancos y e11seres 
menores (inteLnet vrvV\v comsrc1al com mx) 

En 1962 se ~naugura la tienda de Insurgentes pnmera sucursal Ce la 
cadena Dos años después r<ace la tienda de Asturias y posteriormente Pilares y 
La Villa 



En 1968 Comercial Mexicana extiende hacia prov1ncra el exitoso concepto 
de autoservicio 1n1c1ando operaciones en Puebla y Querétaro (1nternet 
VNIVV comerciar com mx). 

Comercial Mexicana no sólo mantenía su liderazgo y crecimiento en la 
rama de autoserv1c10 sino que buscaba Incursionar en nuevas ramas de comercio 
por lo cual abre el restaurante ~as Espuelas en el Centro Comercia: Río en 
T1juana, BaJa Cal1forn1a Norte y en 1981 expande su penetración al adqu1r:r la 
cadena de tiendas Sumesa (nternet www comercial com mx) 

3. "l .3 Gigante 

En el año de 1923 llega al puerto de Veracruz, un joven de 15 años dispuesto a 
emprender un nuevo reto (Internet www gigante com.mx) 

Su nombre, Ángel Losada Gómez, su tierra, el norte de España, y su meta 
1nic1ar e! apasionante negocio del comercio (1nternet www.g1gante com mx) 

Transcurrieron 17 años de trabajo duro, de desveladas y fatigas, para que 
nuestro emprendedor fundara La Comercial de Apan, en el estado de Hidalgo su 
propio negocio de semillas, abarroies y distribución de cerveza. y con la cual se 
iniciaron los cimientos de lo que más tarde sería Gigante ('1nternet 
wvvw gigante.com mx) 

Actualmente la tienda de Apan continúa siendo negocio bajo el nombre de 
"La Moderna". y aún conserva el sabor de aquella prov1nc1a con su gente 
trabajad ora. 

Aquellos tiempos eran años d1fíc1les, de lucha Eran años de echar raíces 
para fincar el futuro Catorce años bastaron a Don Ángel se hace realidad con el 
nac1m1ento de Gigante Mixcoac ( rnternet www gigante com mx) 

En aquel entonces la tienda contaba con 64 departamentos en ios que sé 
vendían desde artículos de primera necesidad hasta animales domésticos desde 
ropa y productos de farmacia hasta automóviles Los 250 empleados que 
laboraban en la tienda y 65 en las oficinas, constituyeron !a primera piedra de una 
estructura gigantesca 

Era el 1n1c!o no sólo de nuestra empresa sino de un nuevo concepto 
comeíc1ai porque en su momento la sucursal Mixcoac se colocó como ia tienda 
de autoservicio más grande de Lat;noaménca con 32,000 metros cuadrados de 
SLlpeíf1cje total (1nternet www grg<=inte com mx) 

A partir de ese momento se p!aneó e: crec1m1ento de G1gan:e siendo la 
ciudad de México y sus alrededores el lugar para abrir las pr:meras 12 t1e:-1das 
entre 1963 y 1977 

E::tre í 978 y 1979 G1ganle dio un 1rT:portante paso en su crec1m1ento con 
su expansión hacia el Interior de 1

1a República Mexicana. siendo Guada!ajara la 
primera ciudad en prov1nc1a que recrbró el impacto comercial de Gigante con 8 
tiendas (1nternet wvvvv.91gante com mx) 
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3.1.4 Sor]an~ 

Soriana nació en Torreón, Coahuila, en 1905, era una tienda dedicada a la venta 
de telas En los años treinta Soriana se orientó a la venta de mayoreo cubriendo 
parte de \a sieíra de Chihuahua y el estado de Sonoía 
(1nternet www soriana com.mx) 

En 1958 se carnb1ó el sistema de mostrador al de autoservicio, movimiento 
de gran trascendencia en la evolución del negocio En 1968 se abrió el primer 
centro comerc1al en Torreón y representa el giro que se convertiría en la piedra 
anguiar ae 1a empresa y con ella un paso de trascendencia para Sonana 
(1nternet vvvt~v sonana com mx) 

En í97í se decide 1n1ciar un crec1m1ento acelerado y para e!lo, fue 
necesaria la 1ntegrac1ón del sistema detallista para la contabilidad, el control y 
para centralizar la admlnlstración, creándose así el Corporativo. en Torreón, 
Coahu1la. 

En 197 4 se abre el primer Centro Comercial en la ciudad de Monterrey, 
N.L, y en 1989 se trasladan las oficinas generales de Torreón a Monterrey. 

3.2 i_as Alianzas e11 ias Tiendas Departamentales 

En el periodo de 1993 a 1999 la alianza que realizó Cifra con Wal Mart les 
generó un mejoramiento financiero, ya que de acuerdo con los analistas del 
sector comercial, una vez consolidada la fusión, las ventas al tercer trimestre de 
1997 fueron de 8 mí! 104 9 millones de pesos 35 6 por ciento mayores a las 
registradas por Cifra. 

Este incremento de ventas se debió principalmente a un número mayor de 
tiendas a nivel nacional y las nuevas opcrones adm1n1strat1vas que traería la 
empresa, particularmente el sistema de inventarios y centros de distribución. 

Con la fusión su política de apertura de unidades creció a un ritmo de 20 a 
25 unidades por año, y con una cuidadosa administración y planeac1ón han 
logrado incrementar sus ventas 

También se puede mencionar que con esta alianza se ampliarán y 
fortalec1erón los lazos comerciales con México. ya que con ello se 1ncluyerón a las 
tiendas de ropa y restaurantes, esperando ofrecer una mejor atención al cl1eni.e y 
promoviendo la creación de fuentes de empleo, así como transferencia de 
tecnología a partes iguales. 

Con este fusión se incrementaron los d1v1dendos y por ello los analistas 
promovieron la pos1c1ón de compra de las accíones de Cifra no sin dejar de 
me:ic1onar que la revista Forbes Global la des1grió como una de las empresas 
más importantes del mundo dentro del sector comercial gracias ai crecimiento en 
ventas, al retorno de capital anual y a las utilidades netas por empleado entre 
otros 
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Como hubo un Cíec1m1ento en sus tiendas se generarán mayores ventas y 
poí cvns1guiente mayores utilidades. 

Cifra registraría un creCiín1ento gracias a ia fus:on, obteniendo un 
crec1m1ento en sus expansiones. 

La relación de C1ira y Wal-Mart se 1n1c1ó en 1991 con el propósito de 
establecer clubes de ventas al mayoreo. Posteriormente, el convenio or1g1naJ se 
extendió notablemente y en la actualidad incluye siete Clubes Aurrerá-Sam's, 1 O 
tiendas de descuento, dos tiendas de autoserv1c10, dos trendas de autoserv1c10 
Aurrerá y dos tiendas Superamas (Reforrna, í 993) 

Para 1993 Cifra operaba 33 trendas de autoservicio /\urrerá, 3 
h1permercados Gran Bazar, 37 tiendas Superama, 45 tiendas de descuento 
Bodega, 31 tiendas de ropa Suburb1a y 101 restaurantes (Reforma, 1993). 

Según la consultora Stern Stewart, Wal-Mart ha logrado ocupar el liderazgo 
en Estados Unidos como la empresa númer:J uno por su valor de mercado, 
desplazando a otras como General Eíectnc y Merck entre 1988 y 1993, D1llard se 
asocia con Wal-Mart y Cifra para entrar en el mercado mexicano (Reforma, 1993) 

3.2.1 Las alianzas de Cifra con Wal-Mart y Dillard 

La alianza con Wal Mart tuvo el Objetivo establecido desde el principio del Jo1nt 
Ventuíe, "consolidar los negocios de ambas empresas"(Reforma 1997). 

Una vez consolidada ia íusión, al primer trimestre de 1997 se tendrá que 
las ventas serán de 8 mil 104 9 millones de pesos, 35 6 por ciento mayores a las 
registradas por Cifra bajo el método de consoi1dac1ón proporcional (al 50 por 
ciento) (Reforma, 1997) 

De acuerdo con analistas del sector comercial, bajo este método de 
consolidación, la utilidad neta habría ascendido a 525.3 millones de pesos, 27.5 
por c\ento superior a \a utilidad neta registrada por Cifra ba10 ei actual método de 
consolidación (Reforma, 1997) 

La alianza con Wal Mart. las buenas perspectivas en 1993 para el sector 
comercio y el incremento en los dividendos de la compañía Cifra son los 
fundam.entos que para los analistas del Ftrst Bastan han ut1!1zaáo para promover 
la poS1ción de compra de las acciones de Cifra (El F1nanc1ero, 1993). 

Cifra y Wal-Mart Stores, lnc anunciaron Ln acuerdo para fusionar, en Cifra, 
sus compañías del Joint Venture. 

Cifra será la entidad que subsista e 1nclu1rá todas las divrs!ones de 
negoclos como Aurrerá, Bodega Aurrerá, Supe:-ama. Suburbla, V1ps. Sam's Ciub y 
Wal-Mart Supercenter (Reforma, ; 997). 

Cifra y Wal-Mart operaban en 1997 145 estab!ecrmientos comercia:es 
detallistas y restaurantes en México, ba10 un acuerdo de Jo1nt Venture en que 
cada socio t1e.1e el 50 por ciento del capital. Cifra. además opera de forma 
1ndepend1ente 228 tiendas y restaurantes 



Grupo Cifra, a través de su f1l1al C1fra-Mart, firmó un acuerdo con la cadena 
estadounidense D1llard Department Stores lnc., para establecer y operar tiendas 
departamentales en México bajo el nombre comercial D1llard's (Reforma, 1993) 

Estableció que el convenía contempla una part1c1pacíón al 50 por ciento 
entre ambos socJos, así como el acceso en condlc1ones de igualdad al 
cor:oc1m1ento, tecnología, sistemas y otras capacidades que cada uno posea 
(Reforma. 1993) 

La primera tienda de f)lllr:ird 8hrirá en Monterrey y para 1996 serían 
inauguradas otras dos en la ciudad de México y una tercera en Guadala1ara 
(Reforma, 1993). 

A estas seguirán dos tiendas más en la capital del país y 01llard había 
firmado una carta de 1ntenc1ón para abrir otra en Chihuahua (Reforma, 1993) 

3.2.2 Alianza de Comercial fvie)(icanai con Kmart 

Comercial Mexicana comprará el 100 por ciento de las acciones de Kmart de 
México por 148 5 millones de dólares y asumirá las operaciones de cuatro 
h1permercados. tres en la ciudad de México y uno en Cuernavaca. La compañía 
espera operar, en el segundo trimestre de 1997, una quinta tienda en Puebla 
(Reforma, 1997). 

El acuerdo, sujeto a la aprobación del gobierno mexicano, sería cerrado en 
abril de 1997. Las nuevas tiendas agregarán 60 mil metros cuadrados al piso de 
ventas de Comercial Mexicana, representando un aumento de 7 2 por ciento 
(Reforma, 1997) 

Comercial Mexicana anunció que terminó su JOint-venture con la cadena 
Auchan de Francia Comerciar Mexicana y Auch2n continuarán sus estrategias en 
forma independiente para desarrollar el concepto de h1permercados en México 
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Cuadro 3.1 
Afianzas dé Gigante, 1993~199!J;_ ____________ _ 

~- 1 Que hicieron ____ _ 
! 1992 1 Comoró la cadena de tiendas Blanco con 
l l 992 1 Incre1nenta su cobertura a estados con 
· _____ _¡_gran potencial y a la zona Oriente áel pa1s 

,11
1
9
9

9
9
4
4 ____ . Se asocia con Carrefour 

----¡f¡~ acuerdo -de co1nv:crsión c;n 
1 Office Depot ---

¡1998 ¡ Concluyen su asociación en Grandes 
! ____ --.. ~perficies de México 
~8 Adgu!ere de Fleming Compan1es 
Fuente. El Financiero. Reforma. 1993-1999 

3.2.3. í Con Fleming Latinvest 

i Monto ! 

l 3 O tiendas v 8 con ~¡ Sar diner~--------, -----
:\1ás de 40 localidades en 26 . 

' ' 
1 estados de la Renubhc~---- J 
! 

Proyectan ab:-1r 50 tiendas 

------~ 

Gigante proyecta tomar ventaja de las trendas que anteriormente operaban bajo el 
concepto Blanco y llegar a plazas estratégicas para su crec1m1ento, aun cuando 
esta situación le impida una dinárn1ca más acelerada en el Distrito Federal 

De ahí. que la estrategia de fusiones y adqu1sic1ones de Gigante se dirija 
precisame·nte, a que sus operaciones se concentren en regiones donde sus 
competidores no han penetrado. lo que requ1nrá inversiones durante 1993 por 
más de '125 m·1llones de dólares (El Financiero 1993) 

Aún cuando en los últimos diez años Gigante ha consolidado importantes 
compras de cadenas 1ndepend1entes para ampliar su cobertura de venta sin duda 
alguna, refiere Lat1nvest, la mas importante fue la adqu1sic1ón de Blanco 

En "1 978 Gigante reai1zó su primera compra con la operación de la cadena 
Hemuda. que contaba entonces con más de ocho tiendas. en 1980 adquirió Max1 
Chain con el mismo número de establecimientos, entre 1983 y 1988 compró Ja 
cadena S0ksa. con cuatro tiendas, y, finalmente en 1992, el Sardinero con ocho 
tiendas. y Blanco con 30 (El Financiero. 1993) 

Además. con la d1stnbuc1ón estratégica de tiendas que Gigante alc2nzará 
en los próximos años, será posible reducir sus necesidades en Ja rotación de 
iriventanos e increme:-it2r el volumen de ve;i~as (El Financiero, 1993) 

De la asoc1ac1ón cori Flem1ng Lat1nvest se rndica que. gracias a la :nezcla 
de productos de las dos tiendas. d1sm1nu1rán las necesidades de cap1tai de 
t:abaJo 

Se ref1ere as1m:smo que co:-no parie de :a. 1T:odern1zaclón de Gigante. se 
decíd1ó reducir su :inea de productos ae 70 mil a 50 m11

• productos m;entras que 
Flem1ng ofrecerá entre í O mil y í 4 mil con lo que se mejoraíá Ja rotación de 
:nventarios y los márgenes de ganancias de ventas por tienda De acuerdo con 



rnventanos y !os márgenes de gananc:as de ventas por tienda De acuerdo con 
ias estimaciones realizadas por esta firma sobre Gigante, la asoc1ac1ón con 
Flem1ng hará posible que la cade<1a comercial obtenga una ganancia total de 510 
millones de dólares, ai terminar 1997 (El F:nancrero 1993) 

3.2.3.2 CoP. Carreí'our 

Grupo Gigante anunció su asociación estratégica con la cadena francesa 
Carrefour para operar hiperrr1ercados en iV1éx1co que estarán baJO el control de la 
cadena gala , informó la correduría Bear Stearns & Co (Reforrna, 1994 ). 

"Carrefour operará los hlpermercados y se benef1c1ará de la experiencia y 
penetración de Gigante en los mercados mexicanos después más de 30 años de 
h1stona", informa BS (Reforma, 1994). 

Carrefour es ampliamente considerada como una de las meJor 
administradas operaciones de venta de menudeo en todo el mundo", la cadena 
gala que 1n1ció operaciones desde inicios de los años setentas (Reforma. 1994) 

Además de los hipermercados, Gigante opera las originales tiendas 
Gigante con un área promedio de 16 mil metros cuadrados, Bodegas Gigante, 
una cadena de 46 Radio Shacks en asociación con U:S. Tandy Corp, cuatro 
tiendas SuperMart en asoc1ac1ón con !a estadounidense Flemrng Co's , y 27 
cafeterías Toks (Reforma, 1994) 

En los próximos se;s IT1eses Gíupo Gigante definirá el futuro de su 
sociedad con la compañía francesa Carrefour, indicaron funcionarios de la 
compañía (Reforma, 1997) 

D11eron que actualmente Gigante se encuentra estudiando tres alternativas 
1) ejercer la opción de compra del 50% de las tiendas Carrefour abiertas en 1997; 
2) mantener su sociedad con Carrefour con base a las unidades abiertas hasta 
1996 (sin aportar la 1nvers1ón que le correspondería en 1997 dentro del 101nt
venture) y, 3) venderle a su socio la inversión que realizó en el join-venture hasta 
1996 y finalizar con esto su relación con Carrefour (Reforma, 1997). 

Cabe mencionar que en la primera quincena de JUiio de 1997, Gigante y 
Carrafour llegaron a un acuerdo, para que esta última financiara temporalmente e! 
establec1m1ento y operación de nuevas tiendas Carrefour, correspondientes al 
plan de inversión de 1997 Ello ante la falta de l1qu1dez por parte de Gigante para 
hacer frente a su compromiso de 1nvers1ón en el JOin-venture (Reforma.1997) 

Como parte del acuerdo. Gigante tiene la opción de comprar, a pr:nc1p1os 
de 1998, el 50 por ciento de la tenencia accionaria de tiendas Carrefour 
inauguradas en 1997 (Reíorma.1997) 

Directivos de Carrefour nan estimado que las 1ílvers1ones de las nuevas 
tiendas Carrefour al ser inauguradas en el transcurso de : 997 serán por í 00 
-nillones de dólares (Reforma, 1997) 

En e! marco del acuerdo firmado en í 998 Carrefour manifestó su interés 
de seguir su sociedad con Gigante, y acordaron un plazo de 18 meses a fin de 
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que Gigante def1n1era su situación de l1qu1dez, y en espera de conocer la 
tendencia que tendría la economía mexicana en los próximos meses 

Los funcionarios dijeron que Gigante no tendría ningún proo1ema s1 
quisiera ejercer SL. opción de compra del 50°/o de l2s tiendas Carrefour de 1997 y 
seguir creciendo (Reforma, 1997) 

Cabe mencionar que las 1nvers1ones de Gigante en el jo1nt-venture con 
Carrefour, hasta e cierre de 1996 ascendieron 143 millones de dólares Al primer 
trimestre de 1997 operaban en México 13 h1permercados Carrefour con un piso 
de ventas de 144 mil 287 r.ietros cuadrados (Reíorma.~1997) 

Grupo Gigante obtendría entre 130 y 140 rn:liones de dólares por la venta 
de 50 por ciento de su part1c1pac1ón en la empresa Grandes SLperf1c1es de 
México a su socio Carrefour, aseguraron analistas 

Grupo Gigante y Carrefour anunciaron su dec1s1ón de concluir su 
asoc1ac1ón en Grandes Superi1c1es de iviéx1co S A, compañía que opera 13 de 
las 17 tiendas Carrefour en la República (El F1nanc1ero, 1998) 

Grupo Gigante señaló que, conforme a los términos del conv8n10 de Julio 
de 1996. ha 1nd1cado a Carrefour su 1ntenc1ón de venderle su part1c1pación de 50 
por Ciento en Grandes Superficies de México (El F1nanc1ero, 1998) 

De esta manera, agregó la emisora, Carrefour será propietario de la 
totalidad de las acciones de Grandes Superficies de México, previa obtención de 
las autorizaciones que se requieran (El F1nanc1ero, 1998) 

En enero de 1998 Grupo G1gan~e dec1d1ó vender a Carrefour de Francia la 
part1cipac1ón del grupo en las grandes superf1c1es de Méx!co. misma que equ1vate 
a 50 por ciento del capital de la empresa (El F1nanc1ero, 1998). 

Esa ~cción se realizó después de que Gigante analizara el entorno 
económico mundial y considerara las estrategias a seguir dentro de su plan de 
crecimiento para mantener su part1c1pación de mercado 

Al f1nal1zar 1997 Grupo Gigante contaba con 189 unidades en operación 
dentro del sector de autoserv1c10. con un área para ventas de 901 mil 852 metros 
cuadrados (El F1nanc1ero. 1998) 

Las ventas consolidadas del cuarto trimestre de 1997 ascendieron a 5 mil 
168 millones de pesos y fueron 5 3 por ciento superiores en términos reales que 
las obtenidas en el mismo penado de 1996 Las ventas consolidadas del año 
ascendieron a 16 mil 790 millones de pesos y fueron 2 2 por ciento superiores 
que las obtenidas en 1996 (El Financiero, 1998) 

La intensa competencia observada en los formatos de h1perrnercacio_ se 
reflejó en !as tiendas Carrefour do11de las ventas del cuarto trimestre de 1997 
ftieron 9 por ciento ir¡fenores en términos reales qL:e las de! mismo per:odo de 
'1996 (El Financiero, 1998) 



Offlce Oepot una de las empresas más importantes de Estados Unidos en la 
venta de papelería y artículos de of1c1na abrirá una cadena de tiendas en México 
el próximo 1995, anunció en M1am1 la compañía con sede en Delray Beach, 
Florida La empresa, que tiene tiendas en Canadá. !srae! y Colombia. f:rmó un 
acuerdo de co1nvers1ón con el grupo G:gante con el que proyecta abrir unas 50 
tiendas en ese país (Reforma 1994) 

Office Depot opera 388 tiendas en Estados Unidos con ventas, el año 
pasado, por dos mil 600 millones de dólares mientras que el Grupo Gigante 
reportó en el pnmer semestre de 1994 ver.tas netas por cuatro rnli 95 millones de 
nuevos pesos (unos mrl 200 millones de dólares) y de 7 m1! 900 m1!!ones de 
nuevos pesos para í 993 (Reforma. 1994) 

Grupo Gígante opera en México con í 44 tiendas de autoserv:c10 Gigante 
31 Bodegas Gigante, 34 restaurantes y 47 tiendas de equipo electrónico Radio 
Snack entre otros negocios 

En la capital mexicana confirmaron la frrma del acuerdo de co:nvers1ón con 
Offlce Depot lnc 

Destacaron que se trata de la tercera asocrac1ón del tipo con una compañía 
estadounidense (Reforma. 1994) 

Grupo Gigante adquirió de Flem1ng Compan1es lnc de Estados Unidos el 
49 por ciento del capital de la empresa G1gante-Flem1ng S.A de C V. de la cual 
ya poseía ei 51 por ciento ae las acciones (Reforma, 1998) 

G1gante-Flem1ng es una empresa mexicana que tiene tres tiendas de 
autoserv1c10 en México operadas por Gigante bajo el formato de Bodega Gigante 
(Reforma, 1998) 

Funcionarios de Gigante d11eron que se trata de una operación muy 
pequeña, que involucra sólo la parte 1nmob1l1ana de tres tiendas que antes 
opecaban bajo el formato SuperMart y que fueron convertidas al formato de 
Bodega Gigante (Reforma 1998) 

De acuerdo con la experiencia tenida con las primeras tiendas resultó que 
la gente en México quería una tienda con mayor variedad de productos que Jo que 
ofrecía SuperMart por lo que se term1;ió rr,ane1ando esas t:endas como Bodegas 
Gigante_ 

En total se llegaron abrir hasta cinco tiendas SuperMart, aunque debido a 
1os resultados mencionados se optó por cerrar dos de esas tiendas y las tres 
restantes se conv1rt1eron al formato de bodega 

Agregaron que con la f1nal1zac1ón de la sociedad con Flem1ng, Glgante 
busca ser más productivo ya que "tener dos empresas y llevar dos contabilidades 
separadas era corripl1cado. aderiás de que ei formato efe ~ienda no tuvo e! éxri:o 
esperado" IRefocma 1998). 



3.2.4- AUanza de Sor~ana con Sorimex 

Organ1zac1ón Soriana y Grupo Sorimex formalizaron su fusión, luego de que el 
proyecto se consideró en una asamblea de acc1on1stas (Reforma, 1994) 

Las dos empresas, que cotizan en Bolsa desde 1987, depuraron activos 
para desincorporar los que no formaban paiie de sus "planes estratégicos'' y a 
partir del 3 de noviembre de í 994 cotizarían como una sola (Reforma, 1994). 

El capital social de Soriana después de la fusión era de 600 millones de 
acciones y el contable asciende a 2,209 mfllones de nuevos pesus 

Los acc1on1stas de la actual Soriana se quedan con 66 1 por ciento de la 
nueva empresa, Sor:mex con 29 5 y Orf1nsa con ei 4 4 restante Los acc1on1stas 
de Soriana rec1b1rían, por cada una de sus acc:ones, O 8847 títulos de !a nueva 
orgari1zación, .mientras que los de Sonmex recrb1ríari 2 0986 ae las nuevas y los 
de Orf1nsa 1 5231 

La conversión buscaba reponer las pos1c1ones de los acc1on1stas a valor de 
mercado y evitar la d1luc1ón de las acciones 

Se esperaba que la nueva Organización Soriana contara al cierre de 1994 
con 48 tiendas, un total de piso de ventas de 392 000 metros cuadrados y 15.000 
empleados (Reforma, 1994) 

3.3.1 E1 Grupo Cjfra 

Al 31 de enero de 1997 tenía un activo total que ascendía a 39.60 miles de 
millones de dólares y 675 mil empleados en EU y 50 mil a nivel internacional 

Las acciones ordinarias de Wal-Mart cotizan en la Bolsa de Valores de 
Nueva York así como en las bolsas de valores del Pacífico y de Toronto 
Operación en 4 tiempos (Reforma. 1997) 



3.3.i .i Antes de ~a Fusión 

Antes de que se concretara la fusión C1fra-Wal-Mart. el total de acciones sumaba 
3 mir 200 millones, de 1os cuales el 38°/o eran de la serie A, 37°/o de la B y 25% de 
la e 

Cuadro 3.2 
Accibhe.S·def'C1tra Wa!-flf!art"P.ntes-de ta Jeusló"n, se"ptiembre 1997 

Estructura accionaria Número de acciones que recibe Wal-Mart 

Sene Millones de Sene Millones de 

acciones(%) acciones (%) 

A 1,224 (38%) A 820.6 
B 1, 176 (37%) B 788 4 
e 800 (25%) 

Total 3,200 (100%) 1 609 
e uente· Reforma. 1997 
Las títulos serie A y B son acciones de voto 

Wal-Mart reclb.1ó, una vez concretada la operación de fusión (en la segunda mitad 
de ¡unio de 1997), 1,609 millones de acciones sene A y B, con lo cue tomó un 
33°/o de los títulos totales de la compañía, y el 40º/o de las acciones de voto 

Ctiadfo3c3 
Accid,nesf/,eCífra 1{1fafJNfa.itl>&s liésÍ/e iaFusf6n,'i;e Hembre19!J7 

1 
Estructura acc¡onana 0/o accionario de Wal-Mart en o/oaccionario de Wal-Mart 

1 Después de la fusión 
1 Sene Millones 

de acciones 
¡A 2,044.6 (38%) 
'B 1,964.4 (37%) 

800 o (25%) 

titulas de voto en acciones totales 

40 13% í 7 06S{; 
16 39Sla 

·!eta[ 4 809 (100°/ol __ ~-----~4~0,._ 1~3_' ____ _ 33 45°/o*" ----
"uente Reforma 1997 
*Poícenta]e que representa la sumatoria de ias acciones A y B rec101das por Wa!
íV1ari. con respe'2-to al total de 11as acciones A y B 
**Porcentaje que representan las acciones A y B su1T1adas con relac:ó1 al total de 
acciones 
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Del 25 de ¡ul10 al 22 de agosto de 1997. Wal-Mari lanzó una oferta pública de 
compra para adquirir un total de 593 1 millones de acciones de las senes A y B 
co~ io que surnó 2 mil 202 í m1iiones de acciones (A y B) (Reforma, í 997) 

Ciladlm 3.4 
Cbmpri; ite t:(ceíoh"~·de Cftra.Wat-Mart, agqsto de 1997 

;Acc compradas Sumatoria de las acciones Porcentaje que representan 

.Sene 

A 

! 

que recibe y compra 

1\111llones de acciones Millones de acciones 

302.5 1, 123 1 
23 35% 

de Acc totales de la sene 

54 93% 

¡s 290.6 1,079 o 54 92% . 
f----2_2_4_3_'1<_o __________________________ ~ 
e 

593 1 2,202 1 54 93% 
J. i atal 

45 80% 

Fuente. Reforma, 1997 
Concluida la oferta pública de compra, Wal-Mart posee un 55°/o de las acciones 
de voto 

La estructura accionaria, como consecuencia de la compra de acciones, no se 
alteró La oferta pública no 1mpJ1có Ja emJs1ón de nuevos títulos y por tanto e! 
número total de acciones se mantiene en 4,809 millones de las cuáles 38 por 
ciento son de la sene A, 37 por ciento B y el restante 25 por ciento de la C El 46 
por ciento de las acciones totales estarán en manos de Wal-Mart 1 O 4 por ciento 
serán para otorgar opcrones de acciones a sus empleados, y el restante 43 por 
ciento se encuentra en manos del público 1nvers1on1sta (Reforma, 1997) 

-:::o_,,_ '-''; '':, ___ ,_ , __ '-'.:;,-,_ ,,,, __ -<,,.cr;.:;kdfdtS.s --_,,_ -
T-$1i?Ethcifii.-:AcCicnari8,,_Ff!J_éil iJir-Cffr-a-. W?!-f!.lfazrt,. 0sét;Jiiembr-e 199 7 

'A 

Is 
Wal-Mart Acciones para fondo empieados Acciones en inversionistas ¡ 

54.9% 10 9% 34 2% ', 
549% 136% 315% 

e 
J Total 

1 5% 98 5% 
45 8% 104% 43 8°/o 

F~ente Reforma í 997 



En ~982 adquieíe ei Restauíante California ampliando el serv1c10 a sus clientes, 
cre2ndo nuevas fuentes de trabaJO y consolidando ias bases dei Grupo 

En abril de 1991 las acciones de Controladora Comercial Mexicana, S.A 
de C.V. fueron puestas en la Bolsa Mexicana de Valores lo cual ha significado un 
grar:: reto y compromiso de crec:mier.to con Méxíco, sus clientes y todos aquellos 
que creyendo en la empresa han aportado su dinero 

El Grupo acruaimente se compone de· 8í tiendas Comercial Mexicana.14 
Hipennercados fv1ega Comercial ívíex1cana, 26 Bodegas Comerc1a1 iViex1cana, 17 
Tiendas Sumesa. 35 Restaurantes California y 16 Tiendas Costeo. 

Todo esto gracias al esfuerzo de la empresa, la gente que la conforma y 
pnnc1palmente la confianza y preferencia de sus c!1entes (1nternet 
www.comercial com mx) 

El buen rec1b1m1ento de Gigante en los estados motivó su crec1m1ento a otras 
ciudades del 1nienor del país, por lo que entre 1980 y 1990, se abrieron 9 tiendas 
más en las ciudades de Querétaro. Celaya, Acapulco, Puebla, Salamanca y 
Morel1a. Además, en la ciudad de México y su zona Metropolitana se inauguraron 
í2 t1endas 

En el Norte del país, Gigante 1n1c1ó su crecimiento en la ciudad de 
Monterrey a partir de 1982 con la sucursal Brisas (1nternet www g1gante.com.mx). 

Entre 1983 y 1986 se abrieron 6 tiendas más en Monterrey, otra en Saltillo 
y una más en Torreón (1nternetwww.g1gantecom.mx). 

En 1987, Gigante da un paso importante en crec1m1ento con la 
incorporación de 23 tiendas más, pertenecientes a la cadena de 'uenda ASTRA en 
las ciudades de f\r1onter¡ey, Nuevo Laredo, Reynosa, Durango. Ciudad Victoria, 
Matamoros, Salt1llo, San Luis Potosí, T11uana, Mexicali, Ensenada Con esta 
adquisición la cadena Gigante llegó a 82 sucursales (internet 
www.gigante.com mx) 

1991 fue un año signif1cat1vo para todo Gigante, al inaugurarse la tienda 
número 100 de la cadena en la ciudad de Toluca, hecho sin precedentes en el 
mercado mexicano de tiendas de autoserv1c10, al convertirse Gigante en Ja 
píimera cadena que logra un centena,.. Ce estabieciIT1.ientos en operación. bajo u:-1 
m·1smo 'cecho comercial (interne! www gigante com mx) 

En 1992, Gigante nuevamente ha dado otro paso en su crec1m1ento con la 
incorporación de 8 'uendas de la cadena "El Sardinero" y 30 de la cadena "Blanco" 
en las ciudades de México, Cuernavaca, To!uca, Oaxaca, Puebla. "Tlaxcaia, 
Onzaba, San Luis Potosí, Reynosa fVlatamoros, Ciudad Victoria. T11uana. 
Ensenada y Tecate 
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En ese mismo año se construyeron y abrieron 8 tiendas más en Cuaut1tlán 
1zcall1, Matamoros, Talquepaque, Cd Guzmán Guada!aJara Monterrey y San 
rví1gueí de Aiiende( 1nternet wvwv gogante com mx) 

Durante más de 3 décadas, Gigante se ha esforzado po: ofrecer at cliente un 
me1or se:"v1c10 al 1nclu1r nuevos departamentos y productos en sus tiendas, como 
son 

º Farmacias con amp!ro surt:do 
o V1deotecas con las mejores películas 
º Fuentes de Sodas 8ocadel1 
º Laboratorios fotográficos ae serv1c10 rápido 
º Panaderías con exce!ente repostería 
º Productos de Selección Gigante, que son artículos nac1ona!es e 

importados a ba1os precios y alta calidad 

Al mismo tiempo que Gigante se ha desarrollado, otros formatos de tiendas se 
han creado para conformar poco a poco el Grupo Gigante (Internet 
www g1gante.com mx) 

3.3.3. i B:o!ieg<: Gigam~e y S1.Jper G 

En 1992. como resultado de la adquisición de Blanco se formó Bodega Gigante 
una cadena de tiendas de tipo "bodega" localizadas en zonas populares del 
Distrito Federal y área metropolitana así como en varras ciudades del centro 
norte. occidente y sureste de la República Mexicana (1nternet 
www g1gante.com mx) 

Bodega Gigante opera tiendas con ba1os costos de operación Su 
estrategia comercial consiste en ofrecer precios baJOS todos los días en la venta 
de 35,000 productos diferentes entre alimentos abarrotes, ropa y mercancías 
genera\es, y está orientada a cJ1entes de clase media y otros sectores con ba5os 
ingresos (1nternet www.g1gante com.mx) 

A finales de 1993. se 1nic1ó en Guadalajara el formato llamado "Super G" e: 
cu2[ está orientado a servir, principalmente. a sectores de población con a:~o 

poder adquisitivo 
Super G ofrece a los clientes un selecto surtido de mercancías en 

abarrotes alimentos perecederos y algunos productos de mercancías generales 
esto es, alrededor Ge 7,000 productos de aita cairdad todo en un amb:ente 
agradable y con una atención personalizada este nuevo concepto se está 
desarro!Jando en otras ciudades del país (internet wvvw grganre com mx) 



3.3.3.2 Empresas .Asoc[ad~s: Radlo Shack, Office :Jepot, Joks. 

Grupo Grgante, en la búsqueda de otras opcrones para satrsfacer las drferentes 
necesidades del público consumidor, ha realizado vanas l1anzas estratégicas con 
otras empresas extran1eras (1nternet www gigante com mx) 

Estas asociaciones son Radio Shack. Off1ce Oepot Toks 

A partir de 1992, se constituyó con la asoc1ac1ón de Tandy Corporat1on de los 
Estados Unidos (1nternet www gigante com mx) 

Actualmente Radio Shack cuenta con tiendas de eiectrón1ca en ias 
principales ciudades del país, en las cuales se venden productos de audio y 
vídeo. partes y accesorios de electrónica, teléfonos y calculadoras, entre otros 
(1nternet www gigante com mx) 

b) Offü;e Depot 

En 1994, grupo Gigante y Off1ce Depot cie ios Estados Unidos, se asociaron para 
desarrollar e:-i r.uestrc país, un nuevo concepto de tiendas especializadas en la 
venta de artículos de papelería y oficina, como muebles, computadoras 
copiadoras, y en general, todo lo necesario para equipar y traba1ar en una of1c1na 
(1nternet www gigante com mx) 

e) To!~s 

Otro importante eslabón del grupo Gigante se fundó en 1971 y corresponde ai 
ramo de la gastronomía Se trata de la cadena de Cafeterías Toks, cuya prrnc1pa! 
actividad es la e!aborac1ón y venta de alimentos Las cafeterías Toks se 
caracterizan por ofrecer a su clientela un servicio rápido buena calidad y precios 
accesibles en sus sucursales. 

Toks, además, cuenta con restaurantes espec1al1zados que ofrecen una 
arnpl ¡a variedad de platillos de alta cocina mexicana 1tal1ana y espariola 

Se ha integrado también a: Grupo una 1nmob1l1arla cuya pnnc1pa! función 
es corisegu1r las me1ores oportunidades para los terrenos de las tiendas y 1os 
cen~ros cornerc1ales del grupo (:nternet V\f\."1V1.g1gante com mx) 

Grupo Gigante continúa creciendo y co:isol1dándose como uno de los 
g'."upos corr1erc1ales más :rr1portantes y con mayor cobertura en el país 

Todo es~e crec1m:ento y desarroiio de Gigante como un grupo d1nám1co 
sól:do y con prest1g10 es aquel sueño de Don Ángel hecho realidad. realidad que 
sóro es pos:bie con la constancia, con el esfuerzo, y con la fe de los más de 



35, 000 colaboradores que forman parte del Grupo Gigante (1nternet 
www g1gante.com mx) 

3,3 . .(. Soriana 

Actualmente Soriana cuenta con 81 tiendas. esto demuestra el constante 
crec1rn1ento que ha tenido la empresa (rnternet W\WI soriana com mx) 

Para consolidar la pos1c1ón alcanzada. Soriana trabaja intensamente para 
mantener a la empresa comerc1al actualizada en ed1f1c1os, decoración, mob1l1ar10 
para exhibición de mercancías. sistemas operativos etc (1nternet 
\fl/\!I/\!.! soriana cor.i rnx) 

El ob1et1vo es satrsfacer en todo mornento las expectativas del consurn1dor. 
de encontrar una tienda moderna, con las facilidades y comodidades que ellos 
esperan (1nternet www soriana com mx) 



~--~ Cifra: E~ gru¡oo Jíc'.er die ~as tiendas departamenta¡[es 

t: .. 1. i EJ.Z:µansiór;i Crec:mlen<ro e lnverslor:2s 

1 ---

! Cuadro 4.i 
Expa11sió!J y Crecimiento ele Cifra, 1.993:199[1 __ .. ·--

:I Aiio 1 Que hñcierorrn : rvionto 
! 1993 ____ · Se inaugu-ra un r~sraur~nte \í~p 'sen Suii~van y o!~ ¡·392, 1-69,0CO Q()d~ 

1 en Huipulco j_Q_!::1:~~'._,DS peso-2__ __ _ 
1 Se construveron 40 tiendas ---··-- _ ~ 700..:.000,0CO de dólare_s 

1 

i993 
L993 'Se abneron 18 tiendas contra 11 registradas en 1992 · 

1993 'Presentan un programa de remodelación y ~275,000,(JOO 00 de-
' construcción de nuevas de nuevas unidades nuevos pes~s _____ __ 
¡--1-993 Levantaron 25 nuevas tiendas ; 762.000,000 00 de 

' -+- 1 nuevos pesos 
¡ !994--· 1 Levantan un Wall Mart en Tampíco 120.000 000 00 de 
I'--- ' , nuevos pesos 

J 994 ! Se extienden con Vlall Mart y Sarn's Club a Tljuana, 1 ·-- .-- -

! 1 Mexicali, Hermos1llo, Culiacan, Los :vJochis, Ciudad 

1 

Obregon, Chihuahua y Ciudad Juarez ------------··--· __ . 
J994 : Apertura de 91 tiendas '¡ 2,700,000.000 00 de 

1 

_ ~evos pesos____ . 

