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PREGUNTA PRINCIPAL:
1.-¢ En qué forma se han beneficiado financieramente las empresas de Grupo
Carso, Sanboms y Sears después de haber aplicado Reingenieria Financiera?

PRGUNTAS SECUNDARIAS:
1.-¢, Que éreas dentro de Sanboms y Sears empresas de Grupo Carso han sido
las méas beneficiadas tras la aplicacién de La Reingenieria Financiera?

2.~;, Dentro de Sanborns y Sears empresas de Grupo Carso se logré modificar
todo lo que inicialmente se propuso la aplicacion de Reingenieria Financiera.?

3.-¢ A pesar de que Grupo Carso se vio en la necesidad de realizar un recorte de
personal, en Sanborns y Sears, esta medida provocd que en o posterior se
generaran mas empleos de los que se redujeron?

4.-; Como se han visto refiejados los resultados en el comportamiento bursatii de
las acciones de Sanborns, Sears y del Grupo Carso después de la aplicacion de
la Reingenieria Financiera?.

HIPOTES!S

La Reingenieria Financiera permite que las empresas sean mas competitivas, 0 en
su caso que sobrevivan en un mercado ampliamente competitivo.

En Sanboms y Sears se han obtenido resultados financieros favorables después
de haber aplicado Reingenieria Financiera, que se reflejen en los resultados del
corporativo

La Reingenieria Financiera generd m&s empleos dentro de las empresas del
Grupo Carso de los que redujo con la aplicacion de la misma en Sanborns y
Sears.




OBJETIVOS

s Investigar en que forma se han beneficiado Sanborns y Sears después de
haber aplicade Reingenieria Financiera, y su repercusion dentro del
corporativo.

o Determinar que areas fueron reestructuradas tras la aplicacion de los
procesos de Reingenieria Financiera dentro de Sanborns y Sears y su
inclusion en los resultados del corporativo.

» |dentificar si los preceptos basicos de Reingenieria Financiera aplicados a
Sanborns y Sears, cumplieron los objetivas inicialmente planteados a corto
plazo y las tendencias de los que se establecieron a largo plazo.

« Identificar si la aplicacidn de cada uno de los procesos de Reingenieria
implicd un recorte o despido de personal, en Sanborns y Sears, a que

niveles de operacion, asi como si posteriormente esto significo la creacion
de mas empleos.

+ lIdentificar si la aplicacién de Reingenieria Financiera, modificé e!
comportamiento bursatil de las acciones de Sanborns y Sears, y sus
efectos dentro del corporativo.
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INTRODUCCION

En el México actual y en el mundo de los negocios hablar de Grupo Carso, es
hablar de éxito y de esa magia tan especial que tienen todos las empresas que llegan a ia

cumbre,

Por sus caracteristicas financieras su gran solidez y éxito, es que Grupo Carso fue
escogido para lievar acabo la siguiente investigacién, basado en la aplicacion de Reingenieria
Financiera en Sanboms y Sears empresas del corporativo.

Hacer un andlisis de Grupo Carso desde sus origenes es también, hacer un
recomido por el sistema financiero, las telecomunicaciones, la  industrial, o en aquellas
empresas que proporcionan bienes y servicios o las dedicadas al sector comercial.

Grupe Carso es una de las empresas mas fuertes de nuestro pais, y que mejor
empresa para conocer los resultados de la aplicacién de Reingenieria Financiera, la cugl se
aplicd en dos de sus empresas Sanboms y Sears, 1a reingenieria en la actualidad puede ser 1a
mejor estrategia financiera, estrategia que de igual forma es utilizada por las grandes:
compafias como también por los pequefios negocios, y para CONOCer sus resultados es que

se realizo esta breve investigacién.

Esta investigacién parte su estudio desde una premisa basica la de conocer los
peneficios financieros que se han presentado en Sanboms y Sears y su repercusion deatro del
Grupo Carso después de aplicar Reingenieria Financiera, asi mismo conocer las 4reas en las
cudles se aplicaron procesos de Reingenieria Financiera, y cules fueron las més beneficiadas

segin sus resultados..

Uno de los procesos que aplica la Reingenieria Financiera es la Evaluacion de
Puestos y actividades, esto aunado a la resistencia al cambio y al temor de ser despedidos
muchas veces significa un recorte de personal dentro de las compattias principalmente en el
area administrativa, al generar estos despidos en Sanboms y Sears empresas del corporativo
surge la pregunta generd mas empleos de los que & redujeron posterior a la aplicacién de

Reingenieria Financiera.

Esta pregunta y otras mas que irén surgiendo en el planteamiento de la aplicacién
de los procesos de Reingenieria Financiera se resclverdn ampliamente en el capitulo 1l y el

capitulo V de esta pequefia investigacion.




Hablando de Grupo Carso no podemos olvidar que es una empresa que cotiza en
la Bolsa Mexicana de Valores y asi surge fa inquietud de conocer cuiles y como han sido los
resuftados en el comportamiento bursatil de las acciones del corporativo.

Dentro del primer capitulo de esta investigacién se conoceran 1as caracterfsticas
del Grupo Carso y de las empresas pertenecientes at mismo, se estableceran los principales
sectores en |os cuales opera Grupo Carso, las empresas que forman parte del mismo, asi como
una breve descripcion del grupo desde ‘o que era inicialmente y en lo hoy representa como una
de las empresas lideres en el mercado y los Organigramas estructurales del mismo.

Hablar de Reingenieria Financiera no es pensar que esla sucediendo una
revolucién en el mundo de las finanzas, ni en que una nueva teoria financiera ha surgido, es
mas bien el saber combinar loda una serie de estrategias financieras y lineamientos que ya
estaban ahi pero que se perdian en e excelso mundo de los negocios y que involucraban a
mandos medios, en este caso se ven involucrados los mandos mas altos y 105 ejecutivos de las
compafias, tomando participacién en 1a aplicacién de los procesos de Reingenieria Financiera,
y asumiendo su responsabilidad.

En el segundo capitulo, se conocerdn los preceptos basicos de la Relngenieria
Financiera y la forma en la que intervienen en las 4reas y procesos de una entidad, asi también
los resultados que este estudio ha generado en las empresas mexicanas que lo han aplicado, y
dentro de Sanboms y Sears empresas de Grupo Carso identificaremos en que 4reas se
aplicaron los procesos de Reingenieria y en donde se reflejan los mas altos resuttados.

Basdndonos en los resultados de la Reingenieria y buscando ver su repercusion en
los movimientos bursatiles de Sanborns, Sears y del corporative, en el capitulo [l se definird lo
que &5 y como se lleva a cabo un andlisis técnico, para identificar los puntos mas vuinerables y
aqueltos puntos fuertes, que quizé4 ante la vista de algunos pareciera no existisran y que da a
los inversionistas mayor seguridad sobre su inversién, y al grupo sobre la marcha de su
negocio. Para to cual se utilizaran los métodos que sean necesarios, el analizar tendencias,
cambios en el mercado, promedios méviles, elc.

Todo esto nos llevara a ver que resultados tuve a nivel global la Reingenieria
Financiera y a mostramos las debilidades y fortalezas del grupo y fundamentalmente nos
indicard que se compra y que se vende,

Teniendo como antecedente el analisis técnico, dentra del capitulo IV se conocersn
Los resultados financieros, las razones financieras mas importantes, los resuitados de




crecimiento de Grupo Carso, mismo lo que nos permitid comparar los resultados de manera
sectorial 0 por giros de las empresas.

Finalmente el quinto capitulo explica la forma en la que la Reingenieria Financiera
fue aplicada en dos de las empresas que pertenecen al grupo como s el caso de Sanboms ¥
Sears.

Los procesos de Reingenieria que se aplicaron en estas dos empresas, los
resultados que se obtuvieron a corto y largo plazo, los resultados globales de cada una de las
empresas que forman parte del grupe, asi como las tendencias que el grupo tiene, como el
mismo denomina la mirada hacia al afio 2000, sus tendencias y enfoques, y las caracteristicas
del contrato de futuros que convierte a Grupa Carso €n una empresa participante del Mexder y
no solo de la bolsa mexicana de valores, asi como sus posibles adquisiciones en &l extranjero.
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ANTECEDENTES DE GRUPO CARSO




ANTECEDENTES HISTORICOS GRUPO CARSO

El fundador y actual presidente honorario vitalicio del consejo de administracién, el Ing.
Carlos Slim Held, ha denominado asi al grupo tomando para la creacion de! nombre las tres
primeras letras de su nombre CAR y las dos primefas del nombre de su esposa SO, de
Soumaya una empresa consolidada como una de las més importantes en México, y con
relevancia intemacional, orguilosamente mexicana fundada en 1880.

En la actuaiidad Grupo Carso cuenta con tres empresas independientes que al mismo
tiempo forman parte del Grupo y pertenecen a tres seclores como son las Telecomunicaciones,
(Carso Global Telecom), en el sector financiero (Grupo Financiero Inbursa), y las tiendas
departamentales (Grupo Sanboms).

Grupo Carso ha dado grandes lecciones a los inversionistas mexicanos y extranjeros,
en 1082 decidid invertir sus capitales en Méxica y no ltevarselos a el extranjero por el temor de
la economia que en México en esos dias era emergente y segun los inversionistas poco
confiable, sin embargo Grupo Carso reconociendo en empresas que se consideraban en punto
de quiebra, o bien empresas que sé habian considerado de alto crecimiento, en ese momento
subvaluadas, el gran potencial que estas tienen las adquiere y realiza sus inversiones en el

pais.

Por medio de este capitulo se trata de mostrar el corazén de Grupo Carso, los sectores
en donde es lider, las ramas en las cuales compite, los afios en tos cuales adquirié todas y cada
una de tas empresas, los porcentajes de adguisicién y el control que ejerce sobre las mismas,
asi como 1os giros y aclividades a las cuales se dedican todas y cada una de esias empresas,

en algunos casos incluso &l valor de estas adquisiciones.

Los principales funcionarios, cantidad de plantas con las que cuenta en cada sector

comercial, organigramas de su estructuracién como grupo.

En otras palabras los antecedentes del grupo y sus mas recientes adquisiciones y

proyectos para afios futuros.
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GRUPO CARSO,SA.DEC.V.
BREVE DESCRIPCION:

Grupe Carso es una confroladora de diversas empresas en México, a través de sus
compafifas subsidiarias, participa y mantiene una posicién importante en sus capitales en los
sectores de autopartes, materiales para la construccién, productos de comsumo, mineria,
autoservicios, restaurantes y telecomunicaciones. £l fundador y actual presidente honorario vitaficio
de! Consejo de Administracién es el Ing. Caros Shim Held y el Presidente del Censejo de
Administracién es el Lic. Carlos Slim Domit. “La estrategia de la Compariia es la inversién en
empresas de alto crecimiento, subvaluadas y lideres en su sector; de manera adicional su
crecimiento proviene de la consofidacion de sus negocios actuales, Aun cuando no se tiene

contemplada ninguna adquisicién por el momento, Grupo Carso es oportunista en su estrategia de
adquisiciones.™

ACTIVIDAD PRINCIPAL

Grupo Carso es tenedora de las accicnes de un grupo de empresas, cuyas actividades
primordiales se desarmrollan en la industria tabacalera, minerometalirgica, cementera, de! papel,
hotelera, en la operacidn de restaurantes y fiendas departamentales, produccién y venta de
productos derivados del cobre y sus aleaciones, produccitn y ventas de lingotes, lamina, fofl, y otros
productos de aluminio, produccidn de cables conductores de electricidad, produccion y venta de
lantas para vehiculos automotores, produccion y venta de recubsimientos ceramicos, arendamiento
de locales comerciales y compraventa de acciones y valores, “GRUPO CARSO como tenedora no
tiene empleados, sclo cuenta con un Director Financiero y Administrative, por lo que los servicios
administrativos, se los proporciona Servicios Administrativos Lava, S.A. de CV., compafiia
subsidiaria del grupo. Sin embargo a través de 175 subsidiarias, incluyendo 12 extranjeras,
mencionaremos e| ndmero de empleados a! cierre de diciembre de 158997

HISTORIA Y DESAROLLO

Grupo Carso fue fundado el 22 de octubre de 1980 con una duracién de 99 afios, con el
nombre de Grupo Galas, S.A., quien con fecha 9 de julio de 1981 se transforma en Grupo Galas,
SA. de CV., que posteriormente el 27 de noviembre de 1981 cambia a Grupo Inbursa, S.A. de
C.V., para después convertirse a partir del 24 de mayo de 1990 en el actual GRUPO CARSO, SA.
DE CV. {con domicilio en Insuraentes Sur 3500. nlanta baia. Colonia Pefia Pohra. Méxica. DF v

"Karla Casillas /Leticia Hernindez. El Financierc segmento Empresas “Gearso en expansion, aun cuando los
heneficios se reflejen a large plazo ™ p. 40-45.

BMV publicaci6n de los Estados Financieros que cotizan en la BMV “Notas 2 los Esiados Financieros
Consolidados e Individuales " Informe del Director al 31 diciembre 19977 p. 4,5,
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con nimero telefénico 726 36 86). Entre 1980 y el 28 de mayo de 1990, ta Compafila compré la
mayoria de las acciones de Cigatam, Artes Graficas Unidas S.A. de C.V. ("Agusa”), Fabricas de
Papel Loreto y Pefia Pobre, S.A. de C.V. ("Lypps”) ¥ Galas de México, S.A. de C.V. ("Galas"). EI 28
de mayo de 1990, Corporacién Industrial Carso, S.A. de CV., compafila controlada por los

accicnistas controiadores de Grupo Carso se fusiond a la empresa.

*Como resuttado de esa fusion, la empresa adquiné a mayaria de las acciones de Sanboms,
Frisco y Nacobre. Ei 19 de junio de 1990, la participacion de las acciones comunes de Grupo Carso
fueron colocadas en la BMV. El 20 de diciembre de 1990 Grupo Carso en unidn con Southwestermn
Bell, France Telecom, S.A. de C.V. y un gnpo de inversionistas mexcanos, ganaron la licitacién
para adquirir e conrol de Teléfonos de México, S5.A. de C.V. ("Telmex"). Durante el tercer y cuarto
trimestre de 1991, Grupo Carso adquirié méas acciones de Frisco, Nacobre y Sanboms por medio de
compras en la BMV. En octubre de 1991, Grupo Carso adquiere el 35% de las acciones comunes de
Compafiia Hulera Euzkadi, S.A. ("Euzkadi”). En diciembre de 1891, Grupo Carso, por medio de fa
fusibn con Corporacion Industrial Carso, S.A. de CV. misma que se separd de Seguros Inbursa,
adquiri6 méas acciones de Sanborns, Frisco y Macobre, asl como de Real Turismo (empresa
independiente a Grupo Carso) a cambio de ta emisién de aproximadamerte 5.6 milones de
acciones serie A-1. En febrero de 1992, Grupo Carso compra 30.4% de las acciones comunes de
Condumex a Pirelli, S.A. y empresas relacionadas; a partir de ese momento, Grupo Carso adquird
mas acciones de Condumex, obteniendo |la mayorla del capital a fines de junio del mismo afio. En
agosto de 1992, Nacobre adquirié 77.8% de las acciones de Grupo Aluminio, S.A. (CAluminio”).
Ademas, en Octubre de 1992, Grupo Carso adquirié directamente un 20% de jas acciones de

Aluminio.”

*En eners de 1993, Grupo Carso adquirié, por medio de Corporacién Industrial Uantera, S.A.
de C V., el 99.1% de las acciones de General Tre de México, S.A. de cv™

“El 26 de junio de 1996 Grupo Carso se escindié ein Tes compafifas, Carso Global Telecom,
S A. de CV. (Telecom™), Grupo Carso e Invercorporacion, S.A. de C.V. (TInvercorporacién’) a la
primera se le transfirieron los activos relativos al contrel de Telmex, asi como una parte importante
de las nversiones relacionadas con telecomunicaciones; a Invercorporacién se le transfird el
1263% de las acciones de Seguros Inbursa, SA. de C.V. Durante 1996 se increments la
participacién de Porcelanite, S.A. de CV. ("Porcelanite”) en un 16.93% para llegar a un 99.86%. El
20 de marzo de 1997 Condumex adquirié el 81.0% de Conductores Latincasa, S.A. de C.V.
{"Latincasa™. oor un total de 490.0 millones de pesos de manera adicional: Grupo Carso contaba

}CNBY Direccién General de Seguros y Operaciones “Informe del Director General Adquisiciones ¥
Escisiones 1994 pp. 4,5 1994 1.3

Y CNBV Direccion General de Seguros y Operaciones op. cit. P. 3

3Joaquin Fernfndez Nirfiez “La eterns busqueda del valor agregado™ p. 28.

¢ ibidem p. 4
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con el 5.3% de la empresa, que representan de manera conjunta el 86.3% de! capital social.

“E) 28 de abril de 1997 Grupo Carso adquirié a través de su subsidiaria Corporacion de
Empresas Comerciales, SA. ("CECSA"), empresa 100% propiedad de Grupo Carso, el 60% del
capital de Sears México, por $814.9 millones de pesos, aproximadamente $103 millones de doélares,
al tipo de cambio de aquel momento, con lo que fortalece su posicién en el drea comerdial, como
parte de los confratos refativos de compra, Sears México mantendra el derecho exclusivo para el
uso de la marca pot un periodo inicial de 5 afios, Sears & Co. Mantiene una participacion de 15% de
la Compafifa. Adicionalmente Grupo Carso realiz6 una oferta pablica de compra por & restante 25%
del capital. En el mismo aho concreté su salida en papel tissue con fa venta de PAMOSA a Procter
& Gamble; el monto de la transaceitn fue de aproximadamente $ 170 millones de délares.”

Asi mismo su socio Philip Morris increment6é su participacion en un 21% de Cigatam, con
aproximadamente una inversién de $ 400 millones de délares, con lo que Grupo Carso permanece
con ef 50.1% del capital y Philip Momis con el restante 49.9%; asl, Grupo Carso se encarga de la
operacién del negocio y Philip Morris de la comerciafizacién y marketing.

Con fecha 1° de diciembre de 1998, Grupo Carso a través de su subsidiaria Corporacion
Industrial Llantera, S.A. de C.V., empresa del grupo en un 89.9999% vende a Continental General
Tire U.S. (CGT) la tenencia accionaria de Compafila Hulera Euzkadi, SA. de C.V., representativa
del 99.9534%, asi como la tenencia accionaria de General Tre, S.A. de C.V. representativa det
99.9911% y adquirié por este mismo conducto el 19.4% del capital de Cantinental General Tire ¥
18.9 MM de ddlares en efectivo, aslt como un asiento en el Consejo de Administracién y ofro en el
Comité Ejecutivo que supervisa las operaciones en México.™

*Entre el 6 y 7 de Mayo de 1999, Grupo Sahboms, S.A. de C.V., empresa subsidiatia de
Grupo Carso, SA. de C.V., adquitié a través de [a Bolsa Mexicana de Valores, SA de CV.enun
importe aproximado de 521 millones de pesos M.N. El 60.32 % de participacién en el capital social
de la emisora Pasteleria Francesa, S.A. de C.V., conocida comerclalmente como "El Globo™.
Posteriormente y previa autorizacién ante a Comisién Nacional Bancaria y de Valores se realizé una
oferta pblica de compra de acciones a través de Casa de Boisa y se adquiric el 30.4288% en un
morto aproximado de 262.6 milones de pesos M.N., que sumado a la tenencia de esa fecha del
orden del 67.75416% representa el 9818304 % de participacitn.”

El 26 de junio de 1996, se [levd a cabo la escision de Grupo Carso, por medio de la cual se
transfirieron a Glebal Telecom, los activos relatives al control de Telmex, parte del active disponible
y los derechos sobre acciones Serie "L™ de Telmex; & Invercorporacién se transfirié el 12.63% de las
acciones de Segwros Inbursa, SA. de C.V.
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DESCRIPCION DE LAS PRINCIPALES SUBSIDIARIAS.
BREVE DESCRIPCION;

CONDUMEX

Condumex fue adguirida por Carso en 1992 y es uno de los productores mexicanos mas
grandes de alambre y cable para diversos mercados incluyendo telecomunicaciones construccién y
automotriz. La empresa tiene una red de distribucitn internacional con oficinas de ventas en México ,
Estados Unidos , Alemania , China , Chile y Brasil y representantes en toda Latinoamérica y ef Caribe.

La empresa tiene tres divisiones. La divisién de telecomunicaciones tiene como productos
principales el cable telefénico de cobre y ol cable de fibra 6ptica. También produce cable coaxial,
electrénico y varios tipos de cable para teléfono. La divisin de autopartes produce ameses, pistones ,
cifindros , anillos y amortiguadores. El principal cliente de la divisién es General Motors. La division de
construccién produce cable de acometida, cable eléctrico para uso en la construccion y cable de
magneto. La subdivisién de energla fabrica transformadores y motores eléctricos, cambiadores de calor
y ptantas de emergencia.

CIGATAM

Adquirida en 1982 , Cigatam se dedica a fa produccion de cigamos, su linea de productos esta
enfocada principalmente al mercado de altos ingresos con marcas imtenacionales como Mariboro y
Benson & Hedges que son propiedad de Philip Morris. Cigatam participa en el mercado medio y de
bajos ingresos con marcas propias como Broadway ¥ Deticados, su principal competencia en el
mercado mexicano es Cigarrera la Modema , S.A deC.V.

Grupo Carsa participa también en Philip Momis México, quién comercializa y distribuye los
productos de Cigatam.

NACOBRE

Nacobre fue fundada en 1950. grupo Carso adquirid el control de la empresa en 1988. Nacobre
es actualmente lider nacionat en la manufactura de productos de cobre y aluminio dirigidos a las
industrias de la construccion, automotriz, electrdnica, de refrigeracién y de generacitn de electricidad.
Su estrategia es ser lider en la produccion de articulos con alto valor agregado cuyo precio no esté
sujeto a las variaciones de precio del cobre y del aluminio. Los principales productos de la empresa
son: [Amina de cobre y bronce, barra de cobre, tubos y conexiones, en la Divisién cobre; lamina y papel
de aluminio, en a Division Atuminio y tubos y conexiones de PVC en la Divisién PVC.
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GRUPQ SANBORNS

Sanborns Hermanos se fundé en 1919 y fue adquiida por Grupo Carso en 1984. Actualmente,
Grupo Sanboms es una de las empresas de venta al menudeo méas imporiantes de México, Grupo
Sanborns opera cinco conceptos diferentes: Sanboms, Sears, Tiendas de Mosica, El Globo y Centros
Comerciales. Dentro del concepto de sanbons se manejan las Tiendas Sanborns y Sanboms Café.
Las primeras consisten en espacios comerciales divididos en una tienda { 60% del espacio } ¥ un
restaurante ( 40 % ) que sirve comida mexicana en un ambiente familiar. La tienda incluye farmacia ,
Gptica, departamento de electrénicos, revistas, tabaqueria, dulcerla, panaderia y ofros productes como
perfumes y joyas. Sanborms Café es un restaurante con un menii similar al de sanboms pero con una
decoracién contempordnea a efecto de atraer clientela mas joven. Sears de México inicié operaciones
en 1945 y fue adquirida por Carso en 1997. Es la cadena de tiendas departamentales mas grande del
pals con 42 establecimientos que ofrecen un amplio surtido de mercancia tipica de este tipo de tendas
incluyendo ropa para dama, caballero, aparatos electrodomésticos y otros bienes. Sears opera uno de
los programas de crédito al consumider méas compietos, Pasteleria Francesa (El globo ) fue adquirida
en 1999, La empresa inicié operaciones en 1884 y se dedica a la produccién y venta de pan y pasteles
en 82 tiendas, enfocadas al mercado medio y alto, ubicadas en el centro de la Repiblica Mexicana.

“En marze de 2000, Grupo Sanboms adquirié el control de CompUSA empresa que opera
tiendas de computadoras y accesorivs, a nivel nacional , en los Estades Unidos. En adicién a lo anterior
la tenedora Grupo Sanboms esta involucrada en el desamolo, amendamiento, operacién y
administracién de inmuebles comerciales, Empresas Frisco . Adquirida en 1986 , Empresas Frisco tiene
actividades en mineria, en la industria quimica y en (a industria del transporte. La empresa opera fres
minas, Tayahua, San Francisco y San Felipe que explotan yacimientos de zinc, oro, plata y plomo
principalmente y tiene una asociacién con Dupont , en Quimica Flior , para ta produccién de dcido
fluorhidrico.”

En julio de 1999, Frisco adquiié el 67 % de Feirosur, S.A. de C.V. La empresa opera la linea de
ferrocartil México-Veracruz-Coatzacoalcos, que consiste en 1,905 kildmetros de vias, 170 locomotoras,
3125 carros y 46 equipos de mantenimiento y reparacién de vias. Fermosur tiene oficinas en Veracruz,
Ortizaba, Tierra Blanca, Puebla, Apizaco y Coatzacoalcos.

PORCELANITE

“Porcelanite fue adqguirida en 1985 y se dedica a fa produccion y venta de recubrimientos
ceramicos para pisos Y paredes. La empresa es lider en el mercado mexicano con una capacidad de
produccién de 51.8 millones de metros cuadrados y ha incursionado exitosamente en los mercados de
exnortacién mie achislmenta renresentan el 7.7 % de las ventas. Sus instataciones nroductivas. aue
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cuentan con los avances tecnolégicos mas modemos se encuentran en Querétaro, Tlaxcala ¥ Estado
de México. La empresa distribuye sus preductos en México, a través de mayoristas gue representan
més de 400 puntos de venta . La distribucién de exportacién hacia los Estados Unidos se hace a través
de Porcelanite Inc., oficina representante con bodega. Para Canad4, el Caribe, Centro y Sudamérica,
que en total suman 23 palses, la empresa cuenta con 27 distribuidores.”

HOTELES CALINDA

Hoteles Calinda fue adquirida en 1991. La empresa opera 16 hoteles propios y afiliados de
cuatro y cinco estrellas dentro de la Republica Mexicana de los cuales 11 son prapios. De los 2,638
cuartos disponibles 1,168 se encuentran en destinos de playa y el resto en ciudades. La estrategia de
Calinda es localizar sus hotetes en playas y ciudades con actividad econdmica y turlstica importante .
El nombre de Calinda se identifica con hoteles limpios de precio medio y buen servicio, servicio y
cafidad gue los hace competir con los mejores de su genero. S u solo nombre es sindnimo de calidad.

AGUSA , GALAS y ALMEXA

Gatas de México se adquirié en 1976, y junto con Artes Gréaficas Unidas, S.A. de C.V. { Agusa )
se dedican a la produccién de empaques flexibles de polietileno y pofipropileno impresos destinados
principalmente a fa industiia afimentaria. Galas también produce papel envoltura de regalos,
calendarics, agendas, etiquetas y posters. Almexa, por su parte , elabora productos de pape! aluminio
para ia industria farmacéutica, alimentaria y productora de cigarifios.

Actualmente se encuentra cotizando en el Mercado de Detivados Mexder con las caracteristicas

siguientes:

MEXDER (Mercado de Derivados).

“Con fecha 28 de julio de 1989, las Autoridades Financieras {Secretarfa de Hacienda y Crédito
Publico, Banco de México y Comision Nacional Bancaria y de Valores) otargaron su autorizacion
para que MexDer liste los siguientes contratos de futures: Contrato de Futuro sobre Certificados de
Participacién Ordinaria emitidos sobre acciones representativas del capital social de Cementos
Mexicanos, S.A. de C.V (Oficio 386-11-771); Contrato de Futuro sobre unidades vinculadas de
acciones representativas del capital soclal de Fomento Econdmico Mexicano, S.A. de C.V. (Oficio
4661-772); Contrato de Futuro sobre acciones representativas del capital social de Grupo Financiero
Banamex-Accival, S.A. de CV. (Oficio 166-1-773); Contrato de Futuro sobre acciones
representativas del capital social de Grupa Carso, S.A. de C.V. (Oficio 266-11-774); Contrato de
Futuro sobre acciones representativas del capita! social de Teléfonos de México, S.A. de C.V. (Oficio
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366-11-775); Contrato de Futuro sobre acciones representativas del capital social de Gnpo Financiero
Bancomer, S.A. de C.V. (Oficio 366-11-776). A continuacion se da a conocer el texto autorizado de los
contratos sefialados anteriormente Grupo Carso A1”

CONTRATO DE FUTURQS SOBRE;

ACCION: GCARSO A1

EMPRESA: Grupo Carso, S.A. de C.V

TAMANO DEL CONTRATO: 1,000 acciones serie "A1"

PERIODO DEL CONTRATO: Ciclo timestral: marzo, junio, septiembre y diciembre
CLAVE DE PIZARRA: GCAA + mes y alto de vencimiento, ej.GCAA DCOD
UNIDAD DE COTIZACION: Pesos y centavos de pesa por accion

"Bolsa Mexicana de Valores “Listado de empresas pertenecientes al Mexder” p. 87
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GRUPO CARSO,SA DECV.

rie: Cotizaciones: 1
A1 Precio Hoy
L____ |

]

e

s

GRUPO CARSO

Insurgentes 3500 p.b.- 03, Pefia Pobre ,14060.
México, D.F

Lic. Alejandro Escoto Cano.
(DIRECTOR DE FINANZAS Y ADMINISTRACION)

PRINCIPALES FUNCIONARIOS: C.P. Aberto Gutiérez Olvera Zubizareta,
(DIRECTOR GENERAL)

ACTIVIDAD ECONOMICA: Controladora de empresas dedicadas a diversas
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areas de la actividad econdmica.

PRINCIPALES PRODUCTOS:

Servicios administratives, cigarros, llantas y
camaras, almentos y bebidas, productos de
tocador, papel y servilletas, bolsas, caramelo,
cables, energla, telecomunicaciones autopartes y
construecitn principatmente.

Resinas bamices pigmentos, ceras adhesivos,
fundicién de bronce, cobre y derivados, aceros y

hierros, resinas epoxicas entre otras.

Cigatam, Frisco, Lypps, Galas de México, Ind.
Nacohre, C.l. Cantabria, Inbursa, Sanborns,

Condumex y Porcelanite.

e ———————————

Mil 398.10 mmones de pesos

g ———— e R

CAPITAL SOCIAL PAGADO

CAPITAL CONTABLE: 13 mil 547 42 miflones de peses

———— e —
——— ____,____——_-———'—'

No. DE ACCIONES EN CIRCULACION: 915,000,000 DE ACCIONES.

ﬁ

—
VALOR DE CAPITALIZACION: 52 mil 155 millones de pesos.

__._—r-—-———-—"—_-_—-___.-_ p—— ___—__—____...-————‘——"_—v-—»-

UTILIDAD POR ACCION: (UPA): 0.9347

e ——————— =
VALOR EN LIBROS POR ACGION (VLA).

Fuer&e:EiaboradénpmphdatosadsaMe:dcamdeVabtes
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ORGANIGRAMAS DE GRUPO CARSO

GRUPO CARSO

TABACOS, | 54

Fuente: http . www. Decidir. com
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O FINANCIERO INBURSA

GRUPO FINANCIERO INBURSA
» | GRUPY RNANCIERG
e s B m
T e R i L cnbeern oM i F B ENRA I
SEGR0S CPERADORA NBURSA OE

e wesw l| moowoms
BRSL i e

HAURSA § [ SOGEDADES DEtYERSH

Fuente: Elaboracidn propia datos Joaquin Feméndez Nifez * Los hombres de Expansién’, Expansién fenero 14, 1998

‘' CARSO GLOBAL TELECOM

|CARSOGLOBAL TELEOOMI
| ! ,

' a— L
| TEL;;EX El PROE!GY 1|ﬂcomwl1inﬂﬁss|l ORIENITSTARI

Fuente; Elaboracidn propla dates Joaquin Fernéndez NOfez * Los hormbres de Expansidn”, Expansién fenero 14, 1998
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CONDUNEX

CORPORACION

Fuents: Elaboracién propia datos Joaquin Femandez Niflez = Los hombres de Expansién”, Expansion fenero 14, 1998
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CONSEJO DE ADMINISTRACION

PRESIDENTE HONORARIO VITALICIO
Ing. Carlos Slim Held
PRESIDENTE
Lic. Carlos Slim Domit
CONSEJEROS PROPIETARIOS

Fernando G. Chico Pardo
Jaime Chico Pardo
Antonio Coslo Arifio
Claudio X. Gonzalez Laporte
Moisés Kalach Mizrahi
José Kuri Harfush
Juan Antonio Pérez Simén
Bemardo Quintana Isaac
Agustin Santamarina Vazquez
Carlos Slim Domit
Carlos Slim Held

CONSEJEROS SUPLENTES

Alejandro Aboumrad Gabriel
Maximitiano Becker Arreola
Ignacio Cobo Gonzalez
Arturo Elfas Ayub
Jesis Gutiémrez Bastida
Humberto Gutiérmez-Otvera Zubizaireta
Carlos Hajj Aboumrad
Daniel Hajj Aboumrad
Marco Antonio Slim Domit
Patrick Slim Domit
Eduardo Valdéa Acra

COMISARIO PROPIETARIO
José Manuei Canal Hemando
COMISARIO SUPLENTE
Gilberto Nava Escobedo
SECRETARIO

Sergio F, Medina Noriega

Fuente: http.www, decidir.com
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RESULTADOS GRUPO CARSO

Desarrolio de Grupe Carso, dentro de este andlisis se incluyen los resultados de SANBORNS vy
SEARS

El desamolio de Grupo Carso en los alimes cinco afios ha sido el siguiente:

4489671

i 1| 19909123

|
=

Fuente: Bolsa Mexicana de Valores!
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Nlilmero de
acciones ‘

Fuente: Botsa Mexicana de Valores

(*) Excepto el niimero de acciones y la U.P.A.

{**) EI 26 de junio de 1996, se llevé a cabo la escision de Grupo Carso, por medio de la cual se
transfirieron a Global Telecom, los activos relativos at control de Telmex, parte del activo
disponible y los derechos sobre opciones de acciones Serie "L" de Telmex; a Invercorporacién
se fransfind el 12.63% de las acciones de Seguros Inbursa, S.A. de C.V.

EMPLEADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1998

|\- ”| -42 j_lL 97 ) .Ir|-1_ “ -
I T _ 7

LI

[;:J:— — _. 77\- — _:7 |_ : "___r'_. - . ._'
I X 1 CEC,

Fuente: Boisa Mexicana de Valses

La ptantilla de empleados como se puede observar pareciera insuficiente para la magnitud de este
consorcio mexcana, el secreto la reestructuracion de 4reas y procesos, asi como el que los servicios
administrativos son proporcionados por una empresa subsidiaria perteneciente al grupo.
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CAPITULO I
CONCEPTOS DE REINGENIERIA FINANCIERA




CONCEPTQS BASICOS DE REINGENIERIA

La Reingenieria Financiera es una estrategia reciente, por medio de la cual las
empresas apartir de |a década de los 80's toman a la Reingenieria como una altemativa y
solucién a sus problemas, algunos empresarios pensando en ser mas competitivos en los
mercados globales, algunos otros para ampliar sus coberturas dentro de los mercados

nacionales y extranjeros, ¢ bien otros no tan optimistas como un nueva oportunidad de enfrentar
ia crisis que acecha a sus empresas.

Todo lo anles mancionado implica caer en tas postulados principales que pretende la
Reingenieria como son. Mejorar la eficiencia en los procesos administrativos u operativos de

cada una de las dreas y Minimizar los principales costos que en una entidad son los de
administracién, produccitén y distribucidn.

El problema mas grave que debe de afrontar es que debe someterse al miedo que para
todos en una compafifa imptica un cambio en cualquier proceso administrativo u operativo,
porque se genera en el personal la resistencia al cambio, por que ven en e un posible recorte
de personal.

La diferencia de la Reingenieria comparada con otros métodos, s que incluso prevé la
reduccién de costos implementando mejores controtes de entrega, y a través de Ia vigilancia en
la calidad de la prestacidn de un servicio o de un producto terminado, busca no los recortes de
personal innecesario sino 1os posibles reacomodos en as diferentes areas de la empresa.

Los lineamientos basicos que la Reingenieria debe aplicar para no fallar, es vencer esta
resistencia al cambio y poner en practica los adecuados mérgenes & la libetad v a la
imaginacién crestiva sus fases més importanies se dividen en cuatro etapas que son la
IDENTIFICACION, DIAGNOSTICO, DISENO E IMPLEMENTACION.

La Reingenierfa Financiera o BPR por sus cifras en inglés Bussiness Process
Reengineering, pretende la capacitacién de funcionarios y empresarios de todos los niveles
para llevar a caba tos redisefios de procesos.

La Reingenieria parte de un principic fundamental para ella, e de ver a la empresa
como un sistema integrado y la ecuacién bésica a la cual hace referencia es aquella en la que el
cliente quiere mas calidad y mejor servicic a un costo mas bajo y en el tiempe comecto, E!
namero de procesos a redisefar o reestructurar pueden ser los mismos o al mismo tiempo tan
distintos entre una y otra empresa, dependen del tamafio, giro, sector financiero al que
pertenecen, asi como |as necesidades que requiere cada empresa.




Los principales logros que busca obtener son como regla general en todas y cada una
de las empresas son la disminucién de costos, oplimizacién de tiempos, mayor productividad,
un mejor control financiero, mayor eficiencia en fa prestacién de servicios y muchos otros que
se derivan a consecuencia de corvegir las fallas o redisefar Jas areas en cuestion.

Fundamentalmente la Reingenieria busca la eliminaciéin de procesos innecesarios o los
modifica para que cumplan con el propdsito para el cual fueron creados.

El presente capitulo describe brevemente los pros y los coniras de implementar
Reingenieria Financiera a 105 procesos més recummentes en las empresas, asi como una breve
definicién de 1o que es esta estrategia financiera representa, y al mismo tiempo rostrar de
forma gréfica una respuesta a las muchas preguntas que los duefios, funcionarios y empleados
se hacen cuando una nueva forma de trabajo se implementa en una entidad con nuevas

caracteristicas y objetivos.

Las graficas y estadisticas que se hacen mencién en este capitulo, es porgue dentro de
este estudio se encuentran incluidos los resultados de las dos -empresas del Grupo Carso
estudio de esta investigacién (Sanboms y Sears) y todos los resultados obtenidos a nivel
general en las empresas mexicanas que los han aplicado mediante su reestructuracion.

Las presentes cifras fueron proporcionadas de manos de ios altos ejecutivos de las
compafiias que fueron objeto de este breve andlisis, en el caso de las fuentes se mantendran
anénimas por confidenclalidad de mucha de esta informacion.
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QUE ES REINGENIERIA

“En 1956 fa Reingenieria Financiera cumple 5 cinco afios Y, @ pesar de su corta vida goza de una
extraordinaria popularidad entre fos empresarios y ejecutivos de nuestro pals ya gue para algunos et apficar
SUS Procesos €s como un ingreso al Olimpo de las empresas de clase mundial y para otros representa la
dtima esperanza de mantenerse entre los competidores de los mercados glabales de la actualidad.”

La Reingenieria es la més modema, glamorosa y eficaz estrategia empresarial de los afios 90 siendo
aun mas eficaz que los certificados 1SO S000.

"El debut de la reingenieria ocurmié en un articulo pionero publicado en la Harvard Business Review.
Por Michael Hammer quién acufio la palabra y la puso en boca de muchas personas del sector financiero,
posteriormente la contribucitn de ofro tebrico Thomas Davenport dieron ain mayor reconocimiento a la
Reingenieria Financiera.”

"La Reingenieria no debe de considerarse como una ciencia, un dogma ¢ una invencién la
reingenier(a financiera es la recapitulacion de una serie de hetramientas y formulas que, de manera aislada,
ya existian desde hacla tiempo, de hecho se considera que los primeros reingenieros fueron los japoneses,
quienes revolucionaron la forma de hacer automévites, relojes y equipos electrénicos.

Durante los dltimos afios las empresas han implementado diferentes soluciones come Calidad Total,
mejora continua, automatizacién y simplificacion de procesos. De tal manera que la reingenierla utiliza dos
aspectos muy importantes como son la innovacién y el logro de incrementos radicales en los indicadores de
desempefio det negocio. La Reingenierla postula que la creatividad es algo que debe premiarse.®

Uno de los aspectos mas lamatives de la reingenierfa es su énfasis en el descubrimiento ¥
superacién de los paradigmas, un concepto tomado de la flosofia platénica y en especial de Thomas S.
Khun quien lo utlizé en su obra "La Estructura de las Revoluciones Gientificas. Frobablemente sin conocer
tan ricos origenes, los practicos de la reingenierfa financiera utilizan el concepto para caracterizar aquellas
reglas y procedimientos tenidos siempre como esenciales o Inamovibles, pero que pierden sentido o
pueden ser eliminades cuando se analizan desde una Gpfica nueva o revolucionaria. Asi pueden sustituirse
formas, trémites, estructuras, vistes buencs, sellos y ofras intervenciones que no sélo no contribuyen a
mejorar el servicio sino que incluso lo frenan y encarecen,

La reingenieria propone cambios en muchas variables; no sélo se cambian os procesos sino
también las' estructuras organizacionales donde se realizan los procesos, la tecnologia ia manera en que

¥ Efrain Benavides, Expansién junio 19 1996 “Temas concernientes ol mundo de la reingenieria” p24
* Efrain Benavides op. cit. p 4
" Emesto Flores Vega, “Todo lo que usted queria saber sobre Reingenieria pero temia preguntuy” p 24
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se mide et desempefio del personal y la cultura organizacional. La razén para hacer reingenierfa es obtener

una rejora radical en el negocio.

La reingenieria parte del principio de ver a la empresa como un sistena integrado y su objetivo es
optimizarle y hacerlo més eficiente, hacerlo crecer, capturar mayor mercado y darle mayor valor al
consumidor, lo que lo traducen en: Obtencién de mayor calidad en servicio para el cliente un costo mas
bajo y en el tempo comrecto.

“La reingenieria financiera puede aplicarse en cualquier empresa ya sea grande o pequefia, nueva 0
de larga trayectoria principalmente ta propone para aquellas empresas familiares, en las que el duefio se
enorgullece de haber hecho su fortuna siguiendo corazonadas ¢ su intuicion para los negocios y que
afirman que sus negocios pueden seguir asf, no se dan cuenta que las cosas para estas empresas no
pueden continuar asi ya que estas empresas teniendo estas ideas dejan de ser competitivas, plerden sus
intenciones de crecers y las cambian por tan solo mantenerse vivas, ya no buscan diversificarse; el peder lo
obvidan y solo esperan una posible quiebra.”"!

Aunque se pretende que fa reingenieria financiers sea flexible y poco dogmética algunos de sus
principios basicos resuttan imprescindibles, en la apficacién de reingenieria es necesario tener un objetivo
claro, una meta hacia donde ir asl mismo resulta necesario el involucramiento de la alta direccién que
signifique compromiso y aceptacion de los costos, riesgos y desazones, nunca debe dejarse la aceptacion
de un programa en los niveles medios o bajos ya que trplicaria un posible fracaso. 7

“Cuando la alta direcci6n de las empresas esta dispuesta a cooperar resulta mas claro obtener un
objetivo proyectado, el cual puede ser totalmente distinto en cada empresa, ya que lo que para una de eflas
puede ser lo mas importante y significativo para ofra no sef relevante o importante, lo que si es definitivo es
que contando con el apoyo de la afta direccién es mucho mas facil aplicar 1a toma de decisiones correctas
para que ks niveles medios y bajos adopten las condiciones de trabajo adecuadas conforme a un
proyecto de trabajo el cual los pucde Hevar a obtener los resultados de manera satisfactoria y de acuerdo a
lo planteado inicialmente, ya que el verdadero é&xito de la reingenierla esta en la creatividad y en 1a
aceptacién de los cambios que la misma prevé al mejorar los procesos o reducirios segun sea el caso."?

La aplicacién de Reingenieria Financiera no tendré éxito a menos de que 1a gente piense en grande
en relacién con el cambio para lo cual se deben emprender tres acciones, la primera, crear una ciisls, algo
que produzca actuar diferente, segunda establecer un dialogo que permita a la gente entender el cambio
que se esta buscando y hacia donde esta encaminado el mismo, y el tercer y mas importante paso
concertar rApidamente  con los ejecutivos de |a entidad un punto de respeto y confianza y darle libertad a
su creatividad al aplicar los procesos de Reingenierla Financiera.

1t w_Edwards Deming Villalobos, * Cuando una organizacién vuelve a la vida”™ p. 28.
12




Reingenierfa Financiera Capitulo U

LOS MEJORES RESULTADOS SE DIERON AL
DERRIBAR EL CAMBIO

Fi% 5 SCOERRIBARCN LAS BARRERAS AL CAMBIO (TOTAL)
8% 30LO LOGRARON PARCIALMENTE ACEPTAR EL CAMBIO.

Fuente: Elaboracion propia datos Briselda Lavielle. © Cémo fo va a su empresa con la Reingerierfa Financiers7,
Expansionjunio 19, 1996

La reingenierfa pretende no ver a la empresa como una estructura de departamentos, de una
manera vertical, la reingenierfa observa a la empresa en un sentide horizontal que cruza toda la
ofganizacion.

Después de haber hecho este breve analisis es necesario preguntames como hacer reingenierla, y
para esto es necesario hablar de cuestiones técnicas tales como:

La reingenieria se basa en una gula metodclogica en la cual deben dejarse los margenes pertinentes
para llevar a cabo la imaginacién creativa de la cual nos habla la reingeniesta.

Aunque la secuencia puede variar dependiendo de cada empresa y de sl se contratan facilitadores o
consultores extemes, sus principios generales son cominmente aceptados “Coopers & Lybrand establecen
tres grandes fases: Descubrimiento, Redisefio y Realizacién aunque en general puede pensarse en
cuatro etapas [dentificacién, Diagnéstico, Disefo e fmplementacion ™

{DENTIFICACION:

Permite conocer la situacitn de la organizacién, la competencia, ios clientes. En donde se encuentra
{a empresa y hacia dénde quiere ir.

DIAGNOSTICO:

Procura identificar y entender los procesos principales y las oportunidades de mejoria. Aqui es
comiin integrar equipes interdisciplinarios formados por funcionarios de la empresa, con la ayuda de los
consultores o facilitadores. Se trata de fotografiar los procesos y no de radiografiaries, per que en este
caso se come el riesgo de enredarse en detalles y, en vez de reingenierla, hacer mejora incremental.

1 fmesto Flores Vega “Consultores Coopers & Librand y AT Keamey” p. 44-46 Marual de Operaciones.
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En esta fase es importante enfocarse al redisefio de los procesos que ayudan los objetivos y son
esenciales para el negocio, es aqul donde se hace necesario un cambio en el soporte institucional y 12
forma de administrar.

DISERO:
En esla fase se realizan los planos ejecutivos y los modelos de los nuevos procesos.

IMPLEMENTACION:

Es la etapa mds deficada y con mas alto Indice de fracaso porque significa {levar los proyectos a la
practica. Es cuando se instrumenta la famada administracion de la transicién. Involucra a toda la
organizacion y hasta la cultura de la empresa, las normas de evaluacion, las compensaciones de los

trabajadores, etcétera.

Es aqui donde se utilizan estrategias moftivacionales y de administracién del cambio. En esla fase se
debe de involucrar al mayor nimero pesible de personas y bien formar equipos con la gente que estard
implementando el proceso.

Para poder hablar de lo que es la reingenieria financiera se hizo un estudio tomando en cuenta a 500
empresas mexicanas de las mds importantes de nuestro pals, empresas de las més distintas dimensiones
y giros existentes.