1. 1995 1 Se ponen en marcha 13 nuevas unidades y planean 
1

• 

¡operar 27 nuevas unidades _ ; __ ___ __ __ 
, 1995 1 Incrementan su superficie de ventas en un 50 o/o co;IJ,ooo_OOO de dolares 

'

! . . 1 

, la apertura de 19 tiendas _____ _ 

:J991a1997 '¡Cifra abre 88 unidades y 57 restaurantes . 1,800,000,000 de 

----\----------------------+¡ ~d"'ol_~_re_, _ ·--· --· 
1 Realizan invers1on en \'eracruz. para elaborar planes 1230 000,000 00 de ! 1995 

i 1995 

199\ 

de crecnrúento para llegar a ciudades como Jalapa. nue\.OS peses 
Cardaba, Orizaba, Coatzacoalcos v Tuxpan 1, 

Construyen equipamiento de un alnrn.ccn de ~ayoreo : 10,0'.JO_OOO de Cola:e5 
y ur. cen:ro comercia\ en Chihuahua 

lnversior. en .Activo F~jo ··----

11 887 -OCO,O()C' oÜ· oe -

______'.2_1:,Je\ os_ DCSOS --
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Como se pudo ver duíanle todos ios años Cifra realizó altas 1nvers:ones al 
expandirse 

Además pudimos observaí que las expansiones también llevaron al grupo a 
un mejoramiento financiero ya que gracias a estas. ías ventas Cíec1erón y por lo 
tanto las utilidades. Y a pesar de que en el año de 1995 decl1naíón las 
expansiones no afecto a la compañía en gran manera y con todo su crec1m1ento 
s1 logro crear más fuentes de empleo en el país logrando consoi1ciarse como ei 
líder denrro del sector comercio 

A nivel nacional, Cifra ha demostr.::ido su superioridad por el número de 
estabiec1m1entos que tiene 

En mayo de 1993 e! grupo estaba 1nteg:ado por 35 almacenes ,6,urrerá 39 
bodegas Aurrerá, 36 supermercados 28 tiendas de ropa 91 restaurantes y cuatro 
clubes Aurrerá (El F1nanc1ero, 1993) 

Banker Trust Research afirma que la estrategia comercial de Cifra está 
basada en cinco puntos los mercados a los que está d1rig1da el establec1m1ento 
de tiendas de bajos precios. su asoc1ac1ón con la cadena estadounidense Wal
Mart el control de costos y la expansión de ventas (El F1nanc1ero, 1993) 

Ei documento indica que Cifía continuará con el liderazgo que la ha 
distinguido desde su surg1m1ento en la década de los cincuenta y obtendrá 
mayores gananc·1as a través de una mayor captación de mercados (El F1nanc1ero, 
1993) 

En 1993 Cifra 1nv1rt1ó 1unto con Wal-Mart 700 millones de dólares en la 
construcción de 40 tiendas y entre enero y sept1embíe de ese año, C1íra abnó un 
total de 18 tíendas, que se comparan positivamente contía las 1 í registradas 
durante 1992 (El Financiero.1993) 

Hasta el tercer trif1",estre, las ventas netas de Cifra alcanzaron los nueve mil 
633 millones de nuevos pesos. un crec1m1ento de 20 7 por ciento en relación con 
el mismo periodo de un año anterior (El Financiero, 1993) 

Hasta el tercer trimestre de 1993, Cifra registró un crec1m1ento real de 21 
por c1enlo en sus ventas, producto de una agresiva estrategia basada en la 
reducción de sus márgenes de utilidad (El Financiero. 1993) 

Durante el primer trimestre de 1994, Cifra incrementó en 63 mil 467 meteos 
cuadrados sus capacidad instalada con la apertura de un centro de autoserv1c:o 
Aurrerá, cuatro Bodegas, tres Sam's Crub y un íestaurarite V1p's (Reforma 1994) 

Con ello se logró una apertura de 37 establec1m1entos en ios últimos 12 
meses, mientras que unas 60 más están en proyecto Cabe destacar que la 
expansión de las tiendas de ropa del grupo, a través de Suburb1a y de sus 
resta:..ira;ites, vía El Poítón y Víp's, se realizará en partes iguales con recursos ae 
su socio Wal Mart, lo cua 1

1 queaó establecido en la asociación de ambos grupos 
Por otra parie dura;ite e) primeí rnmestre de! año e! Grupo Crfía obtuvo 

uliiidades netas de 185 m1íiones ae nuevos pesos que s1gn1f1caron un 27 po:
c1er.to menos que las reportadas en e: '111smo penado del año ariteno:
pnnc;pal :r:ente debido al aumen~o en l2s 1:-ivers1ones Ce expansión y 
modernización de sus establecimientos, 1:-iformó [a empresa (Reforma 1994) 



Asimismo comentaron que la ut1l1zac1ón de ventas mezcladas, el aumento 
en expedición de productos perecederos y el programa agresivo en promociones, 
ocasionaron la caída de 8 08 por ciento en mercado (El F1nanc1ero,1995) 

''Aunque 1a part1c1pac1ón de ventas por parte de Sam's Club y Bodegas 
Aurrerá aumentó respecto a las totales, ambas tuvieron baíos márgenes de 
ope:-ac1ón. sobre todo Sam's por el hecho de la gran cantidad de prod:..ictos 
importados", diJO un analista de ¡:-1namex (El F1nanc1ero, í 995) 

As1m1smo. Cifra redujo en i O por ciento el nivel de 1mportac1ones de 
algunas de sus tiendas, ya ciue en i994 sólo 35 por ciento de su mercancíél. era 
de origen nac1onai (Ei F1nanc1ero,1995) 

Co11tar con una estructura f1nanc:era sóilda representó para Cifra una 
importante ventaja en el primer semestre de 1995 que le perm1t1ó reducir e! 
deterioro operativo y lograr un crec1m1ento de 26 por ciento rea! en sus ganancias 
lo que además le pudo reactrvar sus planes de expansión para ese mismo año (El 
Financiero, 1995) 

Así, rompiendo con el 1n1c10 de año incierto, en donde se detuvieron las 
obras nuevas. Cifra puso en marcha 13 nuevas unidades para finales de 1995, 
siendo más factible s1 se considera que la obra principal ya había concluido y las 
demás sólo requ1erian ser equipadas (El F1nanc1ero, 1995) 

A tiendas iguales la firma mostró un retroceso cercano a 30 por ciento 
entre abn! y 1un10 de ese arlo, as1m1smo, el monto de sus ventas sufneron una 
baja de 16 8 por ciento real respecto a igual lapso de 1994 (El F1nanc1ero.1995) 

La agíes1va poií'uca comercial impidió que sus vo1úmenes de venta 
d1sm1nuyeran en una forma más drástica, ya que la empresa realizó constantes 
reba1as y ofertas en la mayor parte de sus formatos comerciales y en 
restaurantes Esto afectó su márgenes, debido a que sus costos de venta no se 
contuvieron en la misma medida del deterioro en sus ingresos, incluso 
rncrementaron 3 puntos porcentuales su 1njerenc1a sobre sus ingresos totales (El 
Financiero, 1995) 

Finalmente la estructura f1nanc1eía del grupo continuó mostrando una 
pos1c1ón inmejorable. ya que solamente 18 por ciento de sus activos estaban 
f!nanciaaos con capital prestado, de igual forma su apalancamiento f1nanc1ero se 
ubicó a un nivel bastante sano de 22 15 por ciento Y con una capacidad de pagc 
de 1.23 veces (E! Financiero,1995) 

.La compañía estaba reduciendo las 1mportac1ones y sustituyéndolas por 
artículos nacronales, pílnc1palmente en sus ilendas Wai-Mari. ( El F1nanc¡ero 
1995) 

Ei margen de crec1m1ento de Cifra cayó 67 puntos base. de 21 75 a 2i 08 
por C'ien:o, r.o cual no es sorprendente considerando que í 994 fue un año malo 
para e: rr1ercado de "ret21I" (El Fir1anc:ero, 1995) 

Durante 1994 Grupo Cifra cerró dos tiendas (Superamas) y realrzó !2 
apertura de 68 de !2 s1gu:er.te rnanera· tres Aurrerá i 3 Bodegas, seis Wa 1-Mar.: 
15 Sam·s Clubs dos Suburo1a. y 29 restaurantes Vips (El F1nanc1ero í 995) 

J(Í 



Durante el primer trimestre de 1994 se abrieron nueve, el segundo 12 e! 
tercero í 7 y el cuarto fue el de mayor apertura con 30 tiendas aunque cabe 
mencionar que seis de los Vlps nuevos fueron otorgados como franqu1c1as 

El Grupo Cifra dism1nu1rá en 1995 su crec1m1ento en puntos de venta 
comparado con el año pasado debido a la s1tuac1ón econórri1ca del país, la cual 
contrajo la demanda y redujo el poder adqu1s1t1vo de la población en general los 
oroyectos de Cifra y Wal-Mart registrarán un menor crec1m1ento en relación a 
1994, año en el cual abrieron 64 unidades en los diferentes formatos de negocio 
que atienden Bodega Auírerá, AliT1acenes Aurrerá Superama, Sam's Club y Wal-
!\~art Supercenters, Suburb1a, Vips (Reforma 1995) 

Vale dec1r que con excepción de Estados Unidos Alemania y Francia en 
ningún otro país existen más supermercados como México 
En los primeros nueve meses de 1995 la firma 1nv1rt1ó en activos flJOS un total de 
887 mdnp Con base a su fortaieza f1nanc1era y a ia act1v1dad conjunta con su 
socio comercial Wal-fv1art Cifra mantuvo sus planes de expansión durante ese 
año por arnba del crec1m1enlo que observaron sus competidores hasta 
septiembre. ante el entorno reces1vo en la economía del país (El F1nanc1ero, 1995) 

Para consolidar su posición en sus zonas de 1nfluenc1a y modernizar sus 
sistemas. de cómputo. equipo de transporte. y el mob1liar:o de las unidades en 
serv1c10 (El F1nanc1ero, 1995) 

Aún cuando en este lapso, Cifra se ubicó entre las firmas que redujeron en 
una mayor proporción el importe de sus 1nvers1ones -respecto al nivel de un año 
anterior-, mantuvo e1, liderazgo en cuanto a la apertura de tiendas con la puesta 
en marcha de cinco r:uevas unidades durante el tercer tnmestre de ese año en 
curso 

La compañía contaba en 1995 con dos tiendas Suburb1a más, una en 
!ztapalapa. y otra en Nauca!pan Estado de México, un V1p's en la ciudad de 
México y otro en GuadalaJara, Jalisco además de una Bodega Aurrerá 
construida en Saltillo. Coahu1la (Ei F1nanc1ero, 1995) 

De ahí que la ut1!1dad operativa hasta el tercer trimestre también se redujo 
en una proporción de 53 4 por ciento real. al pasar de 949 4 a 441 8 millones de 
nuevos pesos entre 1994 y 1995, respectivamente 

Para dar lugar a un margen sobre las ven~as de 3 27 por ciento casi la 
mitad del nivel que se tuvo en la víspera (El F1nanc1ero '1995) 

Por últtmo. se puede apuntar que ei :i:vel f1nanc.ero del grupo se mantuvo 
sólido. por la reducción de las deudas en el extranjero -que básicamente es con 
proveedores-. ya que se realizaron menores compras de artículos importados 
ante la baja dern2nda de consumidores nac10-:ales por e! encarec~r:i1ento Ce! 
dólar 

De esta forma la proporción de !os déb·:os to~a!es represen:ó 18 1 :=ior 
crento de los activos de !a f:rma. con un n:vei de deuda ~:nar.c1era mfnjmo de 22 2 
por ciento uno de los más ba1os de su ramo (El F1nanc:ero 1995) 

En í 995 e! grupo 1nv1rt1ó 601 5 :ri;llories pesos pnncrpal:ren:e en :a 
apertura de 27 unidades operativas De ese total. 15 fueron restaurantes V1ps 



se:s ~1endas Sam's Ciub, dos Wai-Mart Supercenter, dos tiendas Suburb1a y dos 
bodegas Aurrerá (Reforma, í 996) 

Como resultado de ésto, el área de ventas de la empresa sun1ó un millón 
199 m11 9i7 metros cuadrados y el número de asientos de su cadena 
resta.Jrantera 31 mil 168 (Reforma, í 996) 

Durante el tercer trimestre de 1997, la compañia abrió dos Wal-Mart 
Supercenter, uno en Ciudad Obregór (Sonora) y o:ro en Cancún (Quintana Roo) 
La empresa también abrió una tienda de liquidaciones Suburb1a en la Ciudad de 
México (Rerorma '1997) 

AsiíT1ismo en octubre de 1997 ia empresa abrró un 'vVai-ivian Supercenter 
en la Ciudad de Querétaro (Querétaro) y conv1rt1ó una tienda A.urrerá a! forrnato 
Wal-Mart Supercenter en la Ciudad de México (D F) (Reforma. 1997) 

Para 1997 Cifra contaba con un total de 380 unidades operativas: 32 
tiendas Aurrerá 62 bodegas Aurrerá. 36 Superama, 37 Suburb1a, 160 V1ps 
(incluyendo franqu1c1as), 28 Sam's Club así como 25 Wal-Mart Supercenter 
(Reforma 1997) 

En el segundo trimestre de 1997 Cifra registró un crec1m1erito en sus 
ventas de 3 8 por ciento y el margen de ut1l1dad bruto (es decir antes de 
impuestos) se mantuvo en 20 5 por ciento (El Financiero, 1997) 

De 1991 a 1997 Cifra ha invertido cerca de mil 800 millones de dólares en 
abrir 88 unidades y 57 restaurantes (El Financiero, 1997) 

Para 1997 Wal-VVart tenía presencia en diversos países En Estados 
Uri1dos tenía C:os mi! 740 unidades, entre ~1endas y restaurantes, en !'v1éx1co 145 
en Canadá 136 y en Puerto Rico 11 (El Financiero. 1997) 

Wal-Mart tuvo ventas en 1996 por 104 mil 859 millones de dólares y 
contaba con un tata! de tres m1i 32 unidades en todo el mundo 

Las ventas de Cifra ascendieron en 1996 a dos mil 947 millones de 
dólares y contaba con 373 unidades instaladas en el país (El F1nanc1ero, 1997) 

Durante los últimos seis años Cifra y Wal-Mart en iguar part1clpac1ón 
invirtieron 15 mil 010 millones de pesos (mil 826 millones de dólares) en crear una 
nueva compañía que logró, durante ese periodo. abrir 162 nuevas tiendas y 
restaurantes. 

En sólo seis años, la compañía logró duplicar el número de unidades y casi 
triplicar su área de ventas Con respecto a 1990. se tiene que ai cierre de 1997 !a 
empresa operaba 105 por ciento más de unidades tenía 175 por ciento más de 
piso de ventas y 130 por ciento más de asientos de su cadena restaurantera. 

Con esto. el número de unidades de la empresa se incrementará 12.1 por 
c~en10 con relac:ón al cierre de 1997. Po;- su parte el piso de ventas de las 
t:endas y el número de asientos de 1,a cadena restaurantera mostrarán un ascenso 
de 13 6 y 1 '1.6 por c:ento, respect1varY',ente 

El Grupo Cifra co1nv1rt1ó con 'vVai-iv1art Stores í .435 m1iiones de dólares 
durante el periodo 199í--i1 995. en la creación de nuevas unidades y expansión de 
la empresa (Reforma 1997) 

Durante dicho penado ambas empresas abrieron cerca de 120 un:dades 
operativas (entre tiendas y restaurantes) en diversos estados del país Al cierre 



de 1998 el grupo tenía en operación un total de 352 unidades 35 Tiendas 
Aurrerá, 60 Bodegas Aurrerá 36 Superama 34 Tiendas Suburbia, 146 
Resta;.;rantes Vips, 28 Sam·s Cíub y í 3 Wal-Mart Supercenter (Reforma 1997)_ 

Cifra y Wa!-Mart Stores formaron un JOlnf-venture en Julio de 1991 para 
operar e! formato de tiendas Sam's Club y en mayo de 1992 lo ampliaron para la 
apertura de nuevas tiendas en los formatos· Tienda Aurrerá, Bodega Aurrerá 
Superama Wal-Mart Supeccenter, McLane y centros de distribución 

Er: enero de 1994, dec1d1eron incluir en sociedad las nuevas aperturas de 
Tiendas Subuíb1a y Restaurantes \/1ps (Reforma.1997) 

Cabe destacar que en 1992 l/v'alf fv1art tenía m1i 932 tiendas y vendía 44 
mrl millones de dólares; mientras que en 1998 coritaba ya con dos m:i 858 
tiendas y obt1enia ingresos por 117 5 mil millones de dólares, de los cuales 7 5 
m1í mil:ones prov1enían de sus negocros internacionales que incluían operaciones 
en Alernan1a Argentina, Brasil. Canadá, China, México y Puerto Rico 

En 1994. indicó Pérez Lízaur, Wall Mar! contaba con sólo 38 tiendas fuera 
de Estados Unidos y cuatro años después contaba ya con 625 en operación (El 
F1nanc1ero 1998) 

Wal-Mart, es Ja firma de autoserv1cro más grande del planeta Tiene un 
total de 3 mil 406 tiendas de las cuales un 80 por ciento se ubican en EU Además 
de México Brasil y Argentina, están en Puerto Rico, Canadá Alemania y China 
Tiene ventas por casi 118 mil millones de dólares y su segmento internacional 
llegaría en 1998 a unos 7 mi! 500 millones de dóiares (Reforma 1998) 

Hablamos en total de una superficie de ventas que ya iiegaba a i 5 
rn1llones de metros cuadrados que curiosamente se ha expandido en un 44 por 
ciento en los últimos cinco años (Reforma.1998). 

Desde que se :1stó en 1977 ha SídO de las más buísát1les, ocupaba la 
tercera pos1c1ón en ese departamento y es la segunda en ventas, sólo superada 
por TeJmex Su retorno en dólares para los 1nvers1on1stas había sido ael 65 por 
ciento en los últimos tres años y del 42 por ciento en 21 años (Reforma,1998) 

Para ese entonces analizaban más de 100 proyectos. de los cuales una 
buena cantidad podrían cua¡arse en el transcurso de 1999. Había ye 42 
aprobados entre ellos dos Superamas siete Bodegas. tres Aurrerá. tres Sarn's. 
ocho Suburb1a y 14 restaurantes Vips Van a 1nlc1ar en ciudades como San Juan 
del Río. y La Piedad en M1choacán, por mencionar algunas plazas. 

Cifra-Wal-Mart tenían prevista una 1nvers1ón superio:- a los 200 m1llcnes de 
dólares para 1999 Ei monto incluso superaría a !a cifra erogada er. 1998 por 
debajo de la cifra señalada. Para el 2000 podría situarse en esos rn1srnos niveles 
o qu·,zá un poco rnás (Reforma i 998) 

Para í998 era una compañía integrada por 63 Bodega. 30 Sam's 27 Wai
Mart 33 Aurrerá 36 Superama 42 Suburb:a y i 77 V1ps Los Lln1cos estados en 
donde rio tenia presencia todavía era Ba;a Caiiforn1a Sur Durango Colima 
Tlaxcaia y Campeche 

Vale la pena señalar que ape;ias en ~ 991 este grupo estaba fue~temente 
concentrado únícamente en ia zona centro del país (Reforma.1998) 



C1fra-Wal-:vlart tiene ventas de alrededor de 5 mil 200 millones de dólares 
y unos 60 mil empleados. Para ese año espeíaban tener un crec1m1ento real en 
sus i;igresos de alrededor Gel í 2 por ciento, en tanto que para 1999 un 5 por 
ciento, a reserva de poderlo 1ncrerT1.entar en función del honzonte que finalmente 
presente la economía mexicana (Reforma, i 998) 

Así que arrebatarle a Cifra el banderín de líder en el ámbito de tiendas de 
autoservicio no iba a ser precisamente sencillo para otros a pesar de su empuje 

Al parecer, las economías de escala logradas mediante la fusión con Wal
Mart comenzaron a dar los primeros destellos de luz, ya que en ei reporte al 
primer trimestre de 1999, Cifra !ogró notable me1oría a nivel operativo sustentada 
en la reducción de los gastos (El F1nanc1ero. 1999) 

A pesar de la contracción en el consumo interno las ventas netas 
crecieron 3 4 por ciento al sumar 12 mil 562 4 millones de pesos los gastos de 
operación disminuyeron 3 í µor ciento y con e110. su porcentaje a ventas pasó de 
17 a 15 9 por c;ento, año con año (El F1nanc1ero, 1999) 

En el periodo comprendido entre enero a marzo de 1999. Cifra puso en 
operación cinco restaurantes V1ps en la ciudad de México y una tienda de 
Bodega Aurrerá en la ciudad de Puebla. con lo cual el piso de ventas se 
incrementó 5 por ciento (El Financiero, 1999) 

El Grupo Cifra colocó en Tampico la primera piedra de lo que ser Wal Mart 
único en el es1ado, y que representa una Inversión de 120 rntllones de nuevos 
pesos y creará mi! 800 fuentes de empleo tanto en la etapa de construcción como 
en el 1n1c10 de operaciones. programado para mayo de í 995 (E! Financiero, 
1994) 

Asimismo. construyó para ese entonces tiendas de autoservicio Wal Mari. y 
Sam's Club en Tijuana, Mexical1. Hermos1llo, Cul1acán. Los Moch1s Ciudad 
Obregón Chihuahua y Ciudad Juárez 
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- 1 Club en_l_a_R_e~p~ú~b_h_c~ª------ -+--
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! 1995 t Se abren nueve tiendas -- --1- ---- --- ---· 
~- ¡-·-- -- -- -
1 1997 Se abre un Restaurante California en 

et::l F ,-----------+--------------
·¡ 1997 3er Trimestre: Se abre un Pnce Club, dos 
1 1 Restaurantes California y se cierran 

do2. Cornerc1al Mexicana 

' [998 

1 
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In¡:_uguró una Comerc1al Mexicana y 

: remodela un Sumesa 
! Unidades operativas de 179 

' 1998 1 Contaban con 184 unidades de 
,________ 1 Comercial Mexicana 

Fuente El F1nanc1ero, Reforma, í 993-1999 

----------

--------

_________ , 

La empresa pianeaba el refinanc1amlento de la deuda de corto plazo en moneda 
extran1era la cual hasta marzo de ese año ascendía 2 113 millones de dólares 
mientras que la de largo plazo sumaba 130 millones de dólares con una tasa de 
interés promedio de 9 6 por ciento (Reforma, 1996) 

En 1995 el promedio de deuda fue de entre 245 y 250 millones de dólares 
para finales del año pi.aneamos tener un nivel de 200 millones de dólares En este 
momento estamos trabajando en el plan de refínanc1am1ento para a lo largo del 
año, amortizar parte de la deuda U<eforma.1996) 

Del monto total de las ventas, 66 1 por ciento correspondió a tiendas 
Comercial Mexicana. í 5.6 por ciento a Bodegas Comercial Mexicana 8 9 po:
c1cnto a Price Club, 5 8 por c:ento a '.\liega t1enCas 2 6 por crento a Sumesa y í 1 
por ciento a ios restauranres California (Reforma, í 996) 

E 1 año pasaCo, '1a contracción e.: ventas ocas¡or.ó que :os pianes de 
expansión de Comerc1 fueran suspendidos de 38 tiendas y restaurantes que se 
pensaban inaugurar solamente se abr\eron nueve (Reforma 1996) 

Cabe mencionar que en 1ul10 de 1997 la compafíía abrió un Resi:aurante 
Cal1íornia en el DF (Reforma,1997) 
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En el segundo trimestre de í 997 la compañía 1nv1rt1ó sólo 36 millones de 
pesos, ya que enfocó principalmente a pagar deuda y meiorar sus operaciones 

Ai cierre de Junio de í997 ia empresa operaba í44 t1enaas (de los formatos 
Tienda y Bodega Comercial Mexicana Sumesa Pnce Club y Megas) y 30 
restaurantes Cal1forn1a (Reforma 1997) 

Además. la compañía inauguró una Comercial Mexicana en Ch1lpanc1ngo 
en noviembre Asimismo, remodeló un Sumesa y completó !a conversión Ce la 
tienda Comercial Mexicana M1xcoac al formato Mega (Reforma 1998) 

4.2.2 Ganancias y Resultados 

4.2.2.1 Pronóst~co ole crecimiento en 1995 

Santander espera la recuperación de Comerc1, con la 1nstaurac1ón de un sistema 
para el control de 1nventar1os para lo cual invirtió 50 millones de dólares en 
tecnología computacional entre 1994 y la primera mitad de 1995 

Este sistema será capaz de reducir los rnventarros. al mismo tiempo que 
estos están siendo adquiridos, y los resultados se refle1arán en un aumento en el 
flu¡o de ca¡a. (El F1nanc1ero. 1995) 

Eí bajo volumen de 1nventanos que mane1aban, también provocó una 
reducción en los costos, principalmente de transportación, y contribuyó a ta 
recuperación del margen de operación, est1n1ado por la correduría en 3 6 por 
ciento, para el periodo 1995-1998 (El F1nanc1ero, 1995) 

Comerc1 redu¡o su planta laboral en 23 5 por c1emo como una medida para 
d1smínu1r sus márgenes de operación en O 5 puntos porcentuales para cerrar 
1995 con resultados similares a los de 1994 (El F1nanc1ero, 1995) 

4-.2.2.2 Vi11culació11 con Citibank 

Controladora Corr1erclal IV1ex1cana firmó un contrato con C1t1bank N A para tener 
acceso a una línea de crédito comprometida por 100 millones de dólares 

La cual podría ser ut1:1zada para pagar el Eurobono de í 30 millones de 
dólares que iba a vencer en abril de 1998 esto en caso de que las cond1c1ones 
para ref1nanc1ar dicho bono no fueran las óptimas (Reforma, 1997) 

De acuerdo con 1:iforriac:ón de !a compañía los 30 millones de dólares 
restantes podrían ser pagados con recursos propios de la operación de Comerc: o 
con otras alternat:vas que se verí21 en s1..: r1omento (Reforma, 1997) 

Comerci, de ser necesario. tendría acceso a ésta línea de crédito a una 
tasa de Libar más í 5 por ciento en el primer año y de Libar más 1 75 por c:ento 
en el segundo año, a partir del 21 de abril de 1998 (Reforrna,1997) 

En 1997 el pasivo total con costo de Comerc1 asciende a 265 millones de 
dólares de los cuales í 35 millones de dólares corresponden al crédito s1nd1cado 
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bancario concretado el 30 de JUíl!O pasado y 130 millones de dólares al Eurobono 
mencionado Los fur.c1onarlos de !a empresa explicaron que la línea garantizada 
de crédito que han cor:segutc!o cor: C:t:bank. perm¡t1rá reclas1f;car í 00 mil iones de 
dólares de su deuda como pasivo de largo plazo (Reforma, 1997) 

De total de sus ventas reportadas en 1996, las Tiendas Comercial 
Mexicana contribuyeron con el 66 96 por ciento, Bodegas Comercial Mexicana 
13.30 por ciento. Pnce Club 1 O 32 por ciento Mega 5 33 por ciento, Sumesa 2 18 
por ciento y Restaurantes California con el 1 25 por ciento 

Al cierre de 1u;i10 de 1997. su número de unidades operativas era de 179, 
con un piso de ventas de 902 mrl 711 metros cuadrados y 6 m1! 458 asientos, io 
cual representó un crec1m1ento de 7 7 por ciento y 7 4 por ciento respectivamente 
con relación al mismo mes de 1996 (Reforma.1997) 

Co1T1erc¡a[ rv1ex1cana concretó un crédito s1nd1cado por í 35 millones de 
dó!ares. tiene amort1zac1ones anuales por aprox1rnadamente 35 mliiones de 
dólares, 1n1c1ando e1 Julio de 1998 y es prepagable en cualquier momento 
(Reforma, 1997) 

Los directivos de Comerc1 explicaron que del total de los 135 millones de 
dólares, la compañia l1qu1dó el crédito puente de 120 millones de dólares que 
había obtenido de JP Margan a finales de marzo pasado y que le permitió adqurn 
Kmart de México (Reforma, 1997) 

El resto (15 millones de dólares) los empleó para pagar una parte de un 
crédito puente que tenía la empresa, po~ 35 millones de dólares, la diferencia de 
este crédito (20 millones de dólares) lo cubrió la empresa con su flUJO de 
operadón (Reforma, 1997) 
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--------·--------- ---- ---

-'Exp/é!J1Sfón y Cyec-i;pientq_-- de :::Giigaff}~t~e~, _1_g_:g_3_.1_-9_,,,_09_· ___ _______ J 
1 Que hicieron Monto 

--jl-l~nauguran la sucursal 149 en (Juadaiajara ¡Con 666 inri m-e-t1_0_' -- -
1 

cuadrados de piso de ventas 

1 _____ ~-o .. c1udadesdel oaí~---
. Abre la Bodega núrnero 30 en Hidalgo ! Con 142 nnl metros 

cuadrados de piso de venta en 
_____ . _____ ! 8 __ c1udades de la República_ 

1 Gigante operaba con l 44 tiendas Gigante, 31 
Bodeaas, 34 Restaurantes , 47_ Rad10 Sack 
Gigante y Carrefour inauguran e_l_s_e-pt-1m-o----+1

1

_2_0_0_m_i_llones de- nuev¿s pesos __ _ 

! hi ermercado Carrefour en Guadala· ara 
~--- ---------

--~·~I~n~au~g¿u~r~a~n~l~a~ti~e~n~da~G~iQga~n~t~e~n~ú~m~e~r~o~2~4 ___________ -------·---
¡Abren cuatro tiendas. 2 Carrefour_y 2 Office Depot 

11 
____________ ---! 

Se inauguran 2 tiendas Carrefour. 1 Office Depot, 
así corno cierran 2 cafeterías 1 ------- -----1 

¡Proyecto de remodeiació_n __ ----·------ _ i 80 1nillones de pesos ---, 
' Inauguran un restaurante y re1nauguran 2 tiendas 

·Gigante ya remodclada? "----·---· ___ ----------·----

metros cuadrados 
¡Abren un Bodega Gigante. ¡·Con un ár. ea de venta de ~000 

.--19_9_8___ n-cfuye !a rernodelac1ón de 6 t1e.nda_s ___ ----1- --- --~¡ 

11999 [ Precisan que tienen en el país 3 i mii plaz~s. siendo : ·---. --·-

~ . uno de los pnncipales generadoíeS de_~1npleo _ _ 
! 1999 - - , Contaba con 185 urndades en operación 1 Con un área de venta totcl de 

: 818 mtl 361 metros cuadrados 
-----·~~~--~~--~~~~·------ .. 
Fuente· El Financiero, Reforma í993-í999 

Durante i 992 Gigante 1nv1rtió un total de 69 í mtllo::es de dólares 
Al realizar un balance sobre ei desarrolío del corporai:iVO durante el año 

pasado 12s fuentes rndicaror que en 1992 el érea de ve'lt2s se :ncrernentó de 
manera importante. precisamente a raíz ae .as adqu:s!c:ones que realizó el Grupo 
en í 992 a! ubicarse en 663 m1! metros cuadrados para Gigante. cuai:-o mil 800 
para Fíem1ng í 37 m1í pa;a Bodegas G1ga1te y 2 :-n:I 700 para Radio Sack (El 
F1nanc1ero. í 993) 



Las ganancias de Gigante. mostraron un decremento de 66 por ciento, 
m:entras que Cifra, por ejemplo, mostró un alza de 29 por ciento, consistente con 
la teridenc!a de !os úi~irr:os años (El Financiero, 1993) 

Durante 1992 Gigante rea!1zó 1nvers1ones por 69 millones de dólares, y 
para 1993 sus erogaciones hacia tal concepto rebasarían los 80 millones Más de 
Ja mitad se destinará a equipo tecnológico y sistemas de 1nformac1ón, y el resto 
para reconstruir remoae1ar y echar a andar nuevas tiendas 

La gran mayoría de los recursos es prcbable que se destinen a ef1c1entar 
las tiendas Blanco que recién adquirieron (Ei F nanc1ero í 993) 

La gran ventaja de esta cornpra es que a G'1gante \e perm1t1rá crecer 
rápidamente en sus áreas de venta De golpe se h1c1eron de una buena carit1dad 
de locales, en su gran mayoría bien ubicados a los que ahora el reto será 
dotarlos de su tecnoiogfa Es un problema que se dice fácil pero para el cual 
habrá que de;ar pasar algún tíeiT1po (Ei Financiero. i 993) 

Evidentemente a su competencia le tomará años crecer en la misma 
proporción, no sólo por Jo que 1mpl1caría hab1l1tar esos locales. sino porque n1 
s1qu1era existen los terrenos libres sufrc1entes para hacerlo 

Gigante, que actualmente tiene 239 unidades en operación, de las que 181 
son de! rubro de autoserv1c1os. se dispone a :ncrementar su part1c1pac1ón en ei 
mercado nacional -en donde tiene presencia en 46 ciudades- y recuperará el 
terreno perdido en los últimos meses (El F1nanc1ero, 1993) 

Recientemente, el grupo inauguró la sucursal Cruz del Sur en 
Guadaiajara, Jalisco, con lo que llegó a 149 alr:iaceries en operación cor. ur. tota\ 
de 666 mil metros cuadrados de piso de venta, en 30 ciudades del país (El 
F1nanc1ero, 1993). 

Con la reciente apertura de una sucursa en Tulanc1ngo, Hidalgo el grupo 
cuenta con 30 Bodegas en operación, las cuales corresponden a 142 mil metros 
cuadrados de piso de venta en 18 ciudades de la República 

Actualmente, la cadena tiene dos unidades de esle ripo, las cuales 
representan 11 mil metros cuadrados de piso de venta 

En abril pasado el consorcio 1n1ció las operaciones de Supermart en 
!rapuato Guana1uato, para lo cual remodeló y acond1c1onó una tienda Blanco de 
seis mri metros cuadrados 

En ei rubro de restaurantes. en lo que resta del año. Gigante planea abr1: 
dos cafeterías Toks y remode!ar tres unidades más Hasla el primer rnmestre ael 
año. Gigante contaba con 25 cafeterías en diferentes ciudades de~ país y con 
cinco restaurantes de espec1al1dad en ta ciudad de México (El F1nancrero : 993) 

Por su pane, Radio Shack de México piar.ea continuar su expar.s1ón "a .a 
mayor velocidad posible según la d1spon101J1dad de íocaies" A la fecha. existen 28 
sucursales de la empresa producto de la asocia::::rón que Gigante f:rmó coí, 'ª 
estadounidense Tandy !nternationai Corporation en JUi:o de í992. 

En lo que va de este año se abrieron los h1permercados Carrefour Sar. Lu;s 
Potosí, Vrl!aherrnosa y Querétaro , con lo que el nl!mero de tiendas en ope:ac:ón 
ya es de 1 O (Reforma, 1996) 



Al cierre de marzo pasado Gigante contaba co;1 188 un1dades en 
operación integradas de la siguiente manera 120 tiendas Gigante. 34 Bodegas 
Gigante. ocho Tiendas Caríefouí 22 Tiendas Super G y cuatro Trendas Super 
Mart (Reforma, 1996) 

A la fecha. la empresa cuenta con 189 tiendas opeíando. entre ellas 
G1ganle, Bodegas Supermarts, Super G y Carrefour. además de los conocidos 
restaurantes Tok's, tiendas de aparatos electrónicos Radio Shack. y las de 
productos y equipo para of1c1na Ofi1ce Oepot (El F1nanc1ero, 1996) 

Durante e! tercer trimestre de 1996 se abrieron cuatro 'uendas. así como un 
centíO de distribución para aterider pedrdos de sus ci:entes 

De las cuatro tiendas, dos fueron Carrefour y se abrieron en Cuernavaca y 
Querétaro, ambas con un area de ventas total de 21 mil 400 metros cuadrados 

Además, dos tiendas Off1ce Depot, una en Toluca y la otra en la Ciudad de 
~,,1éx:co Ei centío de d1str1buc1ón se abrió también en ei O F (Reforma,1996) 

Por lo pronto, durante el segundo trimestre de i 997. Gigante inauguró una 
tienda Office Oepot y un centro de d1stnbuc1ón ubicados en la ciudad de 
Monterrey además de que conv1rt1ó una tienda Gigante al formato de Bodega 
Gigante y cerró dos cafeterías Toks (El F1nanc1ero, 1997) 

Con una 1nvers1ón de 200 millones de nuevos pesos, Grupo Gigante 
Carrefour Inauguraron el séptimo h1permercado Carrefour, el cual se ubica en 
GuadalaJara 

El vicepresidente del grupo informó que esta tienda constituye el 
h1permercado Car7efour más grande considerando los seis que ya tienen en 
operación, y es el segundo que se abre en GuadalaJara (Reforma, 1993) 

Afirmó que con la crisis. las ventas del sector autoservicio decrecieron 20 
por ciento, mientras que Gigante reportó una d1sm1nución de 12 por ciento en sus 
ingresos al tercer trimestre de 1993 comparado con el mismo periodo de 1994 

Esperan cerrar i 995 con una 1nvers1ón cercana a los mil millones de 
nuevos pesos, basada prrnc1palmente en la puesta en marcha de siete 
supermercados con el concepto Carrefour en el país 

Gigante sumó un área de ventas total de 867 mil 307 metros cuadrados al 
tercer trimestre de este año lo que representó un aumento de 3 5 por ciento_ en 
relación al mismo lapso del año pasado (Reforma, 1993) 

Como respuesta a la creciente demanda comercial que registra el 
mun1c1p10 de Santa Catanna. fue inaugurada la tienda Gigante número 24 de la 
entidad en el Centro Comercial Las Paimas (Reforma.1995). 

Esta tienda, la número 24 en el estado. es la primera en el País en co11tar 
con anaqueles y móduios con una nueva tecnología (Reforma 1995) 

Ell 30 de enero de 1997, Gigante ab:1ó una de sus bodegas en T ult1tlán, 
Estado de México que cuerta cor cinco r:i1I rT:etros CL!adrados de área de ventas 
y que en d1crembre de í 997 abrió otra en Saitiilo con seis mil 300 rnetros 
cuadrados (Ei Financiero 1998) 

En 1999, ias cadenas Gigarite tenfan í 8 po: ciento de part1c1pac1ón de 
mercado y es uno de los principales generadores de fuentes de empleo en el país 
con 31 mil plazas (Ei F1nanc1ero. 1999) 
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Las proyecciones eri este sent:do apuntaban a un crec1mlen~o de 
alrededor de 8 por ciento en la generación de alterriat1vas de traba10 directo por 
parte de !a cor;Jorac1ón, indepenG¡enteiT1ente de los empleos indirectos que 
también podrían registrar uri crec1m1ento similar con respecto a 1998 

Aunque 1998 fue un año difícil, la frrma pudo enfrentar los vaivenes oado 
que los desa1ustes económicos del año anterior los tomó meior preparados en 
comparación con la crítrca situación enfrentada al crerre de 1994 

Gracias a los recursos provenientes de la venta de Carrefour G1ga1te 
pudo hacer frente a sus compromisos y \ogró prepagaí algunos pasivos y 
renegocrar la deuda a largo plazo que hoy está reestructurada a c:nco años en 
pesos (El F1nanc1ero 1999) 

En 1998, las ventas del grupo registraron un aumento de 2 5 por ciento er, 
términos reaies en comparación con 1997, esto sin tomar en cuenta el efecto de 
la salida de Carrefour que s19n1í1caba un monto 1mponante en las ventas de .a 
corporación (El F1nanc1ero, 1999). 