RESULTADOS DE LA REINGENIERIA APLICADA £N MEXICO

Hacer reingenierfa en las empresas Mexicanas es algo reciente, practicamente comenzd en la
década de los 90's, aungue muchas de las compafilas consultadas iniciaron sus esfuerzos en este sentido
apenas en 1995. Algunas respuestas que dan los altos funcionarios y ejecutivos de las compafifas tras
aplicar la reingenieria en sus empresas fueron: ser compelilivos en Jos mercados globales, enfrentar la
crigis, ampliar su coberfura 46 mercado, establecer mejores condiciones da trabajo, gblencién de meojores
productos, o_simplemente sobrevivir,_estas tendencias estdn enfocadas a los_concepfos bésicos que

prefende que fa Reinaenierfa_iqual se pugde aplicar_ en_una empresa_pegquefla mediana o bign en fos
grandes consorcios creando las mismas condiciones y beneficios.

Todo lo antertor las coloco en el imperativo de mejorar la eficiencia, minimizar costos, maximizar el
valor de los productos, mejorar servicios y satistacer & los clientes, mismos objetivos y preceptes bésicos

que prevé una reingenieria.

La iniciativa para realizar la reingenierla en las empresas mexcanas fue tomada por el Director
General, aunque en algunos casos fue del Comité o Consejo Ejecutivo, del Presidente o los Accionistas, los
Directores de Administracién o de Operaciones.
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ILa mayoria de las empresas que han aplicado reingenieria coinciden en que la reingenieria
consfituye “un  cambio radical en los procesos del negocio”, pero de la misma manera dicen que no

consiste en modificar cualquier proceso, ya que la reingenieria prevé el redisefio de “os procesos
esenciales de la organizacion™]™

Et objetivo del redisefio de los procesos esenciales es, siguiendo los conceplos de las compafiias
que la han aplicado alcanzar mejoras espectaculares en medidas criticas y contemporaneas de
rendimiento, tales como costos, calidad, servicio y rapidez; lograr mejoras en el desempefio de un
negocio, creando vertajas competitivas; el incremento de la productividad; eficientar en tiempo, oportunidad
y calidad del ciclo de los procesos; mejorar la eficiencia: optimizar los recursos, etc.

Algunos fundamentos de la reingenieria son la eliminacién de actividades que no agregan valor al
producto, modificar las creencias exstentes para lograr las mejoras dramaticas en el desempefio, la
reingenierfa la define en pocas palabras, como empezar de nutevo, reorientar los procesos hacia el

producto; con un fuerte enfoque hacia la satisfaccion del cliente, abordar los nueves procesos con un punto
de vista distinto y con una visién de conjunto,

Estos preceptos pueden Hevarse a cabo considerando el enfoque global que establezcan los altos
directives, quienes para llevar cabo esta reingenierfa pudieran o no contratar los servicios de consultorfa,
inicialmente para detectar 4reas o procesos de trabajo innecesarios, o que bien deben ser modificados para
que cumplan sus objetivos al 100% o lo mas apegados al objetivo principal, trabajo que de igual manera
puede realizarse sin contratar los servicios de consuftoria y establecerios directamente por los altos
directivos en conjunto con la administracin y niveles medios de la misma.

Los resultados obtenidos en forma general indican que de igual manera fueron satisfactorios, pero en
las empresas que se confrataron consultores financieros fueron mas los beneficios obtenidos al aplicar
reingeniefia en &7cas y procesos fespactivamente ya que fueron dirigidos desde un aspecio global.

“La Reingerieria se basa en un esfuerzo organizacional masivo, &l cual requiere de cooperacién y un
compromiso substancial de los recursos (técnicos, humanos y financieros), asimismo requiere la atencién
de Ia afta direccién y el renunciar a los viejos y cémodos métodos utilizades™®. Sin embargo las compafilas
que utiizan la Reingenierfa ariesgan el todo para obtener el equilibrio de las ganancias lo cual se traduce
en mejoras competitivas y en mejores resutados operacionates.

" Migue! Villalobos, “Mameal de Consultoria para Reingenierla Financiera” p. 66-70 Expansion junio 1996,
** Jorge Soldevila, “Si quiere failar en Reingenieria lea este articulo™ pp. 4446 Expansién junio 1996, ¢l
autor es director peneral de AT Kearney, firma de consultorfa creadora del concepto Transforming The
Enterprisc (TTE), sueves estAndares en metodologia para reingenieria,
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LOS RESULTADOS OBTENIDOS POR LAS
EMPRESASSEGUN SU VALORACION SON:

0%

58%

%

WANO CONTRATO CONGULTORES
0% CISICONTRATO CONSULTORES
18%

L%

2%

WTEKVEKCION DE CONSULTORES EN PORCENTAJE.
E140% repravenin los reanlindos reguinran y #140% las valiosen aignificstives.

Fuente: Elaboracién propia datos Briseida Lavielle. * Cémo lo va o su empress con la Reingenierfa Financiera?,
Expansiénjunio 19, 1996

“ En ta aplicacién de la reingenierfa los directores generales de las empresas consideraron
conveniente delegar actividades a sus ejecutivos para realizar el redisefio de tos procesos ain cuando solo
fue un 50% de los directores quienes lo llevaron a cabo, asl mismo para redisefiar sus procesos un 48% de
Ruesiras empresas mexicanas contrataron senvicios de consultorfa. El resto prefirié conduci el proyecto por
cuenta propia principalmente las compaiias de capital extranjero. El tipo de consultoria contratada fue
basicamente para sistemas, capacitacion, desarrollo organizacional, ingenierla industrial y, por supuesto,

para reingenierta. **°

LA PARTICIPACION DEL DIRECTOR
GENERAL EN LAS EMPRESAS DE
CAPITAL NACIONAL FUE...

B NACIONAL
8 EXTRANIERD

SRR RRES.

71% DE PARTICIPAGION NACIONAL
5% DE PARTICIPACION EXTRANJERA

Fuente: Elaboracion propia datos Briseida Laviele. * Cémo Je va & Su ompresa con le Reingenfarfa Financiera?,
Expansién/unio 19, 1996

1% Briscida Lavielle “Dplo. de Investigacidn y Desarrollo del Grupo Editorial Expansion articule “Como leva
a su empresa con la Reingenierla “ (muestra tomada de las 500 empresas mas importantes p. 34,35
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LQUIENES PARTICIPARON EN EL REDISENO DE
LOS PROCESOS?

19% DEARCTOM aENENAL

T4 BMACUTIVOS DR 1ar, NIVEL
% WIECUTIVOS OE Tde, NOVEL
1% GECUTVGE DE for. KIVEL
1% RACUTIVOS OF 4ta, NIVEL
451 BNPLRADOE

1% OTROS*
+ OYRAL REPEFECKTACHAIMAICAL, FLOVRIDONLS.

Fuente: Elaboracidn propia datos Brisekla Laviella, * Cémo Je va 8 su empresa con lg Reingenierfa Financiera?,

Expansiérijunio 19, 1996

En este aspecto puede conciuirse gque, de acuerdo con la informacién proporcionada, las

compafilas que catalogan los resuttados obtenidos con la reingenieria como valiesos son aquefas que:

*Contaron con Ja participacion del Director General en ¢! redisefio de los procesos.

LA PARTICIPACION MAS ACTIVA DEL DIRECTOR
GENERAL ARRUJA MAYOR SATISFACCION EN
LOS RESULTADOS

[avaLios0s
OREGULAREE

VaLIGSOE REOULARER

Fuente: Elaboracién propla datos Briseida Lavielle. * Como le va & su empresa con la Reingenierla Financiera?,

Expansin/junio 19, 1996

*Enfrentaron menor resistencia al cambic por parte del personal o legraron derribar las barreras.

22




Reingenieria Financiera Capitulo Il

NG TUVIERON PROBLEMAS DE RESISTENCIA AL
CAMBIO

8%
"%
nH
7%
%
Sé%
W%

3N

0%

% ﬁd&“ n
-~

MUCHA ALGUNA POCA NINGUNA

% O EMPRESAS RESISTENGIA AL CAMBIO

Fuente: Etaboracion propla datos Briseida Laviede. * C6mo Je va a sy empmsa con {s Reingeniorta Financlera?,
Expansiér/junio 19, 1996

*Entrenaron al personal y
*Consideran que uno de los logros de la reingenieffa es la motivacion det personal.

DERRIBARON LAS BARRERAS AL CAMBIO

1%

P asl
QPARCIALMENTE

kLl

1%

”e

Fuente: Elaboracidn propla datos Briseida Laviele, * COmo je va @ SU emp/Esa Con la Reingenierfa Financiera?,
Expansiniunio 19, 1996

La gestion de los recurses humanos es uno de los factores criicos en la etapa de implementacion,
asl lo reflejan las opiniones de los ejecutivos.,

La respuesta de muchos de ellos identificé como escollo precisamente la resistencia a aceptar los
nueves conceptos de trabajo y 'a actitud frente al cambio; en sintesis la administracién del recurso humano

en el proyecto.
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Un aspecto destacable es el referente al recorte de personal. En este sentido, 44% de fas empresas
consultadas no redujo su planta de personal por la implementacion de la reingenieria, mientras que 41% si
RECORTO personal {Practicamente en todos los niveles, pero destacadamente entre los mandos
intermedios y empleados en general}. El resto de las empresas aln no decide hacerlo aunque es una
altemnativa o posibilidad

LLAS EMPRESAS NACIONALES Y LAS VINCULADAS AL
COMERCIO EXTERIOR RECORTARON PERSCNAL CON
LA REINGENIERIA EN MAYOR PROPORCION!

LXPORTADO
L3

SOWNACIONALR

9%
NACIONALESR NO

TXPORTADORAS

Como se pucde observar las emipresas nacionales y tas

empreaas exportadoras son las que en mayor poroipercion

recortaron personal

Fuente: Elaboracién propia datos Briseida Lavielle. * Como Jo va 2 su empresa con la Reingenleria Financiera?,
Expansiénjunio 19, 1996

Para llevar a cabo reingenietla es necesario Invertir, y es que solo el 7% de las compafiias en las
cuales se reafizé este andlisis ya antes mencionado para conocer sus debilidades y fortalezas en cada
una de las 4reas, y que emprendieron procesos de reingenieria no realizaron inversiones, El monto de
estas ha sido muy variable y va de un monto de entre los $ 500,000.00 yun $ 1,000,000.00 de
pesos.

*E{ destino de las inversiones también es variable. Sin embargo, dos fueron ios destinos mas
recurrentes capacitacion del personal y tecnologia de informacion. Las commpafilas también invirieron en
sistemas de comunicacién, automatizacion remodelacion de instataciones, equipo de transporte, equipo y

maquinaria, nuevas plantas y tecnologia.™”’

‘L as empresas que aplicaron reingenierfa en sus procesos o areas invirtieron de acuerde a sus

necesidades y la mayoria de ellas decidieron invertir mayormente en la tecnologia de informacion, es decir

" Briseida Lavielle, Dpfo. de Investigacion y Desarrollo del Grupo Editorial Expansién es Cid p 36

24




Reingenieria Financiera

Capitulo [

sptaron por tener mas a la mano la tecnologla de punta que les permitiera ser competitivos en los mercados

\acionales e internacionales, las empresas que invirtieron fue de acuerdo a las estadisticas siguientes.

wtl

WU ELORGEN EFLCAFTAL IE LAS EMAREAS

2% st S50 millcorm o prece
2 Mg e § 90 roliorms o peac
20 Marvsn v § T 00

5 Ham $ Wmikrmn

125 Hents 38 il

a0 Hou. 31l

Fuente: Elaboracion propia datos Briselda Laviefle. * Cémo Je va @ sy empresa con fa Reingenlerfa Financiera?,

Expansionjunio 19, 1996

Aunque la estructura de las inversiones fue muy similar en las empresas nacionales y en las de

origen extranjero, un pofcentaje mayof de las extranjeras invirtié en casi fodos los rubros mencionados.

Destaca la mayor participacién en &l rubro de la inversion en tecnologla de informacién.

¥ AVUDD A DERRIVAR EN MAYOR
PROPORCION LAS BARRERAS AL LAMBID

M RaRTX PO

3L OErEmaRtn

MPARTCEOEL UKECTOR
oz DERRmARDN
pax

:
13
s
H

JRESULTADOS DR LAS EMPRESAS IK LAN CUALER FARTICIO FL
DIRECTOR FRGON LAY EMPRESAS QUE AFLICARON REMGENERIA.

iEn que s¢ Invirtlé?

TR TW  pyey

e
T4 sgruasFLaniAn
™ TRAssrwATE
v mrasisea
N RIEEPE LA
[ AETemATRACHS

33 WD IGMAL EE CONBICATNE
L REPY T AR

L TECHSLOGIA I IR
oL caracriacay

Fuente: Elaboracidn propia datos BriseidaLavieﬂe.'CémIevaasuenwasaconfaRshganieﬂaﬁmndom?_

Expansién/junio 19, 1996

®® Tbidem op cit p.37
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LA REINGENIERIA HA IMPACTADO
PRINCIPALMENTE EN...
21%

LOS COFFOL DE ADMINIITRACION

LO3 COoEf0R DE PRODUCCION

LO3 OOITOS DE DISTRIBUCION

EERVICIO AL CLIENTE

1A REDUCCION DE TTEMPO DI RESFUTSTA IN LA ENTRIGA

§i1331

:

Fuente: Elaboracién propia datos Briselda Laviele. * Como fe va & su empresa con la Reingenieria Financlera?,
Expansién/unio 19, 1996

En este aspecto es imporiante sefialar que ias empresas con mayeres montos de inversién fueron
las que camblaron su anterior plataforma informatica. Asl mismo puede observarse una felacién directa
entre las compafilas que realizaron mayores inversiones con fas que evalian los resuttados de la
reingenieria como valieso.”™®

LOS RESULTADOS AL INVERTIR EN TECNOLOGIA
SEGUON EL TIPO DE EMPRESA FUE:

st% EXPORTADQRAR
sl% WO EXPORTADORASR

EMPRESAS HACIONALES

Fuente: Elaboracién propia datos Briselds LavieBle. * Cémo fe va @ su empresa con la Reingeniers Financiera?,
Expansion/junio 19, 1696

¥ Jorge Soldevila , “Estandares y metodologias para Reingenieria™ p. 44,45
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En lo referente a la inversidn en tecnologla de informacion® puede observarse una relacién directa
:ntre las compafifas ya que los resultados fueron indistintamente regulares o valiosos.

LOS RESULTADOS OBTENIDOS SE
CONSIDERARON:

"%
0%
To%
oY%
8%

2 |
% MEEGULARES
e
% ] ‘-
"™ 2
NO SE ENTRENO 4] 3E ENTREND

AL PERJONAL

Fuente: Elaboracién propia datos Briseida Laviele. 'CdmohvaasuomprmeonlaRehgmiedthandom?,
Expansidn/junic 19, 1596

EL REDISENO DE PROCESO POR GIRO

TOTAL JINDUSTRIA |COMERCIO | SERVICIOS DURACION
% CIAS. PROMEDIO

Total 100 62 27 12
Investigacién y Desarrollo 3 50 50 0 11
Ingenieria y Disefio 35 67 33 0 10
Operaciones / manufactura 46 75 17 8 1"
Abastecimiento 58 60 27 13 8
Admén. de Materiales 38 80 10 10 13
Admaén. de Pedidos 58 60 33 7 11
Admén. de Canales 27 71 14 14 9
Otros Procesos () 46 50 25 25 14

++ Despacho de Consultorta en Reingenierta AT Keamey

P Jorge Soldevila, “Harvard Bussiness Review” Transforming The Transforming The Enterprise (TTE)
PP. 4648
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PRINCIPALES RESULTADOS QUE LA
REINGENIERIA FINANCIERA PREVE AL
APLICARLICARSUS PROCESOS (Resultados de las

empresas)
%

2%

T

% LN ORI B ke L KR
e Lo doial i FEEOCKR
B L8 LT OR TR DT RN
L L T

e
2w

* CELACL DL ORI Hamal T TARI0, NS Pav e
ArwTATHR

Fuente; Elaboracién propia datos Briseida Lavielle. * Como Je va & su emprese con la Reingerverfa Financlera?.
Expansidnijunio 19, 1996

OTROS PROCESOS QUE SE REDISENAN

)
oS |ingesosporsenicos |
N [
Operacion de Hoteles
Oosos . |Procesode Ventasy Atenciéna Cientes |

++ Despacho de Consultoria en Reingenierfa AT Keamey
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TIPO DE PROCESOS REDISENADOS

W OTROS PROCESOS
60%
CJADMON DE
50% 1 MATERIALES
CIADMON. DE
40% PEDIDOS
30% | 273 CIADMON. DE
W MATERIALES
20% E] ABASTECIMIENTO
10% ] M OPERCIONES/MAN
i - UFACTURA
0% - ' . BINGENIERIA ¥
CONCLUIDOS INICIADOS

% DE EMPRESAS

Fuente: Elaboracién propia datos Briselda Lavielle. * Cémo lo va a su empresa con la Reingenlerfa Financlera?,
Expansion/junio 19, 1896

CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS PARTICIPANTES
EN LAS QUE SE APLICARON PROCESOS DE REINGENIERIA

Como objeto de un andlisis del cual se desprenden las caracteristicas siguientes:
Clasificadas por giro, el 14% de las compafifas pertenecen a alimentos, bebidas y tabaco; 24% a comercio;
1% a construecion; 3% a minerales no metalicos; 7% a papel, imprenta y editorial; 21 % a metalmecénica,
14% a quimica, petroquimica y farmacéuiica; 10% a servicios y 10% a textil, ropa y calzado.

“Je acuerdo con el monto anuat de ventas, 10% factura hasta $ 30 millones de pesos; 3% hasta $ 50
millones; 17% hasta $ 200 millones; 10% hasta $ 500 millones; 14% hasta $ 1,000 millones; 41% més de $
1,000 millones; y un 3% no especifics.

De las firmas participantes 55% son exportadoras y 52% importadoras. De acuerdo al origen de su
capital 72% son nacionales y 28% extranjeras. '

7 Briseida Lavielle, Departamento de Investigacién y Desarrolio del Grupo Editoria] Expansién “Empresas
consultadas que tienen procesos de Reingenieria Financiera * publicado en pp. 39 Expansion junio 19, 1996,
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Y ENLASEMPRESAS VINCULADASALMERCADO
MUNDIAL FUE MAYOR

WEXPORTADORAS

ONo
EXFORTADORAS

3% EXPORTADORAE
20% ND SXPORTADORAS

AETOA RESULTADOY SN SATUVIEROW dw EwPAdSAS BN LAS cualss FAATIEIFOD [ 19
DABCTIR SANINAL.

Fuents: Etaboracién propia datos BOriseida Lavielle, = Cémo je va a su empresa con le Reingenierla Financiera?,

Expansiénfjunio 19, 1996

Clasificadas por tipo de empresa 24% operan individualmente; 31% son filiales y 41% operan como

grupo; el 3 % restante se reservé su opinién.

Los principales competidores son nacionales para 38% de las empresas extranjercs para 24%;

ambos para 28%, y sin especificar para un 10%.

En cuanto al nimero total de personal, 14% de las compafifas emplea entre 1y 100; 145 entre 101

y 500; 24% enfre 501y 1,000; 31% entre 1,001y 5,000; 10% entre 5,001y 10,000;y 7% 10,000 o

més.

“Las empresas antes mencionadas que han aplicado reingenieria son las siguientes:

ALBARRAN

BIRDS EYE DE MEXICO

BTICINO DE MEXICO

CEMENTOS DE CHIHUAHUA

DESARROLLOS DE INGENIERIA Y CONSTRUCCION ARQUITECTONICA
OIPOL

EMBOTELLADORES DEL BAJIO

ENVASES ESPECIALIZADOS DE LA LAGUNA
FERRO MANUFACTURAS LOZANO

FEMSA

GENERAL MOTORS DE MEXICO

GRUPO BASF

GRUPO CELANESE
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GRUPQ INDUSTRIAL Y COMERCIAL PIPSA
GRUPQ POSADAS

GRUPO SIDEK

IBM DE MEXICC

JOHN DEERE

KODAK MEXICANA

REFACCIONES Y LUBRICANTES DE VICTORIA
SEARS ROEBUCK DE MEXICO

TERSA

NEMAK

Algunas empresas que han aplicado reingenierfa financiera y con las cuales se realizé dicho analisis

prefirieron el anonimato por diversas razones, aunque se frata de firmas de gran relevancia.”
F4

QUE PROCESOS DEBEN REDISENARSE

Determinar que procesos de la empresa deben redisefiarse es una decisién critica para el buen
término del proyecto. Sin embarge son siete los posibles procesos a rediseflar los cuales a continuacion
se mencionan:

*Investigacién y Desarrollo
*Ingenier(a y Disefio
“Manufactura
*Abastecimientos
*Administracion de Materiales
*Adniinistracién de Pedidos v
*Administracién de Canales

De las empresas del ramo industrial la mayoria optd por redisefar en orden de importancia su
administracitn de materiales, administracién de pedidos y admimistracién de canales.

Las empresas industriales redisefiaron en orden de importancia su administracién de materiales, su
administracién de canales y su proceso de manufactura.

¥ Briscida Lavielle y Gloria Quintanilla , Dpto. de Investigacién y Desarrollo del Grupo Editorial Expansién
op. Cil. p 36
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Las empresas comerciales por su parte optaron su administracion de pedidos y abastecimientos y
nalmente las empresas de servicios eligieron el proceso de abastecimientos, y otros tales como servicio al

liente y los importantes recursos humanos.

El nimero de procesos a redisefar fue variable, ya que algunas empresas optaron por modificar

-asi todos los procesos de |a organizacién, mientras que otras solo redisefiaron uno de ellos.

De la misma forma el tiempo de duracién de un proceso de reingenierla es variable, es decir el
jempo estimado puede ir de uno hasla treinta meses, ya que ei tiempo es un factor que depende de una
estrecha refacion con el fipo de empresa, asi mismo de la amptitud y profundidad del cambio,

En el caso especifico de Sears y Sanboms al aplicar los procesos de reingenieria se inclinaron por
realizarla tomando en cuenta ef drea de atencién al cliente factor que hace cambiar radicalmente las
vertas, que combinado con la optimizacién de los recursos humanes que son la parte fundamental en todo
proceso que se frate de levar a cabo, ya que son los empleados de una compafila los que determinan que
los objetivos generales y particulares se logren. Asl como el que el cliente recibe una atencién

personalizada.

HASTA AHORA LOS PRINCIPALES LOGROS HAN SIDO:

T0% EMATOR PENETRAGION EN L MERCADO
o R APACTO AMEENTAL
60% REDUCCICH DE PERDIGAY
O MNCREMENTO EN YENTAS
50% D PERMAMENGM EN B MERCADO
W ACTUALIZACION TECHOLOGICA
40% MU FLOTORA ¥ WOTIVACKIN PERSONAL
DEXYTR FENTARLIDAD
30% MIVELES
W MEJOR CONTROL FIRANCIERD
0 MEJORA DE CALIDAD
20% - XN PRRLA LA TOMA NE
ENCENGA EN
10% 1 MAS PRODUCTIVOAD
T OPTIMZACKIN DE THENPOS
0% * EIOESMIMUCAON DE COSTES

% DE EMPRESAS

Fuente: Elaboracién propia dates Briseida Lavielle, 'Cdnwhnamsnmssconfal?eingenieﬂaﬁmndem?.
Expansién/junio 19, 1996
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IDENTIFICACION EN LOS RESULTADOS DE GRUPO CARSO DURANTE 1996 Y 1997
DE LOS PROCESOS DE REINGENIERIA Y SU REESTRUCTURACION

“Tras la reestucturacién  de Sears y Sanboms, Grupo Carso ha confirmado la estrategia de
reconfiguracién operativa, cada vez més orlentade al ramo comercial como una de sus puntas de lanza
para mantener su apuesta comerdcial por la siempre creciente creacion de valor de cara al afio 2000.