Gigante es uno de los grupos comerciales más grandes de México Al 30 
de 1un10 de 1999, tenía 185 unidades en operación dentro del sector de 
autoserv1c10, con un área de ventas total de 818 mil 361 metros cuadrados 
(Reforma 1998) 

Después de haber liquidado su deuda de corto plazo por 15 millones ce 
dólares en el segundo trimestre de 1999, Gigante tiene un pasivo total con costo 
de 475 m1!lo11es de pesos, que vence en sept:ernbre del 2002 y paga una tasa 
muy cómoda en pesos (Reforma, 1999) 

El directivo afirmó que esta deuda no los presiona. por lo que no t1ene'l 
previsto amortizarla anticipadamente. pues concentrarán su flujo a la expans1ó:-1 

Cabe recordar que las venias de Grupo Gigante del penado enero-1un10 de 
1997 ascendieron a siete mil 17 4 millones de pesos y resultaron super: ores en 
O 8 por ciento en términos reales a las ventas obtenidas en el rr.rsmo periodo :Je 
1996 (El F1nanc1ero, 1997) 

A la fecha la empresa ha e1erc1do 80 millones de pesos del proyecto de 
remodeiac1ón y planea que para fines de este año se hayan renovado entre 30 y 
35 tiendas, algunas de ellas con una 1nvers1ón en obras por un millón de dó1ares 
cada una El proceso de remodeiac1ón. se prolongará hasta í 998 

A pesar de que las obras de remodelacrón afectaron temporalmer:te las 
ventas del grupo durante el segundo trimestre del año se ha comprobado que ia 
renovación de las 1nstalac1ones trae consigo benef1c1os notonos como ocurrió er. 
una de las tiendas Gigante de Tljuana donde después de remodelada reg1stíó un 
aumento de 25 por ciento en ventas (Ei Financiero 1997) 

En cuanto 2 !os nuevos puntos de venta, para el resto del año se Lene 
planeado abrir por lo menos tres nuevas t1er.das recién inaL:g~ró L:ra t1eri.Ca e' 
pasado 1ulio en T11ua11a y abnr una más y dos en ~.~onterrey 

Actualmente, Grupo Gigante cuenta con 115 tiendas G1garite 34 booe-;:ias 
Gigante. 26 tíendas Super G. 28 cafeterías Toks y c1r:co restauía;.tes 
espec1ai1zados, entre otros 



La part1c1pac1ón del grupo en el ramo de la venta y d1stnbuc1ón de 
produclos y equ1oos de of:c1na a través de sus diez establec1m1entos "Off1ce 
Depot" ~1a resultado pcs1t1va. poi lo que a finales de í 9S7 contarán con dos 
tiendas más y realizarán inversiones por d:ez rn:llones de dólares en los 
próximos dos años sólo en este rubro (El Financiero, í 997) 

En este negocio, Grupo Gigante ha 1nvert1do alrededor de 20 millones de 
aó!aíes y está asociado a 50 por ciento con la frrma mayorista estadounidense 
Offlce Depot, lnc. 
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Cuaoró4.4 
1 

f--:-·· ---=E=Jf¡¿anSfón y 9{e·Cim!en_~c··:·as-0-SOriar;a;· 1993::.1999 
1 Ano , Que hicieron 1

• Ivlolílto 

r1993 

' 1993 
1993 
1993 

----+! c:cc·.::u.bría todo el noreste del país 
__ __Jl_\':~ntas anuale§ ____ .. 

Con 2 l tiendas 
-----'=CC °"='°'----·--- -

n1r1 815 n1illones de _n_uevos nesos 
;\ctivos n1il 498 1n1llones. ___ _ 
Planta lab._,o"'ra"'l __ . _____ S_n]il 592 trabajador_es 

! 1991 1 Consrrucción de cinco nendas y 
¡ . 

'----------'-! c.rc"r"'""º-"d"c"!a"c"'10~'· ~· de tres ya ex1stente;;; 
l 1995 , Tnuaguró su tienda número 52 

i .-- ----· 

: 1995 ier 1 Sus ventas se incrementaron 
Tnn1estre __j ________________ _ 

· 1995 1 Inauguran la tienda número 53 y concluye 
1, el plan de apartura 

996 ! ConstrJyen y ec;_u1pan i centros 

: i 90 1niilones de nuevos peso<> 

. Con una inversión de 52 m1llone~ 

de nuevos pesos 
30% 

Con una inversión de 

aproxín1ada-
. 1nente 200 millones de nuevos S 

comerc1ales 

¡Con inversiones supenores a 250 
: millones de pesos ·---- ----~==~~L-='.Cé..--. -- , 

1996 Cierran este año con 460 mil metros cuadrados en p1so 

__ _,d"e'-v e1=1t=ª'---- ___ _ ~997 'Consolida una estrategia para ios cinco 850 rnillones de pesos ariuales 
1 años s10-uientcs 

~-~----~ ----- ~---

f-]-9_9_7-----~l~R=e~m~o~d¿el=a~cciócn~d-e-t-ie-~das, adqur·;¡ción de , 90 rn11lones de peso:. 

e ui o de trans arte · Softwarce ____ ~---"·----· 
1997 Instalan un avanzado sistema de cobro 

"----·-----· 

1997 
1998 

! Inauo-uran tres 11end~a=s'--- ____ _ 
.A.tendió a 1nás de l 60 n111loncs de clientes 

i v para 1999 !a cifra pociría llesrar a l 80 
1 ~ -

! rnilloíles de consumidores 

FL.:ente él F1nanc1ero, Reforma, 1993-í999 

Un d1rec1_or precisó que en los últimos años han puesto mucho interés e:: la 
invers1ór. en sistemas y, por ta: motivo ha;¡ canalizado a este rubro 30 millones 
de n1...evos pesos (E'1 F1 nanc1e;-o 1, S93) 

Explicó que en 1993 18 por c1er;to de los productcs q1...e vende Soria::a e:1 
S:JS 2í tiendas son de 1rnportación por :o que sus venias no se han vrsto 
afectadas por la mayoí apertura comerc1a1 

Con la apertura de las cinco tiendas proyectadas para "1993 Soriana 
co:1taría con un piso de ventas de 225 :::11 r;etros cuadrados 
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En 1992 y como reflejo de que el poder adqu1s1tivo no habían mostrado 
me1oría, las ventas mostraron una 'oaJa íeal de 2 1 por ciento al pasar de m1J 853 
íf1iiiones Ge nuevos pesos a mil Sí 5 millones (El F1nanc1ero. 1993) 

Err.pero, en función de la me;oría en operación !as ganancias netas de la 
empresa tuvieron un aumento de í 2 po~ ciento real para llegar a 91 millones de 
nuevos pesos (El Financiero, 1993) 

A í 9 años de la apertura de la primera tienda en Monterrey Organ1z2c1ón 
Soriana-Hipermart cubre todo e! noreste de la república, con 21 tiendas, ventas 
netas anuales por m11 815 millones de nuevos pesos, actJvos por mil 498 m1!!ones 
y una p!anta laboral de ocho rni! 592 trabajadores (El F:nanc1ero. 1993) 

La cadena de tiendas originaria de Torreón. Coahu1la, ha 1nvert1do 190 
millones de nuevos pesos durante 1993 en la construcción de cinco tiendas y la 
remodelac1ón de tres ya existentes 

A pesar de ia dura y fuene competencia que existe en la actualidad la 
cadena Soriana es capaz de poder competir abierta y sanamente en el mercado 
nacional (El Financiero, 1993) 

Concluido el 24de1un10 el proyecto que se implantó en las 21 tiendas con 
que esta cadena de autoserv1c1os cuenta en la zona norte del País 

Ut1l1zando m1n1computadoras redes de PC's, comun1cac1ones vía satélite 
hardware y software espec1al1zado para puntos de venta y básculas. Soriana logró 
automatizar todos Jos procesos de sus tiendas desde recibo hasta venta final 

De la sucursal Las Torres [a número 53 a nivel nacional de la cadena. 
concluyó el plan de apert.ura de seis tiendas este año, que representó 
aproximadamente 200 millones de nuevos pesos de 1nvers1ón 

En 1995 se inauguraron sucursales en Monclova. Gómez Palacio y Ciudad 
Victor!a y en Monterrey se abrieron tres nuevas tiendas, San Agustín. Los 
Fresnos y Las Torres. con las que suman 17 las sucursales de Organización 
Soriana en Nuevo León (El Norte, 1995) 

Soriana con una pari:1c1pac1ón cercana ai i O por ciento en el seci.or de 
tiendas de autoserv1c10 a nivel nac1ona11 reg;stró ventas por 3 mfl 568 millones de 
pesos en el primer semestre de 1996 1 2 por ciento menos que en el mismo 
semestre de un año antes En lo que fue sólo ei segundo trimestre (abrrl-Juriio) de 
1996 las ventas de la compañía crecieron 5 7 por ciento (Reforma 1996) 

As1m1smo, la utilidad de operac¡ón de la empresa ascendió a 211 millones 
de pesos durante enero-1un10 de este año, 19 por ciento superior q;,,ie en el mismo 
lapso del año pasado y en el segundo trimestre se incrementó 22 por ciento 
resultado del aumento en las venias y de la reducción en !os gastos de operación 

En la inauguración de un nuevo ccr.tro comerc\e! Soriaila er. Scn',2 
Catarina el director general de Soriana d110 q'Je para el 2001 se planea tener un 
total de 100 tiendas en el Pafs y que actualr..ente Sor:ana cuenta con 59 tiendas 
y proyecta generar esle año 9 tiendas más en el Pafs (El Norte. i 997). 

Señaló que el grupo se ha caracterizado por llevar importantes programas 
ae expansión lo cual no es más que el refleJO de la confianza que se tiene er el 
.Oaís '1Esto nos ha permitrdo colocarnos como una de las empresas con más 
crecimiento en el País Para Soriana La Puerta. se 1nv1r't1eron 70 m1ilones de 
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pesos, perm1t1endo crear 525 empleos directos y 300 ~nd1rectos, más 300 que 
generó durante su construcción", di10 (El Norte 1997) 

Agregó que se 1n:c12ron los trabajos de co~st~:.;cc1ón de otro centro 
comerc1 al en Guadalupe 

"Para el nuevo centro comercial Soriana ubicado en Guadalupe y que será 
terminado a finales de octubre, y se tendrá una 1nvers1ón de 80 millones de pesos 
aproximadamente'· a110 (El Norte, 1997) 

Ai térmrno del evento. el director generar de Soriana señafó que er p!an 
económico que ha llevado a cabo el Gobierno, posterior a la devaluación de 1994 
ha sido el correcto 

"Tan le apostamos a ese proyecto que nuestro crec1m1ento no paró en 
1995 pues crecimos con 6 tiendas, en 1996 cerramos con 6 más, este año vamos 
a abrir 9 tiendas más"(Ei Norte, í 997) 

De acuerdo con su reporte enviado a la Bolsa fvíex1cana de Vaiores en íos 
primeros nueve meses de 1997 Sonana registró una utilidad neta de 591 6 
millones de pesos (7 5 por ciento de las ventas). 20.6 por ciento superior a la del 
mismo iapso de 1996 en tanto que la del trimestre 1ul10-sept1embre de 1997 
creció 24 por ciento al sumar 212 millones de pesos (Reforma, 1997) 

El Incremento en la ut1l1dad neta de la compañía fue resultado del aumento 
en ia utll1dad operativa, derivado a su vez. de mayores ventas y menores gastos 
de operación (Reforma. 1997) 

Sus ventas netas durante enero-septrembre de 1997 ascendieron a 7 mil 
937 9 millones de pesos, 16 por ciento superiores a las del mismo lapso de 1996 

Las del tercer tnmestre mostraron un alza de 17 6 por ciento al sumar 2 mil 
787 6 millones de pesos 

Según la empresa, estos incrementos se debieron entre otras cosas al 
aumento real observado en las ventas a tiendas comparables: 8 por ciento para ei 
trimestre y 7 9 por ciento en los nueve meses terminados en septiembre 

Los gastos de operación al tercer trimestre (enero-septiembre) se redu1eror. 
como porcenta1e de las ventas al pasar de 15.4 por ciento en 1996 a 14 6 por 
ciento en 1997 (Reforma. 1997) 

En el tercer trimestre (JUl10-sept1embre) de 1997 la relación gastos de 
operación a ventas fue de 14 i por ciento, contra í 5 1 por crento en el mrsmo 
lapso de 1996 

Como resultado de esto la ut1l1daa operativa subió 32 9 por crento eri los 
primeros nueve meses de 1997 y 34.6 po.- ciento en el tercer trimestre al sumar 
554 y 209 millones de pesos, respectivamente. El margen de operación 
acuiY1uiado a septiembre fue oe 7 por c1erito O 9 puntos mayor que Jn año antes 

Entre enero y sept:embre de 1997, Soriana inauguró tres tiendas, Fresn11lo 
Guadala1ara y Monterrey (Reforma 1997) 

En 1998, ia compañía atendió a más de ~160 m1i!ones de clientes y para 
1999 !a cifra podría llegar a los í80 rrullones de consumidores (El Norte. ~1999) 

Con una inversión de 52 millones de nuevos pesos la cadena 
regiomontana Soriana inauguró su tienda número 52 del País y la qu:nta de 
Tamau1ipas 



Córdoba 1nd1có que el nuevo estabiec1m1ento, que tiene un área de venta 
de 7 mil 677 metros cuadrados, operará con 25 cajas registradas y dará empleo a 
312 personas (El Norte, 1995) 

La cadena reg¡omontana se asoció con una empresa llamada lnmobli1ana 
Las ?almas para crear un centro comercial estilo "mall', en el que Soriana es la 
t1enc!a ancla y rabrá otros 35 locales, en la primera etapa, para negocios 
pequeños (El Norte, 1995) 

Un gerente de la 1nmobiJJana, explicó que la construcc1ón del centro 
comerc1ai, denominado Piaza Las Palmas. tuvo un costo toral de 64 millones de 
nuevos pesos 

El desarrollo comercial ocupa en total 39 mil 890 metros cuadrados de !os 
cuales Soriana abarca 7 mil 677 para los locales comerciales están destinados 4 
mil 933 y el resto para estac1onam1ento (El Norte, 1995) 

Organización Soriana abrJrá dos tiendas en Tamaul1pas, una se ubicará en 
Tamp1co y la otra en Matamoros, señaló el Secretario de Hacienda y de 
Desarrollo Industrial. Comercial y Turístico en ese estado 

"Esta empresa llevó a cabo inversiones superiores a los 250 millones de 
pesos en la constíucción y equ1pam1ento de los dos centros comercie.les". 

"La apertura de estas tiendas es reflejo de la act1v1dad económica y el 
crecimiento que han observado estas dos ciudades en los últimos años, debido a 
que se han instalado plantas de empresas importantes y adernás sirven de centro 
comercial y de abastec1m1ento de poblaciones cercanas"(Ei Norte. í 996) 

lnforr.:ó que con la apertura de estas dos tiendas se cerrará el programa de 
inversiones de la compañia para el presente año. el cual contemplaba la apertura 
de cinco centros comerciales (El Norie. 1996) 

"El progratTa de Organ1zac1ón Soriana para 1996 era de abnr c:nco tiendas 
y re¡naugurar una más en Torreón, con lo que se 1nvert1rían 400 millones de 
pesos y se alcar.zarían los 58 centros comerciales", agregaron fuentes de 11a 
empresa 

"En cada tienda de Organ1zac1ón Sonana se emp!ean en promedio 400 
personas, con lo cual en 1996 se crearon alrededor de 2 mil empleos directos" 

La empresa dio a conocer que con las nuevos centros comerciales que se 
abrirán en la ciudad de Tamp1co y el de Matamoros, la empresa cerrará 1996 con 
460 mil metros cuadrados de piso de venta (El Norte. 1996) 

M1en'ffas que otras cadenas comerciales mantienen en un "compás de 
espera" sus planes de expansión. el corporativo Soriana construirá seis nuevas 
tiendas durante 1995 para aprovechar las nuevas cond1c1ones de la economía 
que durante el primer trimestre de 1

1 año perm1ti.eíon a sus ventas un incremento de 
30 por ciento (El F1nanc1ero, 1995) 

Ubicada como la cadena de supermercados lfdeL er. el norte del país 
Soriana se verá benef1clada de ia debilidad dei peso fren1e ai dóíar. pues ios 
consumidores mexicanos que ar:tes cruzaban la 7rontera para realizar sus 
compras ahora tendrán que dií!Qirse a empresas 1ac1onales. señala un estudio de 
la Casa de Bolsa lndosuez Capital (El Financiero 1995\ 
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De acuerdo con el anái1s1s. sólo en iVlonterrey, una plaza en donde otras 
cadenas como Comercial Mexicana se han visto obligadas a cerrar vanas trendas, 
!as ventas de Soriana entre enero y marzo se incrementaron 1 O por ciento 
gracias a la política "defensiva" de descuentos que instrumentó esta compañía 
para contrarrestar la crisis (El F1nanc1ero, 1995) 

As1m1smo, Sonana ha tenrdo que amp!far argunos cambios importantes en 
sus estrategias de operación para seguir adelante con SL.S números negros Así 
la sust1tuc1ón de proCuctos será inevitable en una compañía con amplia 1nf!uenc1a 
de proveedores extranjeros deb1ao a su local1zac1ón y presencia geográfica 

Durante i 994 1
1a mezcla de productos de 1mportac1ón de Soriana representó 

12 por crento de sus productos En 1995, rnás de 48 tiendas en todo e pais, los 
productos extranjeros sólo representarán 1 O por ciento del total de insumos que 
ofrece esta compañía (El Financiero, 1995) 

Mientras que el Grupo Comercial Mexicana y Gigante ambos con 
problemas de l1qu1aez reportaron pérdidas netas en su operación durante 1994 
Soriana alcanzó ingresos por 135 millones de nuevos pesos lo que repercutió en 
un margen de 4 4 por ciento (El F1nanc1ero 1995) 

Durante el cuarto trimestre de 1994. Soriana vio incrementadas sus ventas 
72 por crento, dinámica que se debió en 24 por ciento a la 1ntegrac1ón con 
Sonmex. 

Hasta el cuarto trimestre de 1994 sólo 6 5 por ciento del total de la deuda 
de Sonana estaba documentada en dólares, sin embargo, 90 por ciento de sus 
pasivos se negociaron en el cario plazo, los cuales ascienden a 280 mdionP.s de 
nuevos pesos (El Financiero. 1995) 

Organ1zac1ón Soriana ha inaugurado 4 nuevas tiendas durarte í 995 
alcanzando el 57 por ciento de su plan de apertura de sucursales (E\ Non:e 
1995) 

E'. plan de 1nvers1ones proyecta una 1nvers1ón 'cota[ de 350 millones de 
nuevos pesos que serán destinados a remodelac1ones de tiendas y a la apertura 
de 7 nuevas para 1995 (El Norte. 1995) 

Directivos de la frrma han comentado que en los que va del año la 
act1v1dad de sus tiendas de la frontera ha presentado un muy desempeño 
impulsado por la alta actividad de la 1ndusi.na rriaquiladora fronteriza 

Esta buena act1v1dad en las maquiladoras ha sido provocad2 por la 
subvaluac1ón del peso y ha hecho que las tiendas de la frontera ten~an muy 
buenas ventas (El Norte 1995) 

La firma estima que para finales de í 995 las ventas de Soriana er esta 
zona f:ontenza crecerán más de 20 por cien\o 

En la zona noíte, Organ1zac1ón Soriana mantiene un 35 por ciento áe: 
:ne;::ado ~otal en ::e.ricias de autoseív:c10 med1ao e:i piso ae ve:ltas (El Nor:e 
100::::\ 
l.J.._j.J/ 

Para ampliar la gama de sus serv:cios hac:a e: consL:m1dor. Sor:ana abrió 
una m•n1 gasol1ne;-a ;_¡b1cada en el estac1onam1en:o de H1p2rmart CumOíes 



El subdirector de Inmobiliarias del Corporativo Soriana. señaló que e! 
proyecto 1n1c1ó hace un año y esperan que todas ias tiendas cuen·.en con este 
servicio (él Norte, 1995). 

La idea es que toda la organ1zac1ón, siempre y cuando su espacio se 10 

permita cuente con este serv1c10 de gasolineras (El Norte, 1995) 
La cadena de tiendas de autoserv1c10 instala un avanzado sistema de 

cobro basado en herramientas de Microsoft (El Norte, 1997). 
Ut1l1zando una aplicación basada en computadoras perscnales y un 

software desarrollado con herramientas de Microsoft la cadena de tiendas 
Son a na 1n1cíó en ~ 996 un proyecto de actuai1zac1ón tecnoióg1ca en ios sistemas 
de punto de venta cor. eJ ob1et1vo de ofrecer un servicio rnás personalrzado a !os 
clientes e rnformac1ón más clara y detallada de los productos que compra 

Después de instalar el sistema en la sucursal de Plaza Fiesta San Agustín 
ia segunda tienda en migrar a un ambiente de sistemas ab·1ertos fue Soriana La 
Puerta por el presidente Ernesto Zedilla (El Norte 1997) 

El director de sistemas de Soriana H1permart, explicó que la estrategia de 
la compañía es migrar la plataforma actual a sistemas abiertos, que les dan la 
posib1l1dad de utilizar hardware y periféricos con más func1onal1dades. 

Una de Jas principales diferencias de esta apl1cacrón con respecto a los 
trad1clonales puntos de venta es que no se ut1l1za una Caja registradora sino una 
PC con un procesador Pentium (El Norte 1997) 
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Capíti:...;~o \f. Resuttatios F~rciainc~eros ~e '.a.s "Tiendas Departamentales 
1B1SG 2 1B,98 

Las razones f1nanc1eras ut1i1zadas son las s1gu1entes, (Véase cuadro 5 1) 

j CoadrQ 5.1 1 
¡ indicadores Utilizados: liquidez yRentabifidad 
1 Razones ) indicador _ 
! L1qu1dez 1 Activo Circuiante/ Pasivo Circulante 
1 Prntecc1ón ai Pasivo 'Cap1tai Contable/Pasivo Total 
Total 

¡ Retorno en Activos 
Totales 

. Productividad 

Utilidad Neta! Activo Total 

Utilidad Neta/ Ca ital Contable 
Fuente Perdomo. Moreno 1999. Elementos Básicos de Admin1strac1ón Financiera 

5."l Cifra 

La 11qu1dez mide la capacidad de las empresas para cubrir sus adeudos a corto plazo 
En el caso de Cifra se observa que obtuvieron en el periodo de 1990 a 1998 

niveles superiores a 1 00, lo que refleja, que no tuvieron problemas para pagarles a sus 
acreedores a corto plazo 

En los años de 1990 y 1994 fueron los más ba¡os ya que tuvieron 1 04 y 1 09 de 
l1qu1dez respectivamente (Ver cuadro 5.2). 

En cuanto al promedio con las tiendas departamentales su \1qu1dez todavía fue 
aceptable excepto en 1990 

Por lo tanto se puede decrr que esta empresa tuvo en este penado una l1ou1dez 
rriayor a las demás tiendas 



1990 1 04 1 22 n/d 1 02 3 28 1 09 
1991 1 12 1 14 n/d 1 05 3 31 1 1 
1992 1 25 1 12 n/d 1 07 3 44 1 15 
1993 1 22 1 2 O 8S o 94 4 25 í' 06 
1994 1 09 o 77 í 03 0.88 3 77 o 94 
1995 1 33 o 83 o 83 0_87 3 86 o 96 
1996 1 62 1 01 o 95 1 02 46 1 15 
1997 1 61 o 94 1 13 1 14 4 82 1 2 
1998 1.51 o 89 1 22 1 09 4 71 1 18 

:Suma 11 79 912 6 05 908 9 83 
:promedio 1 31 1 01 1 09 1 01 1 09 

Fuente Orlíz D1etz, (1992-1999), México Banco de Datos El lnvers1on1sta 
/'v1ex1cano 
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Fuente Con base en el cuadro 5 2 

5. ~ .2 RentabilioJacl 

5.1.2.i Pll"oteccjón aí Pas~vo Total 

-----0- "C rfra" 

-e- "Com Mex" 

--fr- "Gigante" 

. -----*--"Soriana" 

En esta razón los prop1etanos están 1nv1rtlendo con una tendencia alcista muy fuerte 
hasta el año de "1996 y aunque en 1997 y 1998 d1sm1nuyen esta inversión hay un 
control de la empresa en los prop1etanos, así como una garantía para sus acreedores 
(Ver cuadro 5 3)_ 

Comparando los resultados con el promedio de las Tiendas Departamentales en 
México encontramos que fue mayor, pues sólo de 1990 a 1992 el promedio de :as 
tiendas es mayor y en los demás años Cifra es superior a las demás por Jo tanio se 
concfuye que en ésta razón nuevamente vuelve a ser mayor y creciente durante éste 
periodo pues se demuestra que son los propietarios quíenes tienen el control de la 
empresa demostrando también, la protección que están ofreciendo a sus acreedores 
así como su capacidad de crédito 

Por lo an~er1or se puede concluir que t.Jvreron una gran prolecc1ón al pasivo to:a: 
en los a.rlos de 1990 a 1998 



Protecc1on e.i Pasivo Total 
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Fuente Con base en e: cuadro 5 3 

G8 



5. 'i .2.2 R:atorno en Acthros 7'o~ales 

La tasa de retorno ganada a! igual que la L1qu1dez y Protección al Pasivo Total fue 
mayor para Crfra, ya que durante todo el penado aquí analizado obtuvieron resultados 
oor acnba de 7 83 

Comparando los resultados de Crfra en ésta razón con el promedio de las 
Tiendas Departamentales en México se observa que durante todo el periodo obtiene 
resultados mayores a éste promedio, a excepción de í 998 que fue iigeramente menor 
pero aún así comparada con los demás años es bastante sat1sf2ctona para 
1nvers1on1stas y prestamistas, por Jo demás se puede ca/1f1car su retorno como mayor y 
constante (Ver cuadro 5 4) 

1990 13 8 7 64 n/d 3.96 25 4 8 47 
1991 "13.8 8 ~I n/d 6 24 28 1 9 37 
1992 i3 o 7 70 níd 6 15 26 8 8 93 
1993 1o14 5 24 1.62 5 32 22 2 5 55 
1994 10 41 -3 69 -0,9 3.83 96 24 
1995 9 81 8.56 5 64 12 37 364 9 1 
1996 1 o 26 8 36 6 14 12 47 37 3 9 33 
1997 11 38 5 45 4 91 12 42 34 17 8 54 
1998 7 83 544 7 63 12.56 33 46 8 37 

.suma 10041 52 71 25 02 75 29 70 06 
IPromed10 11 16 5 86 4 30 8 36 7 78 

Fuente Ortíz D1etz. (1992-1999), México Banco de Datos, El lnvers1oñi$~ -
A1ex1cano 
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5. ~ .2.3 Prod uctividaG 

En el índice de productividad de Cifra los p;-op1etanos de la eíl1píesa obtuv1eíon 
magníficas ut1l1dades ó benef1c1os sin tener ningún saldo negativo durante los años de 
1990 a 1998. por el contrario obteniendo grandes ganancias. ya que su menor ganancia 
fue en 1998 de 1 O 51 1o que nos 1nd1ca que por cada $1.00 1nvert1do ellos ganara~ 
$1 O 51, resultado nada despreciable y muy pos1t1vo 

S1 comparamos éstos resultados con e\ promedio de las Tiendas 
Departamentales vemos que sólo en los años de 1995, 1996 y 1998 son más bajos que 
éste promedio 

En cuanto al comportamiento de los años 1990. 1991, 1992. 1993, 1994 y 1997 
se ve cómo fueron rr-1ayores que e! promedio de ias Tiendas Departamentales en 
~~éx1co por !o tanto ésta tfenda t:ene un buen papel dentro de su ramo que es Ja 
comerc1alizac1ón ya que cuenta con resultados mayores y grandes ganancias (Ver 
cuadro 5 5) 

1990 22 84 12 35 nld 5 83 41 13 7 
1991 22 39 12 34 nld 8 56 43.3 14 4 
1992 20 35 11 88 nld 8 17 40.5 : 3 5 
1993 14.21 8 93 3 04 7.20 33 3 83 
1994 14 20 -7,03 -1.73 5.68 11 2 2 8 
1995 12 79 15.79 11 29 16.87 56 75 14 2 
1996 13 26 i4.2i iO 04 16.49 54 13 5 
1997 15 32 10 06 7 93 16 83 50 14 12 5 
1998 10 51 9 91 1 ~ .61 17 22 49 25 12 3 

Suma 145 88 8848 42 '17 102 91 105 2 
Promedio 16.21 9 83 7 03 11 43 1 '. 69 

----

Fuente Ortíz D,etz (1992-1999). México Banco de Datos, Ei lnvers1on1sta 
ívlex1cano 
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5. 4 .3 Gananc:[as y Resultait:os 

Cuadro 5.6 

L--------·-~ Ga:na:ncia:sy Resulta: dos de Cifirn, 1993-1999 
/\iio Que hicieron ___ M~.ºª~¡º~-- ·--·-- -i 

, 1992 tercer tnrnestre : Obtienen ventas _____ '. 9 66 __ 1_n_1l~ __ ·--
l_l 99: ---rGw;:nZras operativas 463 6 1nillones de dólares 

¡; 992 ¡Ganancias netas de 29o/o ·---- _ 938 in1~~ones de nuevos p_esos 
1 99;: 1 Prr Pt i-11rnP~"'tas 9664 1n!llones_ d~ nuevo~ pesos 

;-t-99~ ~~·-~~ ~ ·~y·~0~;1,~l'1"~ª·~·~a~d---N:;~e-'~·ª----~----~---- __ :;:;:;_:"_,~_s:;,~· O~iT~"~lt~o_nc.~s~u~~ º-º~"º~"v_o_· s~r~·e~s~o~s_ 
! 1994_____ 1 Contaba con una ca¡§. de _ 47_rnillones de nuevos pesos __ 

1995 i Estaban financiados ~con cap~tal prestado ! Solo el 18°/o ··------.· _ 
1995 Capacidaddepago ______ 22 !5% _____ . __ 

¡ 1998 tercer trimestre Ventas ascienden a 
i 1999 primer Utilidad neta 

11 rnil 578 rni!lones de Jesos 
··--·· 

, \1il 190 1nillones de nuevos S 
1 ~~_emestre " 

¡ 1999 pnmer 
-+-----·---·----··---·---------

Ventas 26 rnil 287 millones de pesos 
semestre 
1999 Utilidad operativa aumentó 
Fuente El !=1nanc1ero, Reforma, 1993-1999 

Cifra es una de las compañías mejor manejadas en el país y en toda Latinoamérica, de 
acuerdo con la revista Euromoney". 

Las ventas de Cifra en el segundo trimestre de í 993 ascena:eron a 6 22 m:i 
nuevos pesos o casi dos mil millones de dólares, un incremento de 20 por ciento en 
relación con ei penado equivalente en 1992 (El F1nanc1ero 1993) 

Al tercer trimestre de 1993 Cifra obtuvo por concepto de ventas ingresos por 
nueve mil 664 millones de nuevos pesos, que comparados con lo ganado en igual 
penado de 1992 s1grnf1có un incremento de 20 8 por ciento (El F1nanc1ero, 1994) 

Este ascenso es resultado de la estrategia "Precios Ba1os Todos los Días" 
Er:tre otras razones que explican el comportamiento favorable en !as ventas, esta la 
reducción en el margen bruto de la empresa. al pasar de 23 9 por ciento en 1992 a 21 5 
en 1993 (E' Financiero 1994). 

Un hecho sobresaliente es que la rotación de su inventario es de 3í días 
rnrentras que el promedio de las demás cadenas del sector comercial es de 45 8 días 

El nrve! de utilidad ner2 Ge Cifra se ubicó en 550 5 mrl!ones de nuevos pesos Jo 
que s1gn1flca un incremento anual de 7 O por ciento en términos reales este renglón 
representa e! 5 7 por c1er'.to de '1as ventas. 0.73 cen~ésimas de pur.to porcentual inferior 
en relación con lo registrado en 1992 (El :=1nanc1ero, 1994) 



El porcentaje de su pasivo a activo muestra una reducción de 3 44 unidades 
po:-cen::..:ales, al pasar de 29.96 por c;ento en 1992 a 26 52 en 1993 La l1qu1dez de la 
empresa, es decir, la razón de pasivo a 2ct1vo se ubicó en i í 1 por ciento la 
ex1g1bilidad en 98 92 por ciento (El F1nanc1ero, 1994) 

Además. el grupo cuenta con una ca¡a de mil 147 millones de nuevos pesos. 
datos que en su totalidad reflejan una sólida situación f1nanc1era de 1a empresa (El 
F'1nanc1ero, 1994) 

De acuerdo con est1mac1ones de analistas del grupo f1nanc1ero Banamex-Acc1vaL 
las ventas por metro cuadrado alcanzan un crec1m1ento superior a 1 O O por ciento. parte 
de este incremento obedece a que a partir del cuarto trimestre de 1992 la empresa 
iogró consoildar ios resuitados de íos clubes Aurrerá y de las tiendas abiertas Wall-Mart 
(E! Financiero, 1994) 

La utilidad operativa de Grupo Cifra ascendió 10.5 por ciento a! cierre ae! tercer 
trimestre de 1997, al ubicarse en 820 1 millones de pesos (El Financiero, 1997) 

Este crecimiento estuvo motivado por el ascenso en el importe de las ventas 
netas de 8.1 por ciento, que totalizaron en 20 mil 007 8 millones de pesos 

As1m1smo, Cifra se v!o favorecida por los recursos generados por otras 
operaciones financieras y por una partida extraordinaria de egresos que Juntos 
sumaron mil 20.2 millones de pesos (El F1nanc1ero, 1997) 

Según el informe de la empresa, los resultado obtenidos muestran la 
recuperación del sector. registrándose un aumento reai en ventas a unidades 
comparables de 7 3 por ciento, contribuyendo también Ja expansión de la compañía. 
que de enero a la fecha ha inaugurado más de 29 unidadAs 

Durante 1993, el grupo Cifra obtuvo un crec1m1ento de cinco por ciento devido 
principalmente a la apretura de un nuevo concepto de tiendas de autoserv1c10 como 
Club Aurrerá. aseguro un estudio realizado por CS First Bastan (El F;nanc1ero, 1993) 

Asimismo, s1 el crec1m1ento en las ventas se fortalecería respecto al primer 
semestre, las cuales al f1nalrzar el año reg·1straban un ·incremento de 20 4 por ciento en 
términos reales y 30 por ciento en términos de divisa estadoun1derise 

Las ganancias operativas fueron de 463.6 mil!ones de dólares. un incremento de 
8 7 por ciento respecto al año anterior, mientras que los ingresos f1nanc1eros fueron de 
338 3 millones de nuevos pesos (108 5 millones de dólares) 

5. ~ .4~ Gar.a:ic~as y Ventas Ne~as 

Cifra anunció que invertirá mil 15"1 m:llor.es de nuevos en un amb1c1oso ~rograma de 
expans'ón. que tiene como ob1et1vo a~pl:a:- su superf1c1e de ventas en 31 por c¡ento 
dcrante 1993 (El Financiero 1993) 

Cifra espera ampliar a 266 su n0r-iero de unidades eri se:-v1c1c cori L7 
estab!ec1m1entos más (Ei Financ:ero '1993) 

Con respecto a los resultados de la empresa. éstos fueron cal1f1cados por 
funcionarios de la misma como satisfactonos. al registrar un aumento real e:: sus 
ganancias netas de 29 por ciento para ilegar a 938 millones de nuevos pesos 



Paía ese mismo año de 1993 las ganancias netas, gracias a ia apertura de 47 
establec1m1entos, crecieron hasta 268 millones de dólares, cifra 13 6 oor ciento superior 
a la de 1992 (El F1nanc1ero. 1993) 

El exceso de efectivo, 36 6 por ciento registrado por Cifra en 1992. ayudó para 
cumplir los só1dos planes de la empresa y la mantuvo como líder en el campo de 
tiendas de supermercado y departamentales 0.::1 F1nanc1ero, 1993) 

Al no tener pasivos en dólares, Cifra no tuvo mayores problemas para trasladar 
su mayoí eftc1encía operativa en el resultado final de su e1erc1c10, ya que sus ut1l1dades 
consolidadas alcanzaron un nivel de mil 165 'í millones de nuevos pesos, cinco por 
ciento por arriba de los mil 107 8 millones de nuevos pesos hasta d1c1embre de 1993 (El 
F1nanc1ero, 1995) 

Por el lado de sus ingresos la mayor empresa comercial del país reportó un 
crecimiento de 2 64 por ciento rea! en sus ventas acumuladas al cierre de 1994 pasado. 
luego de que, éstas se ub:caron en 15 mil 637.3 millones de nuevos pesos contra el 
nivel de 1993 de 15 mil 234 4 millones de nuevos pesos 

El d1nam1smo que Cifra reportó en este último renglón se atribuyó en primera 
1nstanc1a a la expansión realizada a lo largo del año, hasta el tercer trimestre había 
abierto 38 nuevas unidades sin contar las 42 que tiene en construcción y por lo menos 
la mitad podrían entrar en operaciones durante 1995 

No obstante, el mejor comportamiento observado por el grupo en este lapso fue 
precisamente en el aspecto operativo al incrementar sus volúmenes de venta en 
rnercado nac¡onal, de ahí que la ut1l1dad bruta creciera en 3 5 por ciento por arriba de 
las ventas, no obstante. el castigo en los precios (El F1nanc1ero. i 995) 

Como se apuntó en un princ1p10 la firma mantuvo una estructura f1nanc1era 
bastante sana. sin deudas en moneaa extranjera e incluso con baJOS niveles de 
apalancam1ento Por el contrario el efectivo que mantiene en caja generó d1v1dendos 
que se anotaron en los ingresos f1nanc1eros, cuya 1nfluenc1a fue determinante en el 
beneficio de 356 millones de nuevos pesos que reportó el costo integral de 
f1nanc1am1ento (El Financiero 1995) 

Cifra reportó una caída en ventas a octubre de 1995 de 12 24 s1 se compara con 
ei mismo penado de 1995, al obtener 13 mil 515 13 millones de nuevos pesos (El 
F1nanc1ero, 1995) 

Analistas de JP Margan Secuntles opinaron que el sector comercial en México no 
presentaba signos de recuperación en el corto plazo ya que. ésta podría darse hasta 
1996 Los niveles de consumo doméstico dice JP Margan continuaban retraídos. po: lo 
que estimaron que a finales de 1995 la caída en ventas podría alcanzar el i 2 oor c1erito 
( El Financiero, 1995) 

A pesar de que la ernpiesa habfa logrado hacer frente a lJnR pRrtR ímport2nte oe 
su deuda el pasivo total alcanzó los dos mil 3843 14 millones de nuevos pesos (E! 
F1nanc¡ero 1995) 

En marzo de í 995 acumuló ganancias por 340.9 mdnp, ello representó un 
incremento real anuaiizado de 52 7°/c. Por enc:ma del comportamiento de su ramo Cifra 
se ubícó entre las pocas empresas que mantuvieron su crec1m!ento en el ri1vel ae 
Jtiitdodes en este ln1c10 del año. io que deja ver ia 1nfluenc1a de una estructura 



financiera sana y su capacidad para fondearse con recursos propios, además de su 
pos1c1onamiento en el mercado de mayoreo en e! país (E! Financiero, 1995) 

Acumuló ganancias por un total de 340 9 millones de nuevos pesos que con 
relación a los 223 2 millones de nuevos pesos reportados en el mismo lapso de 1994 
represecitaron un incremento real anual1zado de 52 7 por ciento (El Financiero, 1995) 

En buena medida este crecimiento se atribuyó a la posición f1nanc1era de la 
firma, pnnc1palmente por el fluJO de efectivo que mantiene en caJa, que le perm1t1ó 
continuar recibiendo ingresos por concepto de Intereses y en segundo térmrno a su 
pos1c1ón monetaria favorable ante el efecto de la 1nf!ac1ón Pese a que no representa un 
ingreso real, su 1nfluenc1a fue determinante en el resultado final, ya que sin, este el 
crecimiento habría sido de Siete por ciento (El Financiero 1995) 

En ello se destaca que durante este lapso la estructura de deuda de !a f:rma se 
mostró más sólida, con la reduccióln de 10 por ciento de sus pas¡vos -250 mil 646 
millones de nuevos pesos- de corto plazo de a1í que sus niveles de endeudamiento se 
ubicaron en una posición inme1orable (El Financiero, 1995) 

Un caso aparte lo constituyó el compor'cam1ento de sus ventas, dado que la firma 
reflejó en este concepto la contracción de la demanda en el mercado del país, la cual 
no permitió refleJar el crec1m1ento en sus pisos de venta, que se calcula fue de 40 por 
ciento durante los últimos 12 meses. 

Por su parte, el nivel f1nanc1ero del grupo continuó siendo sólido. aún más con la 
reducción de sus pasivos de corto plazo. que d,cho sea de paso confoíman la totalidad 
de su deuda en este periodo De ahí que ia firma no tiene problemas para cubrir sus 
adeudos de corto plazo, ql.!e alcanzan a ser cubiertos por los actlvos en i 19 veces (El 
Financiero, 1995). 