Es por ello que este afio e corporativo se deshizo de su participacién de 33% en Cementos
Moctezuma a cambio de $ 93.5 millones de délares, vendit una parte de las acciones de Cigatam (21%) a
Philip Morris por $ 400 millones de détares y se alejé definitivamente de la produccion de pafiuelos de
papel con la desincorporacién de la Fabrica de Papel Loreto y Pefia Pobre, que adquirié Procter & Gamble
por ofros § 167 millones de pesos.™

iPor qué enfocar una mayor parte de los negocios hacla la actividad comercial? La idea, comenta
un importante directivo de la compafila, es ver a futuro y apostar por aquellos sectores que generen mayor
valor agregado. Y eso significarfa dar mayor énfasis al area de senvicios, en donde [a compafiia pretende
ser uno de los jugadores mas importantes del mercado para el préximao milenio.

Es por ello que durante et afio Sim adquirié 85% de Sears Roebuck en México por $145 millones de
délares y reforzé su actividad en centros comerciales con la controvertida apertura de un mega desarrollo
en la 2ona arqueologica de Cuicuilco, al sur del Distrito Federal. También invirtié fuertemente - [a cifra no
ha sido precisada - en la renovacion y apertura de nueve tiendas més de la cadena Sanboms en el pals.

No obstante, tampoco se trata de renunciar a las actividades tradicionales del corporativo: las
empresas que componen el area industrial han salido reforzadas — Cigatam, Nacobre, Condumex, Minera
Frisco, Corporacion Industrial Llantera y Porcelanite - con una mejora sustancial de sus resuitados durante
este afio, ademas de admitir un nuevo miembro en el grupo con fa adquisicion de la fabricante de cables
Latincasa por $ 52 nyiliones de délares, destinada a complementar La actividad de Condumex.

“;Con qué criterio convendria clasificar la decision de adquirir 3% de las acciones de Apple por §
60 millones de délares unos meses amtes de que Bill Gates se decidiera a parficipar en la emisora? A
pesar de que fa compra de Stm flamara mucho la atencién de los medios de comumicacién, los directivos
del grupe la ven como una méas de las muchas posiciones que el corporativo ostentd en otras fantas
emisoras del mercado estadounidense en su bisqueda de negocios rentables de corto plazo.

Esta adquisicion le permitirda a Sanboms posicionarse en un mercade de compras por medio de
Intemet con o cual se veran reforzadas sus ventas al publico, no solo en sus tiendas, sino también en un

 Joaquin Fernindez Nitficz, “ La Etcrna Biisqueda de! Valor Agregado” p. 28

33




Reingenierta Financiera Capitulo It

ortal desde donde podran elegir a través de catdlogos los productos y realizar sus pagos, ¥y por que no
ecibir sus pedidos en la comodidad de su hogar.

Del lade financiero, Grupa Financiero Inbursa salié también bien parado con la salida al mercado de
\fore Inbursa (Subsidiaria del Banco Inbursa) y, sobre todo, la ampliacién del drea dedicada a la banca
e inversién. Ademas aseguradora Inbursa ha sido la primera compafifa de seguros de México en obtener
a maxima calificacion de inversién. Por si fuera poco, en septiembre Carse salvo sus problemas de
iquidez de corto plazo — tenia vencimientos de deuda calculados en $ 500 millones de délares, segun
analistas — gracias a la concesion de un préstamo por $350 millones de dblares por parte de un pool de
entidades estadounidenses a unas condiciones (tasa Libor a tres meses més setenta puntos base) jaméas
antes obtenidas por ofra empresa mexicana.”

]

En la parte de Carso Global Teiecom, en el seclor de las telecomunicaciones como ya se ha visto
que a Telmex ( Teléfonos de México), no obiuvo resutados negatives como le hablan pronosticado con la
apertura del mercado de larga distancia y, en espera de que se resielva su entrada a la competencia
estadounidense, 1a telefénica seguird orientando su estrategia de expansion hacia Centro y Sudamérica.
Ahl quizé sobresale un punto negra: el supuesto lanzamiento de Prodigy. Segun los directivos, se estd a
la espera de que se definan las reglas del juego del mercada de proveedores de Internet para saber qué

hacer con una marca que, por ahora, Sim no alcanza a ver como una apuesta rentable.

Lo mas interesante de las innumerables operaciones realizadas por el gnipo durante 1997 radica
en la reconfiguracién del area comercial, la cual quedara definiivamente asentada como otro tenticulo
robusto de Grupo Carso con la emisién pdblica de acciones ordinarias nominativas para Comercial Carso,
subsidiaria qué haria asi por primera vez su entrada independiente en la Bolsa Mexicana de Valores.

Segin los directivos de la compafiia, la decisién de desincorperar en términos accionarios esta area
que incluye a Sears, los centros comerciales Plaza Loreto y Plaza Cuicuilco, Tec Marketing y Sanboms (el
cual engloba a su vez Sanboms Café y las tiendas de discos Mix Up, Discolandia y La Fera del Disco)
responderia unicamente a la necesidad de ensanchar las oportunidades para los inversicnistas en sus

diferentes apuestas al grupo.

La emision inicialmente prevista para el segundo semestre de 1997, tuvo que postergarse por las
turbulencias financieras ocurridas en octubre pasado. Los direcivos prevén que serd en este primer
trimestre cuando se lance la oferta pibfica. Adin cuando la empresa no precisa montos concretos, en su

momento se coments que la emisién serfa cercana alos $ 320 millones de pesos.

“Joaquin Ferndndez Nifiez, * La Eterna Bisqueda del Valor Agregado” p. 29.30
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Pero esta nueva rama no dard necesariamente lugar a nuevas estucturas directivas en el
orporativo que les dicte sus estrategias de operacién. En Grupo Carso hay una premisa siempre valida:
os directores generales estan obligados a mantenerse lo més cercanos a su operacion.

De este modo Carso trata de evitar los vicios inherentes a muchas estructuras corporativas en donde
se duplican funcicnes y se toman decisiones alejadas de la realidad econdmica de un sector. Con esta
politica mantenida desde hace muchos afios, Grupo Carso trata de fomentar por 1n lado las sinergias
enfre sus actividades y que 1as decisiones corporativas financieras o comerciales, no estan a cargo de un
director corporativo, sino de los directivos de aquellas empresas mejor relacionadas con el tema
especifico, por et otro, también afienta la competencia entre las diferentes areas administrativas. De
hecho, en Carso no exislen los subsidios entre las empresas: aquella que no sea competitiva en tos
criterios y precios que marca el mercado no puede considerarse, en ningin caso, proveedor para ef resto

del grupo.

“En la empresa se aplican dos Uneamientos de base: buscar negocios grandes y darles mucho
desarrollo mediante una esirategia de multiplicacién de vator agregado. Quiza la mejor manera de itustrar
esto sea la recomposicion que ha sufrido Sears desde que fuera adquirido. En tan solo seis meses de
operacién la empresa que dirige Stm ha conseguido que los grandes almacenes dejen atrs sus pérdidas
superiores a 20% scbre la facturacion y que reflejen niimeros negros.

EL SECRETO una enorme reestuctwacin de personal y operaciones, al aplicar Reingenieria
Financiera cuyos primeros efeclos se hicieron notar, como ya es costumbre en Carso, en una reduccitén
gustancial de los empleados dedicados soto al area administrativa (dupficacién de actividades).™

Las reestructuraciones en las areas de mercadotecnia, comercializacién y abastecimientos. Asi
como la aplicacién de procesos de Reingenieria permitié que Sanboms y Sears fueran competitivas en el
sector comercial y entraran a ala apertura gque Grupo Carso llevara a cabo en afios futuros.

En el 4rea de comercializacién y mercadotecnia se aplico un programa de modemidad que
permiti6 el control def rendimiento operativo, todo esto a través de sistemas de control dindmico y de
los Procesos de (Administracién de productos, Administracién de canales de distribucién, y Rotacion
de inventarios).

Por lo que respecta a el érea de mercadotecnia, aplico investigacion y desarrollo, e ingenieria
y disefto de espacios y estructuras dentro de las tiendas para dar una nueva imagen a las mismas.

 Joaquin Fernindez Nitfiez, * La Eterna Bisqueda del Valor Agregade” p. 29,30
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EL redisefio e imagen en las tiendas se aplico en ambas empresas del corporativo (Sanboms
s Sears), como resultade una mayor aceptacion, ya que no estan dirigidas a un solo consumidor.

Finalmente fue necesario realizar un recorte de personal en Sears, fa plantila pas6 de 9,000 a
5,800 empleados. Los que fueron despedidos de Sears, aseguran que dentro del corporativo en Carso,
1an tenido la oportunidad de recolocarse en cargos similares para otras empresas del grupo en donde se
es ha respetado integramente fa antigliedad laboral que habian acumulado en los grandes almacenes

Sears.

Ademas ayudado de fa experiencia exitosa de Sanboms, que en los tltimos 11 afios desde que es
propiedad dei grupo, ha pasado de tener 15 tiendas & 96 entodo el pals.

Se ha creado un 6rgano centralizador de compras para distribuir eficazmente los flujos de inventario
de cada tienda, lo cual ha ayudado a transfigurar radicatmente la poiitica de precios y ofertas de la

empresa.

Adicionalmente a ello, para 1998 la empresa planea también darle la vuelta a la estrategia comercial
de Sears con la introduccién de nuevas marcas ¥y ta remodetacién integral de muchas de sus tiendas.

También esta prevista la aperiura de nuevos centros comerciales en los cuales Sanboms y Sears
serfan las tiendas ancla. Entre ellos figura la promesa de realizar un proyecto desde hace tiempo ideado:
et de un centro comercial junto al Sears de la Avenida de los Insurgentes en la ciudad de México, donde
actualmente estan situadas las oficinas centrales de los grandes almacenes que, diche sea de paso,

mantienen atn los mismos directores anteriores al cambio de duefio.

Ad_ernas segimn el convenio que firmo Slim con Sears, Carso tiene cinco afios para utilizar la famosa
marca para sus tiendas departamentales. En caso de no poder renegodiar una ampliacién del plazo de
contrato, ta empresa apuesta a cambtar el nombre de los almacenes para ser fiel a su estrategia de marcas

propias o ¢onh garantias reales de perdurabilidad.

De entre los puntos flacos que algunes analistas financieros encuentran a Grupo Carso estan: El
aumento de la deuda derivado de sus compras expansionistas, aunque por los resuftados y activos de la

empresa, tampoco constituye un foco rojo.

“Otra radica en la inclusién masiva de familiares de Slim en varias de las direcciones del giupo,
incluyendo yemos, lo cual tampoco puede considerarse como una mala decision por lo menos hasta que
los resuitados de la gestion sigan mostrando cifras tan alentadoras.™®

Nota: Los resultades obtenidos por Grupo Carso se ejempfificaran ampliamente en el capitulo A

* Joaquin Feméndez Nitficz, La Eterna Biisqueda del Valor Agregado”™ p.30
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ANALISIS TECNICO




ANALISIS TECNICO BURSATIL

Al conocer los resultados obtenidos por las empresas pertenecientes al Grupo Carso
como son Sanboms, Sears y las del Grupo en general fue necesario realizar un andlisis que nos
pemitiera conocer la historia de 1a accion. Dicho andlisis conternpla una comparacitn de los
resultados por un periodo de cinco afios, el valor de las acciones objeto del estudio fueron las
siguientes: GCARSO A1; GSANBORN'S B; GSANBORN'S Ly SEARS B1, los afios que fueron
considerados para realizar la investigacion son los siguientes: 1994, 1995, 1996, 1997, 1998 en
el caso de las acciones de SANBORNS y SEARS a partir del 20 diciembre de 1995 colizan ya
como GSANBORN'S B y GSANBORN'S L.

El andlisis técnico represemta una hemamiema indispensable para la toma de decisiones
de inversién, los principales conceptos que maneja el anélisis técnico son: La teorfa Dow,
formaciones de precios, utilizacién de indicadores mateméticos, lodos estos métodos nos
indican 1a aceleracion o desaceleracidn de la accién. Estos indicadores y mélodos fueron
aplicados a los resultados de las acciones para conocer sus tendencias y Ja forma en ta que la
Reingenieria en el caso de algunas de ellas repercutio.

Dentro del andlisis técnico resulta de primordial impoertancia saber cuél es el momento
oportuno para comprar 0 vender acciones o valores, asi mismo identifica &l movimiento
accionario y determina sl la tendencia es alcista o bajista.

Por medio de sencillas graficas de punto y figura, un equipo de computo y un
conocimiento extenso de la accién se puede uno convertir en un analista financiere rudimentario
e identificar la historia de la accién y la tendencia que ha seguido, determinar si las formaciones
nos indican si la accion ira a la alza o a la baja, para tomar la decisién de comprar o vender.

El anélisis técnico se fundamenta en 1a utilizacién de los siguiente métodos:
*Las Greficas *Brecha GAP *Método Estocdstico

*Los Osciladores *MACD *Promedios Mdviles

Ei analisis técnico le proporciona al inversionista un panorama global del mercado y le
permite tomar una decisi6n que contiene ua riesgoe Menors para comprar o vender
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ANALISIS TECNICO

“El analisis taenico estudia los movimientos de los mercados a través de graficas de precios y
volimenes, siendo su fundamento la gréfica de precios. Al analisis técnico no le interesa por que los
precios suben o bajan, pero si le interesa anticipar los movimientos de estos precios; y por ello estudia las
tendencias, Para el andlisis técnico la historia es fundamental, pues parte del hecho de que la historia se
repite, asl como sucede en México la historia de los eventos econdmicos s¢ repite cada sexenio.”

REGLAS BASICAS DEL ANALISIS TECNICO

Parte esencial del an&fisis técnico es aplicar fres reglas basicas y conacer los postulados de la
teoria Dow, la cual ayuda a ordenar e pensamiento alrededor del comportamiento de los mercados.

IDENTIFICA LA TENDENCIA

Aun cuando parece facil la definicién, es dificl de aplicar. Un mercado alcista se define cuando a una
cresta le sigue ofra cresta  superior y a un valle le sigue otro valle superior. En contraparte, un mercado
bajista se define cuando a una cresta le sigue ofra cresta inferior a un valle le sigue otro valle inferior.

Fuente: Eduardo Vilegas Capituio IV * Andlisis Técnico * Parte Il La inversidn especutativa Pag. 109

“p fas crestas también se les flama niveles de resistencia por que hasta ese nivel subieron los
precios; en el punto de inflexién o achatamiento empezaron a vender y a tomar utilidades tos inversionistas

que compraron a precios més bajos. Si este nivel es cruzado, se convierte en un nivel de soporte.

A los valles se les llama niveles de soporte porque bajaron los precios hasta ese nivel en el que
aparecieron suficientes compradores que le dieron * soporte” a ese precio; entonces empezd a subir ei
precio. En Gaso de cruzar este nivel de soporte, se convierte en nivel de sopotte.™®

TFavotz and Modighiani “Analisis Financieroe™ p. 106
3 Eduardo Villegas “Andlisis Técnico™ parte 11 La Inversién Especulativa p. 109
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UNETE A LA TENDENCIA

*Si el mercado es alcista, es muy facll definir que unirse a la tendencia de ese mercado es comprary
mantener la inversién pues los precics suben; pero en un mercado a la baja no es tan facil entender como
se une un inversiorista a ese mercado. Simplemente se requiere disciplina y constancia para no
mantenerse invertido, pero si es necesario seguir las precios en todo momento para invertir cuando asl lo

requiera e mercado.

Fuerte: Eduardo Vilegas Capltulo IV - Andlists Técnico ® Parte Il La inversion especulativa Pég. 112
ACTUA EN LOS CAMBIOS

Dentro de un mercado alcista se sefiala con tinea firme la linea de soporte, y en un mercado bajista
se sefizla con linea fime [a linea de resistencia. E} cruce de estas lineas, indica un posible cambio de
tendencia y, por consiguiente, sefial de alerta para actuar vendiendo o comprando en los cambios.

“Dentro de los dos tipes de dinero que se reconocen en el mercado financiero son: el dinero bien
movido (isto) y dinero mal movido (tonto). Que en conjunto con la teorfa Dow nos permite comprender los
mercados y entender porque un mercado puede considerarse caro o barato y por qué suben los precios o

tienen caldas importantes. “*°

para poder realizar o llevar a cabo cada uno de los pasos anteriores que nos hace mencidn el
andlisis financiero es necesario apoyarse €n os postulados de la Teoria Dow y de los indicadores

existentes.

PFavotzi and Modigliani “Analisis Financiero " p. 106
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Charles H. Dow, editor del The Wall Street Journal y tan famoso a nivel mundial ya que en lo
referente a los mercados bursatiles se refiere por su Indice Dow-Jones, seialaba que el cc:.mpf.»rt:—lmiento“JD
futuro del mercado podria ser pronosticado a partir de su desarroflo historico, creando indicadores de
actividad econémica a Indices por lo tanto sabemos que un indice es simplemente la division de un precio
(P1) enfre otro precio base (Po), o una cantidad (Q1) enfre otra cantidad base {(Qo), o un indice compuesto,
precio por cantidad { P1Q1) entre precic base por cantidad base (Po Qo), o indices mas complejos como el
indice de Laspeyres. En el medio bursatil son utilizados como una forma de pronéstico de precios.

En México existen los siguientes [ndices:

“Ei [ndice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores (INPC)
*El Inmex

*E} Banarmex 30
*Indices sectoriales que se dividen en; a) Extractivo
b) Transformacion
c) Construccion
d) Comercio

e) Comunicaciones y Transportes

- f) Servicios y Varios

wwlice de pracros y .
collzaciones da la ~ 4 24
L fGolsa Maxicans / ‘“ - f. 2509
| deValgres r
| / \, \A/
i - J" - 2008
i /-“ r\ / ’;\1 - /
f k ;4 Tandencia primatia 1 509
| 5 al aira (octubire Oe
i {. 1992 a oclubre de 19941
7 32 ya

Fuente: Eduardo Vilegas Capitulo IV * Anélisis Técnico™ Parte If La inversién especulativa Pag. 144

*[ndices de sociedades de inversi6n divididas en: a) Comiin
b) En instrumentos de deuda
¢) En instrumentos de deuda P.M.

£l mercado tiene tres ipos de movimientos a) les primarios, b) los secundarios ¥ ¢) ematicos lo cual
se raduce estadisticamente en tendencia secular, variacion estacional y movimientos {megulares.

% Eduardo Villegas “AnAlisis Técnico” pante 11 La Inversién Especulativa p.112
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“Los movimientos primarios (tendencia secular) ala alza o & la baja tienen una duracion de mas de
un afto.

Los movimientos secundarios (variacién estacional o fluctuacion clclica) son comecciones al alza o

a ia baja de los movimientos primarios.

Los movimientos menores ¢ eraticos son los dnicos manipulables, son efecto de algun comentario o
noticia que afecta los precios.

El mercado &l alza tiene tres fases:

*Acumulacién, con precios exageradamente aftos
*Precios al alza
*Distribucion, con precios exageradamente altos (octubre de 1987 o marzo de 1992).

“En México en 1982 se dio un ejemplo de como los comentarios o las noticias afectan los precics de
{as acciones y repercuten en el &mbito financiero de un pafs.

Un ejemplo de dinero mal movido lo constituyen fos antiguos duefios de Sanborns que vendieron ta
empresa. El dinero bien movido lo representan el que invirtieron los duefios de las empresas como Cemex,
Los de Vitro, Los de Cifra y Los de Grupo Carso enfre ofros. Ellos invirlieron en México cuando a muchas
personas los atach el panico y salieron a comprar datares.™

L.a noticia o acontecimiento que hizo que se inquietaran los inversionistas fueron: El gobiemo se
declaro en suspensidn de pagos, se suspendieron los crédites de los mercados internacionales, se

agotaron las reservas y se nacionalizé la banca,”™
E} mercado a la alza tiene fres fases que son.
«Acumulacion, con precics exageradamente attos
“Precios al alza

*Distribucion, con precios exageradamente altos

E | mercade a la baja inicia sus tres fases de distribucion seguido de una fase de panico, hasta llegar
ala fase de acumulacién de precios ridiculamente bajos.

31 Bguardo Villegas “Andlisis Técnico” parte 11, La Iversion Especulativa p. 111
 Bavotzi and Modigliani “Analisis Financiero™ p. 106
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Cuando existe interés de los inversionistas por participar en un mercado de valores, ese interés se
traduce en 6rdenes de compra que se multiplican y hacen que el volumen de operaciones crezca, al
desaparecer ese interés el volumen se reduce y es por ello que el acompafia ta tendencia det mercado.

]
Alrus ¥ bajes 1 r =

L) -

Fuarza relstive intarno

Compm

Bawy Bun. . TAgo. Bep. 10a.  Rox bia, Fisoe Bdar la

Fuenta: Eduardo Villegas Capltuio IV * Andlisis Técnico” Parte Il La inversidn especulativa Pag. 114

Dentro del andlisis técnico los precics de clerre son un magnifico indicador sunado a que gracias a
las computadoras se trafican con este tipo de graficas.

Fuente: Eduardo Villegas Capitulo IV " Andlisls Técnico * Parte Il La Inveraidn especutativa Pég. 115 Fuente: Pag.

Una caracteristica del analisis técnico es que no explica los porqué, sino que sélo sefiala los cuando.
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Se observa el mercado y los movimientos primaries persisten hasta confirmar lo contrario, en tanto el
mercado no confirme un cambio de tendencia no se debe comprar o vender, el mercado primaric identifica

la tendencia y la sigue.

‘Estos postulados de la Teorfa Dow conforman una manera razonada de observar el
comporamiento de los mercades y si se respeta esta metodologia, se reduce el riesgo de perder.

Otros indicadores que nos dicen cuando comprar o vender son las formaciones, los promedios

méviles y ciertos indicadores técnicas.

“{_og indicadores técnicos pueden ser identificados como formaciones de alza y formaciones de baja.”

FORMACIONES DE ALZA:

Canal ascendente

FORMACIONES DE BAJA:

Canal descendente

Triangulo rectngulo ascendente Tridngulo rectangulo descendente
Triangulo isosceles Triangulo abierto
Bandera ascendente Diamante
Bandera invertida ascendente Banderin descendente
Cufia descendente Bandera invertida descendente
Banderin alcista Bandera descendente
Doble fondo o "W™ Cuha ascendente
Fondo en V" Doble cresta o “M”
Hombro cabeza hombro invertido Hombro cabeza hombro
Platén Gran ¢ima
Gran fondo Plantén invertido
Cima en V™2
Gren cima Platén invertido Cima en ~

TN

Euente: Eduardo Vilegas Capitido IV * Andlisis Técnico™ Paste Il La nversion espoculativa Pag. 117

2 Favotzi and Modigliani “dnalisis Financiero™ p. 110
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Canal ascendente
Tridngulo rectangula :scandante/
Tridngulo isdsceles Bandara ascendente
Bandara invertida ascendante Cufia descendante

Fuente: Eduardo Villegas Capltulo IV * Andlisis Técnico® Parte |l La inversién especutativa Pag. 117

Danderin sloirta Ooble fonds o W=

Fondo en “W* Hombro cabea hombro lvertda

Linas de cusilo

Platan Gran tonda

Fosrmaciones d+ baja:

CTanal descendanis Tridnguio rectangulc descendeots

Fuente: Eduardo Villegas Capitulo iV - Andlisis Técnico® Parte | La inversion especulativa Pag. 118
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PROMEDIOS MOVILES:
“Ef método de los promedios méviles tiene su fundamento estadlstico en los patrones basicos de

las series de tiempo, especificamente en lo referente a la tendencia secular, varacién estacional y
fluctuaciones ciclicas. La tendencia secular puede ser medida por el método de promedios mdéviles a través
del cual se obliene una curva que suaviza las variaciones e indica la direccion general de la tendencia. Lo
que implica una dificutad para muchos es que este método tiene dificultad para representarse
matematicamente, pero este inconveniente no constituye ningln problema en e! andlisis de mercados ya
que e! analisis técnico utiliza basicamente el andlisis grafico.™

REGLAS DE UTILIZACION

MERCADO ALCISTA

1.-La linea de promedio movil
(Principal nivel de soporte}

Se mueve pof debajo de la linea
de mercado, de la accién o del -
Bien de que se trate.

2.~ Existencia cruce de lineas
Alerta primer momento de venta.

3. — Si después del cruce a linea
de promedio mévil cambia
su tendencia se confirma la venta.

MERCADO BAJISTA

1. —La linea de promedio mowil
(Principal nivel de resistencia)
Se mueve por encima de la fi-
nea de mercado, de la accién
o del bien de que se trate,

2. — Existencia cruce de lineas
Alerta porque puede ser un
Momento de compra.

3. — Si después del cruce la li -
Nea de promedio mévil cam -
su tendencia se confimala -
Compra

SITUACION GENERAL

1.- Los promedios moviles
Se utilizan para conocer las
Tendencias primarias del
Mercade

PERIODOS Y PLAZOS
2 .-No se conoce # ideal de dias
Por perfodos targos de 50 dlas
Por periodos cortos de 25 dias
Se consideran a mediano plazo
Promedios moviles de 50 dlas
Y los da 21-25 y § dlas de corio

Objetivos reducir el riesgo y ob-

Tener ganancias de capital.

Fuente: Eduardo Vilegas Capitilo IV * Andlisis Técmico* Parte |1 La inversiin especdativa Pég. 120-121

 Favolzi and Modighiani “Analisis Financiera” pp. 116-123
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ALTZAS Y BAJAS X

Fuente: Pég. 117 Andlisis Técnico

La tabla antes presentada tiene la finalidad de hacemos conocer las reglas que en un mercado
accionario son fan comunes, para algunas personas son casi inaceptables para ofros las reglas de oro que
tienen como objelive reducir el riesgo y obtener ganancias, eslas reglas se ven ejemplificadas en los
postulados de 1a técnica de Skiarew quien nos habla de la importancia de probar su utilizacién y ast mismo
observar las ventajas y desventajas de la misma.

VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS PROMEDIOS MOVILES SEGUN SKLAREW

VENTAJAS

1. - Los riesgos estin automaticaments limitades
¥ las pérdidas pueden ser minimizacas

2 -Las posiciones se establecen automaticamen-
te en la direcciin corracta al establecerse un mo
Vimiento sostenido, el resuitado tiende a maximi-
zar las utilidades

DESVENTAJAS

1.-En los periodos en los que no hay tendencia
Defiriicta asf como en perfodos de movimientos
Ermiticos e pueden tener pérdidas inevitables
Por no abandonar el métoto de operacion.

2 - Adn cuando a largo plazo fos resultados son
Pasitivos, el niimerns de cperaciones con pérdi -
das pueden superar a las operaciones con uti-
hdad

Fuerte: Eduardo Villegas Capitulo [V * Andlisls Técnico ™ Parte Il La inversidn especutativa Pag. 120
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Vanta

Venta

Corhpra

Procios

GFPROBU BL

Comprs

i

as

|- o4

Compra - am

N S TR TS fom

Tewu.  Joae” " hes T, .

Fuente: Eduardo Viegas Capitulo [V = Andiisis Técnico ™ Parte Il La inversion especulativa P#g. 121

DIFERENTES TIPOS DE PROMEDIOS MOVILES

PO

SERIE DE TIEMPO

CONCEPTO

Este método se calcula aplicando
Un porcentaje de! Gfimo precio de
Cieme al valor del promedio movil
Del dato anterior.

Este método se calcula, con regresion
Linex! a través de series de tiempo se
Toma la linea que ea ajusta al precio y
Los movimientss, 58 l@ coNoce como
“regresidn fineal mévil™.

Este método consists bisicamente en
Darle mas peso a los precics de ciere
Mas recientes que a los precios de
Cierma mis antiguos.

FORMULA

(1).- % exponencial = 2/ (nimeno de dias 1)
Ejomplo: 7.6923% = 2(25+1)

Calculo del promedio mdvil: {2).-

PM =(clerre x % Exp.)+{P.M.ant. x 100% - % Exp.)}

(1)- Y= g+bX

(1).-Sumadepreciosmndemdosllasm1adehs
Dias elegidos. = al promedic mévil ponderado

Ej. (ciefre x .076923) x (P.M.ant. x (1 -0.076923).

r—

Fuerte: Cuadro elaboracion propia datos: Eduardo villegas Capftuio 1V “Andlisis  Técnico™ Parte |l La inversidn
especulativa Pég. 122
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LAS GRAFICAS DE PUNTO Y FIGURA

Las graficas de punto y figura son en realidad graficas de facil realizacién en las cuales se grafican
X" cuando el precio del valor, de una accién o de una mercancla sube y se grafican “O" cuando el precio
baja.

0.64
062
0.60
0.58
0.56
0.54
0.52
0.50

» om oM O M

ceo oo
M M X

ce oo
x> X X x 0 XX

En estas graficas las columnas de las “X” llegan a un cierto nivel formando crestas, y cuando el
precio comienza a bajar, se inicia una nueva columna que se llena con “O" hasta formar valles. Este tipo de
graficas son muy subjetivas, y en ellas se grafican los precios y los cambios representativos en los precios
de la actibn o de un bien determinado.

Las formaciones de alza se clasifican en:
ALZA;

*Doble cresta

*Doble cresta compuesta

“Triple cresta

*Triangulo isésceles o simétrico alcista
*Catapulta alcista

fFormaciones dé siza
DOoivie creats Sobls arests compuasts
680 [0 o.84| O W
.58 | X S aaz?l © X
056l w O a asel O i
056fxn O X asel o x 3
052X O X assl 0 x o x
osel v o o84l O ¥ © X
o520 X O X
osal o o
Tripia cresta
o.64 x a.64 A .64 ¥
082 x a.62 x 067 &
o 80 ic a2.60 i£] &.60 A x
‘i S48 LY X _D_ﬂ B X i ﬁ X N

Fuente: Eduardoe Villegas Capftulo IV * Andlisls Téenico * Parte [l La inversion especutativa Pag. 126
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s e

Fuente: Eduardo Villegas Capitulo IV = Andfisis Técnico® Parte ll La Inversidn especulativa Pég. 126

L.as formaciones de baja se clasifican en:

BAJA:

*Doble fondo

*Doble fondo compuesto

*Triple fondo

*Triangulo isésceles o simétrico bajista
*Catapulta bajista

ool dasde:

[T [T | XX
Mg roxd moxorxo amjoroxg
sl xoxo eROYOQOXO OMDEOYD
a0 K QXD fNGxX0 0 aMfpxoNO
wile o ¢ a0 a oM o 0
ax L oew B o i
fl [ ) e
s o h [ [}
Tridngale indscutes Catapat imirir
& dhmatrien by

L0 aw|pr T
axjo K ejoxprEx
ealo 1 & a0 x 0kl
/oD X QX | o x50
asle X O XD L1 ox o
wlo ¥ro a [} o o
o ¥ ] ast M
[L A ”» o

Fuente: Eduardo Villegas Capitulo IV * Anafisis Técnico = Parte |l La inversitn especulativa Pag. 126

En esta grafica se pueden identificar diferentes formaciones como son las crestas
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FORMACION DE CRESTAS,

Fuente: Eduardo Villegas Capitula IV * Andligls Técnico * Parte Il La inversion especulativa Pag. 117

PREDICCION DE PRECIOS

Conocer las tendencias del mercado permite cumplir la primera regla del analisis técnico “Identifica
fa tendencia’, determinar un precio objetivo al alza o a la baja para saber si vale La pena invertir en un
valor o venderlo, se logra mediante el denominado conteo horizontal.

Las reglas del contec se resumen asf:
1. - identificar la formacién para saber sl es de alza o baja.
2. - Contar el nimero de columnas que constituyen la formacién.

3. Determinar el precio menor si es una formacién alcista, o ¢l mas alto si es una formacidn bajista.

FORMULA DE UN MERCADQ ALCISTA.:
Precio objetivo=Precto menor + (Nimero de columnas x Escata x Ntmero veces confirmacion)

FORMULA DE UN MERCADO BAJISTA:
Precio cbjetivo= Precio mayor - (Nimero de columnas x Escala x Ntimero veces confirmacién)

INDICADORES

Las formaciones del mercado no son tan faciles de identificar y los promedios mdviles resultan

demasiado lentos para tomar algunas decisiones. Entonces se utiliza otra serie de indicadores
desarrollados por diversos investigadores del comportamiento bursatil con base en calculos matematicos,
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Estos indicadores que se dibujan junto con la grafica de precios y volimenes, se utilizan para
anticipar los cambios futuros en los precios y de esta forma se convierten en un instrumento muy Gtil para ia
toma de decisiones de cartera.

Es necesario destacar que con algunos de los osciladores, especialmente los de aceleracion, se
encuentran de manera anticipada formaciones que no son faciles de detectar en tas gréaficas de precios. Asl
mismo existe lo que se conoce como divergencia, una divergencia ocure en fa gréfica de precics cuando
se forma una cima superior y en la de los indicadores no, o cuando en la grafica de precios se forma un

valle inferior y en la de los indicadores no. Estas divergencias anticipan un cambio de tendencia.

£

LIz vy

_.,__._
uny
3E

i

[ Covpts

t 85|
Brycier

’ i 1500
1 i EEREL

- . L ra . ' L o amle L Andea W -
Gvekis T faag, dun | b g iSen) 10 Mo e ank e Tednr 4.

Fuente: Eduardo Villegas Capltulo IV * Andlisis Técnico * Parta il La inversidn eapecutativa Pag. 128
OSCILADORES

“Un oscilador de precios puede ser la simple elaboracién de la grafica de diferencia de un precio con
respecto al precio de determinados dias antes. Los conocimientos explicados en los promedios mévies,
se utlizaran en los osclladores de precios, estos se refieren a diferencias de promedios mdviles. Estos
osciladores se pueden graficar en términos de puntos o de porcentzjes y se obtienen de restar a un
promedio mévil de més largo ptazo un promedio mévil de un perfodo inferior.

Los perlodos que se utifizan son:
1. - El de 1 y 25 dias para decisiones de muy corto plazo, lo que en esencia es graficar los cruces del

precio de cierre contra ¢l promedio mévil,
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2. -Elde Sy 21 dias, para mediano plaze, unas cuantas semanas.

3. - Ei de 10 y 40 dias para un perfodo un poco més largo. La gréfica de este oscilador de precios,
con un promedio mévil exponencial de 9 dlas del mismo indicador, ha dado magnificos resuftades para
indicar momentos de compra y venta.

Este indicador da sefial de compra cuando el oscilador cruza y se encuentra por amiba de la linea
de cero, es sefial de venta cuando ocurre lo contrario.

Una sefial mas oportuna se logra cuando a este indicador se le agrega un promedio mévil
exponencial de nueve dias y se cruzan las lineas. A mediano plazo el oscilador que mejores sefiales ha
brindado a los autores es el de 10 y 40 dfas can un promedio mévil exponencial de 9 dfas.™

- m
Vema GFPROBU B1 Lo
’ - "
— n”
- "w
|- =
Vanis - "
- °
- "
= 1
- "o
- »
Vens E :
- L]
- L]
- a
- x
- 2
\ N
+ a
~ -1
Compra J il a
- E
\ - 3
- E
- -
Compra - .
- -
- -
Oscliador de - e
precios de Lo
1040 gias [
con promedio -
mdvil de 9 dias [- ::
- -8
- -7
- -
- 19
I -0
Compra 3
= L3
-
- -4
KB T ™ D et T T hew Tt | e i Iree e ke

Fuente: Eduardo Vilegas Capftule IV * Andlisis Técnico* Parle || La imyversidn especutativa Pég. 130

% Eduardo Villegas “Analisis Financiero” parte 11 La inversién Especulativa pp. 128-129
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MACD

El nombre de este indicador es promedio mévil de convergencia divergencia ( Moving Average
Convergence / Divergence ) y en realidad es un oscitador de precios pues se obtiene de la diferencia del
promedio mévil de 26 dias y el promedio mdévil exponencial de 12 dias, aplicando a esta diferencia un

promedio mévil exponencial de 9 dias.

ALFA 1 L
Vems 48

p - 40
AVents

N . ?1.5

I+ 10

I~ o8

Fuente: Eduardo Villegas Capitulo [V ~ Andliss Técnico* Parte |l La inversion especulativa Pag. 131

TASA DE CAMBIO DEL PRECIO (ROC)

“La tasa de cambio del precio (Price Rate of Change) en realidad es un indicador de aceleracidn
que se calcula restando al precio de cieme el precio de clerre de n perlodos anteriores y multiplicando el
resutado por 100 para que se exprese en thrminos porcentuales. Los periodos que nomalmente se
consideran son de 12 y 25 dfas para operaciones da corto y mediano piazo; ya que el perfodo de 12 dias
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ayuda a Identificar cuéndo un mercado esta sobrecomprado, es decir caro o sobrevendido es decir,
barato. En un mercado alcista unir con una linea recta fos valles que se van formando para encontrar
cualquier rompimiento que sefiale venta; en un mercado bajista es importante unir las crestas para
anticipar cualquier rompimiento que indique una oportunidad de compra.”
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13
14
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Fuente: Eduardo Villegas Capitido IV " Andlisis Técnico " Parte ! La inversidn especutativa Pég. 134

INDICE DE FUERZA RELATIVA INTERNA (RS}

Algunos autores laman a este indicador indice de fuerza rejativa (Relative Strength Index), el
problema es que seria de fuerza refativa sl se compararan dos valores, Este indicador se puede considerar
como un oscilador de aceleracion basado en el promedio de cambio de los dias de alza y el promedio de
cambio de los dfas de baja.

Este es un indicador de aceleracitn con base en la siguiente férmula;
Férmula:

IFR= 100 - (100/ (1 + AB))
Donde: AB = Promedio de los aumentos / Promedio de las disminuciones.
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Cuando Welles Wilder desamrclld este indice a finales de los afios setenta, recomend® utitizar

periodos de 14 dias, se ha hecho comun utilizar perfodos de 25 dias, sus principates ventajas son.

1.- Indica niveles de sobrecompra cuando se grafica amiba de 70.

2.- Indica niveles de sobreventa cuando se grafica debajo de 30,

3.- Las formaciones comentadas se encuentran faciimente (doble fondo, triangulos, etc.).

4.- Se detecta divergencia respecto de la grafica de precios que sefiatan el fin de la tendencia

5.- Si se grafican lineas rectas uniendo valles o crestas, facimente se pueden detectar indicadores

de cambio de tendencia.

LINEA DE ALZAS Y BAJAS

La linea de alzas y bajas se calcula sumando diariamente el nimero de acciones que aul
precio y restando aguellas que to disminuyen. Con ello se logra tener una visién giobal del mercado, no

sblo de las acciones que se seleccionan en la Bolsa Mexical

y cotizaciones IPC.

CUADRO COMPARATIVO ENTRE EL ANALISIS TECNICO Y EL FUNDAMENTAL

mentan de

na de Valores para calcular el Indice de precios

ANALISIS TECNICO

Se basa en: Predio (efecto)

Tipo de opinion: Confraria

£Qué busca? El cuando

Requerimientos: Precios, voliimenes

Critica: *Es muy subjetiva
*Las formaciones no se repiten
*No tienen un razonamiento 16-
gico.

ANALISIS FUNDAMENTAL

Valor intrinseco (causa)

Piensa en estabilidad y permanencia
El porqué

Formacitn econémica admva. Fuerte
*La informacitn es conocida por los
Participantes

*Los participantes creen que nadie

tiene mejor informacion

Fuente: Eduardo Villegas Capitulo [V " Andlisia Técnico®

Parte Il La inversin especutativa Pag. 139

% Eduardo Villegas “Andlisis Técnico” parte 11 La Inversién Especulativa pp131-134
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APLICACION DE METODOS

GRAFICAS DE PUNTO Y FIGURA G. CARSO A1 POR LOS PERIODOS COMPRENDIDOS
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mMMZTPTcPNOZU

GRAFICAS DE PUNTO Y FIGURA DE SANBORNS APARTIR DE SU INTEGRACION COMO
GRUPO CARSO APARTIR DEL DIA 3 DE OCTUBRE DE 1997. (SERIE B)

Q%pmﬁgisgéﬁaozc
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GRAFICAS DE PUNTO Y FIGURA DE SANBORNS APARTIR DE SU INTEGRAGION COMO
GRUPO CARSQ APARTIR DEL DIA 3 DE OCTUBRE DE 1997. (SERIE L}

3600
34.50
36.00
31.00
35.00
38.00
38.50
37.30
36.30
36.15
36.00
36.30
36.30

136.00
32.00.

cooao)

23 DX DN N K

OZOMMZPZ«CPNOZO

GRAFICAS DE PUNTO Y FIGURA SEARS B1 POR LOS PERIODOS COMPRENDIDOS
94 - 9596 - 97 - 98.

18.10
18.10

- 13.50
17.86
30.50

Fuente: Diarics de mayor circulacién El Financiero, Reforma y Excelsior.
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G CARSOQ A1

60 INPC (BOLSA MEXICANA DE VALORES)
[~ (J_*q‘""‘v[/

-

© 7
20 [ TENDENCIA AL ALZA
10 i (1991 - 1996).

30 91 32 23 g4 o5 96 97
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El Financiero seccion Andlisis publicacién 1998.
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ANALISIS FUNDAMENTAL




ANALISIS FUNDAMENTAL

El analisis fundamental es aquel que le interesa en que se invierte 0 en que se compra,
busca ia estabilidad y realizar actividades que establezcan permanencia, no se arriesga a los
pesibles cambios.

Este andlisis requiere una formacién econdémice administrativa, y se encarga de
estudiar los acontecimientos financieros de la empresa, el analisis fundamental se encanga de
estudiar los acontecimientos que se produjeron durante todo un afio de actividades de la
empresa y comparar las cifras y fos resultados después de practicar un estudio a las mismas

Dentro del capitufo del andlisis fundamental se pretende dar a conocer los resuttados
obtenidos por el Grupo para conocer sus aciertos o sus deficiencias, tras la adquisicién de
estas dos empresas, durante el afic de adquisicion y posterior a la aplicacion de Reingenieria
Financiera

Identificar los resultados commespondientes at incremento o decremento de las ventas
en relacién a la rentabilidad de la operacidn,

Dentro del andlisis fundamental aplicado a Grupo Carso se encuentran las principales
razones financieras, en relacién a los aclivos de 1a empresa, asl come en relacion al valor de
Sus acciones, es decir razones financieras operacionales
y bursétiles.

El analisis fundamenta! nos da a conocer en este capitulo tas debilidades y fortalezas
de la empresa, asi como la forma en [a que los resultados de Sanboms y Sears se inlegran
dentro del grups.

Dentro de este capitulo se hace una comparacién entre los resultados sectoriales a
nivel nacional dentro de todos los ramos de la industria, y en especifico dentro del Comercio
Departamental (Sears) y el Comercio Especiatizado {Sanborns).
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ANALISIS FINANCIERO GRUPO CARSO

GRUPQ CARSO 1994 1995 1986 1997 1998
Costo Integral de Financiamiento 73305200 2117,34600 20402900 51085400 1,949,504.00
Utilidad Neta 453862900 3,957,800.00 4,489,671.00 7,150,321.00 2,699,969.00
Depreciacién y Amortizacion 410,680.00 70263600 970,703.00 1,283,006.00 1,520.671.00
Generacidn de Efectivo 885604.00 1,700,42900 1,609,468.00 851,309.00 3,711,209.00
RAZONES DE:
LIQUIDEZ
Active Circulante/Pasivo Total (C.T.) 2.040 0.960 1.070 2.180 1.100
Active Disponible/Pasivo Circutante 1.480 0.630 0.710 1.480 1.300
Prueba de dcido 0.950 0.360 0.300 0.870 0.980
Prueba de solvencia 1.210 1,100 0.870 0.580 1.120
ENDEUDAMIENTO
Pasivo tota! / Activo total 0.21 0.46 0.45 0.42 092
Pasivo total/ Capital Contable 0.28 0.34 0.38 0.37 0.42
Vertas Netas/Pasivo tota! 8.68 6.92 7.52 7.87 9.05
EFICIENCIA ADMINISTRATIVA
Dias de cobranza 2529 28.41 2364 2261 5592
Rotacién de invertario 4.07 455 574 512 3.84
Margén de utilidad bruta 30.10 21.70 28.90 37.60 39.50
Gastos de operacidn 10.00 1201 13.70 13.00 15.50
PRESION FINANCIERA
|nteresas a ventas Q.05 0.16 0.29 017 0.10
Intereses a utifidad neta 0.10 1.34 5 0.65 240
Intereses a generacion de efactivo 012 1.00 1.24 113 1.1
RENTABILIDAD
Mérgen de utilidad neta % 27.12 1220 11.50 25.80 26.80
Del capitat contable 15.05 10.01 11.60 2450 25.40
CRECIMIENTO
De ventas % 58,30 14.60 8.10 17.10 25.00
De utilidad 29.20 8.10 43.60 13.00 1200
De afectivo generado 43.60 64,00 41.40 75.00 53.00
De capital contable 570 6.00 1512 44.70 19.50
De pasivo a largo plazo 41.40 15.60 32.10 81.60 31.80
De activo a largo plazo 80.70 25.00 4200 30.20 2680
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Capitulo v

ANALISIS FINANCIERO GRUPO CARSO

GRUPO CARSO

ROTACION DE CUENTAS PORt COBRAR
(RT}

GAMBIO DE CUENTAS POR COBRAR EN DIAS

(RDT) {Periodo de cobros promedio)

ROTACION DE INVENTARIO (IT)

ROTACGION DE INVENTARIC N DIAS (ITD)

ROTACION DE ACTIVO TOTAL
{Rotacién de caplini)

MARGEN NETO DE UTILIDAD

RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION (ROY)
(Rendimisnto sobre los activos}

RAZONES FINANCIERAS

FORMULA

ACTIVIDAD

Yentas & crédio netas anuakes

Cuentas por cobrar

365 Dias

Rotacion de Cuentas por cobrar

Costo de lop bienes vendidos

365 Dlas

SIGNIFICADO

Mide cuanias veces se han convertido s
CLBNas por cobrar (a efectivo) durante el ano;
proporciona informacidn sobeg ta cabidad de ias
cuenias por cobrar.

Nomeng promedio de dlas en jos que 23 cuentas

Por cobrar estdn pendientes de pago, artes de
S cobrudasg

Mide cuantas veces s& ha ratado (se ha vendido

el inventario durante & Ao, PIOPORCINS NEQMa-
cion sobre la Aquidez ded inventario y b tendencia
& tener excesa de inventaria

Nomera promedio de dias en los que se tiene &l

Rotacion de Inventarnos

Vertas Netas

Activos Totales

RENTASILIDAD

Utilidad Neta después de Imptos

inventario antes de ser convertide en cuentas
pOF cobrar a través de las ventas

Mide la eficiencia relativa a los activos totzies
para generar ventas.

Mide ta rentabificad respecto o ks ventss pene-

Ventas Netas

Utilitad Neta degpués de Imptos.

radas; & ingTess Metu por pesos o ddlar de las.
verdss.