Grupo Cifra acumuló -al cierre de 1996- ganancias netas de dos mil 27 m1rJones 
de pesos, cantidad 2 4 por ciento superior a la obtenida en 1995. 

Los ingresos por las ventas descendieron 9. 7 puntos porcentuales para ubicarse 
en 23 mil 250 9 millones de pesos (El Financiero, 1997) 

Sin embargo, gracias ai estricto control en los costos y gastos de operación 
éstos disminuyeron y de esta forma motivaron el incremento de la ut1l1dad operativa en 
222 puntos porcentuales para establecerse en mil 91 millones (El Financiero 1997) 

Dentro de la situación f1nanc1era. el activo total al finalizar 1996 fue de 19 mil 
7 42_ 7 millones de pesos, 2 í puntos porcentuales 1nfenor a la del año anterior 

As1m1smo, el pasivo total descendió 5.2 por ciento al establecerse en cuatro mil 
452 5 millones de pesos (El F1nanc1ero 1997). 

En los primeros nueve meses de 1997. C:fra reportó una utilidad neta mayor1tana 
de 2 mil 101 millones de pesos, 88 por ciento superior contra el mismo periodo de 
i,995 como resultado principalmente de '1os ·ingresos extraordinarios reportados 

Las ventas netas de la compañía durante enero-septiembre de 1997 aumentaron 
8 í por cier.to, ai sumaí 20 mil millones de pesos. esto como resultado de 1.a 
>ecuperación en el consumo y de !as apertu:-as íeai1zadas por ia empresa 

La estab1!1dad en costos y gastos, así cor;¡o el aumento en las ventas pe:m1tió 
aue '1a utilidad operativa se incrementara 1 O 5 por ciento en los primeros tres tnmestres 
de 1997, contra el mismo lapso de un año antes al alcanzar 820 millones de pesos Ei 



margen operativo fue de 4 09 por ciento, contra 4 00 por ciento del año pasado 
(Reforma, 1997). 

La utif1dad neta mayoritaria creció 88 por ciento por los ingresos extraordinarios 
que fueron de 967 8 millones de pesos (Reforma 1997) 

En lo que concierne al tercer trimestre (¡ul10-sept1embre) de 1997. Cifra registró 
un alza en ventas a unidades comparables de 7 3 por ciento, con lo que las ventas a 
unidades totales avanzaron 23 por ciento (Reforma '1997) 

Las ventas de Cifra durante el periodo comprendido de JUl10-sept1embre de 1998 
ascendieron a 11 mil 570 millones de pesos, cifra 37 por· ciento superior en términos 
reales al importe reportado en igual penado de 1997 (El F1nanc1ero, 1998) 

Grupo CJfra, rnostró a! cierre de J 997 una ut1i1dad neta mayontana por tres mri 
481 4 millones de pesos. lo cual representó un incremento de 48 4 por ciento respecto 
a los dos mil 345.6 millones de pesos de 1996, apoyada en un crecimiento en vent"3s 
(El F1nanc1ero, 1998) 

Así, los ingresos de Cifra totalizaron 32 mil 908 5 millones de pesos que se 
comparan positivamente con los 26 mil 905.9 millones de pesos de 1996 

Las ventas a tiendas comparables de Cifra reportaron un incremento de í 4 por 
ciento en abnl de 1998, con relación al mismo mes de 1997 

Con base en el crec1m1ento de abril de 1998, se tiene que el aumento en ventas 
a tiendas comparables mostrado por la compañía en el primer cuatrimestre de 1998 es 
de alrededor de 7 5 por ciento, con respecto al mismo penado de 1997 (Refo;-ma. 
1998). 

Cabe mencionar además que el crecimiento obtenido por el grupo en ventas a 
mismas tiendas fue mayor al reportado por Soriana para el mismo mes, que fue de 6 7 
por ciento (Reforma.1998) 

Cabe comentar, que la principal área de 1nfluenc1a de Cifra (zona metropolrtana 
de la República Mexicana) fue la más afectada por la crisis económica y desde 1997 ha 
venido presentando una clara recuperactón en el consumo En dícha región la 
compañía tiene concentrado aproximadamente el 65 por ciento de su piso de ventas 
(Reforma, 1998). 

Los directivos de estas cadenas mostraron opt1m1smo, al reportar sus resultados 
al segundo trimestre de 1998, debido a que han notado aumentos en el consumo 
interno y a que continúan creciendo y acaparando mercado. 

Las ventas de Cifra durante el segundo trimestre de 1998 ascendieron a 11 mil 
227 millones de pesos, 57 por ciento superior más en términos reales al que reportó en 
el mismo penado del año pasado (El Financiero 1998). 

Cifra informó que durante este segundo trimestre se abneron cinco unidades 
operativas fuera del área metropolitana dA ia ciudad de México, dos restaurantes Vro's 
en Monterrey, otro en Puebla y uno más en Aguasca!1entes, además de un Sarr1's Ciub 
en León Guanajuato (El F1nanc1em 1998) 

Los ingresos de C1'í"ra. considerada la mayor cadena de tiendas de autoserv1c:o 
en México, crecieron 32 por c1er.to durante 1998 total:zando 5í mil 474 5 ITTíilones de 
pesos· así después de cuatro años, la empresa logró superar las ventas obtenidas en 
'994 que fueron por 41 mil 639 millones de pesos (E! F1nanc1eco 1999) 



La mayor penetración de Cifra en el país la llevó a registrar el incremento en 
ventas r;:ás d;nám:co de! sector. cuyo aumento prorr1edio fue de i 4 por ciento en el 
año, no obstante, el crecimiento en los costos y gastos de operación provocaron que la 
utilidad operativa de Ja compañía únicamente aumentara 1 5 por ciento (El Financiero 
1999) 

Además, ia expansión realizada mediante la apertura de 26 unidades operativas 
y la ampl1ac1ón de un centro de d1stnbuc1ón para la d1v1s1ón de autoservicios motivaron 
el incremento de los gastos en más de 34.5 por ciento en 1998 (E! F1nanc1ero 1999) 

Cifra operaba en abn! de 1999 191 tiendas de autoservrcro entre forr11atos 
h1permercado, convencional y tipo bodega, 44 departamentales Suburb1a y 186 
restaurantes V1ps y otros ae tipo 1ta11ano (El F1nanc1ero, 1999) 

El piso de ventas de Cifra supera en casi 60 por ciento al de sus dos principales 
competidores, alcanza mil 440 millones de netros cuadrados y cada uno generó 
ventas por 35 mil 7 55 4 millones de pesos al cierre de 1998 

Durante el último trimestre del año, que fue cuando se comenzó a hacer más 
evidente la desaceleración en el consumo interno, Cifra fue muy conservadora y 
selectiva en la 1mplementac1ón de campañas promoc1onales y de descuentos. por lo 
que las ventas netas mostraron un débil desempeño en ese penado presentando un 
incremento de 5 8 por ciento y la utilidad de operación d1sm1nuyó 5 1 por ciento (El 
F1nanc1ero 1999). 

Para 1999 Cifra p11aneaba invertir dos mil 500 millones de dóiares para ia 
apertura de 43 unidades, 15 tiendas de autoservicio, nueve departamentales y 19 
restaurantes (El F1nanc1ero, 1999). 

Cifra operaba en 33 ciudades del país y había 47 ciudades más donde ex1stia 
demanda suficiente para continuar con su expansión (El Financiero, 1999) 

Afectada por un menor producto financiero y una mayor tasa de impuestos. la 
utilidad neta de Cifra aumentó sólo 1 4 por ciento en el primer semestre de 1999. con 
relación al mismo periodo de 1998. al sumar mil 190 m·1llones de pesos, s·1n embargo, a 
nivel operativo, reportó muy buenos resultados (Reforma, 1999) 

Las ventas netas de Cifra sumaron 26 mil 287 millones de pesos en e! penodc 
enero-1un10 de 1999, un 2 7 por ciento más. en comparación al mismo lapso de un año 
antes (Reforma. 1999). 

Le empresa logró mejorar en 20 y 100 puntos base sus márgenes bruto y de 
operación, respectrvamente. Esto perm1t1ó que ra utiridad operativa aumentara 38 por 
ciento, con relación al primer semestre de 1999 (Reforma, 1999) 

Su flujo operativo creció 27 por ciento, al sumar mil 701 millones de pesos Este 
aumento es resultado de la mejora en la utilidad de operación 

E·1 buen desempeño operativo fue casi totalmente absorbido por u;i meno,. 
producto financiero y una mayor tasa 1rnposít1va. fa.sí la utilidad neta creció sólo i 4 poL 
ciento (Reforma, 1999) 

En !o que corresponde aí segundo trimestre (abrli-J~n:o) de 1999, ta compa,~:a 
~uva aumentos de 20 y 17 por ciento en la ut1Jidau operativa y flujo operativo 
respectivamente 



Las ventas netas del Grupo Cfra, sufrieron una caída de 8 por ciento durante el 
priíí1er se;nestre Ge: año en comparación con ei m1srno periodo del año a;-itenor 

Pero !a caida es aún peor s1 sólo se toma el segundo trimestre en donde las 
ventas ba1aron 17 por ciento el drástico descenso en el volúmen de ventas del grupo 
se debió a la contracción del mercado interno y la inflación que mermó el poder 
adqu1s1i1vo de la población (Reforma, 1999) 

Cifra tuvo la caída más dramática en sus ventas durante el segundo trimestre del 
año En ese periodo la baJa en las ventas netas fue de 17 por ciento 

Al primer semestre el volúmen de ventas descendió 8 por ciento al sumar 8 mil 
802 millones de nuevos pesos (Reforma 1999) 

El margen de ut1l1dad bruta d1sm1nuyó tres y medio puntos porcentuales. en 
buena parte debido a las rebajas necesarias para mantener saneados los inventarios y 
sostener el mayor número de ofertas (ReforIT1.a. í 999) 

A pesar de haber incrementado en aproximadamente í 1 por ciento su área de 
ventas y en 15 por ciento el número de asientos de su cadena restaurantera. las ventas 
netas de Crfra cayeron í5 por ciento en 1995, lo que se explica pnnc1palmente por la 
crisis económica, misma que se tradujo en una pérdida importante en el poder 
adqu1s1iivo de la población (Reforma, 1996) 

Además debido a que las ventas de la empresa dism1nuyerori más que los 
costos de ventas y los gastos de operación, la utrlrdad operatrva decreció 54 5 por 
ciento en í 995, en comparación a un año anterior (Reforma, 1996) 

Durante el tercer trimestre del año las ventas totales de Cifra decrecieron 9 por 
ciento en términos reales A unidades comparables 1a reducción fue de í 1 por ciento 
después de la Inflación, informó la empresa en un comunicado 

A pesar de Ja djsm1nución de Jas tasas de interés respecto a las vrgentes en 
1995 Jos productos f1nanc1eros aumentaron su contribución en 1 O por ciento por el 
aumento del efectivo proveniente de las operaciones y por menores inversiones para ía 
expansión (Reforma, 1993) 

Sobre bases acumuladas, las ventas registran una d1sminuc1ón de 1 í por ciento 
y la utilidad sin considerar el efecto monetano aumentó 20 por ciento, ambos en 
términos reales (Reforma 1996) 

5. ~ .5 Resultados Finales: Clfra, ei grupo más só~~ci::i 

L..a cailf1cac1ón que los expertos dan a Cifra es excelente ya que consideran que las 
ventas obtenidas por el grupo son superiores a !a de sus competidores además de que 
:uerta con e! nurTiero mayor de un:dades y pudo compensar el 1rnpacto en ios precios 
:o~ rnayores volúmenes de venta producto de la expansión C:e sus unidades y la 
r:i,;:i 11err.ent2c:ór. de carr1pañas publ1c1tarias 17:2s agres·:vas 

Por otro lado la estructura f;nanc1era de grupo, se ubicó a un me;or n1vei debido 
31 mayor fJ,Jjo de efectivo que generabar sus operaciones y en cuestión de l1qu 1,dez la 
·1rma se mantuvo siempre por encima de í 00 



Así mismo se perfila como el corporativo más rentable y con las mayores 
posib.1!1dades para enfrentar !a compete;>,c:a externa ya que ia J1qu1dez con la qL..:e ct...:enta 
se presenta como su principal ventaja frente a sus competidores nacionales y su r11vel 
de endeudamiento pese a las fuertes 1nvers1ones realizadas (ya que han sido cubiertas 
con flujo propio) se ha mantenido bajo. 

En 1995 el 18º/o de sus activos estaban financiados con capital prestado y su 
apalancamrento f1nancrero se ubicó a un n1ver bastante sano de 22 15 por ciento Y con 
una capacidad de pago de 1.23 veces 

En 1995 hubo una crisis económica fue una año d1fíc1I y Cifra también sufrió una 
caída de ventas debjdo a la contracción del mercado interno y la 1nflac1ón que mermó el 
poder adqu1s1tivo de la población refieJándose también en ia ut1i1dad operativa pues 
ésta decreció 54 5 por ciento, en comparación a un año antenor 

Se puede decir que este año fue el más drfícil, pero Cifra pudo superarlo por 
encima de sus competidores y salió adelante fuera de esto siempre se mantuvo con 
ventas hacia arriba gracias a sus expansiones, 1nvers1ones y mayor capital generado 

Durante los primeros tres meses de 1993, el Grupo Cifra mantuvo una tendencia 
creciente en los niveles de ventas. producto de Ja expansión de sus unidades y la 
Implementación de campañas publicitarias más agresivas que le perm1t1eron compensar 
el menoí consumo de la población y Ja fuerte competencia en e! sector comerc1a/ de 
acuerdo con especialistas bursátiles (El Financiero, 1993) 

De ahí que \a mejoría en los niveles de ingresos se basó de manera especial en 
la apertura y expansión de unidades, tanto en el concepto trad1c1onal como en !os 
Clubes de Precios en asociación con Wai-Mart StoíeS. 

No obstante este buen comportamiento en las ventas. el n1vei operativo del grupo 
estuvo afectado básicamente por dos problemas, en primer térmmo debido al castigo a 
los precios de los productos y en segundo lugar por el incremento nominal de 22 por 
ciento, y de 2 puntos porcentuales en el costo de ventas, como porcentaje de los 
ingresos netos por e! Inicio de operaciones de sus nuevas unidades y la remodelac1ón 
en tiendas ya existentes (El Financiero. 1993) 

El nivel de ganancias del grupo. por su parte, no mostró este deterioro. por el 
contrario mantuvo una tendencia creciente de 46.62 por ciento al sumar 238 millones 
625 mil nuevos pesos La estructura f1nanc1era dei grupo, aun cuando es bastante 
sana, se ubrcó a un mejor nivel debido al mayor flujo de efectivo que viene generando 
en sus operaciones. Esto le permitió incrementar sus activos por encima del avance en 
los débitos debido a ello el apalancamíento total se ubicó en 27.07 y el costo f1nanc1ero 
en 37 11 por ciento. En cuestión de liquidez la firma muestra una razón de 1 23 veces 
(El F1nanc1ero, 1993). 

Cifra reportó utilrdades por ei equ1vaienle a 538 5 millones de nuevos lo que 
represent2 una contracción de 8 31 po: ciento en relac1ó1 con :a obtenida en s1m1!ar 
peíiodo de í 993 

Así la comerc1al1zaclón de sus proauctos arrojó ingresos por 1 O rru! 734 m1!!ones 
de nuevos pesos. es decir. un incremento de 4 1 por ciento. 

Por otro lado se destaca que pese al incremento marginal en íos costos de ven;:a 
y Ja coni:racc1ón de 3.2 por ciento en los gastos de operacrón, ia utilidad ope:at1v2 

Sil 



manifestó :Jn comportamiento favorable con un saldo de 66í 7 millones de nuevos 
pesos, 33 8 por ciento más que el arlo anterior 

Otro elemento que influyó de manera directa en el resultado final de la firma fue 
el Costo Integral de F1nanclam1ento (C!F), mismo que reportó ingresos adicionales por 
180 8 millones de nuevos pesos, lo que contribuyó a reducir el efecto negativo en los 
resultados corporativos 

Por ;o que respecta a los resultados, la firma obtuvo entre enero y septiembre de 
1994 un nivel de ventas de 1 O mil 734 2 m:ilones de nuevos pesos cantidad que 
s1gn1f1có un crec1m1ento real de cuatro por ciento con relación a los 1 O rn1I 311 7 
millones de nuevos pesos que se obtuvieron un año antes (El F1nanc1ero 1994) 

Del :ado de la situación operativa, los datos proporcionados por Cifra muestran 
una mayor ef1c1enc1a, no obstante el incremento en la participación de los ingresos de 
los formatos de tiendas de mayoreo y rned10 mayoreo. los cuales rnanejan niveles de 
precios más bajos (El F1nanc1ero, 1994). 

De ahí el d1nam1smo en la utilidad de operación en este periodo que al ubicarse 
en 661 6 millones de nuevos pesos fue superior en 33 76 por ciento real a los 494 6 
millones de nuevos pesos que se reportaron hasta septiembre de 1993 Este nivel en 
relación con el total de ventas (El F1nanc1ero, 1994) 

Empero. uno de los renglones que vio afectado fue el resultado final, dado que el 
nivel de ganancias de este periodo -538 5 millones de nuevos pesos- sufrió una 
reducción real de 8 32 por ciento respecto a la cantidad que se obtuvo el año anterior 
(El Financiero, 1994) 

En esto se deJa ver no sólo ei castigo en los precios, también el que d1sín1nuyera 
los beneficios financieros que tradicionalmente había venido reportando el grupo. 
producto de un importante flujo d1spon1ble Debido a esto úl\1mo se redujeron en casi 40 
por ciento los intereses ganados del fondo de pensiones, de ahí que el costo integral de 
financiamiento representara también un menor ingreso para el grupo (El F1nanc1ero. 
1994). 

Mientras que en el aspecto f1nanc1ero la firma conl1nuó mostrándose firme, con 
un bajo nivel de endeudamiento pese a las fuertes inversiones realizadas durante este 
penado, dado que buena parte de los requerimientos se han cubierto con fluJO propio 
Incluso el apalancamrento totaf se redujo en tres puntos porcentuales, ubicándose en 
23 67 por ciento, en tanto que el nivel del pasivo oneroso en 31 01 hizo lo propio en 
cinco puntos porcentuales respecto al porcenta¡e de un año antes (El F1nanc1ero, 1994) 

No obstante, la l1qu1dez ha resentido la d1sm1:iución del efectivo dispon1b!e. ya 
que actualmente apenas se alcanza a cubrir la deuda de corto plazo, en razón de 0.98 
veces (El F'1nanc1ero, 1994). 

CJf;-2 se perfiJa como el corporanvo aei sector sP.rvícios más reniable y con las 
mayores pos1bil1dades para enfrentar la cornpetenc:a externa. asegL:ra un estud:o 
comparativo de esta industria elaborado por e; F1rst Bastan Bank 

Espec1frc2 que ia i:quidez con la que cuenta la empresa se presenta corno su 
principal venta1a fren1.e 2 sus compet:dores nacionales, pues esta s1tuac1ón le perm1tlíá 
financiar su expansión doméstica (El F1nanC1ero 1993) 
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La firma financiera asegura que Cifra se convierte, a partir de su asoc1acrón con 
la compañía Wall-Mari:, en una de las mejores opc1ories para !os 1nvers1on1stas (E! 
F1nanc1ero, 1993) 

Consideran que en los resultados que presente esta cadena de tiendas de 
autoserv1c1os y restaurantes, la utilidad neta podría superar la d1nám1ca de 20 por ciento 
y que en 1993 esta podría conseguir un crec1m1ento real de 18 puntos porcentuales, sin 
tomar en cuenta los beneficios de las operaciones con Wall-Mart (El F1nanc1ero í 993) 

Las ventas totales de Cifra, de acuerdo con las estimaciones, podría situarse en 
10.6 m1 llones de nuevos pesos. un crec1m1en:o de 22.3 por ciento con relación a lus 
resultados en este renglón para 1991 (El F1nanc1ero, 1993) 

Para 1993, las ventas de esta controladora deben alcanzar 13 4 millones de 
nuevos pesos. como resultado de las nuevas tiendas que se tienen en proyecto 

El grupo Cifra fue designado por la revista Forbes Global como una de las 
empresas más 1mportantes del mundo dentro del sector comercial 

La Vista "A" que presenta a las 400 empresas de mayor relevancia en el orbe -
según su rango en la industria-- fue publicada en la edición del 11 de enero de 1999 
1nd1ca un comunicado del propio grupo (El Financiero. 1999) 

Se destaca que Cifra es la única firma mexicana en su sectoL 1unto con otras 31 
compañías más de otros países como Alema1ia, Estados Unidos, Francia y Suecia 
entre otros (El F1nanc1ero, 1999). 

La selecc1ón de estas empresas se hizo tornando en cuenta cinco elementos el 
reto1no de capital anual promed!o entre 1993 y 1997, e! crec1m1ento en ventas durante 
e! m!srr:o penado, e! cambio en los precios de las acciones de la compañia durante 52 
semanas de 1998 hasta el 14 de diciembre, y las utilidades netas por empleado (El 
Financiero, 1999) 

El quinto elemento, sus expectativas de crecimiento (un consenso en la 
proyección del crecimiento de las ganancias por acaón para 1999 estimado por 
analistas financieros alrededor del mundo). 

De las c:nco variables, las más impor.antes son ei retorno de capital y las 
expectativas en utilidades (El Financiero, 1999) 

De acuerdo con la revista Forbes Global. Cifra, que d1nge Jerónimo Arango 
obtuvo ventas de cuatro mil 78 m·111ones de dólares durante 1998 

Por otra parte, las tiendas Wal-Mart en Estados Unidos también aparecen en la 
citada lista, registrando ventas de hasta 117 mil 958 millones de dólares en 1998 (El 
Financiero, 1999) 

Se destaca que sólo otra empresa mexicana --Te!mex-- aparece en este [,stado 
de 400 empresas. dentro del sector telecomunicaciones (El F1nanc1ero 1999). 
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5.2. ~ L;q u ;cez 

En esta íazón Coíl1erciai Mexicana comienza con cantidades sat1sfac~onas y a 
partir del año de 1994 decae por menos de 1 00, no logrando recuperarse de este año a 
1998 (Ver cuadro 5 2) 

Ahora cornparándoia con ei promedio de ias Tiendas Departamentales, sólo en 
los años de 1990, 1991 y 1993 se mantiene l1gerarr¡ente arnba de! promedio de d:chas 
tiendas y en los demás años las cantidades son inferiores al promedio de las Tiendas 
:Jepartamentales en fl/iéxrco, demostrando así una menor y def1c1ente l1qu1dez para sus 
3creedores 

Con estas cifras por debajo del 1.00 esta empresa Indica que su posición para 
::.ubnr sus pasivos está siendo totalmente Inadecuada 

La pos1c1ón de l1qu1dez para Con1erc1al Mexicana. debería me1orarse ya que es 
Jn interés 1ustlf1cable para la adm1nistrac1ón y para los acreedores de la empresa a 
:orto plazo 

5.2.2.~ Protec~iór. a: Pasivo Total 

_a protección al pasivo total fue buena hasta 1993, pero bajó un poco en el año de 
1994 y 1995 (Ver cuadro 5 3). 

En esta razón a pesar de que en "1994 fue la cifra más ba1a se puede decir que el 
:onirol de la empresa, estaba en manos de los propietarios 

La Inversión de los propietarios nunca es inferior a la de los acreedores, por !o 
¡ue se concluye que el control de la empresa siempre ha estado en manos de los 
)ropietanos, pero con unas cantidades poco satisfactorias y con una tendencia 
lecreciente 

Por 01ro lado s1 se compara con el promedio de las Tiendas Departamentales e;i 
J1éxico se observa que en todo el pertodo aquí analizado fue 1nfer:or demostrando así 
in bajo desempeño frente a Ja industria_ 

i.2.2.2 Re'::ornc- en ft.ctlvos Toíz.'.es 

a tasa de retorno de Comerc¡aJ f\.1ex;cana fue de 7 6 en activo tota: durante 1990 
En esta razón se observa que fue constarite la tasa de) rer.orrio ganada ;:¡or ía 

mpresa hasta e1 año de 1992 bajando ligeramente en 1993 y perd•endo totalmente e:-i 
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1994 por debajo de -3 7 Afortunadamente logra reponerse en i 995 y 1996 tendiendo a 
bajar nusvarr1e,~1te en 1997 y 1998 {Ver cuadro 5.4) 

Comparando los resultados con el promedio de !as Tiendas Departamentales en 
México se ve que en todo el periodo aquí analizado se encuentra por deba10 de éste, y 
aún en 1994 en donde el promedio es el más baJO, Comercial Mexicana no logra 
obtener una caníidad cercana a ésta ya que por el contrario obtiene una cantidad 
menor 

De todo esto se concluye que tuvieron un retorno constante a excepción de 
1994, pero con1parada con la 1ndustna menor 

5.2.2.3 Productlv!dad 

Nuevamente en esta empresa se ve la gran pérdida que sufneron los propietarios en 
el año de 1994, ya que en vez de obtener una utilidad o benef1c10 perdieron 7 pesos por 
cada peso 1nvert1do (Ver cuadro 5.5) 

Postenormente se reponen con un gran salto en 1995 y se mantienen con una 
ganancia en los años postenores, no sJgnificando con ésta ganancia una product1v1dad 
sat1sfactona. ya que comparada con el promedio de las Tiendas Departamentales en 
México fue menor a excepción de 1993. 1995 y 1996, años en los cuáles logra superar 
a éstos promedios, pero como en !a mayoría de los años fue menor e ;ncluso llegó a 
tener una gran pérdida en 1994 se analiza a ésta razón como menor 

R' 



5.2.3 Gan~nc[as y 1tJe:itas Ne~as 

Cuadre 5.7 
Gammci:ais · V'e¡¡t:ais N'f!.tas de Comerci:ail'Mexica11a,J993-1999 

(?Lle ;--;¡cicrar2 ---
1993 3er Trimestre Reporta \/en tas 

Nlonio 
: 4 mil 905 1 n:.1llones de 
! nuevos pesos 

~~~~,--------=--~~·---··---
1994 l e1 Trirnestre Repon a í./ entas ¡ s mil 870 1n1!lones 129 

1 rn1! nuevos pesos i 

1994 l er Trim~s-tr-e--··--t¡-R-e-p.Ürta utilidad en op~ración l 72 rnillones 49 n1d --
! nuevo,)$ Í 

1997 3er Tnmestre 
1997 __ ~e enero a julio 
1997 3er Tnmestre 

---+------------ --- . . ---·-- 1 
1 Registra incremento en ventas 6 6 por ciento ¡ 

1997 de julio a septiernbre 

1997 diciembre 

1997 4to Trimestre 
1998¡ulio 
1999 l er Trirnestre 

.. . ' 
1 Aumentó sus \entas _§;tiendas co1noarables 4 7 por ciento 
: Ventas netas aumentan de ¡ 11 mil 101 rnillones de 
1 ·pesos a 12 mil 336 

1nillones de esos 
IVIejoran sus 1/entas por las campanas de 
Julio el mes 1nás regalado y fiestas patnas 

1 Crecen sus ventas a mismas tiendas por 
temporada navideña 
Crecen ventas a tiendas iguales 
Ventas crecen 
Reporta ventas 

Con 7 y 7 3 por ciento 
1 respectiva1nentc 
· 2 6 por ciento 

1 
8_2 por ciento 
11 6 oor ciento 
5 mil 614 millones de ·-1 

1 
pesos 

1999 ler Trirnestre 1 Aumenta su Utilidad Neta 133 por ciento 
Fuente El Fmanc1ero, Reforma, 1993-1999 

Al tercer trimestre de 1993. Controladora Comercial Mexicana reportó ventas por 
:uatro mil 905 1 millones de nuevos pesos que s1gn1f1can un incremento de í 5 4 por 
:1ento en relación al año anterior (Ei F1nanc1ero í 993). 

Este resultado se debe principalmente a la creciente contribución de los Pnce 
~lub, que aportaron 8.5 por ciento de los ingresos de la comerc1allzac1ón de los 
oroductos de Comerci (El Financiero, 1993) 

Por otra parte. el costo integral de frnanc1am1ento presentó una desaceieracrón 
)enéf1ca a la compañía. al pasar de menos 21 mil 319 millones en los nueve ííleses de 
í 992 a menos dos mil 155 millones de nuevos pesos de igual penado de 1993 Esto se 
jebió a! aumento de 32 por ciento en los :ntereses pagados derivados pr1ric1pa1n-;e;ite 
Je la em1s1ón de 130 m·i!!ones de dólares de bonos garantizados a cinco afias a una 
asa de 8 75 por ciento anual los que fueron emrt:dos a medrados del pasado ab:-•I (E: 
=1nanc1ero "; 993) 



Las ventas a mismas tiendas de registraron un incremento de 6 6 por ciento en el tercer 
trimestre de í997. comparado con un aumento del 0.2 por ciento en e! mismo penado 
de 1996 (Reforma, 1997). 

El incremento en las ventas del tercer trimestre de 1997 es resultado del 
crec1m1ento de 7 por ciento que observaron las ventas a tiendas comparables en JUl10 
8 6 por ciento en agosto y 4.3 por ciento en sept:embre (Reforma. í 997) 

Para íos primeros nueve meses de 1997, las ventas a tiendas iguales 
aumentaron 5 1 por ciento, comparado con un decremento del 5 9 por ciento en el 
mismo lapso de 1996 (Reforma, 1997) 

La empresa mantiene su expectativa de aumentar en 4 5 por ciento sus ventas a 
m:smas t:endas en 1997, contra el año antenor 

Durante JUiio-septiembre la empresa abrió un Pnce Club en Monterrey, así como 
dos Restaurantes California (Reforma, 1997) 

De total de sus ventas reportadas en 1996, las Tiendas Comercial Mexicana 
contribuyeron con el 66 96 por ciento, Bodegas Comercial Mexicana 13 30 por ciento 
Pnce Club 1 O 32 por ciento, Mega 5 33 por ciento. Su mesa 2 18 por ciento y 
Restaurantes Cal1fom1a con el 1.25 por ciento 

Aj cierre de junio de 1997, su número de unidades operativas era de í79. con un 
piso de ventas de 902 mil 711 metros cuadrados y 6 mil 458 asientos lo cual 
representó un crec1m1ento de 7.7 y 7 4 por ciento, respectivamente con relación al 
mismo mes de 1996 (Reforma, 1997) 

Comercial Mexicana incrementó 7 por ciento sus ventas a tiendas comparables 
(sin 1nc!uir nuevas tiendas) en juf10 de 1997 contra el rnismo rT'.es de í 996, 1nformaíon 
funciona nos de la compañia (Reforma.1997) 

Los funcionarios explicaron que dicho incremento se debió principalmente al 
éxito de la campaña "Julio el Mes más Regalado" esto a pesar de haberse enfrentado 
una corr:petenc1a más agresiva en relación al año pasado. 

En julio de 1996 las ventas a tiendas iguales de Comerc1 reportaron un 
decremento de 3 6 por ciento contra el mismo mes de 1995 (Reforma, 1997) 

Por su parte, de enero-Julro de í 997 aumentó 4 7 por ciento sus ventas a tiendas 
comparables en relación al mismo periodo de 1996 Este comportamiento representa 
una recuperación importante, s1 se considera que en los primeros siete meses de 1996 
!as ventas a tiendas iguales de la compañía cayeron 8 2 por ciento contra el mismo 
lapso de 1995(Reforma,1997) 

Los funcionarios di1eron que la compañía mantiene su expectativa de crecer en 
4 5 por ciento sus ventas a mismas tiendas en 1997_ contra e! año anterior 

Las ventas netas de Comerc1 durante los primeros nueve meses de este año 
aument2ron í 1.1 por ciento comparado con igual lapso del año anterior, io que significa 
que pasaron de 11 mil 101 m:llones de pesos a 12 mil 336 millones de pesos (El 
F:nanciero, 1998) 

Este aumento, se debe esenc1aimen~e a un incremento de 5 1 por ciento en 
ventas 2 t:endas iguales, a la cual se le añade un efecto neto de aumenlo de 6 por 
ciento generado pnnc1paimente por !a apertura de tiendas nuevas que incluyen las 
un1daoes de KMart, ahora operando con el nombre de Mega Supeccenter (El 

. Financiero. 1998) 



Como ya es trad1c1onal, en ei tercer tnrnestre se realizaron las campanas de 
Julio el mes rnás regalado y Septiembre Fiestas Patrias, con lo que mejoraron sus 
ventas a tiendas iguales en 7 por ciento y 4 3 por ciento en los meses de 1ul10 y 
septiembre respectivamente (El F1nanc1ero, 1998) 

Controladora Comercial Mexicana informó que sus ventas mismas tiendas para 
el mes de diciernbre crecieron 6 4 por cíento comparadas con un 1ncremenló de 2 6 por 
ciento reportado en el mismo mes de 1996 

La compañía atribuyó este aumento a la temporada navideña y espera que 
durante 1998 continúe la tendencia de crecimiento que ha mantenido desde el mes de 
septiembre de 1996 (El F1nanc1ero, 1998) 

El Cí8Cimiento en ventas a tiendas iguales para el cuarto trimestre de í 997 se 
ubícó en 8.2 por ciento, comparado con un incremento de O 2 por ciento Curante e! 
mismo penado de 1996 (El F1nanc1ero, 1998) 

Con !o anterior. se llegó a un crecimiento del 6 por ciento para el aFo de 1997 
en comparación con un decremento de 4 3 por ciento de 1996. 

Durante le primer semestre de 1999 Comerclal Mexicana reportó una ut1l1dad 
neta de 577.6 millones de pesos, lo que sJgn1ficó una me1ora de '12 4 por ciento 
respecto al mismo periodo del año anterior (Reforma. 1999) 

Comercial Mexicana registró ventas netas por 11 mil 622 7 millones de pesos 
esto es 2 5 por ciento más que en el mismo lapso de 1998. 

En tanto, las utilidades de operación de la empresa contabli1zaron 382 í míllones 
de pesos, esto s1gn1f1có un incremento de í 4 por ciento (Reforma í 999) 

.A.! pnrner trimestre de í 999, Controladora Carnerera! Mexrcana reportó un 
aumento de 133 por ciento en su ut1l1dad neta. la cual fue apoyada por un ascenso en la 
utilidad de operación y ur mayor producto Integral de f1nanc1amiento 

La empresa sumó ventas por 5 mil 614 millones de pesos 3 2 más que en el 
mismo periodo de un año antes Este aumento se explica por un incremento de 5 por 
ciento en su piso de ventas en los últimos í 2 meses 

Los gastos operatvos se redujeron 3 2 por ciento, al llegar a 920 millones de 
pesos Como resultado de la reducción en gastos, el margen operativo aumentó en 80 
puntos base al pasar de 2 6 por ciento en el primer trimestre de 1998 a 3 4 por ciento 
en el mismo lapso de 1999 

Este aumento en el margen se tradujo en un creclm1ento de 31 por ciento en la 
ut1l1dad de operac·1ón que sumó 189 millones de pesos El flUJO de operació1 ascendió 
307 millones de pesos, lo que derivó en un aumento de 15 por ciento con un marge:--i de 
5 5 por ciento (Reforma, 1999) 

Las ventas a tiendas comparables de Controladoía Comercial Mexicana 
crecieron 1 í 6 por ciento en JUiio de i 998, con relación al mismo mes de 1997 cuando 
presentaron un alza de 7 por Ciento (Reforma, ~ 999) 

Las ventas a tJendas JguaJes para Jos primeros s1ere meses de í 998 oresentaron 
Jn c;-ecim1ento de 8 1 pDr ciento con respecto al mismo periodo del año anterior. 
:::.L:ando e! incremento fue de 4. 7 poí ciento (Reforme 1999). 

AsuM1endo un crecimiento conservado:- en ventas, la compañía man~1ene su 
2xpectat1va de lograr un aumento de 5 5 por ciento en ventas a tiendas iguales en todo 
í 998 y 9 5 poí ciento en ventas a tiendas totales 
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Debido a los nuevos sistemas con que cuenta, ia empresa está controlando cada 
vez más la rotación de inventarios .Actualmente t1ene11 una rotación de cerca de 42 días 
y la meta es reducirlo a 35 días en el año 2000 (Reforma, 1999) 

Para 1999 la compañía tiene previsto un ascenso de 5 por ciento en ventas a 
mismas f1endas y de 13 por ciento en ventas a tiendas totales De acuerdo con los 
proyectados de la compañía, en el año 2000, d:chos crecimientos serían de 5 y i 3 por 
ciento, respectivamente (Reforma, 1999) 

Un reto más de la compañía es d1sm1nuir la tasa de apa1ancam1ento en 50 por 
ciento para el año 2000 (Reforma, 1999) 

Comercial Mexicana, reportó al cuarto trimestre de 1995 ventas netas por 12 mJI 
283 millones de pesos, io que marca una d1sm1nuclón de 1 O 7 por ciento en 
comparación de los 13 mil 767 9 millones registrados en 1994 

Por otra parte, redujo 1 i .6 por ciento sus costos de ventas 
De igual forma sus gastos de operación se disminuyeron en 9 5 por ciento, al pasar de 
dos mil 401 9 millones de pesos al cierre del 94 a dos mil 171 9 millones al término de 
1995 (El Financiero, 1996) 

Comercial Mexicana incrementó en aproximadamente 11 por ciento sus ventas a 
tiendas iguales en mayo de 1997, en comparación al m·1smo mes de 1996. señalaron 
funcionarios de la compañia (Reforma, 1997) 

Dijeron que la compañía tiene previsto reducir en alrededor de 15 por ciento el 
personal operativo que labora en las tiendas que adqu1nó de Kmart de México esto, 
como parte de una estrategia de reducción de costos. En tanto que a n1ve! 
adrn1n1strat1vo se busca reducir ia mayor parte del personal 

De total de sus ventas reportadas en 1996, las tiendas Comercial Mexicana 
contribuyeron con el 66 96 por ciento, Bodegas Comercial Mexicana 13.30 por ciento 
Price Club 10.32 por ciento, Mega 5 33 ,cor ciento, Sumesa 2 18 por ciento y 
Restaurantes Cal1forn1a con el 1 25 por c:ento (Reforma, 1997). 

Al cierre de 1996. su número de unidades operativas era de 173, con un piso de 
ventas de 842 mil 711 metros cuadrados y 6 mil 258 asientos A finales de1996 el 
número total de empleados de la compañia era de 26 mil 93 

A partir de la segunda mitad de agosto de 1998, Comercial Mexicana observó 
una desaceleración en sus ventas, mismas que crecieron en 5.4 por ciento contra un 
crec1m1ento de 8 por ciento en el mismo mes del año pasado (El F1nanc:ero 1998) 

En una carta a sus 1nvers1onistas, la empresa informa que las ventas a tiendas 
mismas para los pnmeros ocho meses del año presentan un crecimiento de 7 7 por 
ciento contra 5 5 por ciento del año pasado (El Financiero, 1998). 

En este sentido, los analistas han considerado que la reaccíón del país a lo 
voiat1i:dad 1nternac1onai ha sido "excesíva'·, por lo que para ei resto del año y i 999 se 
espera que continúen la afectación eíl la pandad camb1aria y con el:a !a 1nflac1ón (El 
Financiero, 1998) 

De aquí se deriva una desaceleración en el consumo. por lo que las empresas 
del. sector comercia: mantendrán una fue:te competencia en Ja cua:'. 2Jgunas han 
mencionado. estarán dispuestas a reciuc1r sus márgenes con tal de mantener o 
incrementar su participación en el mercado (El F1nanc1ero. 1998) 



La er:lpresa, segundo grupo más grande en su sector, enfrenta una deuda de 
248 1 millones de dólares que, aunada a1 nesgo Ce que está, denominada en dóia:es y 
las l1m1tantes de crec1m1ento de la empresa durante el próximo año y medio. tienen a ia 
acción de Comercial Mexicana cotizándose a un múltiplo que se encuentra muy por 
deba¡o del promedio de su sector (El F1nanc1ero 1998) 

5.2 . .e:~ Resuaados :=rnales 

º En el primer trimestre de 1994 el Costo Jntegral de F1nanc1am1ento tiene gran 
1nfluenc1a en los resultados de las compañías debido a la pandad de este lapso de< 
peso frente aJ dólar. pues la gran mayoría mantiene su deuda en dólares 

Así. ei CiF totaíizó en 38 m111ones 419 m11 nuevos pesos impactando negativamente en 
la Utilidad Neta, creando una pérdida cambiaría de 37 millones 481 mil nuevos pesos 
proveniente de una em1s1ón de eurobonos por 130 millones de dólares realizada en 
abnl de 1993 
Esta situación recayó en la Ut1l1dad neta la cuál sufrió un fuerte descenso de 54 1 por 
ciento. En comparación del trimestre anterior tota!JZÓ 27 m1!Jones 708 m1J nuevos pesos 
ouando en el 93 fue de 60 millones 366 mil nuevos pesos 

Al tercer trimestre de 1994 Comercia! Mexicana sufre una contracclón en su Utilidad 
Neta en 37 3 por ciento por el costo f1nanc1e:-o que paso de una ganancia de 2 m1i 
299 m1llo:ies de nuevos pesos a una pérdida de 12 millones 228 mil pesos en su 
acumulado a septiembre, así como en el deterioro en el nivel de u1.il1dades ante la 
dificultad para superar el mayor costo de su deuda en dólares 
Al tercer trimestre se deteriora la Utilidad Neta al reconocer el efecto de la 
revaluac1ón de su deuda en moneda extranjera en el CIF, con una pérdida camb1ana 
de 48 7 millones de nuevos pesos y un aumento de 23 por ciento en los intereses 
pagados. así se dio un saldo final de 98 7 millones de nuevos pesos,-37 3 % real 
menor a los 157_5 millones del año anterior durante el mismo periodo 
La firma mantiene en endeudamiento mane1able, no obstante que este sufrio un alza 
en la contracción de compromisos en dólares - luego de !a emrs1ón de un eurobono 
de 130 millones de dólares a 5 años- de ahí que el apalancam1ento pasara de 53. 19 
a 78.78% de 1993 a í994 
En noviembre de 1995 redUJO su pianta laboral en 23 5 por ciento para d1srn1nu1r sus 
márgenes de operación en O 5 puntos 
Obtiene al cuarto tnmestre de 1995 ventas ne1as por 12 m1/ 283 millones de pesos 
marcando una dism•nuc1ón de 10 7 por c1en:o en co;-nparac:ón con í3 rr.11 767 9 
millones registrados en 1994 
En 1997 firman un contrato con Cir1bank oara tener acceso a una línea de crédito 
comprornet1da por i 00 millones de dólares ia cuá! podría ser utilizada para paga: e: 
Eurobor.o de i 30 millones de dóla;es que vence en abri! de í 998 y sería como 
pasivo a largo plazo 
Su pasivo total con costo ascendía a 265 m11lones de dóiares de los cuales, í 35 
millones correspondían al crédito s.:.d1cado bancario y 130 millones de aólares al 
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Eurobono mencionado y su acc1on se cotizaba muy por deba10 del promeo10 de su 
sector debido a su a!ta deuda en dólares. 

o En la segunda mitad de agosto de 1998 obseva una desascelarac16n en sus ventas 
mismas que crecieron en 5 4 por ciento en contra de un crec1m1ento de 8 por ciento 
en el mismo mes del año pasado 

e Termrna 1998 con un pasivo totaí de alrededor de 221 m1l1ones de dólares 17°/o 
menor que el año anterior. 

º Al f1nal1zar el primer trimestre de 1999 la deuda con costo de Comercial f\/lex1can2 
fue por 229 millones de dólares 18 por ciento inferior a el mismo lapso de 1998 y 
anunciaron que para el cierre del año 2001 habría d1sm1nu1do su deuda en 52 por 
ciento 

Comerc:al ~v1exicana, tenia ventas por mil 870 iT1iliones í 29 rnd nuevos pesos en 1994 
26 5 por ciento superior en términos reales, en contraste con el penado de 1993 Esto 
se originó mediante una mayor comerc1alizac1ón de sus productos, con ~n impacto de 
7 6 por ciento, y por la ampl1ac1ón de las ventas en mercados poco desarrollados, lo 
cual can·inbuyó con el restante 19 por ciento (EJ Financiero, 1994) 

Aunque los costos de ventas tuvieron un mayor d1nam1smo al aumentar 28 í por 
ciento, para totalizar en mil 472 millones 123 mil nuevos pesos, el efecto de la 
expansión de las Bodegas Comerc!ales y Pnce Club, México. hizo que el margen bruto 
cambiara de 22 2 por ciento en 1993 a 21 3 al f1nal1zar el penado enero-marzo del 
reciente año, reflejando una contracción de 4.3 por Ciento 

El incremento en ventas y el control de los costos generó que la ut1l1dad de 
operación tuviera un saldo positivo de 72 millones 49 mil nuevos pesos, al subir 22 L1 

por ciento después de haber logrado el año anterior 58 millones 850 m·11 nuevos pesos 
Esta situación llevó ai margen operativo a un ligero deterioro, colocándose en 

3 98 por ciento al término del trimestre (El Financiero. 1994) 
Poí io que Comerc·1al Mexicana no es la excepción, por lo que el CIF totalrzó en 

38 millones 419 mil nuevos pesos, impactando negativamente en la ut1l1dad neta, luego 
de haber obtenido u:i benef1c10 de 13 millones 507 mil nuevos pesos en el año 
precedente (El Financiero, 1994) 

Como consecuencia de lo anterior, hubo una pérdrda camb1ana de 37 millones 
481 m1i nuevos pesos. proveniente de una em1s1ón de eurobonos por 130 millones de 
dólares realizada por la cadena de tiendas de autoserv1c10 en abnl de 1993 (El 
F1nanc1ero. 1994 ). 

Además se agrega la pérdida de 55 6 por ciento de los intereses ganados qce 
pasaron de 22.2 millones de nuevos pesos en 1993 a 9 9 millones hasta marzo de 
1994 tanto por las tasas iilás ba1as como poí los recursos destinados a sus planes de 
expansión. 

Es-ta situac[Óíl ~a venido a recaer en la .JIJJrciad neta, Ja cL:a: sL:nó ur; fuerte 
descenso de 54.1 po: ctento en comparación al triiT1estre anterior de esta manera 
Lota11zó en 27 millones 708 rn·11 nuevos pesos, cuando hace un año fue de 60 m1~!or.es 
366 mil riuevos pesos '.E! Financiero. í 994). 
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Contro!adora Comercial 0Jl,ex1cana sufre una contracción en su utilidad neta al 
tercer trímestre de 1994, al ser golpeada fuertemente por el costo integral de 
f1nanc1am1ento incurrido (El Financiero, 1994) 

Según su sltuac1ó1 financiera. dada a conocer por medio de la Bolsa Mexicana 
de Valores (BMV) el costo f1nanc1ero de Comercial Mexicana (de acuerdo con su clave 
de pizarra) pasó de una ganancia por dos mi! 299 m1!!ones de nuevos pesos a una 
pérdida de 92 m1llones 228 mil pesos en su acumuiado a septiembre de esi:e año (El 
F1nanc1ero 1994) 

iJeb1do a ello, ve d1sm1nu1da su utilidad neta en 37 3 por ciento, en relación con el 
tercer trimestre dei año anterior De esta manera, su saldo asciende a 98 millones 747 
mil nuevos pesos, lo cual se denva de sus pérdidas en camb:os pero a pesar de ello ei 
rubro en cuestión sólo representó un punto porcentual 

Aunado a esta c1.~cunstancia, la utilidad operativa también desciende 3 7 por 
ciento para así totalizar en 199 millones 738 mil nuevos pesos. producto de mayores 
gastos operativos, los cuales sumaron mil 86 millones 202 mi! pesos, !o que s1gn1f1có un 
incremento de 19.8 por ciento, al tercer trimestre de 1994 

Aunque en materia de ventas la cadena de tiendas en donde comerc1al1za una 
gran variedad de artículos, además de operar restauran'tes, obtiene mayores 
percepciones en sus ingresos netos por un monto total real de seis mil 243 m1Jiones 493 
mil nuevos pesos, mostrando un resultado superior en 19 por ciento, comparado al 
lapso similar del año anterior (El F1nanc1ero, 1994) 

La contracción en e¡ mercado nacional condrclonó el que la Controladora 
Comercial Mexicana cifrara el d1nam1smo de sus ventas al tercer tnrr.estre de 1994 en el 
crec1m1ento de sus prsos de venta, así como el deterioro en el nivel de utilidades ante la 
d1f1cultad para superar el mayor costo de su deuda en dólares (El F1nanc1ero, 1995) 

Ante el escaso d11am1smo en la demanda interna, la firma ha mantenido el 
castigo en los precios de sus productos Aun cuando esto le permitió enfrentar la 
:::ompetenc1a en el mercado lnterno el crec1m1ento durante este periodo ha sido endeble 
'.rente a los problemas financieros que han aquejado a las empresas desde princ1p1os 
Je 1994 (El F1nanc1ero, 1995). 

Desde esta perspectiva. el grupo comercial podría enfrentar mayores d1f1cultades 
3nte una restricción más ~uerte en la demanda del mercado interno. en especial de los 
)roductos importados que por sus costos más altos han perdido mercado en el país (El 
ºínanciero, 1995) 

Esto se explica pnnc·1palmente por el aumento en el costo de los prcductos del 
~xtenor ante la devaluación del peso frente al dórar y er consecuente aumento en el 
)recio en pesos Dadas lss cond1c1ones en el mercado nacional estos productos están 
)erdlendo atractivo para las come:c¡al¡zadoras. 

En este lapso los beneficios derivados de la act1v1dad misma de1 grupo le 
Jerm1tieron obtener ingresos acumulados a septiembre de seis mii 243 5 millones de 
1uevos pesos í S 03 por c1en:o arnba de los c·rnco mi\ 2L15 millones Gei año anter.or (El 
:1rianc1ero 1995) 

Lo ar.tena¡ exor1ca que ía uti\1dad de operación de 199 7 rri1Jlones de nuevos 
1esos a: rr1es de septiembre de 1994 resulta¡a inferior en 3 71 por ciento rea! al nivel 
eportado un año antes, de 207 4 millones de nuevos pesos Por lo rY':1smo el margen 
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de maniobra sufrió una contracción de casi un punto porcentual al ubicarse en 3 19 por 
ciento (El Financiero. 1995). 

No obstante, el deterioro de mayor magnitud se observó en el nrvel de la ut1l1dad 
neta, al ;econocer e! efecto de la revaluaclón de su deuda en moneda extranjera en ei 
costo integral de f1nanciam1ento, con una pérdida camb1aria de 48 7 m1llo1es de nuevos 
pesos y un aufTl.ento de 23 por ciento en los intereses pagados (El Financiero. 1995) 

Asi, se 010 un saldo final de 98 7 millones de nuevos pesos -37 3 por ciento rea1 
menor a los 157 5 m1 Iones que se obtuvieron en el mismo lapso de un año antenor- y 
un rend1m1ento sobre las ventas de 1 58 por ciento 

En la parte fnanc1era la firma mantiene un endeudamiento manejable no 
obstante que, éste su:nó un alza poí la contratación de co1nprom1sos en dólares -luego 
de la ern1s1ón de un eurobono de 130 millones de dólares a cinco años-, de ahí que el 
apalancamrento f1narc1ero pasara en 1993 y 1994 de 5319 a 74 78 por Ciento, 
respecf1vamente (El Financiero. 1995) 

Comercial Mex cana estima tener generacJón de f!u10 extra en e! CJarto tnmestre 
de 1998. con lo que buscará prepagar deuda por unos 1 O millones de dólares al cierre 
del año. ad1c1onales a los 16 mil 875 millones que tiene contemplado amortizar en 
diciembre próximo. adelantaron funcionarios de la compañía (Reforma 1998) 

De concretarse esto, Comercial Mexicana amortizaría un total de deuda de 26 mil 
875 millones de dólares (Reforma, 1998) 

Según el esquema de pagos de créd.1to sindicado -financ1am1ento otorgado por 
vanas ¡nstitucjones y admJnjstrado por una de ei!as- en d1c1embre ia empresa trene que 
amortlzar deuda por 13 mil 875 millones de dólares. 

Comercial Mexicana terminaría 1998 con un pasivo total de alrededor de 221 
millones de dólares, 17 por ciento menor que el año pasado (Reforma, 1998) 

Comercial Mexicana paga anualmente, entre amort1zac1ó11 de deuda e intereses, 
alrededor de 55 millones de dólares (Reforma, 1998) 

La empresa capta ingresos de entre 40 y 45 millones de dólaíes anuales, en sus 
tiendas ubicadas en !a frontera con Estados Unidos 

Tomando en cuenta que el monto de pasivos que amortiza anualmente y los 
intereses que genera el total de su deuda suman en conjunto aproximadamente 55 
millones de dólares se estima que los requerimientos de dólares al año para Comercial 
Mexicana son aproximadamente entre 1 O y 15 m1l!ones de dólares (Reforma, 1998 ) 

Pese a que Comerc1 ha reportado resultados operativos pos1t1vos en el año y 
que se espera sigan siendo muy buenos en el terce: trimestre. el mercado ~a 

sobrecastigado el prec,•o de la acción debido a su alta deuda en dólares 
La desaceleración en el consumo interno en México no empañó la ef1c1enc1a en 

las operac1,ones de C:imerc.al Mex·rca.na durante e\ pr'1mer 'ír'rmestre ael año, cuando 
incluso me1oró su estructura f1nanc1era (El Financiero. 1999). 

Cieri.o es que las venlas netas mostraron menor dinamismo respecto al año 
anterior ya que crecieron 3 por Cien10, en tanto que en 1998 su incremento fue de 16 
por ciento respecto a iguaJ penado de 1997 Asimismo, las ventas a unrdades 
comparaoies se 1ncren1entaron únicamente O 4 por ciento. mientras que en el mismo 
trimestre deí año pase.do su ascenso fue de 7 por c1enlo 



Sin embargo, eí entorno económrco de! pafs no fue tan favorable como en í 998, 
por lo que Conierc1 logró mostrar incremertos debido a !as constantes campar1as 
promociona¡es que la distinguen y que se encuentran bien reconocidas por el 
consurrndor (El F1nanc1ero 1999). 

Comercial Mexicana es la tercera cadena comercial más grande del país en 
tér;-n:nos de unidades operadas En los últimos trimestres su crec1m1ento se ha visto 
l1m1tado por su nivel de deuda; para no recurrir a más créditos. su expansión está en 
relación a los excedentes del flu10 operativo que se presenten una vez cumplidos sus 
compromisos (El F1nandero, 1999) 

Esto se traduce en un ritmo de crec1m1ento más lento respecto al de su 
competencia, pudiendo afectar su part1c1pación en ei mercado, razón por la cual 
Comercial Mexicana mantiene sus campañas promoc1ona!es de manera perrn,ar1ente 

Precisamente el alto nivel de deuda que la coloca en la pos1c1ón más alta dentro 
del sector de autoservicios de la Bolsa Mexicana de Valores (BM\J) es uno de los 
::i.spectos que mayor desconfianza provoca en eJ mercado 

La deuda con costo de Comercial Mexicana al f1nal1zar el primer trimestre fue 
oor 229 millones de dólares, 18 por ciento inferior respecto a igual lapso de 1998 
l\demás, dado que la totalidad de esta deuda se encuentra denom1naaa en dólares. la 
3preciac1ón del peso en el trimestre le favoreció, generando ganancias camb1anas que 
3yudaron al resultado neto (El Financiero. 1999) 

En el pnrri,er trimestre. la compañía :nvirtió 127 5 millones de pesos para concluir 
::on la remodelac1ón de tres tiendas Comercial Mexicana y un restaurante A la fecha 
:;e encuentran en proceso de remode:ación dos tiendas Comercial Mexicana y dos más 
Je Costeo, y se están construyendo dos restaurantes Cal1forn1a y una tienda Costeo 
.Financiero, 1999) 

Comerc1 está poniendo énfasis en la mejora de su estructura f1nanc1era por lo 
~ue anunció que para el cierre del año 2001 habrá d1sm1nu1do su deuda en 52 por 
:rento (El Financiero, 1999) 

Las 1nvers1ones para í 999 ascienden a 80 millones de dólares para la apertura 
je 15 unidades. mientras que para el año 2000 el monto invertido será de 100 millones 
je dólares con la f1nal1dad de inaugurar 17 unidades más 

i.3 Gigaffle 

:n la razón l1qu1dez cie Gigante en los años de 1993. 1995 y 1996 no d1sponian ni de 
00 de activos C!íCulantes para pagar sus obligaciones a coíio plazo. y en los años de 

997 y": 998 es en donde comrerizan a recuperarse 
Ahora comparándola con el promedio de las Trendas Departamentales en México 

emos cómo sólo en i 994 y 1998 superan a éstos promedios. y en los años de 
990, 1992, 1993 1995, '1996 y : 997 sLlcede lo contrario, demostrando así una i1qu1dez 
8Ja con una tendencra más positiva en los últ1:nos dos años, pero no teniendo 
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solvencia para cubrir sus pasivos y por 1
10 tanto no srendo muy confiable para sus 

acreedores, por lo que se concluye que necesitaban reforzar sus activos (Ver cuadro 
5 2) 

5.3.2 Reru1a:toHidaid 

5.3.2.4 ?roteccióri a~ Pasivo Total 

La 1nvers1ón que mantienen los propietarios en el año de 1993 y 1995 es muy baja 
pues llegan en 1995 a !a par con la 1nvers1ón de los acreedores, es decir se está 
manteniendo un control de la empresa de igual a igual ( propietarios y acreedores, cada 
$í 00 de ios acreedores de ia empresa está garantizado con $1.00 de los prop1etanos) 

Esto nos indica que hay una baja protección al pasivo total en éste penado y por 
lo tanto la capacidad de crédito de la empresa es muy baja 

En 1996 se reponen y comienzan a subir obteniendo en 1998 $1 .87, lo que nos 
indica que los propietarios están 1nv1rt1endo esta cantidad en la empresa por cada $1 00 
de inversión de los acreedores, pero si se compara con el promedio de las Tiendas 
Departamentales en México son en todo el penado mayores a los promedios de la 
empresa. por lo que se concluye nuevamente en ésta razón que no está siendo 
satisfactoria n1 constante, sino por el contrario def1c1erite (Ver cuadro 5 3) 

5.3.2.2 Retorno en Ac~tvos Tota[es 

EJ retorr:o en Activos Totales de Grgante comrenza baja, pero postenormente a partir 
de 1995 se recupera obteniendo en 1998 su mayor tasa ganada para 1nvers1onistas y 
prestamistas de 7 63 tasa de retorno ganada satisfactoria 

Comparada con el promedio de las Tiendas Departamentales en México no es 
suficiente ni en éste año ni en los anteriores. pues al Igual que Comercial Mexicana en 
ningún año logra un saldo mayor o igual que al de la industria y ta11b1én con un 
resultado negativo en 1994. por lo que se concluye que en ésta razén tuvieron los 
resultados más bajos e inconstantes de todas las empresas aquí presentadas (Ver 
cuadro 5 4) 

En el íno'ice de productivraad de Gigante comienza la ganancia o utilidad je 1a empresa 
baja y Perdiendo en í 994, aunque posteriormente existe uria g;-2n recuperación en 
1995 y cerrando í 998 con í í 6í, Cifra que corno ya mencionamos an'leriormente nos 
1nd1ca la utilidad o benef:cio que obtuvieron los propietarios por cada $1 00 ce .nvers1ón 
propia 



Comparándose éstos resultados con el promedio de las Tiendas 
~epartameí:taies cbserva;-:--1os que ésta empresa fL:e ia más ba]a pJes de 1990 a i 998 
fue inferior al promedio de la 1ndustna e incluso cbtuvo una pérdida lo cuál denota e! 
mal desempeño que tuvieron 

En esta tienda en todas sus razones en los años de 1993 y 1994 fueron muy 
negativos sus resultados pero en 1995 comenzaron a recuperarse tendiendo a saldos 
cada año más pos1t1vos y cerrando 1998 con los resultados más altos, pero no por esto 
se puede c2l1f1car como sat1sfactono su desempeño (Ver cuadro 5 5) 
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5.3.3 G ar:iartctas y Resu~~~a~os 

--: - - - G_:SiianC:;aJs y Resultados da Gigante1 1992~19_.,,_1:1_9 __ _ 
1 - - Cuadro :5:8 

eAño - 1 Que hicieron -~Monto _ __ __¡ 
] 1993 ler Tnrnestre Obtienen ing~esos totales 1 Mil 506 mil~!1es 62 l nuevo_s_pcsos ___ j 
102J3 Incre1nento en su~J~_?-s1vos j 271 04 por ciento , 

! 1993 1 ~~ ~i,q~1dez ~pe~as alcanza,ª cubrir el ! 

1 oo /o ae su aeuaa a cono tazo 
11993 3cr T~-1~-e-s-tr-e-+R=e-po~rt~ó~u=n~a~d~1~sm~m~u~c~10~-n~e~n=s=u-s---l-,l l~2c-po_r_cice-n-to __ _ 

i ------+-i_ngresos -----------1-i __ _ _____ _ 
i 1994 Utilidad Neta sufre una contracción ! 85 8 % al establecer un saldo de 11 ¡ 

1 : millones 400 ~ni! nuevos pess~_J 
' 1995 

---~¡-S-u-l-1q-u-id_e_z_se-el_e_v_ó_cu--b-ri_e_n-do_s_u_s ____ ~~~ 1 

i activos a pasivos en un veces ___ j 
: Poseía pasivos que lo colocaban en una 2 mil 66 l 19 millones de nue\,,os 1 

: situación difícil 'nesos 1 

i-------
i 1995 

1 1995 ! Recorta cerca del 20 % de su personal, 1 

! además de cancelar una tienda y 
·cambiar tres t;endas al formato Badea-a ' 1 

11995 3er Trunestre ! Contracci.ón ~cumulada en ventas 
~ - -----

! 123°/o 
l 1995 ler Tri!!Jestre i Caen sus ventas totales l O por ciento 
¡ 1995 1 Anuncian que los pasivos totales 6 3% ai establecerse en 2 rni/ 697 1 

' 
! descendieron a un ritmo anual de rnillones de nuevos 12esos 

11996 1 Inbursa y Banarnex cornpran el 18 6 % 
· del capital social de Gu~ante 

l l 996 Reestructuro el SOo/o de su deuda 
bancaria al plazo de cuatro años ! r¡9_9_7 ___ 
Su deuda sumaba i 930 ~ullones de pes;_s __ -

1997 2do Trimestre Sus Ventas netas se ven afectadas ' Sólo l 1º/c 1ncrc1ner:taron 
1999 2do Trimestre \T entas ~etas · 9 mil 752 millones de p_esos 
Fuente· El F1nanc1ero, Reforma 1993-1999. 

Al cierre de ias operaciones al primer semestre de 1995 Grupo Gigante :epo:-ta 
u~1i1dacies netas por 299 2 millones ae nuevos pesos cifra 21 7 veces mayor a !a 
obtenida en e! mismo perrodo del año anterior (El F1nanc1ero 1995) 

Aun con !a contracción de 9. 7 por ciento en !a ventas netas producto de ia cr:s1s 
económica del país, las ganancias de la tienda comerc1al evo!uc1onaron de manera 
pos1t:va entre otras cosas como producto de '1a evolución favorable que presentó e! 



:;asto integral de f1nanc1amiento (ClF), ei cual reportó un saldo acumulado a junio de 
3~7_2 millones de riuevos pesos 

En contraste la compañía informó que los pasivos tolales descendieron a un 
1tmo anual de 6 3 por ciento al establecerse en dos mil 697 1 millones de nuevos 
iesos (El Financiero, 1995) 

Es importante señalar que de acuerdo con el ¡nforme f1nanc1ero los créditos 
:ontratados en moneda nacional representan Bí por ciento de su deuda total, en tanto 
1ue sus pasivos denominados en dólares significaron hasta Junio 19 por ciento 

De 13 misma manera los datos trimestrales destacan que Gigante tendrá que 
lacer frente en el corto plazo a los venc1m1entos de 73 por ciento de su débito total 
nciuyendo ei adquíndo en el extenor (El F1nanc1ero. í 995) 

En cuanto a los niveles de apalancamiento (activo 1.otal a pasivo total), la frrm.a de 
~utoserv1c10 observó un índice de 42 6 por ciento 

La util 1dad de operación de Grupo Gigante durante el tercer trimestre de 1998 fue 
Je 115 millones de pesos, 30 1 por ciento superior al del mismo periodo de 1997 con lo 
1ue el margen operativo de la compañía pasó de 2.0 a 2 7 por ciento 

El informe de la empresa señala que de 1ul10 a septiembre, Gigante obtuvo un 
ngreso neto de í 6 millones de pesos por intereses, mientras que un año atrás 
¡rogaron 64 millones de pesos por el mismo concepto (El Financiero. 1998) 

Así. las mejoras a nivel operativo, Junto con el benef1c10 que representó el costo 
ntegra! de financiamiento. Grupo Gigante registró una ganancia neta en el trimestre del 
)rden de í 47 m1iiones de pesos. í 39 por ciento mayor en términos reaies comparada 
i.I tercer trimestre de 1997 (Ei F1nanc1ero, í 998). 

Según el reporte de Gigante, el proceso de íenovac1ón de sus tiendas ha 
ifectado ter.iporalmente las entregas, por lo que las ventas a tiendas iguales sin 
:onsiderar las correspondientes a Carrefour, crecieron 2 por ciento y el incremento 
icumulado a tiendas iguales en los primeros nueve meses de 1998 fue del 4 5 por 
:iento (El Financiero. 1998) 

Al 30 de septiembre de 1998. Grupo G1ganle contaba con 177 unidades en 
¡perac1ón dentro del sector de autoservicio con un área de ventas total de 757 mil Sí í 
netros cuadrado, integradas de la siguiente forma 113 tiendas Gigante, 39 Bodegas 
;1gante, 25 tiendas super G 

Además tiene en operación 32 cafeterías Toks, cinco restaurantes 
'spec1al1zados. 45 tiendas Radio Shack y en OT1'1ce Depot 24 tiendas y dos Centros de 
l1stnbución (El F1nanc1ero. 1998). 

Grupo Gigante tiene previsto destinar una parte importante de los recursos que 
1btenga de la suscripción de acciones a l1qu1dar los pasivos de corto plazo más caros 
o~ra parte ¡.:iara continuar con sus inversiones (r?.eforma i 996) 

Comentaron que esto reduciría de manera s:gn1í1cativa su carga f:nanc1e~a y 
lejaría al grupo en una situación muy favorable para seguir creciendo 

Grupo F1nanc1ero lnbursa y í3anamex compraron 18.6 por ciento del capital soc1a1 
1e Grupo Gigante en 934 miliones de pesos a[ suscnbir y pagar 510 m1!lones 765 m.: 
07 acciones de !a sene B. informaron func1on2nos de Gigante (Reforma 1996) 

Grupo F1nanc1ero lnbursa adqu1nó 12 por ciento de las acciones de la cadena 
omercial y Banamex el 6 6 por ciente 



Del totai de las acciones vendidas, Banarnex compró 333 millones en 509 
millones de pesos y Bananiex !77 mi!!ones de títulos con 325 mil!ones de pesos 

Dichas acciones habían quedado pendientes de suscripción y pago luego de 
concluido el período para el eJerc1c10 de derecho de preferenc·1a. como parte dei 
aumento de capital social por mil millones de pesos, amparados por 546 millones de 
acciones. aprobado en la asamblea del pasado 29 de marzo de 1996. 

en la sesión del 29 de abril de 1996. el Conse¡o de Adm1nrstración de la empresa 
dec1d1ó ofrecer dichas acciones para su suscripción y pago a Banamex y a 
1nvers1on1stas del Grupo Frnanc1ero !nbursa a un precio de 1 83 pesos por acción 
(Reforma, 1996) 

Con los recursos obtenidos de Ja cap1ta!izaclón, Gigante pretende i1qu1dar rrasta 
800 millones de pesos de pasivos con costo, cori lo que reducirá en 50 por ciento este 
tipo de deuda, comentaron d1rect1vos de la empresa 

DUeron que con ello ba¡ará de manera importante la carga f1nanc1era de la 
compañía, lo que le permitirá seguir creciendo 

Agregaron que con los recursos obtenidos de la cap1tal1zac1ón ya l1qu1daron un 
crédito que tenían con Grupo F1nanc1ero lnbursa por aproximadamente 375 millones de 
pesos y actualmente están analizando algunos otros adeudos, en sus plazos y costos. 
para determinar cuales de éstos liquidan (Reforma, 1996). 

Indicaron que Banamex ha manifestado a Gigante su 1ntenc1ón de que le 11qu1de 
una parte del adeudo que tiene con la 1nst1tución. aproximadamente 550 m·rllones de 
pesos a una tasa de 16.5 por clento anuai fiJa, y que vence hasta mayo de 1997 hecho 
que el Gcupo está analizando. 

Explicaron que el remanente de los recursos, 200 millones de pesos, después de 
descontados los destinados a pago de pasivos, serán orientados a continuar con su 
programa de crec1m1ento, básicamente apertura de tiendas 

Después del aumento de capital, la fam1l1a Losada. controladora de Gigante. 
mantiene alrededor del 70 por ciento de la tenencia accionaria de la comerc1a!1zadora 
(Reforma, 1996) 

Un 1 O por ciento de las acciones se encuentran colocadas entre el público 
1nvers1onlsta, 12 por corresponde a Inversionistas relacionados con Grupo Frnanc:ero 
lnbursa y 6 6 pertenecen a Banamex 

En el primer trimestre de 1996, G•,gante sumó ventas por dos mil 797 5 millones 
de pesos. 16 por ciento menores que en el mismo lapso del año pasado. con lo que la 
coloca en segundo lugar después de Grupo Cifra 

Su utilidad de operación se redUJO 7.8 por ciento al ascender a 45 9 m11iones de 
pesos mientras que su ut1l1dad neta llegó a 169 millones de pesos 2 7 oor c1enro más 