Hide fa efectvidad global para generar utidades

Activos Totales oon los actives dispondies; ta capacidad de ge-
nerar wilidades def capital inverbido,
= MARGEN NETC DE UTILIDADES X ROTACION DE AGTIVO TOTAL
Utilidact Neta después de Imptos x Vertas Netas
Ventas Netas Activos Totales
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Reingenieria Financiera Capitulo IV

RENDIMIENTO SOBRE EL CAPTTAL EN ACCIONE! Wiilicad MNeta después de lmptos. Mide e vaior en lbres de ta Fversidn de los
COMUNES (ROE) Capital de loa Accionistas Accionistas de Lna ciaL

ROE MARGEN NETO DE UTILIDAD X ROTACIONDE X MULTIPLICADOR DE CAPITAL
ACTIVO TOTAL EN ACCIONES COMUNES
(Alidad Neta después de Imptos. X Vertas Netas X Activos Torzles

Ventas Netas Activos Tolales  Capital Accionarnd
RENDIMIENTO DESPUES DE CONSOLIDACION REPOMO Micte ol resultade despuds de cbtener con la con-
Utitidad Neta sofidaciin de Estados Financierss el resuftado

Por posicidn monetaria

APALANCAMIENTO

RAZON DE ENDEUDAMIENTO TOTAL Pasivo Total Mkie ol grada de apalancariento ¥ la capecidad
Activo Total delacia de pagar sus detdas, 5 decir que por
cada peso que se debe de pasivo 58 liene una x
cantidad de activo para pagar.
Pashn Total Now indica ol mnero de vaces que representa
Capital Contable el pasivo (las deudas) de! capital eporiado por
Vertay Netag Nog indica el nkmero da veces que las ventas de
Pasivo Total 1a companla pueden pagar ias deudas.
LIQUIDEZ
RAZON DE LIQUIDEX Caja, Bancog y Valores Nos permite medir el capital de fa empresa para
PRUEBA DE ACIDO Pzaivo Circutante pagar sus daudas y de acuerda el reautadc ef
capial optimo debe ser superior o igual a 56 por
Cada peso que se debe o pasivo.
RAZON DG LIGUIDEZ Clendtes Nos muestra la refacitn que existe entre Jo que
Proveedores nos deben y b que debermos por La operacion -
propia de la empresa
RAZON DE SOLVENCIA Activo Ciraulartte Mide la capacidad de ko empresa para enfrentar
Pasivo Total el pago de sus deudas & cofto y a largo plazo




Reingenieria Financiera

Capitulo IV

ANALIS!S FINANCIERO GRUPC CARSO
RAZONES FINANCIERAS BURSATILES

GRUPO CARSO

MULTIPLO CONOCIDO DE COTIZACION

MULTIPLO CONOCIDO DE COTIZACION

MULTIPLO DE VALOR EN LIBROS

MULTIPLO DE SOLIDEZ

MULTIPLO DE PRODUCTIVIDAD DE ACTIVOS

MULTIPLOS DE RENTABILIDAD EN VENTAS

MULTIPLD DEL CCSTO PORCENTUAL

PROMEIMO DE LA DEUDA

MULTIPLC DE INTERESES SOBRE VENTAS

Mmmonemezmmmmm

MULTIFLO DE UTILIDAD POR ACCION

FORMULA

Precio de cotizacion de 1a sccidn

LHilidad conociia Gitimas 12 mea

Precio de cotiracion da ka acckin

Utiiiad Estimada

Preoio te in Accion

Valor an Libros de ka 8oci6n

Pasivo de la empesa emisora

Laihdad artes de 1SR v PTUL.

SIGNIFICADC

Mite tas veces que se ha pagade ia utlidad ac-
tual de la emisora

Midle tas veoes que 5¢ ha pagado ka uilidad es-
brrada de la emisora

Mide tas veoes que s ha pagado el valor en i
bros de la accién

Mide ta parcitn de recursos ajenos [or cada
N$1.00 de producividad de activos.

Mide 18 porcin de Ltitdad artes del ISR y PTU

Activo Total

Utililad Neta

Verntas Netas

Pasivo Total

Interéses Financienos

Ventas Netas

Intereses Financiens

———
CRirdad ares de ISR y PTU

Utilidad Neta

Mimmern e Acciones

Por cada N3 1.00 de productividad de activos

Mide ta propofcién de utiidad reta por cada
N$ 1.00 de vertas netas

Mice ¢l costn porcentual promedio de o deuxds

Mide t2 porcin ge interéses financiengs por cada
N 3 1.00 de venias netas.

Nade k. portdn e interéses finandiems pof
cada NS 1.00 de utifuctad antes de impuestos.
y PTUL

e la porcin de utilidad Neta por Gada socion
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ANALISIS FINANCIERO GRUPO CARSO

RAZONES FINANCIERAS BURSATILES

GRUPO CARSO

MULTIPLO CONOCIDO DE COTIZACION

MULTIPLO CONOCIDO DE COTIZACION

MULTIPLO DE VALOR EN LIBROS

MULTIPLO OE SOLIDEZ

MULTIPLO DE PRODUCTIVIDAD DE ACTIVOS

MULTIPLOS DE RENTABILIDAD EN VENTAS

MULTIPLO DEL COSTO PORCENTUAL
PROMEDIC DE LA DEUDA

MULTIPLO DE INTERESES SOBRE VENTAS

MULTIPLO DE INTERESES S0BRE UTILIDAD

MULTIPLO DE UTILIDAD POR ACCION

1984

32.50
377
2.27

3250
3567
ar

3250
261

0501

0.4506

0.0258

0.0017

0.0088

00019

1985

42 30

2.96

42.30
46.43
413

42.30
3.40

0.5851

0.0676

0.1208

0.0644

0.0478

03513

0.0023

1996
41.40

289

41.40
45 44
404

4140
333

1.2788

017241

0.1364

0.0249

9.017¢6

00841

0.0035

1997

54,30

are

54.30

$.30

$4.30
437

11567

D, 1542

02041

0.0341

0.0xx

01437

0.0068

1938

46,40
49 64
324

46.40

453

46 40
)

1,0798

o.ONE

00750

0.05%0

0.a59

0.0029
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Reingenieria Financiera Capftuio IV
GRUPO CARSO, S.A.DEC.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1998 Y 1997
_ (Miles de Pesos)
CONCEPTOS TRIMESTRE ARC ACTUAL TRIMESTRE ARIO ANTERIOR
- IMPORTE % IMPORTE %
ACTIVO TOTAL 47,864,424 100 48,842,567 100
ACTIVO CIRCULANTE 18,863,289 39 19,100,638 41
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 5521625 12 5211877 1
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETQ) 5,687,706 12 8,555,502 v
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 981,603 2 952,170 2
INVENTARIOS 6,230,419 13 5.544,081 13
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES 441936 1 435,608 1
LARGO PLAZO 1,427,015 3 965,029 2
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 35933 0 §3 497 0
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS
NO CONSOLIDADAS 922,227 2 431243 1
TRAS INVERSIONES 488,855 1 480,289 1
INMUEBLES PLANTA Y EQUIPO (NETO) 25,775,642 64 26,507,084 55
INMUEBLES 18,673,424 35 18,569,716 a5
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL 23,515,330 49 24,333,627 52
OTROS EQUIPCS 232232 5 2,250,671 5
DEPRECIACION ACUMULADA 17,843,412 37 18,284 822 38
CONSTRUCCIONES EN PROCESO 1,108,088 2 708,692 2
AGTIVO DIFERIDO (NETQ) 1,435,750 3 818,167 2
OTROS ACTIVOS 3278 1 371,849 1
PASVO TOTAL 24,854,285 100 25,270,852 100
PASIVO CIRCULANTE 15,515,080 62 15,535,143 &1
PROVEEDORES 3,420,424 14 3,768,908 15
CREDITOS BANCARIOS 7,743,602 31 7,194,550 28
CREDITOS BURSATILES 2,140,000 9| 2,162,554 9
IMPUESTOS POR PAGAR 613,739 2 581 891 2
lOTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,597,315 6 1,797,252 7
PASIVO A LARGO PLAZO 7,787,148 34 7,576,116 32
CREDITOS BANCARIOS 5,152,148 21 4,339,605 17
CREDITOS BURSATILES 2,635,000 11 3,587,953 14
OTROS CREDITOS - 0 43558 o)
CREDITOS DIFERIDOS 1,485,335 8 1,748,480 7
OTROS PASIVOS 63,722 0 13,103 0
s APITAL CONTABLE 23,013,139 100 24,571,715 100
PARTICIPACION MINORITARLA 3,558,706 15 2,884,006 12
CAPITAL CONTABLE MAYORITARIO 19,454,433 85 18,687,710 ar
CAPITAL CONTRIBUIDO 7,209,657 32 7,313,637 3
~APITAL SOCIAL PAGADO (NOMINAL) 1,382,076 6 1,394,825 6
ACTUALIZACION CAPITAL SOCIAL PAGADO 4,104 137 18 4,105297 19
PRIMA EN VENTA DE ACCIONES 1,813,444 8 1813515 8
| APORTACIONES PARA FUTURQS AUMENTOS DE CAPITAL - 0 - 0
CAPITAL GANADO (PERDIDO) 12,154,776 53 14,374,073 53
RESULTADOS ACUMULADGS Y RESERVA DE CAPITAL 268,372,612 115 20,732 651 96
RESERVA PARA RECOMPRA DE ACCIONES 1,115,115 893,668 4
EXCESO (INSUFICIENCIA) EN LA ACTUALIZACION DE CAPITAL |- 18033120 .78 17,402,567 81
2,689,969 12 7,150,321 3
CLAVE DE COTIZACION: GCARSO

66




Reingenierfa Financiera

Capitulo (V

GRUPO CARSO, SA.DEC.V.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS
(Miles de Pesos)

CONCEPTOS TRIMESYRE ANO ACTUAL TRIMESTRE ANO ANTERIOR
IMPORTE % IMPORTE %

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 5,521,625 100 5211877 100
EFECTIVO 438,342 8 404,055 8
INVERSIONES TEMPORALES 5,085,283 92 4,807 822 92
CARGOS DIFERIDOS 1,435,750 100 818,167 100
GASTOS AMORTIZABLES (NETO) 126,402 9 100,822 12
CREDITO MERCANTIL 1,308,322 91 871,411 a2
IMPUESTOS DIFERIDOS - 0 7,185 1
OTROS 26 0 38,749 5
PASIVO CIRCULANTE 15,515,080 100 15,535,143 100
PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 6,400,726 41 €,370,269 4
PASIVOS EN MONEDA NACIONAL 9,114,354 59 0,164,674 58
CREDITOS BURSATILES CORTO PLAZO 2,140,000 100 2,162,554 100
PAPEL COMERCIAL - o - [+l
PAGARE DE MEDIANO PLAZO 2,140,000 100 1,779,150 [.+]
PORCICHN CIRCULANTE DE OBLIGACIONES - 0 383,404 18
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,597,315 100 1,797,252 100
OTROS PASIVOS CIRCULANTES CON COSTO 277.004 17 208,127 12
OTROS PASIVOS CIRCULANTES SIN COSTO 1,320,311 a3 1,589,125 88|
PASIVO A LARGO PLAZO 7,767,148 100 7,676,116 100
PASTVO EN MONEDA EXTRANJERA 5,081,615 65 4,157,551 52
PASIVO EN MONEDA NACIONAL 2,705,533 35 3,818,565 48
CREDITOS BURSATILES LARGO PLAZO 2,635,000 100 3,587,853 100
OBLIGACIONES - 0 - 0
PAGARE DE MEDIANO PLAZO 2,635,000 100 3,587,953 100]
OTROS CREDITOS - Q 48,658 100
OTROS CREDITOSCON COSTO - 0 48,558 100
OTROS CREDITOS SIN COSTO - 0 - 0
CREDITOS DIFERIDOS 1,465,335 100 1,746,480 100
CREDITO MERCANTIL 877,458 59 1,140,466 65
IMPUESTOS DIFERIDOS 807,138 41 593,710 34
OTROS 738 4] 12,314 1
OTROS PASNVOS 83712 100 13,193 100
RESERVAS 63,722 400 13,092 100
OTROS PASIVOS - 1) 11 0
EXCESO (NSUFICIENCIA) EN LA ACTUALZACKON DEL - 18,033,120 100|- 17,402,567 100
CAPITAL CONTABLE

RESULTADC ACUMULADO POR POSICION MONETARLA 167,037 1 167,037 1
RESULTADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS - 18,200,157 A01|- 17,569,604 -101
SIFIC 7 ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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GRUPO CARSO,SA.DECV.

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

AL 21 DE DICIEMBRE DE 1998 Y 1997

{Miles de Pesos}

CONCEPTOS TRIMESTRE ARO ACTUAL TRIMESTRE ANO ANTERIOR

L IMPORTE % IMPORTE %
VENTAS NETAS 35,502,689 100 35,501,858 100
COSTO DE VENTAS 24262216 88 23,518,514 66
RESUL TADO BRUTO 11,540,473 32 11,983,144 34
GASTOS DE OPERACION 5,513,965 15 5,404,039 15
RESULTADO DE OPERACION 8,026,508 1t 8,579,105 19
COSTO INTEGRAL DE FINANCLAMIENTO 1,948,504 5 621,805 2
RESULTADO DESPUES DECOSTO INTEGRAL DE FINANCIA-
TO 4,077,004 1 5,957,300 17
OTRAS OPERACIONES FINANCIERAS - 302,802 -l 5671 0
RESULTADO ANTES DE MPUESTOS Y P.T.U. 4,379,806 12 5,862,9M1 1T
PROVISION PARA IMPUESTOS Y P.T.U. 1,353,428 4 2,579,592 7
RESULTADO NETO DESPUES DE IMFUESTOS Y P.T.U. 3,026,380 ] 3,383,379 10
PARTICIPACION EN LOS RESULTADOS DE SUBSIDIARIAS 90,401 0 88,136 [+
¥ ASOCIADAS NO CONSOLIDADAS
RESULTADO NETO POR OPERACIONES CONTINUAS 3,116,764 9 3,471,515 10
RESULTADGC NETO POR GPERACIONES DISCONTINUADAS - 0 - 0
NETO
RESULTADO NETO ANTES DE PARTIDAS EXTRAORDINARIAS 3,116,781 |- 4,264,310 10
PARTIDAS EXTRAGQRDINARIAS EGRESO (INGRESO) NETO - 0 - 12
EFECTO AL INICIO DEL EJERCICIO POR CAMBICS EN - 0 - 0
PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD (NETO).
RESULTADO KETO 3,118,781 9 7,735,926
PARTICIPACION MINORITARIA 416812 ] 535,504 2
RESULTADGC NETO MAYORITARIQ 2,699,569 8 7,150,321 20
SIFIC 1 ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZAGION: GCARSO
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Capitulo IV
GRUPQ CARSO,SA.DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS
(Miles de Pesos)
CONCEPTOS | TRIMESTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE
VENTAS TOTALES 35,802,690 35,501,659
RESULTADO FISCAL DEL EJERCICIO 1,179,421 4,617,874
VENTAS NETAS * 35,802,689 35,501,658
RESULTADO DE OPERACION * 6,026,508 6,579,105
RESULTADO NETO MAYORITARIO" 2,699,969 7,150,324
RESULTADO NETO" 3116781 7,735,825
("} INFORMACION A LOS ULTIMOS DOCE MESES
SIFIC 1165 BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera Capftulo IV

GRUPOQ CARSO, SA.DECV.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1998 Y 1997

{Miles de Pesos)

- CONCEPTOS T _TRIMESTRE ANG ACTUAL | _TRIMESTRE ARO ANTERIOR
_ IMPORTE MPORTE
RESULTADO NETO 3,116,781 7735825
PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO 2,080,337 - 2525840
REQUIEREN UTILZACION DE RECURSOS
FLUJO DERIVADO DEL RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 5.197,118 5,210,185
FLUJO DERIVADO DE CAMBICS EN EL CAFITAL DE TRABAJO |- 1,636,782 - 2647.499
RECURSOS GENERADGS (UTILIZADOS) POR LA OPERAGION 3,580,368 2,562,686
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO AJENO 1,848,413 - 741,436
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO PROFIO - 1385624 . 2254028
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) MEDIANTE 460,889 . 2895462
FINANCIAMIENTO
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTVIDADES DE |- 3,711,209 1,688,698
INVERSION
INCREMENTO (DECREMENTO) NETO EN EFECTIVO E INVERSIO 309,748 1,253,922
NES TEMPORALES
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL INICIO DEL 5211879 3,057,955
PERIODO
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL, FINAL DEL 5.521,625 5211877
SFIC/IGS  BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Capftulo IV

GRUPO CARSO,SA.DECV.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE PRINCIPALES CONCEPTOS

{Miles de Pesos)
CONCEPTOS [ TRIMESTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ANO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE

{+} - PARTIDAS AFLICADAS A RESULTADOS QUE NO REQUIE- 2,080,337 2,525,840
REN UTILIZACION DE RECURSOS
+DEPRECIACION Y AMORTIZACION DEL EJERCICIO 1,520,671 1,692,307
+ (<) INCRE. (DECRE.) NETO EN LA RVA. PARA PENSION Y PRIMA - -
DE ANTIGOEDAD
+(-) PERDIDA (GANANCIA) NETA EN CAMBIOS - -
+{-) PERDIDA (GANANCIA) NETA POR ACTUALIZACION DE
PASIVOS Y ACTIVOS - -
+(-) OTRAS PARTIDAS 559,668 4217 947
FLUJO DERIVADO DE CAMEIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 1638752 2,647,499
+(:) DECREMENTO {INCREMENTO) EN CUENTAS POR COBRAR 744,973 388,124
+(-) DECREMENTO (INGREMENTO) EN INVENTARIOS - 873,691 1,051,669
+{-} DECREMENTO (INCREMENTO) EN OTRAS CUENTAS POR - 1231884 2,679,838
COBRAR Y OTROS ACTIVOS
+(-) INCREMENTO (DECREMENTO) EN PROVEEDORES . 59,113 968,173
+{-) INCREMENTO (DECREMENTO) EN OTROS PASIVOS - 217,097 503,980
FLUJO DERIVADO POR FINANCLAMIENTO AJENO 1,846,413 741,436
+ FINANGIAMIENTO BANGCARIO Y BURSATIL A CORTO PLAZO 1,396,389 3,104,630
+ FINANGIAMIENTO BANCARIO Y BURSATIL A LARGO PLAZO 171,000 2,085,369
+ DMDENDOS COBRADOS 347470 43,848
+ OTROS FINANCIAMIENTOS - 1,604,504
() AMORTIZACION DE FINANGIAMIENTOS BANCARIOS - -
(1) AMORTIZAGION DE FINANCIAMIENTOS BURSATILES - 2,370,927
(-) AMORTIZACION DE OTROS FiNANCIAMIENTOS - 68,445 -
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO PROPIO - 1,385824 2,254,026
+(-) INCREMENTO (DECREMENTO) EN EL CAPITAL SOCIAL - 12,749 3,605
(-} DIVIDENDCS PAGADOS - 1094427 2,134 070
+ PRIMA EN VENTA DE ACCIONES - 278,648 116,081
+APORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE CAPITAL - .
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTVIDADES D& - 371,209 1,686,698
INVERSION
+-) DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVERSIONES DE ACCS. - 499573 4,694 452
Ot CARACTER PERMANENTE
{-} ADQUISICION DE INMUEBLES, PLANTA Y EQUIPO - 2892251 2878279
() INCREMENTO EN GONSTRUCCIONES EN PROCESO - 484,53% 160,471
+ VENTAS DE OTRAS INVERSIONES CON CARACTER - N
PERMANENTE
+ VENTAS DE ACTIVOS FLIOS TANGIBLES 165,151 30,906
+{-) OTRAS PARTIDAS - .
SIFIG/ ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenierta Financiera Capituio IV
GRUPO CARSO,S.A.DEC.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1997 Y 1996
(Miles de Pesos)
CONCEPTOS TRIMESTRE ANO ACTUAL TRIMESTRE ANO ANTERICR
o IMPORTE % IMPORTE %
VO TOTAL 39,804,276 100 33,716,314 100
VO CIRCULANTE 16,189,815 41 12,335,223 37
CTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 4,342,603 11 3,336,549 16
ENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETOQ) 5,543,076 14 4,134,385 12
1AS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 874,616 2 797,441 2
ENTARIOS 5,083,894 13 3,998,245 12
05 ACTIVOS CIRCULANTES 345,536 1 68,203 0
RGO PLAZO 773,666 2 1,069,539 3
ENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETC) 27,784 0 8,100 0
ERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS
CONSCLIDADAS 363,587 1 1,057,725 3
RAS INVERSIONES 382,265 1 3714 0
WEBLES PLANTA Y EQUIPO (NETO) 21.811,754 55 19,360,419 57
IUEBLES 13,667 637 35 10,341,836 3
QUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL 20,808,195 52 22,158,760 6
ROS EQUIPOS 1,903,750 5 1,397,771 4
PRECIACION ACUMULADA 15,442,784 39 15,186,540 45
NSTRUCCIONES EN PROCESO 573,856 1 648,592 2
TIVO DIFERIDO (NETO) 880,872 2 631,365 2
ROS ACTIVOS 340,169 1 319,765 1
SIVO TOTAL 24,241,469 100 19,543,200 100
SIVO CIRCULANTE 11,815,098 55 12,420,224 64
OVEEDORES 3,184,252 15 1,842,118 10
EDITOS BANCARIOS 8,053,713 28 6,726,330 4
EDITOS BURSATILES 322,560 2 1,096,813 &
PUESTOS POR PAGAR 588 577 3 461,145 2
ROS PASVOS CIRCULANTES 1,457 994 7 2,193,820 1
SIVO A LARGO PLAZO 8,246,191 39 8,794,000 35
IEDITOS BANCARIOS 3,651,806 17 1,096,840 6
IEDITOS BURSATILES 4,525,000 2 5.897,1 29
ROS CREDITOS 69,285 a - 0
EDITOS DIFERIDOS 1,389,096 8 322,989 2
ROS PASIVOS 11,086 0] 5.987 0
\PTAL CONTABLE 18,262,607 100 14,173,111 100
\RTICIPACION MINORITARIA 2,475,236 13 2,218,809 16
APITAL CONTABLE MAYORITARIO 15,887,571 a7 11,956,302 B4
\PTTAL CONTRIBUIDO 8,166,122 k') 6,161,837 4
ARITAL SOCIAL PAGADO (NOMINAL) 1,304 825 8 1,398,108 10
~TUALIZACION CAPTTAL SOCIAL PAGADO 3,242,324 18 3,242,556 23
2IMA EN VENTA DE ACCIONES 1,528,973 8 1,521,172 1
SORTACIONES PARA FUTUROQS AUMENTOS DE CAPITAL - 0 - 0
APITAL GANADO (PERDIDO) 9,721,449 53 5,794,485 41
ESULTADOS ACUMULADOS Y RESERVA DE CAPITAL 17,475,683 %5 14,472,924 102
ESERVA PARA RECOMPRA DE ACCIONES 753,451 4 859,392 6
XCESO (INSUFICIENCIA) EN LA ACTUALIZACION DE GAPITAL
ONTABLE - 14822217 -80j- 13,323,240 94
ESULTADO NETO DEL EJERCICIO 6,110,532 3 2,785,389 27
IFIC / 1GS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GGARSO
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Reingenieria Financieva

Capituio IV

GRUPO CARSO, S.A.DEC.V.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS

{Miles de Pesos)

CONGCEPTOS TRIMESTRE ARO ACTUAL TRIMESTRE ANO ANTERIOR
IMPORTE % IMPORTE %
TIVO E INVERSIONES TEMPORALES 4,342,693 100 3,336,949 100
TVO 291,850 7 232,703 7
RSIONES TEMPORALES 4,050,834 o3 3,104,246 a
305 DIFERIDOS 688,872 100 631,365 100
TOS AMORTIZABLES (NETO) 88,253 13 74,651 12
DITO MERCANTIL 566,842 82 542 372 B8
JESTOS DIFERIDOS 6,058 1 5823 1
0S 27.719 8,319 1
VO CIRCULANTE 11,616,096 100 12,420,224 100
VOS EN MONEDA EXTRANJERA 5,421,371 47 5517424 42
IVOS EN MONEDA NACIONAL 6,183,725 53 7,262,800 58
[NTOS BURSATILES CORTO PLAZO 322,560 100/ 1,096,813 100
EL. COMERCIAL - 0 966,628 as
ARE DE MEDIANO PLAZO - 0 - 0
1CION CIRCULANTE DE OBLIGACIONES 322,560 100 130,185 12
105 PASIVOS CIRCULANTES 1,457,034 100 2,193,820 100
1S PASIVOS CIRCULANTES CON COSTO 232,024 16] 853,956 39
10S PASIVOS CIRCULANTES SIN COSTC 1,225970 84 1,330,664 61
VO A LARGO PLAZO B,246,191 100 6,794,000 100
VO EN MONEDA EXTRANJERA 3,526,504 43 1,383,374 20
VO EN MONEDA NACIONAL 4,719,287 57 5,410,626 80
“DITOS BURSATILES LARGO PLAZO 4,525,000 100 5,697,160 100
IGACHONES - 0 363,625 8
SARE DE MEDIANG PLAZO 4,525,000 100, 5,333,535 o4
ROS CREDITOS 69,285 100 - 100
ROS CREDITOSCON COSTO 69,285 100| - 0
ROS CREDITOS SIN COSTO - 0 - 0
EDITOS DIFERIDOS 1,369,096 100 322,989 100
EDITO MERCANTIL 907,288 &6 - 0
ESTOS DIFERIDOS 448,738 33 322,989 100
ROS 13,070 1 - o
ROS PASIVOS 11,088 100 5687 100
SERVAS 10,997 99 5587 100
ROS PASIVOS 109 1 - o
GESO (INSUFICIENCLA) EN LA ACTUALIZACION DEL - ST 1004~ 13,523,240 100
PITAL CONTABLE
SULTADC ACUMULADO POR POSICION MONETARIA 140,834 1 140,834 1
.SULTADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS - 14,763,051 <101§- 13,323,240 .10t
IC 1 ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera Capitulo IV
GRUPO CARSO,S.A.DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS CONSCLIDADO
AL 3% DE DICIEMBRE DE 1997 Y 1996
{Miles de Pesos)
- CONGEPTOS TRIMESTRE ANO ACTUAL TRIMESTRE ANO ANTERIOR
IMPORTE % IMPORTE %

ITAS NETAS 29,937,034 100 27,733,501 100
S5TO DE VENTAS 19,881,671 66 18,083,996 &5
SULTADO BRUTO 10,055,363 k7| 9,849,505 35
5TOS DE OPERACION 4,563,650 15 3,740,777 13
SULTADO DE OPERACION 5491713 18 5,908,728 1|
STO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 510,954 2 238,102 1
SULTADO DESPUES DE COSTO INTEGRAL DE FINANCLA-

4,980,759 37 5,672,626 20
AS OPERACIONES FINANCIERAS - 63,242 0 131,070 0
SULTADO ANTES DE IMPUESTOS YP.T.U. 5,048,001 17 5,803,696 21
OVISION PARA IMPUESTOS Y P.T.U. 2,144 566 7 1,602,968 7
SULTADO NETO DESPUES DE IMPUESTOS ¥ P.T.U, 2,804,435 10 3,500,720 14
ATICIPACION EN LOS RESULTADCS CE SUBSIDIARIAS
SOCIADAS NO CONSOLIDADAS 104,099 [ 232,067 1
SULTADO NETO POR OPERACIONES CONTINUAS 3,008,534 10 4,432,795 15
SULTADC NETO POR OPERACIONES DISCONTINUADAS - -
TO - a - 0
SULTADO KETC ANTES DE PARTIDAS EXTRAORDINARIAS 3,008,634 10 4,132,795 15
RTIDAS EXTRACRDINARIAS EGRESO (INGRESQ) NETO - 839,457 -3 270,472 1
ECTO AL INICIO DEL EJERCICIO POR CAMBICS EN
INCIPIOS DE CONTABILIDAD (NETO). - 0 - ¢}
SULTADO NETO 3,847,981 13 4,403,267 16
RTICIPACION MINORITARIA - 2,262 541 38 617,878 2
SULTADO NETO MAYORITARKDY 6,110,632 20 3,785,389 14
G 1 1ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARS0
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Reingenieria Financiera Capftulo 1V

GRUPOQ CARSO, S.A.DEC.V.