qt.:e en los pnmeíos tíes meses de 1995 (Reforma.1996) 

En contraparte, cerró una tienda Gigante y una Bodega Gigante 
Como resultado de ello la compañía sumó un área de ventas en su secto:- de 
autoservicio de 857 m1i 979 metros cuadrados que la ubican como la segunde er. este 
renglón después de Cifra (Refo;"ma. ~ 996) 

Grupo Gigante reestruci.uró el 80 por ciento de su deuda bancaria a un plazo de 
cuatro años. 
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Según la compañía, del total de su deuda bancaria que al 30 de sept1emore de 
1997 sumaba 930 mi!Jones de pesos. conv1rt1ó a !argo plazo 725 rni!!ones de pesos (es 
decir el 77.95 por ciento del total) esto en cond1c1ones muy favorables 

La reestructura se negoció en moneda nacional con bancos que operan en 
México El grupo considera que el convertir la mayoría de la deuda de corto a largo 
plazo fortalece aun más su estructura f1nanc1era 

Por su parte, el Departamento de Anál1s1s de Grupo F1nanc1ero Banamex Acc1val 
(Banaccr) prevé una recuperación de 6 por ciento en las ventas de Grupo Gigante para 
1998. como consecuencia de la expansión y el aumento de 2 por ciento en las ventas 
por metro cuadrado (Reforma, 1997) 

En e¡ primer se1T1estre de í 997 Gigante registró un descenso de su ut1l1dad neta 
del 42 por ciento. al llegar a 186 m~!!ones de pesos, cuando en el mismo penado de 
1996 había ganado 320 millones (Reforma,1997). 

Dicha reducción es resultado de una menor ganancia por pos1c1ón monetaria 
observada en el Costo Integral de F1nanc1amiento (CIF) 

Gigante sumó una utilidad operativa de 140 6 millones de pesos. 61 por ciento 
más que la del mismo periodo de 1996 

Jnformación de la empresa durante enero-1unio las ventas netas ascendieron a 
siete mil 17 4 millones de pesos, O 8 por ciento más que las obtenidas en el mismo lapso 
del año pasado (Reforma.1997). 

La compañía Indicó que el proceso de remodelac1ón en que se encuentran 22 de 
sus principales tiendas afectó temporalmente sus ventas ya que éstas se 
:ncrementaron sólo 1.1 por ciento en términos reales en el segundo trimestre (abnt
¡unio) de ',997, contra el mismo lapso de 1996 Gigante coníía en que las ventas 
repuntarán una vez que esas remodelac1ones queden terminadas 

Para la segundo semestre de 1997. Gigante tiene previsto realizar gastos de 
cap1ta! por 175 millones de pesos en la apertura de cuatro tiendas y cinco cafeterías 
Toks, además de continuar el proceso de remodelac1ón de unidades 

Al primer semestre de 1999, Grupo Gigante sumó una ut1l1dad neta de 337 
millones de pesos, 35 por ciento abaJO de la del mismo semestre de 1998 lo que se 
explica por un menor producto integral de financiamiento y sobre todo un menor 
ingreso extraordinario (Reforma.1999) 

Sus ventas netas ascendieron en el per.odo enero-1un10 de 1999 a 9 mil 752 
millones de pesos, lo que significó un incremento de sólo 1 7 por c'ento reflejo del débil 
desempeño que ha mostrado el consumo 

E! alza en ventas estuvo apoyado básicamente por la expansión en p:so de 
ventas que ha venido registrando la compañía en los últ:rnos í 2 meses. el cual se 
2stirna en alrededor de 6 por ciento (Reforma, 1999) 

Sus márgenes bruto y de operación se ubicaron en 20 S y 3 por ciento 
respectivamente siendo mayores e:-i 70 y 36 puntos base en comoaracró:--i a ios del 
:Jí1meí semestre de 1998 (Reforma. 1999) 

Jebldo a esto ra ut:f1dad de operación se incrementó en 15 por ciento al iiegar a 
293 :nlilones de pesos. El f\UJO de operación también mejoró al c;-ecer en 19 por ciento 



Es importante señalar que los resultados operativos de1 grupo en el segundo 
trimestre de 1999 fueror: pos1t1vos y se ub~ca:or: por ar:i~2 de las expectativas ae les 
analistas (Reforma, 1999) 

5.3.3.2 Ganancias Netas y :::1.esultados ante la crisis 

Grupo Gigante posee pasivos por dos mil 661. í 9 millones de nuevos pesos que lo 
coloca en una s1tuac1ón difícil, pero que no llegar a la 1nsolvenc1a de pagos 
conf1rmaron míembros encargados de f111anzas de la empresa (El F1nanc1ero, í 995) 

Gigante, continuará con sus planes agresivos de recorte de personal. cambio de 
tiendas por bodegas y el1m1nación de comercios no estratégicos 

Gigante recortó en lo que va del año a cerca de 20 por ciento de su personal 
adernás de canceiar una tienda en ía carretera a To1uca y cambiar tres tiendas al 
formato de bodega 

A pesar de su asoc·1ac1ón con Carrefour, Gigante reportó al tercer trimestre del 
año una contracción acumulada en ventas de 12 3 por ciento 
Esto es porque Gigante recibe poco de las utiljdades que generan las siete tiendas 
Carrefour que hay en ia República Mexicana (El Financiero, 1995) 

Los meses de emergencia económica trastocaron a los grandes capitales, ya que 
aunque se han congelado precJos en algunos productos básicos, el consorcio comercia/ 
Gigante no evitó la caída de 1 O por ciento en las ventas totales en los primeros tres 
meses de 1995 (El F1nanc1ero, 1995). 

A pesar rle que en los próximos meses no se prevén cierres n1 despidos masivos 
de personal en las 190 tiendas de autoservicio que existen en todo la Repúbi1ca 
tampoco se espera una expansión mediante nuevas inversiones productivas, adv1rt1ó el 
director regional en occidente de Gigante 

En un panorama de desempleo, contracción del mercado interno y alza 
desmed!da de precios, el sector comercial debe responder al sacr1f1c10 nacional con 
políticas encaminadas a que el empresariado absorba los incrementos de precios. tal 
como lo hace esta empresa. señaló (El Financiero. 1995). 

A pesar de que las expectativas económicas y de expansión de la empresa para 
este año no podrán realizarse. dada las condic:ones actuales de la economía nacional 
por lo pronto la cadena comercial no empleará ninguna medida de recorte de personal 
o cierres de tiendas (El Financiero, 1995). 

Con un total de 32 negocios en el estado, la empresa Gigante realizará 
co1nvers1ones y alianzas estratégicas con similares exiran1eras para fortalecer su 
presencia en la entidad. tal es el caso de la asoclac1Óíl con !a compañía frarcesa 
Carrefour (El Frnanc1ero í995). 

º En ei pn:ner trir:iestre de í 9S5 a:canza. un 1ncre111ento en la U·.1:·,dad Neta de 785 por 
ciento respecto a un año antenor y sus ganancias netas fuerón de í 44 4 rnrilo'les de 
nuevos pesos 

e Al primer semestre reportó ventas netas por 299.2 m1liones de nuevos pesos crfra 
21 7 veces rnayor a la de! año anterior 
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e La ut1l1dad en operación durante el tercer trimestre de í 998 fue de í 15 millones de 
pesos 30.1 °/o superior al mismo periodo de í397, obtuvo un ingreso neto de 16 
rn1llones de pesos por intereses, rrúentras que un año anterior erogaron 64 mí/iones 
de pesos por el mismo concepto 

º Registro una ganancia neta de 147 millones de pesos,139 por ciento mayor al tercer 
trimestre de 1997 

Al mantener una sana posición de f1nanc1am1ento y por los benef1c1os que le reportó el 
costo integral la ut1l1dad neta del Grupo Gigante alcanzó en marzo, un incremento real 
anual1zado de 785 por ciento, respecto al nivel de un año antes 

Según ei último reporte dado a conocer por Gigante. durante et primer trimestre 
acumuló un nJveJ de ganancias netas de í í4 4 mí/Iones de nuevos pesos, que 
contrastan favorablemente con los 12.9 mii!anes de nuevos pesos anotados en \gua 1
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lapso de la víspera (El F1nanc1ero, 1995). 
En este resultado se deja ver que aunque la firma comercial sufnó una mayor 

restricción en el mercado, no tuvo problemas cambiarlos debido a su baJO 
endeudamiento en dólares y por el contrario anotó un ingreso de 104 millones de 
nuevos pesos en el costo integral de financ1arnlento, ante el incremento en los intereses 
pagados y por su posición monetaria favorable 

A diferencia de la expansión realizada en los dos últimos años, para finales de 
í 994 Ja estrategia de Ja firma estuvo encaminada a la consolrdación de sus 1nvers1ones 
a.sí como a la modern1zac1ón y conversión a !os nuevos formatos de unidades en 
serv1c10, por lo que incluso algunas tiendas fueron cerradas 

De ahí que los ingresos netos por venias de Gigante tuvieron una baJa de 4 45 
:Jor ciento real, al ubicarse en dos mil 325 millones de nuevos pesos, a d1ferenc1a de los 
:Jos mil 433 millones de nuevos pesos anotados en el mismo periodo de 1994 (El 
Firianciero, i 995) 

En lo que respecta a su nivel f1nanc1ero, la firma mostró una estructura de deuda 
oastante sana, sobre todo después de haber liquidado en enero de 1995 los 20 millones 
je dólares que tenía contratados en europape/ comercia( de ahí que su nivel de deuda 
3n el extranjero sólo representara hasta este penado í O por ciento de los pasivos 
atales (El Financiero. 1995). 

De igual forma los niveles de endeudamiento del grupo continuaron siendo 
nanejables, con un apalancamiento total de 41.28 por ciento, mientras que la deuda 
'1nanc1era de 70.29 por ciento no representa mayor problema para el grupo, dado que la 
nayor parte de los créditos bancarios tiene vencimiento de largo plazo 

Por lo que la firma no tiene problemas de itquidez debido a que sus activos de 
::orto plazo alcanzan a cubrir en su totalidad a los pasivos de más prurito venc1m1ento 
El :=1nanc1ero, 1995) 

Debido al costo que s1gnif1có la apertura e integración de 77 un:dades durante 
IS92 y principios de 1993. e'1 grupo Gigante continuó reportando una fuerte cont1acc1ón 
~n sus resultados operativos hasta el prrmer trimestre de 1993 no obstante que ya 
~omenzó a recuperaí el dinamismo en sus ingresos por el Incremento en prsos de venta 
'las agresivas campañas promoc1on2les 



Con base en esta política, la firma pudo mejoíar los niveles de venta vía 
íílayo1es vol..Jrr1enes. lo que perm1t1ó un avance de ~ 7 86 por ciento en ios ingresos 
totales, c:ue acumularon mil 506 mi!!ones 621 m1! nuevos pesos Con la :nc!us1ón de su 
part1c1paclón en las tiendas Blanco y de la reciente adqu1s1c1ón de las Bodegas Gigante 
ya la firma es accionista mayoritario desde mediados de marzo de í 993 (El F1nanc1ero 
1993) 

En sentido opuesto. la ef1cienc1a operativa del grupo acusó deterioro como 
consecuencia de los mayores casi.os de venta que 1mpl1caron más ventas a men::ires 
precios. de ahí que éstos se incrementaran en términos nominales 20 31 por ciento y 
una partic1pac1ón de 2 puntos porcentuales más en proporción a las ventas netas (El 
F1nanc1ero, 1993) 

Por otra parte ei renglón de las utilidades se vio doblernente 2fectado por ei 
detenoro operativo y !a otra porque un cambio en la estructura f:nanc:era que motivó 
pagos de intereses ocasionó el descenso de más 9 millones de nuevos pesos en el 
benef1c10 que había venido reportando el costo integral de f1nanc1am1ento. y que durante 
este lapso únicamente perm1t1ó ingresos extraordinarios de 14 millones 204 m:I nuevos 
pesos. Debido a ello el resultado final que sumó 27 millones 114 mil nuevos pesos 
s·1gnificó una baja de 54 25 por ciento respecto a los 59 millones 272 mil nuevos pesos 
del periodo previo 

Asimismo la rentabilidad sobre las ventas descendió 2 84 puntos porcentuales al 
pasar entre 1992 y 1993 de~ 64 a 1 80 por ciento, respectivamente 

En cuestión de su estructura financiera, la firma registró un fuerte 1ncreillento de 
271.04 por cien10 en su pasivos, principalmente de los créditos bancarios de 
vencimiento a corto plazo por la consolidación de la deuda, además de que se ha tenido 
que recurrir a mayores préstamos para pagar esta adquisición y f1nanc1ar los gastos de 
remozamiento de las unidades (El F1nanc1ero, 1993) 

Con ello se explica eí mayor crec1m1ento de los débitos cuando los activos totales 
solamente avanzaron 57.16 por ciento De ahí que el nivel de endeudam·1ento total se 
ubicara en 52.12 por ciento y el f1nanc1ero hiciera lo propio en 108.87 por c'ento. Esto 
mismo se denotó en problemas de l1qu1dez para el grupo que apenas alcanza a cubr:r el 
66 por ciento de su deuda de corto plazo. 

Durante 1994 Grupo Gigante. su utilidad neta sufrió una contracc1óc de 85 8 por 
ciento en relación a 1993. al establecer un saldo total por 11 millones 400 mil cueva 
pesos. luego de que en el año precedente el monto alcanzado por este rubro era de 80 
m1'dones 533 mil nuevos pesos (El Financiero, 1995) 

De manera particular la de la empresa en cuestión, dado que se endeudó en 
moneda extranjera por un monto total de 339 millones 775 mil nuevos pesos créa1to 
contratado a corto plazo, y a nive 1, general se ~lene que a pesar de los esfuerzos de~ 
gobierno por proteger a la economía de este tipo de contingencias poco pudo hacer 
para ev1::ar esta pérClda que impactó fuertemente !2 operac:ó'l de las com;:iañ:as 
situación que se agudizará aún más en los resultados finales de las firmas dado que 
escapó por completo al control que se le mantenía y por cons1gu1ente causará a!gu11os 
estragos en los balances financieros de los organismos 



Además su nivel de apalancam\ento, es de 42 07 por ciento en su relación de 
pasivo act:vo ~ot2!, po:-centa1e ligeramente inferior ai que manlenía durante eí año 
precedente (El Financiero, 1995) 

Mientras que por su parte, la l1qurdez del grupo comercial se elevó a que sus 
actrvos cubren completamente sus pasivos en un veces 

Las ventas en con1unto realizadas por el Grupo Gigante no han cumplido con las 
expectativas, ya que aún continúan siendo inferiores a las de su mayor oponente, basta 
saber que !as ventas de Gigante ascendieron a seis mil 284 9 millones de nuevos 
pesos, es decir, cuatr·u rn1! 449 2 millones menos que las de Cifra, pese a que Gigante 
incrementó 7 5 por ciento sus ingresos totales con respecto al periodo anterior (Ei 
F1nanc1ero, í 995) 

Pese a !a pec;ueria baja en ventas, la mejora en el margen operativo permrt1ó que 
la ut\l1dad de operación de Gigante aumentara 30 por c:ento en el tercer trin-1est(e de 
1998. superior al 14 por ciento de incremento ant1c1pado por el consenso de seis 
1ntermed1arias bursátiles (Reforma, 1998) 

En la parte f1nanc1era, los resultado de la compañía también se ubicaron por 
arriba de las expectativas 

En el tercer tnmestre Uul10-septiembre) de 1998 las ventas de la compañia 
cayeron 3 2 por ciento, derivado de desincorporación de los h1permercados Carrefour a 
partir del primer trimestre de 1998 En 1997 las ventas de Carrefour s1gnif1caron el 8 
::ior ciento de los ingresos totales de Gigante (Reforma,í 998) 

5.4 Soriana 

5.4·. i liqu ~dez 

=n esta tienda la I1qu1dez de 1990 a 1992 apenas rebasa 1 00 y decae en los años 1993 
3 1995. subiendo un poco en los años 1996 a 1998. pero no siendo lo suf1c1entemente 
:onf1able 

Comparándose con el promedio de las Tiendas Departamentales en México 
latamos que en los años 1990 a 1998 éste promedio supenor al de la empresa. es 
iec1r ésta tienda en ningún año se demuestra con una liquidez suficiente para con sus 
1creedores. pues en todos los años es ba1a e inconstante 

Se espera que aumente activos circulantes (Ver cuadro 5 2) 



5.L'. .• 2 Rer1tabi~~dad 

!:::n la err:presa la protección que ofrecen los prop1etar1os a los acreedores es excelente 
pues en todos los años tuvieron el control de la empresa los propietarios, superando 
incluso de 1990 a 1993 a Cifra ahora que comparándose r,on el promedio de las 
Tiendas DepartaíTlentales en f'v1éxrco den-1uestran en todo el periodo como su 
desenvo]v1m1ento fue superior al de la industria, siendo la única tienda que logra es~o 
ya que en ningún año es inferior a el promedio de las Tiendas Departamentales hecho 
que s1 se da en Cifra que es la meJor desempeñada en ésta razón 

Por io anterior se concluye que están muy bien protegidos los acreedores y 
existe una capacidad de crédito por parte de Ja empresa muy buena (Ver cuadro 5 3) 

5.4•.2.2 Retorno en Aciivos Tota¡es 

En la tasa de retorno ganada comienza bien y, al igual que Comercial Mexicana decae 
un poco en 1994 pero no llegando a un saldo negativo, año también que es el más bajo 
de todo su perlado 

Se ve también que sorpres1varnente se recupera dando un grari sa!to er 1994 de 
3 8 a 12 4 en 1995 y de ahí en adelante subiendo y mantenténdose muy positivamente 
hasta llegar a superar a Cifra en los últimos cuatro años con un máximo de 12 56 en el 
año de 1998 

Por otra parte durante 1990 a 1993 se mantuvo debajo del promedio de las 
Tiendas Departamentales en México y a partir de 1994 logra superar al igual que a 
Cifra, a el promedio de dichas tiendas, con unos saldos muy por arriba de sus años 
anteriores y con una tendencia cada vez más creciente 

Por lo anterior se concluye que su retorno en Activos Totales fue excelentemente 
bueno eri los años 1995 a 1998 (Ver cuadro 5 4) 

5.4-.2.3 ?roductividad 

En esta razón se ve la misma tendencia que la anterior, es decir, comienza bien pero 
de í 990 a í 994 está por deba10 del promedio de las T1enaas Departamentales y es en 
ei año de 1994 en donde a pesar de ser al año más baJO de ésta tienda, supera a los 
resultados de la 1ndustna de aq'Jf en adelante con cantidades mayores y aún por arnba 
de Cifra que hasta ei momento había obtenido los resultados más aitos 

Con éstos resu1,tados Soriana demostró que de ~1994 a í 998 los propietarios de 
Soriana obtuvieron fuertes ganancias que es 12 'lleta f!nal de los prop1etar1os con una 
tendencia alcista, satisfactoria y constante (Ver cuadro 5 5) 
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Podemos agregar que a pesar de que en esta razón y en la de Retorno, Soriana 
:ie í 995 a í 998 se comportó con una tendencia creciente y superando a Cifra, no logró 
~n el prorned10 general ser la mayor pues Cifra de 1990 a 1994 :a superó 

J.~·.3 Ganancias y ~esut'i:aicios 

5.4.3.1 Ganancias y Ven[as Netas 

Cuadro 5.9-. -· --··-----·--
Gananéías y Ventas Netas de Soriana, 1993-1999_.·. _____ , 

\ilo 
993 

! Que hicieron 
'.Aumenta la Utilidad Operativa 

i, Mor: to 
17 Olo/o, al trascender a 6! millone~.S--, 
' ' 
i 415 mil nuevos pesos , 

993 3er Tnmestre i Aumentan las ventas \ 1 26%, llegando a mil 435 millon~Sl 
! de nuevos pesos _j 

993 
993 

Los Activos Totales se ubicaron en 1 Mil 6121n1llones de nuevos pes<?~ __ ; 
El Capital Contable presentó un alza 59 91%, pasando de mil 154 millones · 
de : a 233 mil!ones 

995 : Anuncian que sus ventas habían ! Un 30% 
; crecido en '1 

1 Aumentan las Ganancias Netas i 225 6%, al ubicarse en 365 6 rnillones 1 995 3er Tnr:iestre 

___ .... ----+~~~-~- .. ---·----'ccd~e~n~u~e~v~o~s~e~so~s~-~------j 
995 Las Ventas Netas crecen 60 3%, sumando 4 mil 286 2 ;nillone!> j 

·--------+----~-----------+1d_e_nu_evospesos 
995 ler Semestre Aumentan las Ganancias 1)37 So/~ respec~o a 199-4---==-"· 

995 1 Sus Ventas Netas totalizaron 2 mil 740 millones de nuevos pesos, 
lo 0 rando un incremento de 69 5% 

-~ 

99_5 ______ L¡ S_u_s_A_ct_i,_·o_s_a_s_c_e_n_d._1e_ro_n _______ .,.·;_4_m_i_l_m_i_ll_o_n_e_s_d_e_n_u_e_v~os~p~es~o~s_ "-j 
995 ----~'_S_u_s_P_a_s_l\_'o_s_fu_e_ro_n_de~------+¡ _9_18_m_i_ll_o_n_cs_de_nuevos __ pLe~s~o~s ___ j 
996 1 Incrementa su Ut1hdad Neta 1165 7°/o. registrando 561 4 millones 

! de pesos 
'~~~--+=~~~-C~CC-""7"C~-·---+~ 

997 Jer Trimestre Reoistró una lJtilidad Neta ! 591 6 miliones Ce pesos 
997 3er Trimestre i Ventas ::\etas ! 7 m1! 937 9 miliones de peso_s ___ _ 
999 lerTnn1estrc .:Reoortó una Gtil1dad Neta 363 5 inil:ones de pesos 
999 le: Trunestre : Sus Ventz.s suman , 4 mil 338 millones de pe.s-22_____ __ . 
-uente· Ei Financiero, Reforma. 1993-~1999 

as ventas en la frontera norte de Organ·1zac1ón Sor:ana han aumentado 30 por ciento 
1 mes de mayo. señalaron d1rect1vos de !a firma regromontana 

lndtca.ron que Soriana reporta ventas mensuales promedio por 420 millones de 
uevos pesos en 1995 (El Norte. 1995) 



Er..trev1stados en la ·1naugurac1ón de la sucursal Los Fresnos en Apodaca 
número 50 a niveí nacional, expresaron que ia sustitución de comprar en tiendas de 
fronterizc.s de Estados Unidos por supermercados de México explican ei crec1m1en~o 
importante en estas tiendas (El Norte, 1995) 

"E: aumento obedece a que los residentes fronterizos que acostumbrabari 
realizar sus compras en los negocios de la franJ2 fronteriza de los Estados Unraos 
ahora prefieren adquirir sus productos básicos en México" 

Con Ja 1naugurac1ón de la sucursal Los Fresnos suman tres ias tiendas que han 
abierto en 1995 Organ1zac1ón Soriana 

El plan de 1nvers1ones contempla la apertura de siete nuevas tiendas durante 
1995, de las cuales han entrado en operación tres de ellas. restando cuatro más para el 
segundo semesire (Ei Norte. 1995) 

La inversión de Organ1zac1ón Sor-1ana pa(a ei arios en curso ascJende a 350 
millones de nuevos pesos que será destinada para la remodelac1ón de equipo técnico y 
la apertura de tiendas nuevas. 

Anteriormente directivos de Organ1zac1ón Soriana habían señalado que las 
sucursales en la frontera han pceseniado un buen desempeño en lo que va del año (El 
Norte. 1995) 

Prevén que para el término del mismo presentarán un crecimiento mayor a 20 
por ciento en ventas (El Norte. 1995) 

Las ganancias netas de Organización Soriana aumentaron 225 6 por ciento real 
al tercer trimestre de 1995 respecto al mismo lapso de i 994, al ubicarse en 365.6 
millones de nuevos pesos, informó el director de Finanzas de la frrma comercial. 

L2s ventas netas de la empresa alcanzaron la cifra de 4 mil 286 2 millones de 
nuevos pesos, en el lapso mencionado del año en curso, lo que sign1f1có un alza de 
60.3 por ciento respecto a las reportadas de enero a septiembre de 1994 

La utilidad de operación de la firma pasó de 111 millones de nuevos pesos en 
'1994 a 192 6 millones en lo que va del año (El Norte 1995) 

El alza en las ganancias netas es explicado por el mayor número de tiendas por 
la fusión de Sonmex, así como la apertura de nuevas en los últimos tres meses de í 994 
y los primeros nueve meses de 1995 

Un factor más fue que el costo integra! de financiamiento fue favorable a la 
erT'.presa generando un benef1c10 de 196 3 m1!Jones de nuevos pesos, lo que s1gn1flcó un 
a iza de un mil 246 2 por ciento respecto a la ganancia financiera reportada al tercer 
mmestre de 1994 (El Norte, 1995) 

Las ganancias de Organización Soriana aumentaron 337 5 por ciento en los 
pnmeros seis meses deí 995, respecto a el mismo lapso de 1994, al ubicarse en 27~ 
r11\\ones de nuevos pesos, 1nfoímó la empíesa a la Bolsa 1Vlex1cans 

"Durante el primer semestre las ventas netas totalizaron 2 m1! 740 millones de 
n:Jevos pesos y en ese ;riísmo per,odo Ge í 994 fueror. de rr.íi 616 m1ilones, lograndc un 
íncrer11ento de 69 5 por ciento", indicó un director de finanzas de ia empresa (E1 Norte 
1995) 

"Este impulso en las ventas es derivado de la lntegrac1ór de : 5 tiendas que 
províenei'l de la fusión de Sonmex y de la apertura de í O tiendas nuevas, siete 

Jll6 



nauguradas en el segundo semestre de 1994 y tres en el periodo marzo-1un10 de 
i995". 

DtJO que !os activos de la empresa ascendieron en los pnmeros se:s rneses del 
~ño a 4 mrl mrliones de nuevos pesos lo que significó un alza 66 por ciento, expl:cada 
mr la fusión así como las apertura de las nuevas tiendas (El Norte. 1995) 

"El pasivo total de Organ1zac1ón Soriana fue de 918 millones de nuevos pesos 
1ue representa el 22 9 por ciento del activo total y el pasivo con costo es de 280 que 
epresenta sólo el 7 por ciento, lo que muestra una sól:da estructura f1nanc1era", d110 (El 
'orte 1995) 

La act1v1dad que Organ1zac1ón Soriana realizó hasta el mes de septiembre y los 
)enef1c1os de la 1nflac1ón sobre su pos1c1ón monetaria le perm1fteron duplicar su nivel de 
Janancias netas, a la vez que sus ingresos se incrementaron en 60 3 por ciento reai 
especto al nivel de 1994 (E! F:nanc:ero, 1995) 

Según el informe trimestral del grupo, en los nueve meses de actividad obtuvo 
ngresos totales de cuatro mil 286 2 millones de nuevos pesos para ubicarse por arriba 
Je los dos mil 673 4 millones del año anterior 

Los d!v1dendos que la firma registró en los nueve meses de este año estuvieron 
nfluidos por la fusión con su similar Sonmex ya que a partir de, éste fortaleció su 
1derazgo entre las tiendas departamentales del norte del país 

Ad1c1onalmente. la operación conjunta de Sonana-Sonmex perm1t1ó un mayor 
:ontrol del mercado y ei establec1m1ento de una política comercial más agresiva Por lo 
1ue s1 se descontaran los ingresos de Sonrr1ex, la firma habría mostrado mejoría en sus 
esultados de este 1995 (El F1nanc1ero, 1995) 

Sin contar las sinergias que la firma estableció a partir de la fusión con su s1m1lar 
Jurante este lapso obtuvo ahorros adicionales en su nivel operativo por la act1v1dad 
:onjunta Al ajustar el personal adm1n1strativo y los gastos promoc1onales y de 
)Ubl1c1dad. sus gastos de operación d1sm1nuyeron un punto porcentual de su 1nJerenc1a 
;n los ingresos totales (El F1nanc1ero, 1995) 

Aun cuando sus costos de venta se incrementaron por arnba del d1nam1smo en 
1entas. con !a baja en los gastos operativos el resultado operativo reportó una ut1l1dad 
le 192 6 millones de nuevos pesos, con un crec1m1ento real anual1zado de 73 5 por 
:iento (El F1nanc1ero, 1995). 

La mejoría operativa del grupo se ad,•c1onó /as utilidades 1nflacíonarras que 
epresentó su pos:ción monetaria en este lapso. por lo que Soriana obtuvo u;i flível de 
ianancias netas de 365 5 millones de nuevos pesos. contra 112 2 millones de 1994 (Et 
:1nanc1ero 1995) 

Organ1zac1ón Soriana, incrementó eri 165 7 por ciento sus ut:Jidades netas ai 
egistrar 561 4 millones de pesos en 12 ut1l1dad reportada al cierre de 1995 contra 211 2 
nillones del mismo periodo de 1994 (El Financiero, 1996) 

De acuerdo a los es~ac!os financieros de !2 cadena coi:lerc:al obten:dos ,T,ed:ar.te 
3 Bolsa ~.~ex:cana de Valores (8Pv'1V) de su 8jercicío fiscal 1995 se observa que de 
::Jual forma las ventas netas tuvieron un alza de 37 .5 por cienio 

No así. Soriana incrementó sus costos de verilas ar pasar de ~os cuatro mil 627 1 
:illlones de pesos en 1994 a crnco mil m1l!ones e! año pasado 



Los gastos de operación de la firma tuvieron un incremento de 28 6 por ciento 
comparado con el año previo (Eí Financiero, 1996) 

E! costo integral de financiamiento (C!F) arrojó un saldo del orden de los menos 
253 6 mi[ Iones de pesos (El Financiero, 1996) 

Al cierre del pnmer semestre de 1997. Organización Soriana reportó ut1l1dades 
netas por 368 4 millones de pesos lo que representó un 1ncrernentó del 18 8 por ciento 
en comparación al mismo lapso de 1996 

Er. el informe tnrr.estra! de la compañía. la utilidad neta de abn\-Jun10 de "1997 
aumentó 23 por ciento, al sumar 180 mr!!ones de pesos De acuerdo a !as cifras de 
Soriana, la ut1l1dad operativa tuvo un incremento de 31 9 por ciento de enero a 1un10 
debido pnnc1paimente a! aumento observado en sus ventas netas así como a una 
í11ayor efic1enc1a operativa (Ei Financiero, í 997) 

Durante ese lapso, la compaf'.ia sumó ventas netas por 4 n-1il 9G8 rniliones de 
pesos. 15 8 por ciento mas que las del mismo semestre de un año antes 

El incremento se explica en gran parte por las cuatro tiendas que se abneron en 
la segunda mitad de 1996 (El Financiero. 1997) 

Los gastos de operación del primer semestre de 1997 fueron de 7 46 9 millones 
de pesos 11 por ciento superior que las cifras del mismo semestre de 1996 Sin 
embargo, como porcentaje de las ventas, éstos se redujeron de 15 53 por ciento del 
primer semestre de 1996 a 14 94 por ciento del mismo periodo de 1997. 

Como resultado de lo anterior. la utilidad de operación creció 31 9 por ciento. con 
relación al mismo lapso de í 996, al sumar 334.7 mill.ones de pesos 

El margen operativo fue de 6.69 por ciento, 0.82 puntos superior al de la primera 
mitad de 1996 (El Financiero, 1997). 

Por su parte. la utilidad operativa del periodo abril-Junio de 1997 aumentó 43 por 
ciento. y el margen fue de 6 8 por ciento. 1 33 puntos más que en el segundo trimestre 
del año pasado (El F1nanc1ero, 1997). 

Al primer trimestre de 1999. Organización Soriana reportó una utilidad neta de 
363.5 m1 llones de pesos 34 por ciento superior a la del mismo trimestre de 1998 a 
consecuencia de los aumentos registrados en ventas, utilidad de operación y en el 
producto integral de financiamiento (El Norte. 1999) 

La ventas netas de Soriana sumaron 4 m1! 338 millones de pesos en el primer 
trimestre de 1999 13 7 por ciento mayores a las del mismo lapso de un año antes y 
prácticamente en línea con lo esperado por ios analistas 

El margen bruto de Soriana fue de 22 3 por ciento en el pnmer trimestre de 1999 
un punto porcentual más con respecto al del mismo periodo de 1998 

Los gastos de operación como porcentaje de ventas se mantuvieron estables a: 
ubicarse en 15.3 por c;en!o Sin considerar la depreclac1ór1, los gastos representaíon el 
í 3 4 por ciento de las ventas. que reflejan una mejoría en relación a la obtenida en 
1998 y una eficiencia ooerat1va sosterida Ce los :Jltimos tres años (E! Norte, i999). 

,ó..Jcanzó un alza de 27 4 por ciento en su utilidad de operación ai sumar 303 2 
m1Jíones de pesos Esta utilidad fue í 3 5 por ciento superior a \a esperada ;:io..- los 
analistas (El Norte. 1999) 

La utilidad de operación en efect:vo (sin considerar !a depreciación) sumó 387 
mf11ones de pesos 29 por crenlo mayor a !a de'1 primer trimestre de 1998 



F?.egisf::ró un Costo lntegra11 de Frnancran1iento (C!F) favorabfe de 110 millones de 
:)esos (El Norte, 1999) 

Sonara-H1permart estima !ncrementar sus ventas en í 2 por c¡ento para e! c1eíre 
je í 993, respecto a las reportadas en i 992, d110 el d:rector de Planeación y Finanzas 
je la empresa (El Norte, 1993) 

Señaió que prevén pasar de 1.8 mil millones de nuevos pesos cifra registrada al 
01erre del año anterior en pesos constantes de d1c1embre de 1992 a 2 02 mil millones 
}e nuevos pesos al finalizar 1993 (El Norte. 1993) 

lnd1có que entre í 993 y 1994 la empresa 1nvertrrá 390 m1!!ones de nuevos pesos 
::n la apertura de í í nuevas tiendas en todo el País y remodelac1ón de algunas ya 
::x1stentes Agregó que ya inauguraron una y estiman abrir dos el mes s1gu1ente (El 
\Jorte 1993). 

Cornentó que existe !a pos1b1!1daa de una cm1s1ón de cap1tai, dependiendo de las 
:ond1ciones del mercado esta podría ser a finales de 1993 o princ1p1os del siguiente 
oño (El Norte, 1993). 

"La formas de financ1am1ento para ios proyectos de 1nvers1ón es mediante el fiuJO 
ienerado por la operación y por medio de pasivos (El Norte, 1993) 

Soriana parece una vez más ser ajeno a la desaceleración en el consumo 
\poyado por su programa de ofertas y serv1c10 al c!iente, de 1999 sus ventas a tiendas 
guales (con más de un año en operación) reportaron un incremento de 3 52 por ciento 
;on re'1ac1ón al mismo mes de 1998 (El Norte. 1999) 

Dicho incremento fue ligeramente mejor de lo esperado, ya que crnco 
ntermed1arias bursátiles habían antfclpado un alza de entre 2 y 3 por ciento 

Al igual que sus competidores las ventas de Soriana enfrentaron bases de 
~omparac1ón d1ffc1les. s1 se toma en cuenta que en mayo de i 998 reportó un aumento 
Je 8.4 por ciento (El Norte, 1999) 

A pregunta expresa d1rect1vos de Soriana dijeron que la compañía no 
mpJementó ninguna campaña promoc1ona/ especial en ,'llayo de este año 

Encontraste con el desempeño pos1t1vo mostrado por Soriana en sus ventas a 
n1smas tiendas de mayo de 1999, Cifra (controiadora de Aurrerá) y Contrnladora 
:omerc1al Mexicana registraron decrementos de O 1 y í por ciento. respectivamente 

As1m1smo, se estima que Gigante registró una caída de alrededor de 2 por ciento 
E! Norte. 1999) 

Esto refleja una vez más que las regiones Centro y Metropolitana de la Ciudad 
le Méxrco (pnncipales mercados de Cifra y Comeícl) suelen ser más sensibles a una 
lesacelerac1ón de la econorrüa que las principales zonas donde opera So;-1ana (Norte y 
foreste) (El Norte. 1999) 

La cadena comercial Soriana pro:lostica c2rr2r í 999 con un incremente de 
entas del í4 5 por ciento respecto al año antenor, af¡rmó el Director de Adm1n1stracrón 
F\nar.zas de 12 empresa (El r-\orte, \999) 

Para la región norte de ~J;éx:co, y en cuanto a tiendas compa<ables pronosncan 
n crecímienLo de ventas cercano al 3.3 por ciento 

indicó que la empresa tuvo un incremento en ventas de abnl de :998 a abr:I de 
999 de casi el 2 por ciento, a mrsmo número de tiendas El crec1m1ento fue de í 1 8 oor 
iento tomando en cuenta t1enoas lotales 



Un Dlrectoí de Planeación de la compañía, señaló que e\ comportamiento oe 
ventas de Soriana fue mayor al promedio dei sector a nivel nacional (Ei Norte, í 999) 

Du:-ante el primer trtmestre de este año, Soriana tuvo un aumento en las ventas 
de productos generales y ropa respecto al año anterior 

"La mezcla de ventas de ropa y mercancías generales fue el año pasado 28 6 y 
este año subió a 31 4 por ciento", diJO 

"Sí hubo un incremento en ropa y mercancías generales, pero no es fácrl decir 
que es una tendencia" (El Norte, 1999). 

Comentó que las marcas propias de los supermercados representan cerca del 5 
por ciento de las ventas y se tiene el objetivo de llegar al 7 por ciento, d1JO 
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Ouai:llto 5.1 {) 
Resulii:idos en Crisis y Fihi:iíles de Soriana, 1993-1999 

(Que hicieron 1 rvionto 
1 1993 Jer Trimestre Incrementan sus Ventas 9% 
1993 ler Tnmestre 1 Re istran \lentas Mil 230 7 millones de nuevos pesos 

! Ganancias - l 3 millones de nuevos pesos_ . 1993 
! ! incremento de 283% 

! 1994 3cr Trimestre 
1 
Incremento en Ventas gracias a la : 72%, de las cuáles 24o/o 

i : 1ntegrac1ón con Sorirr1;x : corresponden a la integración 
l 1995 ler Tnme"stre . Incremento en \ientas : 25% 
¡ 1996 ler Sernestre 'Registró Ventas 3 mil 568 millones de pesos 
! 1996 ler Semestre : Presentó una Ganancia Neta . 257.8 rnillones de pesos, 27 / 
1 

c--~~-~---~----~~·------~--'~'~nc~e~rior a la obtenida en 1_9_9~5 __ 
: 1996 ler Semestre , Presentan sus v·entas una contracción 11 2% 
; 1996 4to Tnmestre 1 Ventas Netas ! 8 mil 648_8 millones de peso e; 

· 1996 4to Trimestre Utilidad : 724 5 nullones de pesos ·----
1998 : :Yfantcnían en operación ! 74 tiendas 
1998 Jer l rimestre 1 Sus Pasivos Totales aumentan i 2 mil 9 5 millones de pesos 
1998 : v·entas ! 16 mil 305 millones de pesos 

· 1998 ¡ lTrilidad Operativa i "Ylil 190 millones de pesos 
Fueote El Financiero, Refor110a 1993-1999 

Organ1zac1ón Soriana presentó al cierre del píimer semestre de i 996 una gananc:a :leta 
de 257 8 rr11tlones C:e pesos, 27 7 por ciento 1nfenor a !a obtenida er: !os primeros sets 
meses de 1995, informó la empresa a la Bolsa Mexicana 

Las ventas de la f1rrr12 corr,erclal reg1omontana prese~taron una contracc:ón oe 
1 2 por ciento en el periodo mencionado (El ¡\ione i996) 



La operación de Organ1zac1ón Soriana es satisfactoria, sin embargo, el efecto 
inf!ac1ona~10 en el año a;-iteíiDí píovocó teneí un íesultado por posición monetana mayor 
en los primeros seis meses de 1995 

Un buen 1nd1cador de rneJoía para la empresa fue que en el segundo trimestre de 
este año las ventas presentaron un incremento de 5 7 por ciento mientras que en el 
:)rimer trimestre cayeron 7.6 por ciento (El Norte 1996) 

El desempeño de la empresa en términos operativos ha ido me1orando debido a 
su programa de reducción de gastos y a las mayores ventas 

Organ1zac'1ón Soriana reportó en el periodo enero-marzo de 1996 una util:dad 
1eta de 128 millones 77 mil pesos 21 2 por ciento menor respecto al primer trimestre 
Je í995, informó la compañía (El Norte, 1996) 

!nd:có que las ventas de la fiíiTi8 presentaron una d1sm1nucrón de 7 6 por crento 
::il situarse este rubro en 1 rrH\ 635 6 rrHUones de pesos en 11os pnrr1eros 3 rneses de 
1996 

La utilidad de operación de la compañía pasó de 84 millones de pesos en ei 
x1mer trimestre de 1995 a 97 7 millones de pesos en el mismo lapso de 1996, lo que 
31gn1f1có un alza de 16 4 por ciento 

A pesar de la crisis las ventas comparadas mes a mes muestran una me1oría (El 
~arte, 1996). 

"Se intensificaron las campañas promoc1on2les y se reforzó nuestra política de 
)recios bajos, logrando con elio que ías ventas del trimestre ascendieran a 1 mil 635 6 
n1llones de pesos, las cuales son un 7 5 por ciento 1nfenores a las del año anterior, y 
lan mostrado recuperación mes a mes'', explicó la empresa 

"En esta época de crisis adquiere especial 1mportanc1a el flujo de efectivo 
~enerado por la operación que muestra la calidad de las ut1l1dades, en este penado 
iuestro resultado de operación es de 97 8 millones, que representa el 6 por ciento 
;obre ventas y ei año anterior fue de 84 mt/lones, con un 4 8 por ciento sobre ventas"( El 
~arte, 1996). 

La f1rma informó que tuvieron que 1ntens1f1car sus actividades para aumentar la 
~f1c1enc1a operativa 

"Los gastos de operación d1sm1nuyeron en términos reales en 14 2 por ciento 
Jasando de 296 5 millones de pesos en 1995 a 254 3 millones en 1996" 

"La utilidad neta, sin considerar las partidas de deprec1ac1ón y ganancias por 
)Os1c1ón monetaria, que no 1mpl1can f!u10 de efectivo, pasó de 71.2 millones en 1995 2 

107.5 millones en 1996. mostrando un incremento del 50 9 por ciento" 
Soriana informó que el programa de expansión para 1996 contempla la apertu:-a 

le 5 tiendas, que estarán ubicadas en las ciudades de Chihuahua, Tamp1co Durar:go 
3uadala¡ara y Matamoros (El Norte, 1996) 

Las ganancias netas mayon1arias cie Organización Soriaria d1sm1nuyero:1 2"1 8 
)Or ciento al tercer trimestre de 1993 comparado con el 'Tl:smo lapso de 1992 :nforrr,ó 
9. empresa (E! f\Jorte, 1993) 

La uril1dad neta se ubicó en el Período mencionado en 58 millones 340 rr11: 
1uevos pesos, ·inferior a los 7 4 mil iones 603 mil nuevos pesos reportados en 1992 



El director de Planeac1ón y Finanzas de la empresa. 1nd1có que esta d1sm1nuc1ó1 
fue orig1naaa por ía contracción en el producto integral de f1nanciam1ento al caer 32 65 
por ciento 

"Las ganancias netas de Soriana se vieron afectadas por la baja en el producto 
financiero, que éste a su vez se debió a la dlsminución de resultados por pos1c1ón 
monetaria de la empresa" (El Norte, 1993) 

Por otro lado las ut1l1dades operativas de la firma comercial, presentaron un 
incremento de 7 01 por ciento, al ascender a 61 millones 415 mil nuevos pesos 

"El resultado de operaciórI acurnulado es de 61 4 millones de nue1iOS pesos que 
representa el 4 3 por ciento de las ventas, mejorando en relación al año anterior (El 
Norte, 1993) 

Las ventas netas, por su parte, aumentaron 1 26 por ciento al 1.ercer trimestre del 
presente año, alcanzando la cifra de rnii 435 miiiones de nuevos pesos (El Norte, 1993) 

Los activos totales se ubicaron en mil 612 millones de nuevos, 11 54 por ciento 
superiores a los reportados en el tercer tnmestre de 1992 

Además los pasivos de la firma subieron 33.51 por ciento a 389 millones 541 mil 
nuevos pesos al trimestre antes mencionado 

El capital contable presentó un alza de 5 99 por c'ento, pasando de mil 154 
millones de nuevos pesos a septiembre de 1992 a mil 223 millones en 1993 (El Norie, 
1993) 

La relación f!nanc1era pasivo total a activos totales es de 24 2 por c1en~o que 
1nd1ca una sol!da posición financ1eía del grupo 

Con una ligera recuperación en sus ingresos netos en el segundo trimestre. 
Organ1zac1ón Soriana disminuyó el deterioro de sus ventas netas al comenzar í 993 
cuando tuvo una fuerte competencia, y por la escasa recuperación del poder adqu1s1tivo 
de la población (El Financiero, 1993) 

Dicha mejoría se atribuyó en primer término a la apertura de dos nuevas 
unidades a finales de 1992, en Monterrey y Salt1!10, por lo cual se han incrementado 
casi nueve por c1enio sus ventas, con 22 unidades en servicio, además de las 
constantes promoc1ones y la aceptación de vales de despensa que había suspendido 
en el primer trimestre (El Financiero, 1993). 

Esto provocó que sus ventas trimestrales se incrementaran casi :res por ciento 
respecto al nivel del año anterior, no obstante que en sus resultados acumulados 
durante el primer semestre aún se observó la severa contracción dei mercado donde 
hubo una desaceleración en las ventas de 4.5 por clento. 

Los consumidores están haciendo más selectivas sus compras anie el escaso 
avance del poder adqu1s1t1vo. por lo que sus ingresos por ventas. que hasta ese lapso 
sumaron 916 mi!!ones 643 mí! nuevos pesos, que con un descenso de menos de un 
punto porcentual. prácticamente se ubicaron en la misma magnitud de un aho anterior 
(925 r:líl!ones 420 mrl nuevos pesos) 

Respecto de ia estructura f1nanc1era. Soriana ha reai1zaco un maneio ef1c1ente ae 
sus pasivos, que !e ha perm1t1do un n·1vel de endeudamiento bastante sano que durante 
ese periodo se complementó con el incremento de 6 15 por ciento por las nuevas 
Inversiones y de 6 27 por ciento en e! capital contable. por lo que práct1camer~te se 
nul1f1có el avance (5JC por ciento) en los pasivos totales 
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A ello se debe que el ílivel del apalancam1ento total y f1nanc1ero (20 97 y 26 53 
Jcr c:ento, respectivamente), tuviera mínimas variaciones íespecto de ios 2í 06 y 26 68 
Jor ciento que reportaron uno y otro en "1992 (El F:nanc1ero 1993) 

En ccanto a la l1qu1dez que fue de í 06 veces se observó un descenso de 11 
)untos porcentuales tras el descenso de 3 19 por ciento en sus activos de fácil 
·eal1zación 

Diversos expertos consrderan que al cierre de í 993 las utilidades de Soriana 
;egu1rán afectadas por los mayores intereses pagados debido a los requerimientos de 
lnanc1amiento. el cual se ha cubierto en su mayor parte con pasivos con costo 
1nanc1ero (El F1nanc1ero. 1993) 

De aní que la me1oría se dará a través de sus volúmenes de venta y de una 
nayor ef:cfenc:a operativa, por :o que las perspectivas de Soriana en ei corto plazo 
:lependerán en gran medtda de su capacidad de \ncrementar su n¡cho de rr1ercado en e\ 
lorte del país, en donde tiene reconocida presencia, aunque últimamente ha tenido 
uerte competencia de Cifra y Gigante (El F1nanc1ero. 1993) 

El benef1c10 que le aportó la fusión con Sorímex, se puede medir con el hecho de 
~ue la organ1zac1ón cuenta con 15 t1endas más las cuales contribuyeron con cerca de 
~So/o de las ventas acumuladas en el primer trimestre (El Financiero, 1995) 

Debido a su enfoque al mercado del norte del país en donde cuenta con un 
:nportante reconoc1m1ento y por la consolidación de los resultados de su reciente 
1soc1ac¡ón estratégica. Organ1zac1ón Soriana registró en los resultados de marzo 
Jasado uno de los niveles más destacados de su ramo, por arriba de lo previsto 

Todo lo anterior se refieJÓ en el nivel de ingresos del grupo ya que sus ventas 
icumuladas a marzo crecieron 81 por ciento real para ubicarse en mil 230 7 millones 
Je nuevos pesos, con relación al nivel reportado en 1994 de 680 millones de nuevos 
>esos (El Financiero, 1995). 

El deterioro que sufrió su margen bruto al pasar de 22 3 a 21 5 por ciento entre 
994 y 1995, respectivamente, fue reflejó del castigo en los precios de sus productos 
1uesto que la firma ha profundizado su política comercial de descuentos sin tener como 
:ontraparte una reducción en costos. ya que estos crecieron arriba del d1nam1smo en 
3S ventas 

Las ganancias netas de los primeros 1.res meses del año de 3 millones de nuevos 
1esos mostraron un crec1m1ento de 283 por ciento con respecto a los 29 5 mil!ones de 
1uevos pesos reportados en el mismo lapso de la víspera Por '10 m·1smo el rendJm:ento 
obre las ventas se ubicó en 9 í 8 por ciento poco más de dos veces arriba del n1ve! de 
994 (El F1nanc1ero 1995). 

Por su parte la pos1c1ón f1nanc1era del grupo continuó siendo sana 
Pese a la consoiidac1ón de Sorir:iex, su estructura de deuda no representaba 

layar problema en el trimestre reportado. ya que al mes de marzo su apalancam•ento 
nanc1ero se ubicó en 33 79 por ciento y el débito total se ubicó en 25.25 por ciento (El 
1nanciero. i 995) 

No obstante la capacidad de pago el grupo sufrió merma por el 1ncreme'lto de 
í 8 por ciento reaf en ios pasivos de corto plazo A la fecha sus activos de fác!I 
:;al1zación solamente alcanzan a cubrir un 82 por ciento de los primeros 



Con respecto a sus planes 1nmed1atos. recientemente la Sorlana informó que 
continuar vigente su poiít1ca de expansión por lo que en este año se tiene previsto 
incrementar a seis tiendas más sus unidades en serv1c10- una de éstas ubicada e.-i 
Coahur/a, ya inrcró operacíones en marzo pasado Mientras que también fue cerrad2 
una unidad en T11uana, Baja California. por estar muy alejada del centro de operaciones 
de! grupo (El F1nanc1ero 1995) 

Al c·1erre de 1996 Organ1zac1ón Soriana obtuvo un repunte en las ventas netas 
de 5 7 puntos porcentuales al acumular un total de ocho mil 648 8 millones de pesos 
(E! F1nanc1ero, 1997} 

Asimismo. la ut1l1dad operativa al presentarse una d1sminuc1ón en los gastos de 
operación de 4.9 por ciento, alcanzó los 604 1 millones de pesos. lo cual representa 
28 9 por ciento más que en 1995 (Ei F1nanc1ero, 1997). 

Por su parte, e1 costo integral de f1nanc1arniento (C!F) s1gn1f1có un benef1c10 oar·a 
fa compañía. pero con una reducción de 35 3 por ciento respecto al año anterior 
derivado de la d1sm1nuc1ón de los intereses ganados por la empresa de tal forma que 
el saldo fue de 209.6 millones de pesos (El F1nanc1ero, 1997). 

Los egresos por otras operaciones financieras se incrementaron en el año más 
de 89 por ciento al ubicarse en 53 6 millones de pesos. 

De esta forma. la utilidad neta mayoritaria de ta cadena de tiendas comerciales 
se estabieció en 724.5 millones de pesos, es decir, un punto porcentual arriba de la 
reportada en 1995 (El F1nanc1ero. 1997) 

Soriana es, sin duda. una empresa comercial que goza de las simpatías de los 
analistas del mercado, dados sus resultados en ventas y utilidades, proyectos de 
expansión, expectativas de crecimiento y su pos!c1onamiento absoluto como líder en el 
norte del país (El F1nanc1ero. 1999). 

Para octubce de 1998 Soriana había alcanzado un crec1m1ento de 1 O 4 por ciento 
real en ventas "mismas tiendas" y 20 7 por ciento tomando en cuenta los nuevos 
autoservic·1os, frente a los niveles reportados en el mismo mes de 1997 

Un analrsta de Grupo F1nanc1ero Seri1r_, afirmó que en forma preliminar la 
empresa estima registrar un ¡ncremento de 5 po~ ciento en ese mismo rubro durante e! 
cuarto trimestre de 1998, porcentaie este último que se esperaba alcanzaría en 1999 en 
ventas a unidades 1gua'1es, como resultado de '.a desacelerac·1ón del consumo !nterno 
que se esperaba para finales de 1998 y 1999. 

Con el fin de evitar el deter!oro en su n:vel de ingresos por esta causa Sonana 
1nstrume~tó diversas estrategias para alentar las ventas 

Introdujo su propia tarjeta de crédito, la promoción de bonos de despensa y 
sistemas de apartado, así como la eceptac~ón del pago de mercancías con tarjetas de 
déb:to C\Jya utilización no es vá!ida en otíos centros comerc1aies de las regiones d:Jnde 
opera (Ei F1nanc1ero. 1999) 

Pese al pariorama poco alentador que presentará la act1v.dad eco~ór.11ca. de 
1999. Sonana tiene planeado continuar con sus pianes de expansión y iiegar ai número 
mágico de cien tiendas en e! 2000 (El Financiero 1999) 

Hasta e! 5 de noviernbre de í 999 esta cadena que d1nge R1ca1~do Martír: Bn:.gas 
(h1JO de Francisco Martín Borque, de origen español. fundador de la empresa Junto con 
su herm23no Armando) mantenía 74 tiendas en operación contando la que abrieror en 



Tlaxcala y que cuen1a con un piso de ventas de nueve mil 75 rnetros cuadrados. y ia 
:ual requirió una 1nvers1ó1 de 93 mll:ones de pesos (Ei Financiero, í 999) 

Esta tienda es la número 39 en la región centro del paf s. lo cual quiere decir que 
53 por ciento del total de los establecimientos de Soriana se encuentra en esta zona 
:El F1nanc1ero, 1999) 

Para finales de í 998 se esperaba la apertura de dos tiendas más. una en 
famp1co y otra en Ciudad Victoria. con lo que completarían su programa de apertura 
)e í í establec1m1entos en ese año 

Para este 1999 se tiene pensado Incrementar en í 2 la cadena de tiendas de 
3utoserv1cio Soriana que desde 1968 se dedican a ofrecer productos y serv1c1os 
Jás1cos para el hogar y la fam1l1a en sus hoy más de 684 mil metros cuadrados 
3proxímadamente de p¡so de ventas (El F;nanc1ero, í 999) 

En cuanto a sus deudas, !a empresa tlene !a f:rme conv:cción de no endeudarse 
nás allá de sus pos1b1l1dades, cabe mencionar que sus pasivos totales aumentaron 
23 3 por ciento al tercer trimestre de 1998 al llegar a dos mil 9 5 millones de pesos (El 
=inanciero, 1999). 

De esta suma. 9í .5 por ciento correspondió a préstamos de corto plazo y de ese 
;ubtotal 89 5 por ciento fueron contratados en moneda nacional 

Los analistas 1nd1can que Soriana casr no tiene pasivos de largo plazo y actúa 
lormalmente bajo la polít1::;a de f1nanc1ar la mayor parte de sus proyectos con recursos 
irop1os (t::I Financiero. 1999). 

Soriana finalizó 1999 registrando Jos márgenes más altos del sector de tiendas 
je autoserv1c10, apoyada por el crec1m1ento en ventas y ut1l1dades. pese a la 
:!esaceleración en el corsumo interno mostrado a partir de la segunda mitad del año 
El F1nanc1ero, 1999) 

Durante í 998, sus ventas sumaron 16 mil 305 millones de pesos, 17 por ciento 
;uperlores a las de í 997, esto Junto con el control de costos y gastos llevsdo a cabo 
Jor la compañía. impulsó ~12 por ciento el crec1m1ento de la utilidad operativa que fue 
Je mil 190 millones de pesos (El F1nanc1ero 1999) 

Su principal área de operaciones es el norte del país, en donde el nivel de 
:ompetenc1a es menor y el poder adqu·1sitivo de la población resulta más elevado 
especto al de otras regiones además de que se beneficia de la pandad camb1ana 
oda vez que el 25 por ciento de sus ventas están dolanzadas 

Sin embargo, desde 1997 la compañía 1n1ció su expansión hac12 Ja zona central 
1 sur de rl/!éx1co en dar.de las condiciones son diferentes a las del norte mayor 
~ompetencia y menor poder de consumo (El Financiero 1999) 

No obstante, Soriana ha logrado equilibrar ias operaciones de ambas regiones 
nanteniendo sus márgenes estabres Af cierre de d1c1embre pasado e: r.iargen bruto 
ue de 2í 7 por ciento, !gua: que el año anterior y superior a'. promedio de; secta; que 
ue de 20.45 por ciento 

Ta! como se esperaba a partir del tercer tr:mesr•e de! año se oose•vó en ~v'iéx1co 
Jna desace;erac1ón en e! co0sumo interno ante el incremento en precios de vanos 
•erv1c1os (Ei Financiero í 999) 

! ! ~ 



Aun cuando de manera acumulada esta situación no afectó de manera 
determinante a Soriana, sí se refiejó en los resuítados mensuaies con la d1sm1nuc1ón 
en el ntmo del crecimiento de las ventas mismas tiendas 

Mientras que en mayo sus ventas a tiendas comparables crecieron 8 5 por 
ciento, en noviembre y d1c1embre, el alza fue de 1 y O 3 por Ciento, respectivamente (El 
Financiero 1999) 

Soriana finalizó 1998 con un aumento en el resultado neto de 18 por ciento 
respecto al año anterior totalizando en mil 363 millones de pesos impulsado por e! 
beneficio f1nanc1ero de 295 millones de pesos ante la presencia de ganancias 
camb1anas (El F1nanc1ero, 1999) 

Por otro lado, el balance de la compañía es uno de los más fuertes del sector 
una vez que desde finales de í 996 J¡quJdó eJ totai de su deuda con costo A !a fecha 
continúa mantenléndose así y con suficientes recursos prop:os para continuar con sus 
planes de expansión (El F1nanc1ero, 1999) 

Las armas de Soriana para enfrentar un año en donde se espera menor 
consun10 en Méxrco, son su ef1c1enc1a operativa y su sana estructura financiera 



Caµítu[o VL Conc[usiones F[naies 

La principal conclusión es que el comportam1ento f1nanc1ero de las Tiendas 
Departamentales en México es diferente dependiendo de !os esfuerzos y estrategias 
f1nar.c1eras de ias empresas analizadas 

Estas dlferenc1as se detallan como sigue. Cada una de las empresas en su 
l1qu1dez se concluye que la empresa que cubre sus adeudos a corto plazo más 
efectivamente fue Cifra, siempre se mantuvo por encima de 1 OO. cantidad que las 
demás Tiendas Departamentales no iograron, pues en algunos años cayeron ba10 1 OO. 
lo cuál s1gn1fica que no alcanzan a cubrir sus pasivos a corto plazo. de hecho Cifra de 
1995 en adelante superó a las demás compañías sobresaliendo de una manera muy 
notoria en sus utilidades (Véase capitclo) 

En contraste Comercial Mexicana fue la empresa más débil en la crisis de 1994 y 
en los úlflmos dos años también fue la menor de todas, mientras que Gigante comenzó 
a tener una tendencia creciente 

Referente a la rentabilidad en ia protección al Pasivo Total los resultados señalan 
que Cifra fue la mejor en el periodo de í 994 a 1998. 

Entre 1990 a 1993 Soriana había venido desempeñando un buen papel y esto la 
llevo a tener el promedio más elevado. aunque se haya comportado de manera 1nfenor 
a Cifra en 1995 a 1998 (Véase capí'tulo 5) 

De Comercial ~Jiexicana podemos mencionar que comenzó bien y nuevamente 
cayó en 1994, no logrando reponerse en ningún año, e incluso llegando a ser inferior a 
Gigante en el año de 1998 

El grupo Gigante en comparación con las Tiendas Departamentales Cifra y 
Soriana tuvo un desempeño muy bajo y, cómo de 1996 a 1998 es cuando comienza a 
reponerse. 

Soriana es la tienda departamental que durante 1995 a 1998 obtiene el retorno 
en activos totales más alto, pero a pesar de esto sacando promedios Cifra nuevamente 
es quien tuvo el mejor desempeño ya que de 1990 a 1994 se mantuvo muy por arriba 
de todas, pues siempre obtuvo constancia con ci~ras muy satisfactorias, siendo la más 
baja de 7.82 en el año de 1998 (Véase capítulo 5). 

Gigante y Comercial Mexicana son las más bajas durante la crisis de 1994 
cayendo las dos empresas con cantidades negativas. 

En el Indice de Productividad sucede lo mismo que en Retorno en Activos 
Totales, es decir Soriana supera a Cifra de 1995 a 1998 obteniendo mayores 
ut1!1dades, pero como en sus primeros años no obtiene ganancias tan fuertes como 
Cifra, nuevaf"1ente po;- la constancía en sus resultados Cifra es qu:en ~uva me1or 
desempeño, seguida desde luego de Soriana y la que menos ut1!1dades obtuvo fue 
G\gante lnc\uso con una péra1da en "1994 a'1 igual que Comercial Mexicana (Véase 
capitulo 5) 

Por lo tanto conclu:mos que ia empresa más exitosa en este penado fue Cifra 
en las razones aquí analizadas, pues es la que obtuvo mejores resultados a excepción 
de la de Protección al Pasivo Total do1,de Sor:ana fue superior. 



También se observó que después de Cifra, Soriana fue la empresa con mejores 
resuitacios demostra¡¡do en todas ias razones su tendencia a un mayor crec1m1ento en 
cada año y su buen desempefío dentro de este sector comerc:a!, i!egando a superar de 
1995 a 1998 a Cifra en su razón Retorno y Product1v1dad y en cuanto a la de Protección 
al Pasivo ! legando casi a igualarse con ésta 

En cuanto a Comercial Mexicana observamos que fue la emp"esa con menor 
fuerza para enfrentar la cns1s de 1994 en donde decayó obteniendo hasta cifras 
negativas y también podemos mencionar que su comportamiento en general fue con un 
comienzo bueno y un desempeño decreciente en !os últimos años, ya que en 1998 fue 
la menor en todas las razones aquí analizadas. 

Por último de Gigante concluimos que 1998 fue su mejor año en las cuatro 
razones pues se ve que empieza a tener una recuperación, después de años no muy 
buenos para esta empresa, y al ¡guai que Comercial tv1exicana en 1994 obtuvo 
d1f1cultades, pero posteriormente se desempeñó con miras hacia un mejor futuro 

Otras conclusiones relacionadas con el Análisis Financiero son las siguientes. 
El análisis financiero se puede realizar desde un punto de vista externo, el cuál 

será el de un extraño, un acreedor o un propietario y el interno que será desde el punto 
de vista del administrador financiero. 

El análisis financiero tiene un propósito diferente para cada fin, ya que los 
inversionistas del capital contable no estarán interesados de igual manera que los 
acreedores a corto p:azo, por ejemplo. 

El administrador financiero se interesa en todos los aspectos del análisis 
financiero; debe reembolsar sus adeudos a los acreedores, a corto plazo. así como 
obtener utilidad para los accionistas 

Indica puntos fuertes y débiles de la empresa, ya que nos indican si las utilidades 
fueron buenas o tuvimos pérdidas y han de usarse para ventaja propia o tomar una 
acción correctiva. 

El análisis f1nanc1ero orienta al analista respecto a lo que debe hacer y cómo 
enfocar su trabajo final 

El análisis financiero tiene !im1tantes pues no abarca otros datos que no sean 
contables, dejando fuera datos importantes que l1ene la empresa para poder 
comprender mejor cómo se ha desarroilado ésta dentro de su historia, en nuestro caso 
particular intentamos abarcar como se d1aron las alianzas en ias Tiendas 
Departamentales, ras cuáles !fevaron a un mayor crec1m1ento, expansiones y por lo 
tanto mayores ventas y utilidades 
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Anexo/U 
Activo Circulante de Cifra, Comercial Mexicana, Gigante y Soriana, 1990-1998 

( flliiliones de pesosj 
ío Cifra Comerci Gi anle Soriana Suma Promedio 

1990 1,577,870 848,579 269,555 2,696014 898,671 
1991 2.0~ 1,859 1,013,159 289,188 3,314,206 1,104,735 

1992 3,202,079 1,329 474 333,721 4,865,274 1.6.21,758 

1993 3,530,7'19 1,751,634 1,893,221 377,678 7,553,252 1,888,313 

1994 3,224,746 1,678,141 1,998,624 914,164 7,815,675 1,953,919 

1995 4,847 2,222 2 423 979 10,471 2,618 

í 996 7,122 2,719 3,640 1,428 14,909 3,727 

1997 12,563 3,956 3,910 2,323 22,752 5 688 
1998 13,594 4,655 5,177 3,170 26.596 6 649 

cna 13,585,398 6,634,539 3,906,995 2,192,216 26,319,148 7.486,078 
>medio í,509,489 737,171 315,537 2.13,580 2,92~,350 831 786 

ente: Ortíz D1etz, 1990-1999, México: Banco de Datos, 
Inversionista Alfex1cano. 

te cuadro presenta el Activo Circulante con que cuenta cada una de las empresas 
1 sector comercial de 1990 a 1998. 

1mo se puede observar, durante todos los años la empresa que más Activo Circu-
1te tuvo fue Cifra, mientras que la que menos Activos Circulantes tuvo fue Soriana. 

ve también que de 1993 a 1996 está Gigante con más Activos Circulanles 
¡ue en i 997 Comercia! Mexicana por una ligera cantidad supera a Gigante y en 
98 sucede lo contíano, es decir, Gigante supera a Comercial Mexicana, 

los promedios de nuevo podemos rectificar los resultados ya que Cifra fue la 
1presa que más Activos Circulantes obruvo, y Soriana con menores activos. 

127 



·Anexo A.2 
Activo Tola/ de Cifra,, Comercial Mexicana, Gigante y Soriana,. 1990-1998 

· :(Míllohés de pesosr 
Año ]Cif1a !Comerci · , \Giga·nte , !Soriana · , !suma, !Promedio 

1990 3,842,703 1,850,271 1,144,206 6,837,180 2 279,060 
1991 4,694,895 2,580,221 1,259.507 8 534,523 2,844,874 
í992 7, 192 672 3,442,283 1,499,536 12 13,;: 491 4,044,830 
1993 10,204,276 4,582,624 5,230,615 1,715,493 21,733,008 5,433,252 
1994 íí,187,094 5,972,943 5,1170 163 3,525,790 26, 155,990 6,538,998 
1995 15,793 P r::oc:: 7,258 4,534 36,18i 9,0451 "•""'-' 
1996 19,743 9,652 9,955 5,811 45,16"1 11,290 
1997 30,580 13,055 11,393 7,851 62,879 15,7201 
1998 35,524 '15.609 13,751 10,849 75,734 18,9331 

3uma 37,223.280 18,475,254 10,743,135 9,173.577 75,615,247 21 196,0031 
:lromed10 4,135,920 2,052,806 1,790,523 1,019,286 8 401,694 2,355, í 11 1 

=uente Ortíz Dietz, 1992-1999, México: Banco de Jatos, El Inversionista Mexicano. 

este cuadro nos presenta el Activo Total con que cuenta cada una de las empre
;as del sector comercial del año de 1990 a 1998. 
'.\quí nuevamente Cifra es Ja que durante todos los años alcanza más Activos To
ales y Soriana es la que durante todo el periodo obtiene menos .L'\ctivos Totales. 
en 1993 y 1996 Gigante alcanza ligeramente más Activos Totales que Comercial 
v1exicana. pero en los promedios se obseva que los resultados son mayores para 
::omercial Mexicana y menores para Gigante. 
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Anexo A.3 

Pasivo Circulante de Cifra, Comercial Mexicana, Gigante y Soriana, 1990~1998 
(Millones de pesos} 

lo Cifra ,Corr:ercl _ GJnante Soriana __ Suma_ 1Promedlo_ 

1990 1,515,684 695,481 265,107 2,476,272 825,4241 
1991 1,799,151 885,148 274,406 2,958,705 986,235 
1992 2,564,500 1,185,062 312,883 4,062,445 1,354,1481 
1993 2,901,020 1 ,465,51 g 2,125,662 400,915 6,893, 116 1,723,279 
1994 2,964,252 2,174,174 í ,949,287 1,041,323 8,129,036 2,032,259 
1995 3,643 2,689 2,910 í ,123 10,365 2,591 
1996 4,409 2,704 3,819 1,404 12,336 3,0841 
1997 7,998 4,217 3,474 2,033 17,722 4,430 1 

1998 8,987 5,247 4,247 2,915 21,396 5,3'1.9 1 

' 1ma í 1,769,643 6,420,241 4,089,398 2,302,109 24,581,392 6,936,800 1 
:::imed10 1,307,738 713,360 681,566 255,790 2,731,266 770,756 

Jente: Ortíz D1etz, 1990-1999, México: Banco de Datos, El lnverionista Mexicano. 

;te cuadro nos presenta el Pasivo Circulante con que cuenta cada una de las 
npresas del sector comercial de 1990 a 1998, 

~uf podemos ver que la err1presa con más Pasivo Circulante Curan.te 1990 a 1998 
a Cifra y la empresa que obtuvo menos Pasivo Circulante durante todo el 
>riodo iue Soriana 
i cuanto a Gigante í 993 supera a Comercia! Mexicana, sucediendo en el si-
1iente lo contrario, es decir. Comercial Mexicana es superior a Gigante y de 
195 a 1996 Gigante obtiene mayare resultados, por último de 1997 a 1998 
Jmercial Mexicana es quien obtiene más Pasivo Circulante 
1 los promedios finales nuevamente comprobamos los resultados antes mencio
tdos ya que Cifra está con mayores Pasivos Circulantes seguida de Comercial 
exicana, Gigante y por último Soriana. 
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' '(Mil/ones'.depasi'JsJkf 
Gi Si>ríana: Suma 

1990 i 515,684 704,268 366,441 2,586,393 
1991 1,799,151 893,948 340,880 3,033,979 
1992 2,584 165 1,211,078 371,033 4,166,276 
1993 2,922,978 1,893,551 2,434,00C 447,286 7,697,815 
1994 2,985,776 2,838 029 2,672,091 1,145,792 9,642 688 
1995 3,677 3,936 3,628 1,206 12,447 
1996 4,453 3,972 3,87C 1,416 13,711 
1997 7,862 5,910 4,251 2,052 20,075 
1998 9,068 6,965 4 799 2,938 23,770 

u ria 11,833,814 7,561 657 5 122,636 2 679,044 -¿7 19/,103 
romed10 1,314,868 840,184 853,773 297,672 3,021,906 

uente: Ortiz Dietz, 1990-1999, México: Banco de Datos, El Inversionista Mexicano. 

ste cuadro nos presenta el Pasivo Total con que ccenta cada una de las empre
as del secta r comercial del año de 1990 a 1998. 

n este cuadro se observa que de durante todo el periodode 1990 a1998 la empresa 

1 
1 

862,131 1 

1,0i1,326 I 
1,388,759 1 

1,924,454 \ 
2410672 

3112 i 
3,428 1 
5 n1a . 

s:~~; 1 

7,614,842 
1 

846,094 

on más Pasivo Total fue Cifra, a excepción de 1995 donde Comercial Mexicana lo supe
:i. ligeramente, mientras que !a empresa con menos Pasivo Total durante todos 
lS años fue Sonana. 
:amparando cifras se observa que en segundo lugar con más Pasivo Total es 
:omercial Mexicana y en tercer lugar Gigante. 
n nuetros promedios se vuelven a reiterar éstos resultados ya que Cifra es el 
iayor y Soriana fa empresa con menos Pasivos Totales. 
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Anexo A.5 
Capíia? Con1able de Cifra, Comercial Mexicana, Gífl_ante y Soriana, 1990-1998 1 

1 (Millones de pesos) 
.ño !Cifra lcomerci !Giaante !Soriana !suma !Promedio 1 

1,416,9291 1990 2,327,019 1,146,003 777,765 4,250,787 
1991 2 895,744 1,686,273 918,627 5,500,644 1,833,548 
1992 4,608.507 2,231,205 1,128,503 7,968,215 2,656,072 
í993 7.281.298 2,689,073 2,796,615 1,268,207 14,035,193 3,508.798 
1994 8,200 318 3,134,914 2,798,072 2,379,998 16,513,302 4,128,3261 
1995 12, 117 4.660 3,630 3,327 23 734 5,934 
1996 15,290 5,680 6,084 4,395 31,449 7,8621 
1997 22,718 7,078 7 ('1:;:1 5.788 42,644 <" 55• 1 ,vv' IU, 1 J 

1998 26.456 8.562 8 953 7,91 í Sí.88? 12,970 1 

urna 25,389,467 10,913,448 5,620.405 6,494,531 48,417,850 13,581,100 
romed10 2,821,052 1,212,605 936,734 721,615 5,379,761 

ueme: Oriiz Dietz, 1992-1999, México: Banco de Datos, El lnvers1on1sta Mexicano. 

ste cuadro nos presenta el total de Capital Contable con que cuenta cada una 
e la empresas del sector comercial durante el periodo comprendido de 1990 a 
998 
n este cuadro podemos ver como Grupo Cifra es quien presenta durante todos 
's años un Capital Contable mayor a las demás empresas, mientras que Soriana 
:is muestra el menor Capital Contable de todas las empresas durante todo el 
9riodo. 
n el año de 1993 Gigante entra quedando en segundo lugar después de Cifra, pero 
n 1994 y 1995 Comercial Mexicana ocupa este seg"ndo lugar, nuevameme en 
996 Gigante es quien lo ocupa y en el 1997 es Comercial Mexicana. 

or último en 1998 Gigante lo vuelve a ocupar quedando así Comercia/ Mexicana 
1 tercer lugar. 
n los promedios se repiten los resultados obteniendo Cifra la mayor cantidad 
So nana la menor cantidad de Capital Contable 

1,509,011 
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Anexo A.6 

'UWidad Neta lie.Cifra, Comercia(fi//exicana, 'Gigante y Soriana,.1990-1998 , I .. (fi//illones de pesqs) 

l90 531 ,521 141,532 45,377 718,430 239,477 1 

991 648,452 208,112 78,7C8 935,272 311,757 
992 938,205 265, 154 92.221 1,295,580 431,860 
l93 1,034,870 240,342 85, í05 91,359 1,451,676 362,919 
l94 1, 165,164 (220,581) (48,558) 135,302 1,031,327 257,8321 
l95 1,550 736 410 561 3,257 814 
l96 2,027 807 611 725 4,170 1,0431 
397 3,481 712 559 976 5,728 1 41? 

l98 2,781 849 1,050 1 363 6,042 1:s~1 I 
4,328.051 637,663 39,177 4é6.591 5.451,482 1,608,6441 

3dio 480,895 70,851 6,529 49,621 605,720 178,738 ' 

1te Ortíz D1etz, 1992-1999, éx1co: Banco de Datos, El Inversionista Mexicano. 

cuadro nos muestra la Utilidad Neta con que cuenta cada una de las empre~ 
Jel sector comercial del año de 1990 al 98. 

ste cuadro se ve como Cifra es la mayor de todas las empresas 
tnte todo el ~eriodo y como en 1993 y 1994 obtiene la Ut1l1dad Neta más 

8ién vemos como en 1994 Gigante y Comercial Mexicana tienen una gran 
;da en vez de una utilidad, y de 1995 en adelante se reponen de ésta pérdida, 
tras que Soriana en fos primeros años se mantiene con una Utilidad Neta me
oero a partir de 1995 comienza a crecer hasta ser mayoy en 1997 y 1998 a 
nte y Comercial Mexicana. 
's promedios se puede observar nuevamente lo antes mencionado ya que C1-
otiene la mayor Utilidad Neta y Gigante \a menor, quedando Comercial Mexi
en segundo lugar y Soriana en el tercero. 
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B) ?erspec1~vas de las "Tiendas Depar·!ament2les 

CJJadrro 8."'i 
Persroec'f:ffvas cJe Cifra, 1993-1999 

Ano ue ~1icieiron 

1 

Para 1996 1 Cifra prevé invertir en la apertura de 17 u¡Hdáde.':. 
! operativas 

Para 1998 ¡Cifra revé invertir en un ro2rama de ex ansión 
1 Para 1999 I Planean 1nvertrr en planes de expansión 
1 Para ei 2000 l lnvertlría para elevar en casi 30 o/e su piso de ventas 
Fuente: El Financiero, Reforma, 1993-1999 

: \1onto 
i I ,083,000,000 00 de 
1 oesos 
550,000,000 de dólares 

l 300,000,000 de dólares 
i 600,000,000 de dólcres 

El 1 de septiembre ei grupo financiero Santander menciona que las ventas de piso de 
1988 de Cifra crecerían 18 9 por ciento, y sus ingresos totales aumentarían 42 po: 
ciento. 

En 1993, las ganancias operacionales del Grupo Cifra podrían ser de 39 por 
ciento, en tan~o que las de 1994 serian de 33 por ciento, indica un análisis del Banker 
Trust Research, iristituc1óri que recomienda !a compra de acc!ones del corporativo 
mexicano (El Financiero, 1993). 

El análisis cambién prevé, una expansión ae los establecimientos del grupo y 
considera que durante 1994 Cifra podría abrir 15 cafeterías y 28 supermercados en 
todo el país (El Financiero, 1993). 

De acuerdo con la información de la empresa, de junio a d1c1embre de 1993 
realizará una inversión estimada de 392 millones í 69 mii nuevos pesos para la 
construcción de tiendas y restaurantes y el aumento en ventas se derivó en gran parte 
de la expansión que el grupo tuvo en el segundo semestre de 1992 (El Financiero, 
1993) 

~a firma continuó fortaleciendo su infraestructura de servicios, y para ello canto 
con un programa de remode!ación y construcción de nuevas unidades que 1mpi1caron 
ejercer una inversión de mil 275 millones de nuevos pesos, tenían proyectado levamar 
25 nuevas tiendas, de las cuales dos serían de la cadena Aurrerá, dos de Gran Bazar, 
s·1ete bodegas Aurrerá, tres Suburbias, cuatro Vip's, cinco Club Aurrerá y dos Wal-Mart. 
Tan sólo en esta parte se estaba destinando airededor de 762 millones de nuevos 
pesos (El Financiero, 1993) 

En paralelo, Cifra desarrollaba un programa de remodelación masiva de 141 
'Liendas y restaurantes, QJe significaron u:na inversión adiciona\ de 5í 3 millones ae 
nJevos pesos, cuya meta l'i:lal era tener ~odas estas piop1edades listas a 1n'c:os oe 
1994 (El r1nanciero, 1993) 



Para el segundo trimestre de 1994, las ventas de Grupo Cifra podrían haber crecido en 
cerca oe 23 por ciento para a1canzar 1os cuatro mii 200 millones de nuevos pesos (mil 
200 millones de dólaíes) en un área de ventas que mostró un incremento promedio de 
cerca de 29 por ciento, pronosticó la correduría estadounidense Goldman Sachs (El 
F1nanc1ero, 1994). 

También que durante los seis meses del año, las ventas consolidadas del grupo 
podrían alcanzar los ocho mil 100 millones de nuevos pesos, cantidad que significaría 
ur. crecimiento de 22 por ciento en relación con el mismo periodo del año anterior 

Durante 1994, !a cadena comercial Grupo Cifra podrá mostrar un crecimiento en 
sus utilidades netas de 12 por ciento y otro más de 16 por ciento en 1995. Asimismo. 
para este año la ut1l1dad de operación del consorcio podrá crecer 37 por ciento y para el 
próximo año otro 27 por cien10 (El Financiero, 1994). 

Asf lo pronostica un análisis de Goldman Sachs, el cual indica que el crecirT1iento 
en la utilidad de operación de la empresa se derivará principalmente de la "rápida" 
expansión de la firma y de una continua reducción de costos. 

Para este año, el estudio prevé, que las ventas de la compañía alcanzarán los 
5.3 mil millones de dólares, incluyendo las ventas consolidadas de la asociación que el 
consorcio tiene con Wal-Mart (El Financiero, 1994). 

Basado en las ventas que las seis empresas mexicanas más importantes del 
sector comercial han reportado en los últimos 12 meses, el análisis, señala que Grupo 
Cifra, cuenta con una participación de mercado de 40 por ciento, con un dominio en ia 
capital del país y en las zonas aledañas (Ei Financiero, 1994). 

Destaca que 74 por ciento de las 173 tiendas que posee la compañía y 71 por 
ciento de sus 1 i restaurantes están ubicadas en áreas densamente habitadas. 

Para 1994 Cifra podrá mostrar un crecimiento de hasta 20 por ciento en los 
próximos dos o tres años, derivado de los planes de expansión de la compañía y de los 
incrementos de ventas que !a empresa mostrará a partir de este año, coinciden en 
señalar corredurías extran¡eras (El Financiero, 1994) 

El anál1s1s destaca que la conjunción Cifra Wal~Mart ha decidido Impulsar sus 
niveles de inversión de tal forma que se espera que el crecimiento en pies cuadrados 
de la superficie de ventas de ia empresa será de 35 por ciento en 1994 y de 31 por 
ciento en 1995 (El Financiero, 1994). 

Este aumento, se traducirá en un incrememo de 20 por ciento de la utilidad de 
operación de la empresa (en términos de dólares) en cada uno de los dos próximos 
años (El Financiero, 1994) 

No obstante. por motivos como las bajas tasas de Interés en lv"1éxico. el 
crecimiento de !as ventas netas de Cifra se verá tempo"'almente frenado para ser en 
í 994 de í 4.1 por ciento en dólares y de í 6 5 por ciento en í 995. 

Por su parte, la correduría Nomura también proyecta que durante este año ei 
incre¡-;¡e;ito e.1 ias utilidades de: consorcio seJá "moderado", pero de iguai forma 
pronostica que en eí iargo piazo, éstas pueden crecer a un ritmo anualizaao de 20 por 
ciento (El F'nanciero, 1994) 

En un aná!:sis de Cifra, Nomura señala que duiante este año la utilidad de ventas 
de la empresa podrá fluctuar entre dos y tres por ciento, y que en 1995, ésta podría ser 
de cinco por ciento (El Financiero, 1994). 



A su vez. CS First Boston destaca que Cifra ha mostrado "excelentes" resultados 
de operación aún en medio de un entorno económico difícil. 

Indica que mientras que las gananc"las de los mayores almacenes han reportado 
una caída, Cifra ha mostrado un crecimiento. 

En 'ºs próximos años, el programa de expansión de la empresa permitirá ai 
grupo un crecimiento de 50 por ciento en su á:ea de ventas con !a apertura de 91 
tiendas y restaurantes. Este aumento implicará una inversión de 850 m1ílones de 
dólares (El F1nanc1ero, 1994). 

Nomura considera que el comportamiento de Cifra será mejor que el de sus 
competidores tanto en el corto como en el largo plazo La correduría apunta que la 
empresa tiene una estrategia ciara para diferenciarse de sus compet:dores, pues sus 
formatos de tiendas están "bien llevados. bien probados y bien definidos". 

Con una inversión de más de 30 millones de nuevos pesos, la tienda en Torreón 
será la número 11 del corporativo Cifra Wal-Mart y generará 250 empleos directos y 
2.7 indirectos por cada uno de los primeros (El F1nanc1ero, 1994). 

Grupo Cifra invertirá dos mil 700 millones de nuevos pesos en un plazo de 16 
meses para la apertura de 91 tiendas, lo que representará un aumento del 50 por ciento 
en su superficie de ventas actual. Con estas inversiones, el consorcio busca mantener 
su liderazgo en el mercado (Reforma, 1994). 

De acuerdo con los proyectos de expansión del grupo, las nuevas tiendas serán 
tres almacenes Aurrerá, tres Gran Bazar, un Superama, 16 Bodegas Aurrerá y seis 
Suburb'a (Reforma, 1994). 

P..slr.:isrno, se inc!uyen 17 tlendas Club Aurrerá, cuatro \Na! Mart Supercenter y 
41 restaurantes, incluidas franquicias (Reforma, 1994). 

Lo rcovedoso y agresivo de este plan consiste en la inclusión de entidades en las 
que hasta la fecha el grupo no ha tenido presencia, como BaJa California. Sonora, 
Sinaloa, Chihuahua, Coahuila, Tamaulipas, San Luis Potosí, Colima, Veracruz, 
Tabasco, Yucatán y Quintana Roo (Reforma, 1994). 

Aparte del Distrito Federal, donde se instalarán 28 tiendas, las ciudades donde 
se concentrarán Ja mayoría de las unidades son Monterrey y su zona metropolitana, 
donde se instalarán ocho tiendas, y Guadalajara, con cuatro. 

El rubro donde se construirán mayor cantidad de metros cuadrados para ventas 
son los Club Aurrerá y Bodegas (Reforma, 1994). 

El ingreso de este grupo a entidades en las que anteriormente no mantenía 
presencia, será a través de !os restaurantes y de Club Aurrerá, que Cifra tiene 
proyectado abrir en ciudades como Torreón, Aguascal1entes, Sonora, Veracruz, 
Ch'1huahua, Tamp1co, Tabasco y Sinaloa (Reforma,1994). 

En io que resta del año se 2hrir8n 4~ ae las unidades en proyecto, ent~e los que 
destaca el Sam's Club de Penfénco Sur, Suburb•a de Pachuca, Hidalgo, y el V•p's de 
Arquímedes y Horacio en la Ciudad de México. 

El agresivo plan de crec1rnienro, tiene como objetivo consoi1daí ia pos1crón de 
líder denlro del sector comercio y de servicios en 1\i1éxico. 

Los proye:::tos de crecimiento de sus operaciones le permitirán ai grupo tener 33S 
unidades en la mitad dei año próximo (Reforma, 1994). 
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Como parte de su programa de crec1m1ento, Grupo Cifra invertirá en el esi.ado de 
Veracruz 230 rnillcnes de nL!evos pesos pa:-a 1995 y : 996, ar;L!~.ció el v:cep:eslder:te Ce 
bienes raíces del consorcio (El F1nanc1ero, 1994). 

Con este plan Ci1ra generará dos mil empleos permanentes. además de que 
buscará espacios para abrirá otras tiendas en las ciudades de Jalapa, Córdoba, 
Onzaba, Coatzacoalcos y Tuxpan (Ei F1nanc1ero, 1994) 

Informó que en agosto próximo de 1994 abrirán una tienda Club Sams-Aurrerá, 
que se ubicará en ia conurbac1ón de este puerto con el mun1c1pio de Boca del Río. 

La tasa dernográf1ca y la proyección económica de la ciudad de Chihuahua 
motivaron al consorcio Wal Mart Stores lnc. Cifra de México a invertir más de 1 O 
millones de dóiares en ia construcción y equ1pamien10 de un aimacén de mayoreo 
Sam's Club y un centro comerc:a1 VI/al ~J1art con cerca de 900 emp!eos. 

VVal Mart es un supermercado con gran surtido y buenos precios porque vigila 
estrechamente sus costos de operación, de tal manera que un dólar ahorrado se 
transforma en ahorro para el consumidor (El Financiero, 1994). 

Dentro de sus planes inmediatos. se tenía el expandir su presencia en las 
regiones estratégicas del país, como la franja norte, por !o que en los próximos meses 
podría inaugurar 25 unidades más, entre los que se cuentan: cinco restaurantes, 20 
tiendas de autoserv1c10 y departamentales, y con ello incrementar en 1 O por ciento las 
unidades en servicio (El F1nanc1ero, 1995). 

El crecimiento del Grupo Cifra se verá limitado en el mediano plazo por el 
declinamienlo del consumo en México y se espera que este año se presente mucho 