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS

(Miles de Pesos)

. CONGEPTOS T TRIMCSTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
_ IMPORTE IMPORTE

TAS TOTALES 29937035 27,733,502

ULTADO FISCAL DEL EJERCICIO 3,847,095 3222578

TAS NETAS * 20,937,004 27,733,501

11t TADO DE OPERACION * 5.491,713 5,908,728

LILTADO NETO MAYORITARIO* 8,110,532 3,785,389

ULTADO NETO" 3,847,991 4403267

INFORMACION A LOS ULTIMOS DOCE MESES

BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO

FIC 7 ICS
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Reingenierla Financiera Capinilo IV

GRUPO CARSO,SA.DEC.V.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1997 Y 1996

{Miles de Pesos)

CONCEPTOS [ TRIMESTRE ANO ACTUAL |  TRIMESTRE ANO ANTERIOR
— IMPORTE IMPORTE
SULTADO NETO 3,847,991 4,403,267
ATIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO
QUIEREN UTILIZACION DE RECURSOS 523271 1,103,079
130 DERIVADD DEL RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 4,371,262 5,506,348
1JO DERIVADO DE CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 378,582 - 5,128,168
CURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) POR LA OPERAGION 3,992,680 378,178
1JO DERIVADO POR FINANGIAMIENTO AJENO - 2578412 36,266
1JO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO PROPIO - 1,259,833 - 2318014
CURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) MEDIANTE
IANGIAMIENTO - 3038245 - 2,781,748
CURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTIVIDADES DE
/ERSION 851,309 - 1,862,476
“REMENTO (DECREMENTO) NETO EN EFECTIVO E INVERSIO-
S TEMPORALES 1,005,744 - 3,766,048
ECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL INICIO DEL
RIODO 3,226,949 7,102,895
ECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL FINAL DEL 4,342,693 3,336,949
FIC / ICS BOLSA MEXICANA DE VAL ORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera

Capitulo {v

GRUPC CARSO, S.A.DEC.V.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADC
DESGLOSE DE PRINCIPLES CONCEPTOS

{Miles de Pesos)
CONCEPTCS [ TRIMESTREANOACTUAL |  TRIMESTRE ARO ANTERIOR
— IMPORTE MPORTE
PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO REQUIE- §23,271 1,103,079
| UTILIZACION DE RECURSOS
PRECIACICN Y AMORTIZACION DEL EJERCICIO 1,283,606 1,123,298
INCRE. (DECRE.) NETO EN LA RVA. PARA PENSION Y PRIMA
\NTIGOECAD - .
PERDIDA (GANANCIA) NETA EN CAMBIOS - -
PERDIDA (GANANGLAY NETA POR ACTUALIZACION DE
MOS ¥ ACTIVOS - -
OTRAS PARTIDAS - 760,335 - 20219
10 DERIVADO DE CAMBICS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 178,582 5,126,168
DECREMENTO (INCREMENTO) EN CUENTAS POR COBRAR - 343,028 - 116,554
DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVENTARIOS - 661,460 - 380,275
DECREMENTO (INCREMENTO) EN OTRAS CUENTAS POR
BRAR Y OTRGS ACTIVOS - 242,722 1,341,279
INCREMENTO (DECREMENTO) EN PROVEEDORES 807,663 90,594
INCREMENTO (DECREMENTO) EN OTROS PASIVOS 60,965 - 6,054,212
JJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO AJERO 2,578,412 36,268
INANCIAMIENTO BANCARIO Y BURSATIL A CORTO PLAZC - 2,629,518 786,019
INANCIAMENTO BANGARIO ¥ BURSATIL A LARGO PLAZO 2,594,460 - 7.027
IVIDENDOS COBRADOS 45,908 262,300
TROS FINANCIAMIENTOS - )
AMORTIZAGION DE FINANCIAMIENTOS BANCARIOS - -
AMORTIZAGION DE FINANCIAMIENTOS BURSATILES - 1,999,615 .
AMORTIZACION DE GTROS FINANCIAMIENTOS - 589,647 - 1,005,026
UJO DERIVADC POR FINANCIAMIENTO PROPIO 1,259,833 2,318,014
) INCREMENTO (DECREMENTO) EN EL CAPITAL SOCIAL - 3284 -
DMIDENDOS PAGADOS - 1,155,905 - 2318014
>RIMA EN VENTA DE ACCIONES - 100,644 R
PORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE CAPITAL - -
-CURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTIVIDADES DE
VERSION 851,309 . 1,862,476
) DECREMENTO {INGREMENTO) EN INVERSIONES DE ACCS.
IN CARACTER PERMANENTE 3284222 - 250 468
| ADQUISICION DE INMUEBLES, PLANTA Y EQUIPO - 2,378,606 - 1578375
| INCREMENTO EN CONSTRUCCIONES EN PROCESO - 96,042 - 53,325
VENTAS DE OTRAS INVERSIONES CON CARACTER
ERMANENTE - )
VENTAS DE ACTIVOS FLIOS TANGIBLES 41,735 253 592
(-} OTRAS PARTIDAS - - 225,302
IFIG 1 ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenierfa Financiera Capitulo IV
GRUPO CARSO,SA.DEC.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 Y 1995
(Miles de Pesos)
CONCEPTOS TRIMESTRE ANO ACTUAL TRIMESTRE ANC ANTERIOR
{MPORTE % IMPORTE %

|AGTIVO TOTAL 29,136,115 100 45,453,775 100
ACTIVO CIRCULANTE 10,666,543 a7 15,192,588 1
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 2,683,641 10 6,138,089 13
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 3572748 12 3,472,028 7
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 689,115 2 1,481,629 3
INVENTARIOS 3.455,103 12 3,665,004 8
(OTROS ACTIVOS CIRCULANTES 65,936 0 435,836 1
LARGO PLAZO 917,248 3 9,583,563 2
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) - 0 - 0
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS

NGO CONSOLIDADAS 914,039 3 9,578,325 27
(OTRAS INVERSIONES 3209 0 5,238 0
INMUEBLES PLANTA Y EQUIPO (NETO} 16,730,400 57 18,375,025 40
INMUEBLES 8,635,948 31 9,474,958 20
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL 19,148,600 65 21,504,100 48
|OTROS EQUIPOS 1,207 890 4 1,231,280 3
DEPREGIACION ACUMULADA 13,123,522 45 14,413,792 31
[CONSTRUCCIONES EN PROCESO 550,484 2 578,450 1
|ACTIVO DIFERIDO (NETO} 545,598 2 3,126,452 1
OTROS ACTIVOS 276,326 1 176,148 0
PASIVO TOTAL 16,888,353 100 17,220,641 100
PASNVO CIRCULANTE 10,732,996 84 13,516,945 78
PROVEEDORES 1,678,289 10 1,600,002 g
CREDITOS BANCARIOS 5812591 34 5561875 32
CREDITOS BURSATILES 47816 6 2,990,847 17
IMPUESTOS POR PAGAR 398,500 2 550,568 3
lOTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,895,600 14 2,813,653 16
PASIVO A LARGO PLAZO 5,871,088 35 3,847,500 21
CREDITOS BANCARIOS 947,840 8 953,913 8
CREDITOS BURSATILES 4923228 29| 2,451,671 4
OTROS CREDITOS R 0 242,316 1
CREDITOS DIFERIDOS 279,115 2 31,362 0
OTROS PASVOS 5174 i 24,404 0
CAPITAL CONTABLE 12,247,762 100 79,233,164 100
PARTICIPACION MINORITARIA 1,815,666 16 2,445,121 ]
¢ APITAL CONTABLE MAYORITARIO 10,332,096 84 26,708,043 92
CAPITAL CONTRIBUIDO 5,324,781 43 9,990,831 34
CAPITAL SOCIAL PAGADO (NOMINAL) 1,088,109 11 3,024,132 10
ACTUALIZAGION CAPITAL SOCIAL PAGADO 2,612,144 2 5,652,109 19
PRIMA EN VENTA DE ACCIONES 1,314,528 1 1,314,590 4
APORTAGIONES PARA FUTURQS AUMENTOS DE CAPITAL - 0 - 0
CAPITAL GANADO (PERDIDO) 5,007,315 4 16,797,212 57
RESULTADOS ACUMULADGS 'Y RESERVA DE CAPITAL 12,508,847 102 15,682,834 54
RESERVA PARA RECOMPRA DE ACCIONES 742,647 [ 742,647 3
EXCESO (INSUFICIENCLA) EN LA ACTUALIZACION DE CAPITAL

GCONTABLE - 11,513,342 84|- 2,511,958 )
RESULTADC NETO DEL EJERCICIC 3,271,163 27 2,883,687 10
SIFIC /1ICS BOLSA MEXICANA DE VALCRES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenierfa Financiera Capitulo IV
GRUPO CARSO,S.A.DEC.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS
_ {Miles de Pesos)
CONCEFTOS TRIMESTRE ARO ACTUAL TRIMESTRE ARO ANTERIOR
_ IMPORTE % IMPORTE %
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 2,883,641 100 6,138,089 100
EFECTIVO 201,091 7 1,636,048 27
INVERSIONES TEMPORALES 2,682,550 <] 4,502,041 73
CARGOS DIFERIDOS 545,598 100 3,126,452 100
GASTOS AMORTIZABLES (NETO) 64,683 12 126,285 4
CREDITQ MERCANTIL 468,694 a8 3,000,187 268
IMPUESTOS DIFERIDOS 5,032 1 - 0
OTROS 7,189 1 - o
PASIVO CIRCULANTE 10,732,998 100 13,546,045 100
PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 4,456,813 42 8,118,626 60
PASIVOS ER MONEDA NACIONAL 6,276,183 58 5,398,318 40
CREDITOS BURSATILES CORTO PLAZO 947,816 100 2,990,847 100
PAPEL COMERCIAL 835,316 88 930,010 n
PAGARE DE MEDIANO PLAZO - 0 1,123,760 38
PORCION CIRCULANTE DE OBLIGACIONES 112,500 12 937,077 3
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,895,800 100 2,813,653 100
OTROS PASIVOS CIRCULANTES CON COSTO 737,951 39 1,382,252 49
OTROS PASIVOS GIRCULANTES SIN COSTO 1,157,849 81 1,431,401 51
PASIVO A LARGO PLAZO 6,871,068 100 3,647,500 100
PASIVO EN MONEDA EXTRANJERA 1,195,449 20 £23.236 17
PASIVO EN MONEDA NACIONAL 4675619 80 3,024,664 83
CREDITOS BURSATILES LARGO PLAZO 4,923,228 100 2,451,671 100
OBLIGACIONES 314,228 8 538,171 2
PAGARE DE MEDIANO PLAZO 4,609,000 o4 1,815,500 78
OTROS CREDITOS - 100 242316 100
OTROS CREDITOSCON COSTO - 0 242,326 100
OTROS CREDITOS SIN COSTO - 4] - 1]
CREDITOS DIFERIDOS 219,118 100 41,382 100
CREDITO MERCANTIL - o 31,362 100
IMPUESTOS DIFERIDOS 279,115 100 - o
OTROS - ] - o
OTROS PASIVOS 5174 100 24,404 100
RESERVAS 5,174 100 24,404 100
OTROS PASIVOS - 0 - 0
EXCESO (INSUFICIENCIA) EN LA ACTUALIZACION DEL - 11,513,342 100[- 2,511,858 100
CAPITAL CONTABLE
RESULTADO ACUMULADO POR POSICION MONETARIA 121,711 1 121,711 5
RESULTADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS . 11,635,053 -101]- 3,633,667 405
SIFIC 1 ICS BOLSA MEXICANA DE YALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSC
e Ny T |
RS A PR e S
BSTA TESIS [IC SATY
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Reingenterfa Financiera

Capfrulo tV

GRUPO CARSO,SA.DEC.V.

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 Y 1995

{Miles de Pesos)

CONCEPTOS TRIMESTRE ARO ACTUAL TRIMESTRE ARQ ANTERIOR
IMPORTE % IMPORTE
VENTAS NETAS 23,966,040 100 22,819,283 100
COSTO DE VENTAS 15,827,373 65 14,966,528 68
RESULTADO BRUTO 8,330,687 35 7,852,785 M
GASTOS DE OPERACION 3,232,610 13 3,137,738 14
RESULTADO DE OPERACION 6,106,057 2 4,715,648 21
COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 204,029 1 2,722,997 12
RESULTADO DESPUES DE COSTO INTEGRAL DE FINANCLA-
TO 4,902,028 20 1,892,619 ]
OTRAS OPERACIONES FINANCIERAS - 113,287 0| 1,084,069 5
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS Y P.T.U. 5,015,295 24 3,077,489 13
PROVISION PARA IMPUESTOS Y P.T.U, 1,644,459 7 643,266 4
RESULTADO NETO DESPUES DE IMPUESTOS Y P.T.U. 3,370,836 14 2,184,222 10
PARTICIPACION EN LOS RESULTADOS DE SUBSIDIARIAS
¥ ASOCIADAS NO CONSOLIDADAS 200,542 1 1,168,615 5
RESULTADO NETO POR OPERACIONES CONTINUAS 3,571,378 15 3,352,837 15
RESULTADO NETO POR OPERACIONES DISCONTINUADAS
NETO - o - 0
RESULTADO NETO ANTES DE PARTIDAS EXTRAQRDINARIAS 3,571,378 15 3,352,837 15
PARTIDAS EXTRAORDINARIAS EGRESO (INGRESO) NETC - 233,729 -1 5012 0
EFECTO AL INICIO DEL EJERCICIO POR CAMBICS EN
PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD (NETO). - 0 . o
RESULTADO NETO 3,805,107 16 3,357,849 15
PARTICIPACION MINORITARIA 533,944 z 474,162 2
RESUL TADO NETO MAYORITARIO 9,711,163 14 2,883,687 13
SIFIC 1 ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTRRACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera Capftuio IV

GRUPO CARSO, S.A.DEC.V.

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS

(Miles de Pesos)

CONCEPTOS [ TRMESTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ANO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE
VENTAS TOTALES 23,966,041 22,819,284
RESULTADO FISCAL DEL EJERCICIO 2,784,808 1,600,861
VENTAS NETAS * 23,966,040 22,819,283
RESULTADO DE OPERACION * 5,106,057 4715516
RESULTADO NETO MAYORITARIC™ 3271163 2,883,687
RESULTADO NETO" 3,805,107 3,357,848

(* ) INFORMACION A LOS ULTIMOS DOCE MESES

SIFIC 1 1CS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera

Capltulo IV
GRUPO CARS0,S.A.DEC.V.
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 Y 1995
(Miles de Pesos)
CONCEPTOS [ TRIMESTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE

RESULTADO NETO 3,505,107 3,357,849
PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO
REQUIEREN UTILIZACION DE RECURSCS 953228 67,887
FLUJO DERVADO DEL RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 4,750,335 3,280,162
FLUJO DERVADO DE CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 44315%2 1,127,570
RECURSCS GENERADOS (UTILIZADOS) POR LA OPERACION 126,803 2,162,592
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO AJENO 3341 3,286,059
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO PROPIO - 2003123 9,086
RECURSOS GENERADOS (UTILEZADOS) MECHANTE
FINANCIAMIENTO - 49742 3,295,145
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTIVIDADES DE
INVERSION - 1609488 6,399,844
INCREMENTO (DECREMENTO) NETO EN EFECTIVO E INVERSIOH
NES TEMPORALES - 3,254,447 842,107
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL INICIO DEL
PERICDO 6,128,088 7,080,196
EEECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL FINAL DEL 2,853,641 6,138,089
SIFIC / ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera Capltulo IV

GRUPO CARSO, S.A.DE C.V.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE PRINCIPLES CONCEPTOS

(Miles de Pesos)
o GONCEFTOS T TRIMESTRE ANG AGTUAL | _TRIMESTRE ARO ANTERIOR
_ IMPORTE IMPORTE
(+) - PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO REQUIE- 963,228 . 67,687
REN UTILIZACION DE RECURSOS
+DEPRECIACION Y AMORTIZACION DEL EJERCICIO §70.703 956,764
+ (3 INCRE. {DECRE ) NETO EN LA RVA. PARA PENSION Y PRIMA
DE ANTIGOEDAD . .
+(-) PERDIDA (GANANCIA) NETA EN CAMBIOS . .
+(.) PERDIDA (GANANCIA) NETA POR ACTUALIZACION DE
PASIVOS Y ACTIVOS . .
+(-) OTRAS PARTIDAS - 17475 - 1024451
FLLJO DERIVADO DE GAMBICS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 4angR . 1421870
+() DECREMENTO (INCREMENTO) EN CUENTAS POR COBRAR Y 184,816
+{-) DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVENTARIOS . 33639 193,114
+() DECREMENTO (INCREMENTO) EN OTRAS CUENTAS POR
COBRAR Y OTROS ACTIVOS 1,156,073 . e545
+-) INCREMENTO (DECREMENTO) EN PROVEEDORES 78,287 . 31473
+() INCREMENTO (DECREMENTO) EN OTROS PASVOS - 52T . a2
LU DERIVADO POR FINANCIAMIENTO AJENO 31341 3,285,059
« FINANCIAMIENTO BANCARIO Y BURSATIL A CORTO PLAZO 679,243 2,810,266
+ FINANCIAMIENTO BANCARIO Y BURSATIL A LARGO PLAZO . 6073 237,245
+ DIVIDENDOS COBRADOS 226,668 340,838
+ OTROS FINANCIAMIENTOS . .
() AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS BANCARIOS . ;
() AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS BURSATILES - .
() AMORTIZACION DE OTROS FINANCIAMIENTOS - BeBA9T - 102280
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO PROPIO - 2,003,128 9,086
+() INCREMENTO (DECREMENTO) EN EL CAPITAL SOCIAL . 387,841
() DIVIDENDOS PAGADOS - 200123 . a7eess
+ PRIMA EN VENTA DE ACGIONES . ;
+APORTAGIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE CAPITAL . .
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN AGTMIDADES DE - 1609468 - 5399844
INVERSION
+() DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVERSIONES DE ACCS. . 224219 - 4569070
CcoN CARACTER PERMANENTE - .
) ADQUISICION DE INMUEBLES, FLANTA ¥ EQUIPO - 1363960 N
) INGREMENTO EN CONSTRUCCIONES EN PROCESO - 48,081 .
+ VENTAS DE OTRAS INVERSIONES CON CARACTER
PERMANENTE . .
+ VENTAS DE ACTIVOS F110S TANGIBLES 219,488 ;
+(-) OTRAS PARTIDAS - 104,696 -
SFC /105 BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTZACION: GCARSO
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Reingenierfa Financiera

Capirulo [V
GRUPO CARSO,SA.DEC.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994
(Miles de Pesos)
CONCEPTOS TRIMESTRE ARO ACTUAL TRIMESTRE ARO ANTERIOR
_ IMPORTE % IMPCRTE %
ACTIVO TOTAL 35,521,228 100, 33,693,218 100
ACTIVO CIRCULANTE 11,679,800 32 12,340,687 7
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 4,753,914 13 5,544,318 18
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 2,772,524 8 2,741,951 8
JTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 1,182,566 3 529,038 2
INVENTARIOS 2,805530 8 3,004,474 9
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES 65,357 0 520018 2
LARGO PLAZO 7,448,007 24 5,673,914 17
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS 7.447,633 b 5673771 17
NO CONSOLIDADAS
OTRAS INVERSIONES 374 0 143 0
INMUEBLES PLANTA Y EQUIPO (NETO) 14,283,174 40 14,177,404 42
INMUEBLES 7,489,275 21 8,432,439 25
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL 15,827,380 v 15,466,488 48
OTROS EQUIPOS 950,199 3 1,000,523 3
DEPRECIACION ACUMULADA 10,398,402 29 11,169,402 33
(CONSTRUCCIONES EN PROCESC 405,116 1 438,448 1
ACTIVO DIFERIDO (NETO} 2,459,821 7 1,389,789 4
OTROS ACTIVOS
140,326 0 111,324 o
PASIVO TOTAL 13,269,432 100 11,359,026 100
PASINO CIRCULANTE 8,245,951 70 7,574,624 67
PROVEEDORES 1,261,659 10 1,448,362 13
CREDITOS BANCARIOS 4,281,536 2 2,147,162 19
CREDITOS BURSATILES 1,304,877 10 1,180,110 10
IMPUESTOS POR PAGAR 345,840 3 942,883 8
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 2,021,839 15 1,856,107 16
PASIVO A LARGO PLAZO 3,845,326 30 3,538,623 31
CREDITOS BANCARIOS 779,372 8 528,353 5
ICREDITOS BURSATILES 2,857,018 bl 2,877,666 25
(OTROS CREDITOS 208,876 2 132,604 1
CREDITOS DIFERIDOS 5,752 1] "7 0
OTROS PASIVOS 62,403 0 245,662 2
CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 22 861,796 ¢ 22,334,192 0
PARTICIPACIGN MINORITARLA 1,900,464 0 2,131,638 0
CAPITAL CONTABLE MAYORITARIO 20,761,332 100 20,202,554 100
CAPITAL CONTRIBUIDO 7,823,673 38 7,698,756 38
CAPITAL SOCIAL PAGADO (NOMINAL) 3,024,132 15 3,010,698 15
ALIZACION CAPITAL SOCIAL PAGADO 3,770,105 18 3,763,026 19
PRIMA EN VENTA DE ACCIONES 1,026,436 5 923,034 5
APORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE CAPITAL - 0 - a
CAPITAL GANADO ) 12,937,659 82 12,505,798 82
RESULTADOS ACUMULADOS Y RESERVA DE CAPITAL 12281173 59 9,691,650 48
RESERVA PARA RECOMPRA, DE ACCIONES 561,584 3 404,503 2
EXCESO {INSUFICIENCIA) EN LA ACTUALIZACION DE CAPITAL
(CONTABLE - 2,083685 -10}- 179,968 -1
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 2,158,588 10| 2,589,523 13
SFIC TGS BOLSA MEXCANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieda Financtera Capituio IV
GRUPO CARSO,SA.DECV.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS
— (Miles de Pesos)
CONCEPTOS TRIMESTRE ARNO ACTUAL TRIMESTRE ARC ANTERIOR
IMPORTE % IMPORTE %
-FECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 4,753,914 5,544,318
FECTIVO 1,287,257 518,542
NVERSIONES TEMPORALES 3,466,657 5,025,776
DASIVO CIRCULANTE 9,245,951 7,574,624
DASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 6,134,767 -
PASIVOS EN MONEDA NACIONAL 3,111,184 7,574,624
CREDITOS BURSATILES 1,304,877 1,180,110
PAPEL COMERCIAL 728,277 728,935
PAPEL COMERCIAL INDIZADO - -
PORGCION CIRCULANTE DE OBLIGACIONES 576,600 453,175
PORCION CIRCULANTE DE OBLIGACIONES INDIZADAS - -
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 2,021,939 1,856,107
OTROS PASIVOS CIRCULANTES CON COSTO 1,066,825 1,104,178
OTROS PASIVGS CIRCULANTES SIN COSTO 955,114 751,931
PASVO A LARGO PLAZO 3,945,328 3,538,623
PASIVO EN MONEDA EXTRANJERA 1,047,628 -
PASIVO EN MONEDA NACIONAL 2,807,658 3,538,623
CREDITOS BURSATILES 2,957,078 2,877,666
OBLIGACIONES 2,857,078 2,877,666
OBLIGACIONES INDIZADAS
OTROS CREDITOS 208,876 132,604
OTROS CREDTOS CON COSTO 208,876 132,604
OTROS CREDITOS SIN COSTC - -
OTROS PASIVOS 62,403 248,682
RESERVAS 15,572 48,083
OTROS PASIVOS 45,831 197,579
EXCESO (iNSUFICIENCIA) EN LA ACTUALIZACION DEL . 2083688 179,968
CAPITAL CONTABLE
RESULTADO ACUMULADO POR POSICION MONETARIA 85310 5310
RESULTADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS - 2178996 275,278
SIFIC /LS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenicria Financiera

Capitulo 1V

GRUPO CARSO,S.A.DEC.V.