más difícii para este sector dei comercio, que ios dos anteriores, advierte S. G. 
Warburg (El F1nanc1ero. 1995). 

Asimismo, subraya en su pronóstico para í995 que las riendas de ventas al 
menudeo o "retaii" declinarán en 15 por ciento, "aunque afortunadamente para Cifra sus 
bajos gastos generales y su balance libre de deudas le permitirán tener mejores 
resultados que su competencia durante este decl'lve en el consumo (El Financiero, 
1995). 

La compañía detuvo la construcción de aproxirn.adamente 30 proyectos los que 
estaban iniciando y un total de 78 planes estaban siendo revisados "caso por caso" con 
respecto a la rentabilidad y localización de ellos, por lo que se esperaba una 
desaceleración en su programa de expansión, por ello Warburg pronosticó que en i 995 
Cifra sólo abriría nueve almacenes (El Financiero, 1995). 

Analistas del sector comentaron que en !os planes de expansión y apertuía de 
tiendas se invertirán 120 millones de dólares en donde se utilizarán la mitad a finales de 
1995 y 60 millones a lo largo de 1996 (El Financiero, 1995). 

En un plazo no mayor a un año se tendrán operando 27 nuevas unidades, para 
1ncremen1ar 6 por ciento sus pisos de venta, que se ubicarían en 88i mil i 00 metros 
cJadrados al cíer:e de 1995. Para con ello reactivar el dinarr1ismo en sus ventes an1e la 
dif1cu!tad que enfrentaría ei rnercado local en !o que restaba de! año. 

Cifra tenía píevisto invertir mil 83 9 millones de pesos en i 996, Jos cuales se 
desi.inarián principalmente a la apertura de i 7 unidades operativas (Re-forrr1a. í 996). 

De las 17 unidades programadas, ocho serán tiendas Wal-Mart Supercenter, 
cinco resiaurantes Vips, dos tiendas Suburb1a y dos bodegas Aurrerá (Reforma, '1996). 
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Para este año no se tenía previs·to abrir tiendas de1 formato Sanl's Club, 
considerando que ya cont2ban con 28 y c;ue era el ~omer:to de co:isci1darlcs 
(Reforma, 1996). 

Para 1998. C11ra tenía contemplada la apertura de 40 tiendas y restaurantes,el 
programa de expansión de Cifra implicará una inversión de aproximadamente 550 
millones de dólares, mismos que serían financiados con recursos propios de ía 
empresa, su posición de eíectivo disponible era de aproximadamente 650 millones de 
dólares y se visualizaba que la empresa generararía en 1998 750 m•llones de dólares 
adicionales (Reíorma, 1997). 

De acuerdo con estimaciones del grupo financiero Santander lnvestment, las 
ventas de piso en 1998 de Cifra iban a crecer i 8.9 por ciento, mientras que el margen 
de operación se ubicaría en 5.3 por ciento y sus ingresos totales aurr,entarfan 42 por 
ciento (El Financiero, 1997). 

Los planes de expansión de Cifra se verían favorecidos por la situación 
económica de México, que permite anticipar una favorable recuperación para el sector 
comercial (El Financiero, 1997) 

"Cifra registrará un crecimiento por expansión, por el hecho de tener mayor 
capital, gracias a la fusión y por la recuperac'1ón en la economía nacional", agregó 

Añadió que si los planes de expansión se desenvuelven de acuerdo con las 
expectativas, en 1998 podría verse un crecimiento importante en las ut1l1dades de Cifra 
(El Financiero, 1997). 

De acuerdo con Santander, el potencial de crecimiento de Cifra-Wal-Mart abarca 
a aprox;madamente 200 ciudades en l\/léx1co con más de cien m1í habhanres donde es 
posible instalar algún tipo de tienda (El Financiero, 1997). 

Para 1998 Cifra tiene previsto abrir un total de 47 unidades operativas: 19 V1ps, 
i 2 Suburbia, seis Sam's Club, cinco tiendas entre Aurrerá y Wai-f\i1art, tres bodegas 
Aurrerá y dos Superama. Este implicará inversiones por 2 mil 246 millones de pesos. 

Lo an1erior permi1iría generar 26 mil nuevos empleos y alcanzar en 1997 ventas 
superiores a las que Cifra obtuvo de las tiendas abiertas durante los 33 años anteriores 
a la asociación. 

Si las condiciones del mercado lo permi1en, la compañía podría ser más agresiva 
en su expansión para abrir un total de 7i unidades operativas, con una 1nvers1ón de 3 
m1i 702 millones de pesos. 

Este plan comprendería la •naugurac1ón de 25 Vips, 18 Suburb1a, 12 Sam's Club, 
8 tiendas entre Aurrerá y Wal-1\Jiart, seis bodegas Aurrerá y dos Superama. 

El número de unidades de la compañía se incrementaría 18 3 por ciento, en tanto 
que el piso de ventas de ias tiendas y el número de asientos de la cadena restaurantera 
crecerían 21.5 y 15.2 por ciento, respectivamente, en co:-nparación a la capacidad 
mostrada al final de 1997. 

Wal-Mart y Cifra pretenden 1nve11r cerca de mil miilones de dólares hasta i 995 
para !ncrernentar su superficie de venta en un 50 por cierno con la apertura de 19 
unidades nuevas, incluyendo Tanto tiendas como restaurantes, además de la 
construcción de ceniros de d1slribución de productos, para facilitar sus operaciones 
(Reforma, 1997). 



La expansión es !a estrategia a seguirá por parte de la asociación Wal-Mart y 
C'rtra er: México, ia cua\ p:-etende real:zarse a r,ivel nac¡onal, :1egar1do a nuevas 
ciudades y estados donde no había incursionado Cifra, y agrega que !os planes de 
inversión de Wal-tv1art, sign1f1can un compromiso serio con el mercado mexicano 
(Reforma, 1997) 

Destacó que en í 994 Cifra tenía 33 unidades en construcción como parte del 
plan de expansión con Wal-Mart, siendo su objetivo continuar con la operación de ba1os 
gastos (Reforma, 1997) 

Durante 1999, Grupo Cifra lnvertirá en México 300 millones de dólares para 
expandir todos sus segmentos de negocio, así como para abrir nuevas tiendas (El 
F1nanciero,I 998). 

C!fra-\A/al-f\~an, iba a invertir cerca de 600 rn1liones de dólares hasta el año 2000 
para elevar en casi 30 por ciento su piso de ventas en el país, según analistas 
económicos, planeaban abrir en í 999 43 nuevos establecimientos, entre Bodegas 
Aurrerá, Sam's Club, Superamas, Suburbias y restaurantes, y posee ur plan aún más 
ambicioso para el 2000 ( El Financiero, 1999). 

Cifra gastaría 250 millones de dólares para 1999 y 350 millones de dólares en el 
2000 elevando anualmente en 14 por ciento su área de ventas en los próximos cinco 
años. 

Cifra buscaría mayor consol1dac1ón de sus operaciones en la región central del 
país_ En 1999 tienía contemplada la apertura de 43 unidades, 15 autoservicios, 19 
restaurantes y nueve departamentales. La inversión es cercana a 250 millones de 
dólaíes, y la mayor parte de ias aperturas se realizarán ai cierre ae1 mismo año por lo 
que se reflejarían en los resul\ados hasta después de la segunda mitad del 2000 (El 
Financiero, 1999) 
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8.2 Corr:erc!al lv1exicar:2 

Cuadro 8.2 
Perspeciivas de Comercial Mexicana, 1993-1999 

'1993 

1 

1996 
1 

1 Que hlciero:i 

; Abrir y remodeiar durante 1996 a 
1 1998 tienda:>· restau1a111-e~. 

, 1996 Planean abrir tiendas 

, 1997 2do. Semestre· Abrir un Price Club, una Comercial 
Mexlcana. 

1

1997 .

1

' Apertura de 14 unidades y 
. remodelac1ón de 16 

1 Monto 
i 40 rnil loncs de dólarc\ 

1, 

¡ 2 n1il 700 millones de pc.;,os 
1 

1

1 600 rnillone::i de oesos 

1998 A ertura v remodelación de tiendas · 70 a 75 millones de dólares 
Fuente: El Financiero, Reforma, 1993-1999 

Para e! periodo í996~í998, Controladora Co!Tlercia! ~.~ex1cana tenía previsto abrir 34 
riendas y í 2 restaurantes, así como remode!ar 33 tiendas, lo que implicaría una 
inversión de 2 mil 700 millones de pesos, mismos que serían f1nanc1ados con recursos 
propios de la compañía (Reforma, 1996). 

La inversión que se tenía prevista para 1996 era de 392 millones de pesos, mil 
002 millones de pesos en 1997 y mil 306 millones de pesos para 1998, de las 34 
tiendas que planean abnr, la mayoría serían ba10 los formatos de tamaño grande de 
Comercial Mexicana, Auchan, Price Club, el área promedio de ventas de las tiendas se 
incrementaría de aproximadamente 5 mil 800 metros cuadrados en 1995 a alrededor de 
6 mil 400 metros cuadrados en 1998 (Reforma, 1996). 

Según el prospecto de colocación de !a compañfa, tan sólo para 1997 se tenia 
prevista la apertura de 14 unidades y la remodelac1ón de 16 para finales de 1997 
(Reforma, 1996). 

Durante 1996, Controladora Comercial Mexicana, invertiría cerca de 600 millones 
de pesos en apenura de tiendas, 1nvemario y publicidad. Dentro de los proyectos de 
Comerct para ese e...f,o se encontraban \o. apert0ra de una \\J;ega Tienda en Cancún. 
Quintana Roo y dos h1permercados Auchan, cuatro reste.urar:tes California y una tíenda 
Price C!ub en la ciudad de México (Reforma, 1996). 

Para 1998, Controladora Cornerciai lV'1exicana tenia prevls10 invertir a1rededor cie 
75 millones de dólares en la apertura de tiendas y remodelaciones Dicha inversión 
sería T1nanc1ada con recursos propios de la empresa (Reforma 1997). 
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Para 1998 se tenía contemplada ia apertura de cuatro Restaurantes California, 
dos IViegas, dos Pr1ce Club, una bodega Coíile1c1al rv1exicana, y una Tleí:da Some;ciai 
~Jlexicana (Re1'orma, 1997). 

Asimismo, se buscaba remodelar 1 O tiendas en dicho año 
Por otra parte, para el segundo semesíre, la empresa pretende abrir un Price 

Club en Monterrey, \luevo León, además de una Tienda Comerciai Mexicana en 
Chilpancingo, Guerrero. 

Controladora Comercial Mexicana invertiría en 1997, 30 millones de dólares y 
destinaría 60 millones de dólares más para la reducción del nivel de deuda. informaron 
d1rect1vos de la empresa (Reforma, 1997) 

El plan de 1nvers1ón para ese año consistía en la apertura de dos tiendas Price 
Club (urra en rv1onterrey y otra en Cancún) y tres íestaurantes California, la 
~t")mf'lrlr.-1-::>,-.iAn rlc. ,...,,..,,..."' +,c:.nrki~ í'rirnc:.r,-.i-::il 11/lc.vir-::in-::i \! 1-::i -::irl-::inr::iriAn rlo lnc:. -::irti11nc: rlo 
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Kmart (Reforma, 1997). 
Con la alianza, Comercial Mexicana aumentó el nivel de deuda a 285 millones de 

dólares que planeaba reducir antes de que terminara el año. a 225 millmes de dólares 
(Reforma, 1997). 

Un esquema similar se vislumbra para 1998, año en que Comercial Mexicana 
inyectará al mercado 100 millones de dólares divididos entre el pago de deuda y 
expansión de operaciones (Reforma, 1997). 

En ese año se :Jlanea ia apertura de otros tres res'taurantes California, dos Price 
Club, dos inauguraciones de tiendas Comercial Mexicana, dos aperturas de Bodegas, 
dos de tiendas Comerc1a1 Mexicana (una Mega y una tradicional) y 8 remodelaciones de 
sucursales que ya operaban en el mercado (Reforma, 1997). 

Para 1998, Comercial Mexicana tenía previsto invertir aproximadamente 70 
millones de dólares en la apertura de ocho tiendas, así como en la remodelac,ón de 20 
unidades (tiendas y restaurantes) (Reforma, 1997). 

Lo anterior lo señalaron funcionarios de la compañía. Detallaron que las tiendas 
a abrir eran dos Megas, dos Pnce Club, dos tiendas Comercial Mexicana, y dos 
Bodegas Comercia! Mexicana Asimismo, se tenía contemplada !a remodelación de 20 
unidades; 12 tiendas y ocho restaurantes California. 

Se indicó que la 1nvers1ón en expansión y remodelaciones sería financiada con el 
propio flujo que generara la compañía (Reforma, 1997) 

De acuerdo con analistas der sector comerciar se estimaba que en 1998 
Comercial Mexicana generarría un flujo de efectivo de alrededor de 95 millones de 
dólares. 

Cabe señalar qJe para 1998, la empresa tenía contemplado amortizar entre 30 y 
35 millones de dó:ares de su pasivo con costo (Reforma,i997). 

Para el cuarto ínmestre de 1997, la empresa tenía pendiente !a aJertura de una 
::e~c!a Comercial :\'iex·cana er. Chil;Jancingo, Guerrero (Reforma, i 997). 

Para 1998 Controladora CoiT1eíclai iv1exicana ten:a contemp:ado realizar 
inversiones de entre 70 y 75 millones de dólares, las cuales se orientarían 
principalmente a la apertura de iü unidades operativas, así como a la r-ernodeiac1ón de 
varias sucursales (Reforma, 1998). 



Del totai de unidades a inaugurar en 1998, cinco serán restaurantes California, 
dos Megas, dos Pr!ce C!ub y una Bodega Comercia! i\~exicana. 

Derivado de esto, e 1

1 0·1so de ven'¡as de la compañía podría registrar un 
incremento de alrededor de 5 por ciento y el número de asientos de su cadena 
resiaurantera 16 por ciento, con respecto a 1997 (Reforma, 1998) 

Cabe mencionar que todas las unidades rnencionadas se abnrían en ia Ciudad 
de México, excepto uno de los dos Pnce Club, que se pondría en operación en 
Querétaro. 

B.3 Gigante 

C R uadro u.3 
PerspecUvas de Gigan~e, 1993-1999 

Año Que hicieron 1 I'víonto 
1993 Se proyecta capitalizar a la empresa con equipo l 75.7 millones de dólares 

tecnológico, sistemas de información y 

1 

remodelación para modernizar y enfrentar la 
comoetencia 

1993 Eficientar las tiendas Blanco, pues con ello 1 

crecerán sus áreas de venta 
1 

1993 Abnr tres Super G, Dos restaurantes e iniciar la 
1 

construcción de cuatro Suoennarts 
1996 Anuncian que abnrán dos tiendas donde dará 

empleo a 950 personas 
1997 Planean la apertura de 4 tiendas. 5 cafeterías y 175 millones de pesos 

remodelación de tiendas 
1998 Invertirían para la apertura de 31 nuevas tiendas y ; 609 niillones de pesos .. - - -1 adqu1s1c1ou de s1steu1as de ,nform"-trca 
1998 f Anuncian que completarán su programa de 

1 rernode1ación con 24 tiendas aI final del año 
1999 ! Planean adquinr tecnología s_vanzada y apertura de 120 nlillones de dólares 

: 30 unidades 
1999 i Planea para el 2000 apertura de nuevas trendas i 11 O inillones de dólares 
-uente· El Financiero, Reforma, '1993-1999. 

:;ara 4 993 se Lenía proyectado capitalizar a la empresa con 75.7 millones de dólares, 
je los C'.Jáles 20 por ciento se des'11~ar:an 2 equipo Iecnológ1co, 34 por crento pa:-a 
3isternas de información. 38 por ciento a construcc1·ón y adquisición de inmuebles y 
)Cho por cienio para remodelación (El Financiero, 1993) 

Analistas consultados comentaron que rnas que invertir en nuevos ~nmuebles, los 
·ecursos de Gigante tendrían que dirigirse a invers 1ones tecnológicas que le permitan 

' 
1 

1 

1 

i 
i 

1 

1 



enfrentar la competencia de Cifra, principalmente, y de Comercial Mexicana (El 
!=i;ianciero, i 993). 

Según el proyecio de expansión de Gigante. sus tiendas ba10 el concepto 
corporativo podrían alcanzar los 707 mil metros cuadrados, mienlras que Gigante
Fleming más de 28 mil metros. 

Sobre las tiendas had10-Sack, su cobertura podría llegar a nueve mil metros 
cuadrados, en tanto que e! número de asientos en sus reslaurantes se ubicaría en seis 
mil 633 (El Financiero, 1993) 

Para abril de 1993, Gigante planea abrir tres tiendas más que operarían como 
Supermart (El Financiero, 1993). 

Para este efecto, ei grupo destina recursos para la construcción de dos 
inmuebles y realiza ia remode!ación de! tercero, que pertenecía a B!anco. 

Durante 1993, grupo Gigante realizará inversiones de capital por 75.7 mlllones 
de dólares. Como parte de sus planes de expansión, la compañía abrirá cinco tiendas, 
tres bodegas Gigante y dos restaurantes e iniciará la construcción de cuatro 
Supermarts (El Financiero, 1993). 

De acuerdo con 1nformac1ón de Ja compañía, en lo que resta del año el consorcio 
abrirá cinco nuevas tiendas de su subsidiaria Gigante. 

Mediante la subsidiaria Blanco Sucesores, operadora de las Bodegas Gigante, el 
consorcio inaugurará tres unidades dirigidas a clientes de clase media y baja que viven 
en zonas densamente pobladas (El Financiero, 1993). 

Asimismo, por medio de la subsidiana G1gante-F!eming, que tiene a su cargo la 
operación de la cadena de tiendas de "impacto de precio" Supermart. el grupo abrirá 
dos tiendas en el segundo semestre del año (El Financiero, 1993). 

El acuerdo alcanzado entre Grupo Gigante y la cadena írancesa Carrefour, 
mediante el cual esta última financiará la expansión de los hipermercados Carrefour en 
·¡ 997, beneficiará de manera importante el ilujo operativo de Gigante, indicaron 
funcionarios del grupo (Reforma, 1996) . 

La sociedad entre ambas empresas se mantiene inalterada para seguir 
coinvirtiendo al 50 por ciento, por lo que Gigante tendrá que pagar a pnnc1p1os de 1998, 
la parte de los recursos que le sean financiados por su socio correspondientes al 
programa de apertura de tiendas Carreíour para 1997. 

Para 1997 se tiene prevista Ja apertura de hasta í O hipermercados Carrefour. 
mismos que implicaran una inversión total aproximada de 200 millones de dólares 
(Reforma, 1996). 

De esta inversión, la parte que le corresponde a Gigante (100 millones de 
dólares) podría obtenerse en parte con su flujo operativo y otra parte contratando 
deuda, o incluso a través de un posible aumento de capital. 

Indicaron que en los proyectos pendiernes para !o que resta del año (cuatro 
tiendas Carrefour), Gigante aportará el 50 por ciento de inversión que fe corresponde. 

Como parte de los pianes de inversión para 1996 Gigante abrirá dos tiendas en 
las cuales dará empleo conjunto a 450 personas y alredecíor de 500 indirectos (Ei 
Financiero, 1996). 
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Durante i 996 la firma destinará m1i 200 ;-nillones de pesos en la apertura de nuevos 
establecimientos en diversas ciudades, oero bajo los formatos de Carrefour y Off1ce 
Depot (El Financiero, 1996) 
Grupo Gigante tiene previsto realizar inversiones por alrededor de 250 millones de 
pesos para 1997, mismas que se canalizarán a la apertura de dos o hasta tres 
unidades, así corno a ·:a remodelación de aproximadamente 15 tiendas, comentaron 
funcionarios de la comp9-ñía. Dichas 1nvers1ones serán financiadas con recursos propios 
de la compañía (Reforma, 1996). 

En cuanto a las aperturas, las tiendas se ubicarían en locales rentados y como 
proyecto concreto para 1997 se tiene contemplada una tienda Gigante en T1juana 
(Reforma, i 996). 

Indicaron que se buscará remodelar aquellas unidades operativas que más lo 
requieran, y serán de los formatos Tienda Gigante, Bodega Gigante y Super G. 

Debido a que Gigante no aportará las inversiones que le corresponden para la 
expansión de tiendas Carrefour en 1997 (sino hasta principios de 1998), consideraron 
que esto ie permitirá a la compañía tener un flu10 de fondos positivo, e incluso la 
posibilidad y opción de l1qu1dar pasivos con costo por aprox'1madamente 100 millones de 
pesos, para reducir su deuda de alrededor de 850 millones de pesos a 750 m1ilones 
(Reforma, í 996). 

Para diciembre próximo, Gigante y la cadena francesa de hioermercados 
Carrefour ·tienen previsto la apertura de una Tienda Carrelour en Hermosillo (Sonora), 
mfsma que lleva una avance en su construcción de 95 por ciento e impíicará una 
'ir.versión tata! aproximada de 20 millones de dólares 

Cor. la apertura de esta unidad se generarán 350 empleos de manera directa y 
unos 500 inairectas (Reforma, 1996). 

Grupo Gigante planea para el resto de 1997 la apertura de cuatro tiendas 
nuevas, cinco cafeterías Toks, así como continuar con el proceso de remodelación de 
las sucursales ya existentes, estimando una inversión de 175 millones de pesos. 

Para 1998 el programa de expansión de la empresa estará enfocado 
principalmente a la apertura de h1permercados Carrefour y de tiendas de artículos para 
oficina denominadas Ofiice Depot, esto s1 acepta la opción de adquirir su participación 
en las tiendas Carrefour para 1998 (El Financiero, 1997). 

A finales de julio de 1996, Carrefour y Gigante firmaron ~n convenio a través del 
cual ia primera se comprometió a financiar el 100 por ciento del plan de invers·1ón para 
1997, que incluye la apertura de 5 tiendas Carrefour, inauguándose a la lecha dos de 
ellas, una en Mérida y la otra en Salt1llo. 
El convenio considera la posibilidad para Gigante de adquirir a principios de 1998 una 
parlicipaclón ae1 50 por ciento en ias tiendas Carrefour abiertas este año (Eí 
Financiero, 1997). 

Otras de las alternativas son que Gigante oodría mantener su sociedad con 
Carrefour con base en las unidades abiertas hasta 1996 o. bien. vencerle a su socio la 
inversión que realizó en el JO:n1-ven'ture hasta e! año pasado y final:zará así su relación 
con dicha empresa 

En io que res1a de í 998 G1ganie inveri1rá 900 millones de pesos para abrir 12 
tiendas oe autoservicio :ocho tiendas de forrri.ato Gigante y cuatro oodegas), aciemás, 
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diez tiendas Office Depot, 20 tiendas Radio ShacK y siete cafeterías Toks, 
~:',dependier:!er:lente de la re:rodelación que planea hacer a 30 de sus estab!ecirnientos 
(El Financiero, 1998). 

La empresa informó que planea cerrar 1998 con 189 tiendas en operación 
dentro del sector de autoservicio, con una área de ventas de 817 mil metros cuadrados, 
que s1gnif1can un incremento de 7.8 por ciento con respecto a 1997. sin tomar en cuenta 
las tiendas -Carrefour. 

Esta compañia que opera tiendas en 52 ciudades de la República, informo que la 
mayor parte de los recursos se obtendrán de los flu1os operativos del negocio, que 
esperan muestren una mejoría notable basados en el éxito que ha tenido su programa 
de remodelac1ones y que se ha visto reflejado en ei nivel de ventas (Ei Financiero, 
i 998) 

Durante 1998, Gigante y sus subsid1aílas 1nvert1rán un monto de 906 millones de 
pesos, informó el director de Finanzas de la empresa (El Financiero, 1998). 

El directivo detalló que de esta cifra el grupo canalizará 489 millones de pesos en 
la apertura de 31 nuevas tiendas que incluirán ocho en formato Gigante, cinco en 
Bodega G, siete cafeterías Toks y 11 en Office Depot. 

De esta manera, al cierre de 1998 el grupo contará con 121 tiendas Gigante. 44 
Bodegas G, 34 Toks, cinco restaurantes especializados y 25 tiendas Of11ce Depot (El 
Financiero, 1998). 

Por otra parte, señaló que la empresa destinará 242 millones de pesos para 
continuar su plan de remodelación de tiendas ya existentes en la República Mexicana, 
así como í 75 millones de pesos para la adquisición de sistemas de informática (El 
Financiero, 1 998). 

Para 1999 Grupo Gigante tiene previsto realizar inversiones del orden de los 100 
millones de dólares, de los cuales, la mayor parte se orientará a !a_ apertura de 22 
unidades operativas (Reforma, 1998). 

En lo que corresponde a la división de restaurantes, originalmente se tenía 
contemplada la apertura de seis Toks. aunque actualmente se tiene concreta la 
apertura de cuatro unidades (Reforma, 1998). 

De Office Depot se tiene previsto inaugurar ocho tiendas. En 1998 se finalizará 
con 35 unidades, y el año próximo con 43. 

La empresa se encuentra trabaiando para operar cuatro tiendas de autoservicio 
en Los Angeles, el próximo año, lo cual implicaría una inversión de alrededor de 12 
millones de dólares (Reforma, 1998). 

Para 1999 las ventas a mismas tiendas (con más de un año en operación) de 
Gigante podrían aumentar entre 3 y 4 por ciento, con relación a 1998. con lo que sus 
1:igresos totales alc2nzarán un alza de 8 por ciento (Reforma.1998). 

El Grupo Gigante mantiene su programa de crecimiento de 1998 y espera 
continuar con sus planes de expansión para 1999, teniendo p~evisto invertir 
aprox1r:i.adamente 90 mi!lones de dólares en 1999. seña!ó e! subdirector de f!nanzas 
corporat!vas de la firma (Reforma, 1998). 

Pese a la expectativa de un menor crecimiento en la economía y por ende el 
consumo privado para la segunda mitad de 1998, Gigante mantiene sus planes de 
expansión (Reforma, 1998). 
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"Este año, es difícil que se pueda reduc1í el plan de expansión, debido a que 
estamos a punto de concluir las tiendas en construcción 1nd1co un ar.alista de la 
empresa. 

Informó que el grupo tiene listas para abrir seis tiendas para el transcurso del 
cuarto trimestre de 1998 (tres tiendas Gigante y tres bodegas Gigante). 

En Office Depot, Gigante y su socio han 1mp!ementado una estrategia muy 
agresiva. En esle año se pondrán en operación cerca de 20 unidades para cerrar í 998 
con un total de 34 En el tercer trimestre de 1998 se abrieron un total de ocho Office 
Oepot, y otro número igual se pondrá en opcrac1ó0 en el cuarto trimestre 
(Reforma, 1 998). 

En cuanto a rernode!ación de tiendas, en !o que va de 1998 se han 
reacondicionado 11 y está por concluirse la remodelac1ón de otras 13. Al cierre de 1998 
se habrán remodelado un total de 25 unidades (Reforma, 1998). 

Durante 1999, Gigante pondrá en operación 30 nuevas tiendas, de 1as cuales al 
menos una se ubicará en Jalisco, invertirá cerca de 120 millones de dólares en los 
próximos diez meses (El Financiero, 1999). 

De momento, la prioridad número uno de este grupo comercial es la de mejorar 
la infraestructura existente para enfrentar los retos del año 2000. 

El capital que se canalizará a ios proyectos de 1999 estará enfocado a la 
adqu·1sic1ón de equipo, de tecnología avanzada, adecuaciones en !os sistemas de 
informática y la apertura de 30 nuevas unidades que se sumarán a la cadena para 
ce1Tar 1999 con 192 tiendas (E! Financiero, 1999). 

El esfuerzo de modernización será e! común denorninaCor de todos los puntos 
de venta de Grupo Gigante, en tanto que la apertura de más establecinientos será 
durante 1999 un punto secundario. 

El Grupo Gigante mantiene los planes para abrir su segunda tienda en Los 
Angeles, California, según informó el director de finanzas corporativas (Reforma, í 998). 

La tienda estará en el Valle de San Fernando. Los Angeles. Tendrá un piso de 
ventas de 4 mil 500 metros cuadrados. 

De acuerdo con el director, la nueva tienda tendrá el concepto de supermercado 
clásico de EU. (Reforma, 1998). 

Dentro de su programa de expansión, Gigante tiene contemplado abrir este año, 
tres tiendas en Los Angeles, con una inversión total de unos 1 o millones de dólares. 

Se estima que cada tienda que abra el Grupo Gigante en Los Angeles tendría 
ingresos anuales de unos 20 millones de dólares. 

El proceso de renovación de Grupo Gigante, no sólo se enfoca a la remodelación 
de Tiendas e incorporac·1ón de nueva tecnología, sino ta:11blén a nivel administrauvo 
(Reforma, 1998) 

Para el 2000, Gigante trene planeado realizar inversiones de capital por 
aproximadamente í í O millones de dólares. que serán f1nanc1ados con recursos 
provenientes de su opero.clón (Reforma, í 999). 

La idea es abrir entre 12 y 13 tiendas dentro de ia división de autoservicio -
tiendas y bodegas Gigan'.e- incluyendo aperturas en Estados Urndos, lo que :mpi:cará 
un aumento en el piso de ventas del grupo de entre 5 y 6 por ciento (Reforn-a, 1999). 
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Además, la empresa también planea abrir cuatro restaurantes Toks y ocho Office 
Depot, así como invertir e!l tecnología y remodelación para 20 o 25 tiendas. 

Como parte de programa de expansión de 1999 proyecta construir alrededor de 
ocho tiendas más, que se abrirán en lo que resta del año; dos de estas serán Gigantes, 
una estará en avenida del Peñon, en Chimalhuacán, y otra en Valle de Chalco 
(Reforma, 1999). 

Para el tercer trimestre de 1997, Grupo Gigante prevé continuar con su tendencia 
pos1t1va y lograr un crecimiento de i .5 por ciento en términos reates en e! renglón de 
ventas con respecto al mismo periodo de 1996 (El Financiero, 1997) 

S.4 Soriana 

Cuadro B.4 
Perspectivas de Soriana, 1993-1999 

Año Que hicieron Monto 
i 1993 Planea la construcción de diez nuevas 300 millones de nuevos pesos 

tiendas oara 1994 v 1995 
1993 A_oertura de cinco tiendas 190 rnillones de nuevos oesos 
l995 1 Construirá 6 tiendas 
1996 1 Para 1997 tiene orevisto abnr seis tiendas Con 420 n11llones de oesos 
1996 Anuncian la apertura de una tienda en 

Durango, sumando 55 en operación 
1997 j Planean generar 20 rrul trabajos para 400 rnillones de dólares 

11998-2002 
1997 Generar nueve tiendas 850 millones de pesos 
1997 j Para 1998 planean 12 proyectos de 200 millones de pesos 

1 construcción 
1997 1 Invertirían pma la modernización y 900 mi11ones de pesos 

constnnrían 12 nuevas tiendas 
-Fuente: t:I F1nanc1ero, Reforma, 1993-1999 

Soriana ienía planeado invertir para 1994 y 1995 300 millones de nuevos pesos en la 
construcción de í O nuevas tiendas, y alcanzar un nivel óptimo en su operación, 
producto de la utiiizac:ón de mejores sistemas que permitirán otra más eficiente sobre 
inventarios, manifestó el director de P!aneac1ón y Finanzas de la empresa (E! 
Financiero, 1993). 

Para este a~o espera esa em;sora. abrir dos tienda en MonleiTey y tres más en 
Torceón, Ciudad Juárez y Chihuahua, 

Después de í 8 años de trabajo continuo, en tres etapas base para el desarro!lo 
de la empresa, Soriana 1n1c1ó, a parür de í 993, un nuevo periodo, marcado por un fuerte 
proceso de expansión (El Financiero, 1993) 
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A partir de í993, y hasta í997, la empresa construiría de cinco a seis nuevas 
t!erdas por año, !as que permitirian generar er corJunto alrededor de n::l 650 er.:pieos, 
según informó el director de planeac1ón estratég·1ca de la organización comercial (El 
Financiero, 1993). 

Esta fuerte etapa de crecimiento requerirá invertir recursos por 190 millones de 
nuevos pesos en í 993, y una cifra similar al año s1gu1ente. 

El programa para 1993 incluía, además de construcción de plantas, conclusión 
de la remodelación 1nic1ada en algunas tiendas, desarrollo del Sistema de puntos de 
venta y la adqu1s1ción de terrenos para nuevos establec1m1entos 

En 1 994 Soriana invertiría 200 millones de nuevos pesos en la apertura de seis 
tiendas ubicadas en diferentes partes de ia Repúbi1ca ivíex1cana {Ei Financiero, 1993). 

El director general de Sonana, seflaJó que Jas nuevas rjer.das estarían 
local1zaaas en GuadalaJara, León, lrapuato, Reynosa y Nuevo 1 eón. 

Durante la inauguración de la tienda Soriana Escobedo, el directivo expresó que 
en los siguientes seis meses que le restan al año, la cadena de tiendas de autoservicio 
abrirá cuatro tiendas más (El Financiero, 1993). 

Una de las cuatro tiendas próximas a abrir estará ubicada en el mun1c1p10 de San 
Nicolás de los Garza, Nuevo León, señaló. 

Las tres tiendas restantes estarán localizadas, una en Torreón, otra en 
Chihuahua y una más en Ciudad Juárez 

Señaló que sf e! día de mañana una cadena de autoservicios cuenta con un 
canal de distribución que les aporte tecnología, logística, y acceso a mercados de 
proveedores nuevos, habría una posibilidad de una coparticipación entre ambas 
cadenas (Ei Financiero, 1993). 

En 1996 Organización Soriana invertirá aproximadamente 330 millones de 
nuevos pesos en proyectos de expansión. 

El director general de la cadena cor11ercial expresó que las inversiones serán 
destinadas a la construccrón de seis nuevas tiendas y un centro de distribución, además 
de la remodelac1ón de dos sucursales (El Norte, 1995). 

El directivo dijo que ya hay definidos los tres proyectos de tiendas en las 
ciudades de Tampico, Chihuahua y Durango, mientras que hay otros tres proyectos de 
tiendas pendientes de desarrollar (El Norte, 1995). 

Para í997, Organización Soriana tenía previsto realizar inveísiones por alrededor 
de 420 millones de pesos en la apertura de seis tiendas (esto sin incluir inventarios), 
1nd1caron funcionarios de la compañía (Reforma, 1996). 

Las tiendas mencionadas podrían ubicarse en !a zona Norte del país, a fin de 
consolidar las operaciones de la compañía en esta región 

Soriana opera 53 tiendas del forma~o hipermercado y un Supermercado l...os 
hipermerce.dos ofrecen aproximadarnente 50 n1i! productos, a·e los cuales. e! 70 po: 
c:e:ito corr2sponde al segmento de aline;itos y e! 30 por c•ento restante c. mercancías 
generales y ropa (Reforma, i 996). 

Como parce del programa de expansión de í 996, la cadena comercial abriría una 
tienda en Durango, Ourango, la cual tendría un área de ventas promedio de 7 mil 500 
metros cuadrados, como parte de su programa de expansión de ese año (Reforma, 
1996). 
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Con esta apertura, la empresa sumaría 55 tiendas en operación (54 
hipermercados y un supermercado). 

Esta seria !a segunda apertura que realiza !a empresa en i 996, quedando 
pendientes por abnr tres unidades en lo que restaba del mismo, las cuales estarán 
ubicadas en Chihuahua, Tampico, y Matamoros (Reforma, 1996). 

La incorporación de un socio extranjero a Organización Soriana -que podría ser 
Auchan o Macro de Holanda- se encontraba en stand by, aunque no 1mp1dio que el 
grupo regiornontano haya consolidado una estrategia de inversión por 850 m1liones de 
pesos anuales en los siguientes cinco años (El F1nanc1ero, 1997) 

Analistas comerciales de casa de bolsa Value indican que la organización 
proyecta crecer en nueve unidades al año re1nvirt1endo utilidades con base en bioques 
geográficos por la infraestructura de distribución y economías de escala existentes. En 
e! futuro inmediato esperan que Sonana pueda mantener e! r1trno de crecirn1ento en el 
rango de ocho a nueve tiendas anuales y para 1997 las 1nvers1ones ya están 
planeadas a 850 millones de pesos para este fin. 

En una menor proporción la organización canalizará 90 millones de pesos a la 
remodelación de algunas tiendas (El Financiero, 1997). 

Esta inversión se incorporará al presupuesto de gastos relacionados con la 
remodelac1ón de la central de acopio y distribución en Monterrey, Nuevo León, así 
como la adqu1s1c1ón de equipo de transporte para renovar sus flotillas, y sottware 
administrativo y operativo (El Financiero, 1997). 

Cualquier cambio en la estrategia de la cadena con 59 sucursales comerciales 
hajo los conceptos de super e h1permercados, dependerá de la incorporación de un 
socio extranjero en la operación, sin embargo, tal decisión se mantiene en espera, 
comentan los analistas de Value (El Financiero, 1997). 

Grupo Soriana invertirá 400 millones de dólares en los próximos cuatro años, io 
cual permitirá generar 20 mil puestos de trabajo, dijo el director general de Soriana (El 
Norte, 1997) 

Con una inversión aproximada de 720 millones de pesos, Organ1zac1ón Soriana 
tiene previsto abrir nueve tiendas en 1998, señalaron funcionarios de !a compañía 

Agregaron que esta inversión será financiada con recursos propios de la 
empresa y se orientaría exclusivamente a la apertura de las tiendas (Reforma, 1997) 
Por medio de 12 proyectos que concretarán en diversos estados de la República 
Mexicana durante 1998, el grupo comercial "Sonana" invertirá mil 200 millones de 
pesos, informó el director de Opeíaciones y Desarrollo de la organización (El 
F:nanc1ero, i 998). 

De los 12 proyectos que tenían previstos para el inicio de 1998, siete ya se 
e:-icuentran en proceso de construcción en Monterrey, Rfo Bravo, Ciudad Juárez, San 
Luis Potosí y se iniciaron movimientos de iierra en ia ciudad de Coatzacoalcos. 
Veracruz. 

Al reunirse con e! Ayuntarniento ceJayense, anunció que si se aprueba su 
proyecto iniciarán la construcción de un complejo comercial aquf, donde invertirán 125 
miliones de pesos en un plazo cie seis .meses que sign1f1caría:i una derrama económica 
importante oara ia ciudad (El financiero, 1998). 
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Un director informó a los ed1!es celayenses que sólo en la etapa de construcción, 
el desarío\10 cornerciai de Sona:1a generaría para Ce!aya 500 empleos directos, y que 
una vez terminado, en un plazo de seis meses, abriría nuevas fuentes de trabajo para 
750 personas(EI F1nanc1ero, 1998). 

Precisó que !a inversión de Soriana en este desarro!lo comercial suma i 25 
miiiones de pesos y que la derrama económica que generaría en el mun1c1pio (sólo en 
materia de construcción) sería prioritaria, buscando empresas constructoras y 
proveedores que ofrecieran capacidad de ejecución y i1empo de trabajo (El Financiero. 
1998). 

Organ1zac1ón Soriana concluirfa una estrategia de modernizacrón er sus tiendas 
para conocer en detalle os hábitos y preferencias de compra de sus ci1entes, informó la 
empresa, indicó que el consorcio :nvertlrfa en conJun10 mi! 900 mii!ones de pesos en 
diversos proyectos para 1999, estimando concluir en julio un plan de modernización de 
terminales de puntos de venia (El Norte, 1999). 

En base al plan, las tiendas estarían eqwpadas con un programa de cómputo 
que agilizará la creación de bases de daios de los clientes, para conocer más en detalle 
sus hábitos y preferencias de compra e información indispensable para la ioma de 
decisiones (El Norte, 1999). 

En 1999 la compañía construiría 12 nuevas tiendas en vanas poblaciones de la 
República Mexicana, y serán 88 el número de establecimienios al cierre del ejercicio. 

Además se continuará con la promoción de! uso de henam1entas que facilitan la 
compra y fomentan la lealiad del consumidor, incluyendo la tarieta de crédito Soriana 
(Ei Norie, í 999). 

Las proyecciones del corporativo para este año son las de lograr ventas por unos 
20 mil mil!ones de pesos, un 14.5 por c1enio mayores con relación a lo reportado 
durante 1998. 

Organización Sor:ana podría realizar una emisión de deuda o capital hasta por 
25 millones de nuevos pesos. 

El gerente divisional de Planeación Esiratégica de la firma señaló que esio sería 
como medida complerr.entar!a para financiar los proyectos de inversión del presente 
año (El Norte, 1993). 

"Soriana se encuentra actualmenie estudiando la posibilidad de realizar una 
emisión de deuda o capital, la cual servirá para complementar el financiamiento de los 
proyectos de inversión de la empresa para el presente año", expresó. 

Señaló que de los 190 millones de nuevos pesos a invertir durante el presente 
año, 80 millones de nuevos pesos se financiarán mediante !a tesorería. 

Además 60 millones de nuevos pesos serán f1nanc1ados mediante el efectivo 
generado de la operaciór. de Soriana, 15 !llillones de nuevos pesos mediante la venta 
de locales internos y 25 millones de nuevos pesos seíÍan por medio de una colocación 
o deuda, añadió (El Norte, 1993). 

Con base en el desarroi!o que rn.uesrra Soriana bajo !as actuales condiciones 
económicas. lndosuez considera que en 1995 esta cadena de llendas comerciales 
presentará un incremento de 54.5 por ciento en sus venras, 40 poí ciento de las cuales 
se denvará de la consolidación de la tiendas de Sonmex 
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De esta forma, la Casa de Bolsa lndosuez Capital considera los títulos de Soriana 
como una opción de compra, pues muestra una consideíabie fortaleza frente a otras 
empresas del sector (El F:nanciero, 1995). 
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