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994

(Miles de Pesos)

CONCEPTOS TRIMESTRE ANO ACTUAL TRIMESTRE ARG ANTERIOR
IMPORTE % {MPORTE %

VENTAS NETAS 17,866,432 100 17,253,758 100
COSTO DE VENTAS 11,723,044 56 11,068,688 84
RESULTADO BRUTO 6,143,388 kT 8,285,088 18
GASTOS DE OPERACION 2,418,552 1 2,655,197 15
RESULTADOC OE OPERACION 3,726,836 n 3,529,871 20
COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 2,117,946 12 1,108,523 8
RESULTADO DESPUES DECOSTO INTEGRAL DE FINANCIA- 1,608,890 ] 2,423,348 14
TO
OTRAS OPERACIONES FINANCIERAS - 821,904 5 844,110 5
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS Y P.T.U, 2,430,884 14 3,307,458 19,
PROVISION PARA IMPUESTOS Y P.T.U. 772,517 4 914,324 5
RESULTADO NETO DESPUES DE IMPUESTOS Y P.T.U. 1,658,367 9 2,383,134 14
PARTICIPACION EN LOS RESULTADOS DE SUBSIDIARIAS 874,102 5 574,268 3
Y ASOCIADAS NO CONSOLIDADAS
RESULTADC NETO CONSOLIDADO ANTES DE PARTIDAS EXT. 2,532,469 14 2,967 422 17
PARTIDAS EXTRAORDINARIAS EGRESO (INGRESO) NETO . 3,400 o 13,201 a
NETO
RESULTADO KETO CONSOLIDADO 2,535,869 14 2,654,131 17
PARTICIPACION MINCRITARIA 377,281 2 384,608 2
RESULTADO NETC MAYORITARIO 2,158,588 12 2,689,523 1§
SIFIC /S BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera Capitulo IV
GRUPO CARSOQ,S.A.DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADRO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS
{Miles de Pesos)
CONCEPTOS [~ TRIMESTRE a0 ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE
VENTAS TOTALES 17,866,433 17,253,757
RESULTADO FISCAL DEL EJERCICIO 1,399,174 692,801
VENTAS NETAS ™ 17,866,432 17,253,758
RESULTADO DE OPERACION * 3,726,838 3,529,871
RESULTADO NETO MAYORITARIO* 2,158,588 2,589,523
RESULTADO NETO CONSOLIDADO" 2,535,869 2,954,131
() INFORMACION A LOS ULTIMOS DOCE MESES
GCARSO

SIFIC 11CS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION:
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Reingenieria Financiera

Capituio IV
GRUPO CARSO,S5.A.DEC.V.
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995Y 1984
(Miles de Pesos)
CONCEPTOS | TRIMESTRE ARG ACTUAL | TRIMESTRE ANO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE

RESUL.TADO NETO CONSOLIDADO ANTES DE PARTIDAS

EXTRAORDINARIAS 2,532,469 2,967,422
+(-} PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO

REQUIEREN UTILIZACION DE RECURSOS 42,834 257,970
FLUO DERIVADO DEL RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 2,575,303 3,325,392
FLUJO DERIVADO DE CAMBICS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 682,654 - 1,156,243
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) POR LA OPERACION 1,892,809 2,089,149
+{-) PARTIDAS EXTRAORDINARIAS

RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN LA OPERACION
|DESPUES DE PARTIDAS EXTRADRDINARIAS 1,892,608 2,068,148
FLUJO DERIWADO POR FINANCIAMIENTO AJENO 2,010,080 1,251,667
FLUJO DERIVADQ POR FINANCIAMIENTO PROPIO 7,326 . 655,327
RECURSOS GENERADCS (UTILIZADOS) MEDIANTE 2,017,418 £86,340
FINANGIAMIENTO 3,910,025 2,665,489
TOTAL FUENTES DE EFECTIVO

RECURSOS GENERADOS (UTILIZADGS) EN ACTIVIDADES DE - 4,700,429 - 1,304,870
INVERSION

INCREMENTO (DECREMENTO) NETO EN EFECTIVO E INVERSIOH

NES TEMPORALES

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL INICIO DEL 5544318 4,183,799
PERIODO

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL FINAL DEL 4753914 5,544,318
PERIODO

SIFIC / 1CS BOLSA MEXICANA DE VALORES GLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenicria Financiera Capftulo iV
GRUPO CARSO, SA.DEC.V,
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE PRINCIPLES CONCEPTOS
{Miles de Pesos)
CONCEPTOS [ TRIMESTRE ANO ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE

{+) - PARTIDAS APUICADAS A RESULTADOS GUE NO REQUIE- 47,834 257,870
REN UTILIZACION DE RECURSOS
+DEPRECIACION ¥ AMORTIZACION DEL EJERCICIO 702,638 633,150
+(-) INCRE. (DECRE.} NETO EH LA RVA. PARA PENSION Y PRIMA
OE ANTIGUEDAD
+(-) OTRAS PARTIDAS - 659,802 - 375,490
FLUJO GERIVADO DE CAMBLOS EN EL CAPITAL DE TRABAIO - 682,694 - 1,156,243
+(-) DEGREMENTO (INCREMENTO} EN CUENTAS POR COBRAR 91,097 - 658,630
+(-) DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVENTARIOS - 41,344 - 309,282
+(-) DECREMENTO (INCREMENTQ) EN OTRAS CUENTAS POR
COBRAR Y OTROS ACTIVOS - 115,972 - 699,715
+-} INCREMENTO (DECREMENTO) EN PROVEEDORES - 207,742 316,633
+{-) INCREMENTO (DECREMENTO) EN CTROS PASIVOS - 408,733 194,751
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO AJENO 2,610,080 1,251,657
+ FINANCIAMIENTO BANCARIO A CORTO PLAZO 2,002,024 815,009
+ FINANGIAMIENTO BANCARIO A LARGO PLAZO 119,748 254,263
+ FINANCIAMIENTO BURSATIL 204,179
+ DIVIDENDOS COBRADGS 266,905 226,926
+ OTROS FINANCIAMIENTOS 179,084
+{-) DIFERENCIAL DE INTERESES DEVENGADOS PAGADOS POR
FICORCA
+ EFECTOS CAMBIARIOS NO PAGADOS
+ UILIDAD POR REESTRUCTURACION DE PASIVOS
(-} AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS BANCARIOS
(-} AMCORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS BURSATILES 223,625
(-) AMORTIZACION DE OTROS FINANCIAMIENTOS 582,766
FLUJO DERIVADO POR FINANCLAMIENTO PROPIO 7.326 - 655,327
+{-} INCREMENTO ( DECREMENTO) EN EL CAPITAL SOCIAL 20,518 - 20,419
() DIVIDENDOS DECRETADOS. 296,583 457928
+ PRIMA EN VENTA DE ACCIONES 233,393 - 176,980
+ APORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE CAPITAL
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTIVIDADES DE - 4700429 - 1304970
INVERSION
+(-) DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVERSIONES DE ACCNS. - 3563691 - 579,345
CON CARACTER PERMANENTE
{-} ADQUISICION DE INMUEBLES PLANTA Y EQUIPO 1,207,719 751,766
{-) INCREMENTO EN CONSTRUCCIONES EN PROCESO - 02,730
+ VENTA DE OTRAS
+ VENTA DE ACTIVOS FIJOS TANGIBLES 38,251
+{-) OTRAS PARTIDAS 26,171
SIFIC / ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera

Capitulo IV

GRUPO CARSO,S.A.DEC.V.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1994 Y 1993

{Miles de Pesos)

CONCEPTOS TRIMESTRE ANC ACTUAL TRIMESTRE ANO ANTERIOR
TMPORTE % IMPORTE %
[ACTIVO TOTAL, 21,691,711 100 17,802,992 100
ACTIVO CIRCULANTE 7,806,124 36 5,950,438 23
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 3,737,477 17 2,753,044 15
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 1,764,889 9 1,370,876 ]
OTRAS CUENTAS ¥ BOCUMENTOS POR COBRAR {NETQ) 414,045 2 200,355 1
INVENTARIOS 1931,783 9 1,578,476 9
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES 57,930 0 47,687 0
| ARGO PLAZC 3,791,459 7 2,623,840 15
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS
NO CONSOLIDADAS 3,791,212 17 2,623,741 15
OTRAS INVERSIONES 247 [ 9% 0
INMUEBLES PLANTA Y EQUIPG (NETO) 8,002,372 42 8,222,007 45
INMUEBLES 5,348,335 25 4,978,254 28
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL 5,426,485 43 8,342,650 47
OTRCS EQUIPOS 569,224 3 666,408 4
DEPRECIACION Y AMORTIZACION ACUMULADA 6,700,735 k1| 6,034,723 34
CONSTRUCCIONES EN PROCESO 270,063 1 266,418 2
ACTIVO DIFERIDO (NETO} 248,510 4 930,036 5
OTROS ACTIVOS 73,245 0 76,670 0
PASIVO TOTAL 7,208,957 100 6,488,465 100
PASIVO CIRCULANTE 4,772,913 €5 3,747,595 58
PROVEEDCRES 854,794 13 744,708 1"
CREDITOS BANGARIOS 1,485,176 20 878,589 14
CREDITOS BURSATILES 776,541 1 683,188 11
(MPUESTOS POR PAGAR 304,322 5 474,196 7
(OTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,172,080 16 968,916 15
PASIVO A LARGO PLAZO 2,378,202 3 2,374,588 37
CREDITOS BANCARIOS 345,848 5 180,358 3
CREDITOS BURSATILES 1,843,575 27 2,134,079 33
OTROS CREDITOS 88,879 1 60,151 1
CREDITOS DIFERIDGS 7 0 - 0
OTROS PASIVOS 147,665 2 366,282 6
CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 14,392,764 o| 1131452 0
PARTICIPACION MINORITARIA 1,343,848 0 1,418,082 [\
CAPITAL CONTABLE MAYORITARIO 13,043,808 100 9,895,444 100
lcAPITAL CONTRIBUIDO 5,084,654 33 5,078,243 51
CAPITAL SOCIAL PAGADO (NOMINAL) 3,010,696 23 3,024,132 3
ACTUALIZACION CAPITAL SOCIAL PAGADO 1,448,579 1 1,448,714 15
HPR:MA EN VENTA DE ACCIONES 607,379 5 607,397 6
APORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTGS DE CAPITAL - 0 - 0
I APTTAL GANADO (PERDIDO} 7,979,162 1] 4,847,201 49
RESULTADOS ACUMULADOS Y RESERVA DE CAPITAL 8,377,022 49 4,997,637 51
RESERVA PARA RECOMPRA DE ACCIONES 266,232 2 173,441 2
EXCESO (INSUFICIENCIA) EN LA ACTUALIZACION DE CAPITAL - 369,676 3. 1,942,723 20
CONTABLE
RESULTADQ NETO DEL EJERCICIC 1,705,574 13 1,589,848 16
SIFIC/KCS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera Capitulo IV

GRUPO CARSO, S.A.DEC.V.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS
(Miles de Pesos)

CONCEPTOS TRIMESTRE ANO ACTUAL TRIMESTRE ANC ANTERIOR
IMPORTE % IMPORTE %

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 3,737,477 2,753,044
EFECTIVO 359,647 115,561
INVERSIONES TEMPORALES 3,377,830 2,637,483
PASIVO CIRCULANTE 4TT2,913 3,747,596
PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 2492177 1,667,241
PASIVOS EN MONEDA NACIONAL 2,280,736 2,080,354
CREDITOS BURSATILES 776,541 683,188
PAPEL COMERCIAL 478,341 363,965
PAPEL COMERGCIAL INDIZADO - -

PORCION CIRCULANTE DE OBLIGACIONES 258,200 319,223

PORCION GIRCULANTE DE OBLIGACIONES INDIZADAS - -

OTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,172,080 868,918
OTROS PASIVOS CIRCULANTES COM COSTO 860,801 538,888
OTROS PASVOS CIRCULANTES SIN COSTO 511,279 430,018
PASIVO A LARGO PLAZO 2,378,302 2,374,588
PASIVO EN MONEDA EXTRANJERA 742,983 350,110
PASIVO EN MONEDA NACIONAL 1,635339 2,024,478
CREDITOS BURSATILES 1,943,575 2,134,078
OBLIGACIONES 1,943,575 2,134,079

OBLIGACIONES INDIZADAS - -

OTROS CREDITOS 80,678 80,154
OTROS CREDITOS CON COSTO 88,879 60,151
OTROS CREDITOS SIN COSTO - .
OTROS PASVOS 147,685 366,282
RESERVAS 17,647 37,632
OTROS PASIVOS 130,018 328,650
EXCESO (INSUFIGIENGIA) EN LA AGTUALIZACION DEL - 353578 R R ]
GCAPITAL CONTABLE

RESULTADO ACUMULADO POR POSICION MONETARIA T B2,718 62,718
RESULTADO POR TENENGIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS - amam - 2005439
SIFIC / €S BOLSA MEXIGANA DE VALORES CLAVE DE COTRZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera

Capituio 1V
GRUPO CARSO,S.A.DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1994 Y 1993
{Miles de Pesos)
CONCEPTOS TRIMESTRE ARO ACTUAL TRIMESTRE ANO ANTERIOR
IMPORTE % IMPORTE %
VENTAS NETAS 11,328,371 100 10,537,212 100
COSTO DE VENTAS 7,303,207 €4 7,007,769 67
RESULTADO ERUTO 4,023,164 36 3,529,443 33
GASTOS DE OPERACION 1,663,379 15 1,686,019 16
RESULTADO DE QPERACION 2,359,785 21 1,843,424 17
COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 733,952 8 292,006 3
RESULTADO DESPUES DECCSTO INTEGRAL DE FINANCIA- 1,825,833 14 1,551,418 15
TO
OTRAS OPERACIONES FINANCIERAS - 553,450 5 602,584 £
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS Y P.T.U. 2,179,283 19 2,154,002 20
PROVISION PARA IMPUESTOS Y P.T.U. 596,208 5 826,803 8
RESULTADO NETO DESPUES DE IMPUESTOS Y P.T.U. 1,582,995 14 1,327,198 13
PARTICIPACION EN LOS RESULTADOS DE SUBSIDIARIAS 370,484 3 522,033 5
¥ ASOCIADAS NO CONSOLIDADAS
RESULTADO NETO CONSOLIDADQ ANTES DE PARTIDAS EXT. 1,953 479 17 1,549,232 18
PARTIDAS EXTRAORDINARIAS EGRESO (INGRESO) NETO 5,783 0, 23,025 0
RESULTADO NETO CONSOLIDADO 1,947,698 1T 1,872,260 18
PARTICIPACION MINORITARIA 242,122 2 283,414 3
RESULTADO NETO MAYORITARIO 1,705 574 15 1,568,848 15
SIFIC /ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenterfa Financiera Capitulo IV

GRUPO CARSO, S.A. DE C.V.

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADOQ
DESGLOSE DE LOS PRINCIPALES CONCEPTOS

{Miles de Pesos)

CONCEPTOS [~ TRIMESTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE

VENTAS TOTALES 11,326,372 10,537,214

RESULTADO FISCAL DEL EJERCICIO 508,637 -

VENTAS NETAS * 11,326,371 10,537,213

RESULTAD DE OPERACION * 2,356,785 1,843,426

RESULTADO NETO MAYORITARIO 1,705,574 1,588,848

RESULTADO NETO CONSOUIDADO ® 1,847,896 1,872,260

(*) INFORMACION A LOS ULTIMOS DOCE MESES

SIFIC 1 ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO

93




Reingenierfia Financiera

Capftulo 1v

GRUPOQ CARSO,SA. DEC.V.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1994 Y 1993

{Miles de Pesos)

CONCEPTOS [ TRIMESTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
. IMPORTE IMPORTE
RESULTADO NETO CONSOLIDADO ANTES DE PARTIDAS
EXTRAORDINARIAS 1,953,479 1,049,232
+{-) PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO
REQUIEREN UTILIZACION DE RECURSOS 13,894 - 266,411
FLUJO DERIVADO DEL RESULTADO NETO DEL EJERGICIO 1,967,373 1,582,821
FLUJO DERIVADO DE CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 608,541 - 240,670
RECURS0S GENERADOS (UTILIZADOS) POR LA OPERACION 1,358,832 1,342,151
+{) PARTIDAS EXTRAORDINARIAS
RECURSOS GENERADOS {UTILIZADOS) EN LA OPERACION
DESPUES DE PARTIDAS EXTRAORDINARIAS 1,358,832 1,342,151
FLUJO DERWADO POR FINANCIAMIENTO AJENO 942,428 - 202,106
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO PROPIO - 431,223 1,392,844
RECURSOS GENERADOS (UTHIZADOS) MEDIANTE
FINANCIAMIENTO 511,208 1,190,738
TOTAL FUENTES DE EFECTVO 1,870,037 2,532,809
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTIVIDADES DE
INVERSION - BE5,604 - 1,570,030
INCREMENTO (DECREMENTO) NETO EN EFECTIVO E INVERSIO-
NES TEMPORALES 984,433 962,799
EFECTIVO £ INVERSIONES TEMPORALES AL INICIO DEL
PERIODO 2,753,044 1,790,245
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL FINAL DEL
PERIOCDO 3,737 477 2,753,044
SIFIC 11CS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZAGION: GCARSO
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Reingenieria Financiera

Capftrulo iV

GRUPO CARSO, S.A.DEC.V.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOC
DESGLOSE DE PRINCIPALES CONCEPTOS

{Miles de Pesos)

CONCEPTOS |~ TRIMESTRE ARO ACTUAL | TRIMESTRE ARO ANTERIOR
IMPORTE IMPORTE

+) - PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO REQUIE- 13,804 266,411
REN UTILIZACION DE RECURSOS
+DEPRECIACION Y AMORTIZAGION DEL EJERCICIO 410,680 402,884
+ {-) INCRE. {DECRE.) NETO EN LA RVA. PARA PENSION Y PRIMA - -
DE ANTIGUEDAD
+(-) OTRAS PARTIDAS - 306,786 - 669,295
FLUJO DERIVADO DE CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 608,541 . 240,670
+{-) DECREMENTO (INCREMENTO) EN CUENTAS POR COBRAR - 284,015 91,932
+(-) DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVENTARIOS - 201,736 - 14,012
+(-} DECREMENTO (INCREMENTO) EN OTRAS CUENTAS POR
COBRAR Y OTROS ACTIVOS - 223,926 - 155,053
+(-} INCREMENTO (DECREMENTO) EN PROVEEDORES 210,088 22,685
+{-) INCREMENTO (DECREMENTO} EN OTROS PASVOS 1,048 . 186,222
L LLIO DERIVADO POR FINARCLAMIENTO AJENO 942,428 - 202,106
+ FINANCIAMIENTO BANGCARIO A CORTO PLAZO 608587 -
+ FINANCIAMIENTO BANCARIO A LARGO PLAZO 165,490 - 228,402
+ FINANCIAMIENTO BURSATIL - 941,456
+ DIVIDENDCS COBRADOS 149,323 175,378
+ OTROS FINANCIAMIENTOS 116,179 -
+(-) DIFERENCIAL DE INTERESES DEVENGADOS PAGADOS POR - -
FICORCA
+ EFECTOS CAMBIARIOS NO PAGADOS - .
+ ULIDAD POR REESTRUCTURACION DE PASIVOS - .
() AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS BANCARIOS - 1,058,296
{-) AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS BURSATILES 97,151 N
{-) AMORTIZACION DE OTRCS FINANCIAMIENTOS - 32,242
FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO PROPIO - 431,223 1,392,844
+(} INCREMENTO { DECREMENTC) EN EL CAPITAL SOCIAL - 13,436 1,568,811
(-} DIVIDENDOS DECRETADOS, - 200,443
+ PRIMA EN VENTA DE ACCIONES - 116,459 24 476
+ APORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE CAPITAL - -
RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACTIVIDADES DE - 885,604 - 1,570.080
INVERSION
+{-) DECREMENTO (INCREMENTO) EN INVERSIONES DE ACCNS. - 375,540 - 1,000,585
CON CARACTER PERMANENTE - -
(-) ADQUISICION DE INMUEBLES PLANTA Y EQUIPO 486277 574,066
{-) INCREMENTO EN CONSTRUCCIONES EN PROCESO 68,064 ]
+ VENTA DE OTRAS R i
+ VENTA DE ACTIVOS FLIOS TANGIBLES 24277 .
+{-) OTRAS PARTIDAS - 4,561
SIFIC / ICS BOLSA MEXICANA DE VALORES CLAVE DE COTIZACION: GCARSO
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Reingenieria Financiera Capitulo IV

RAZONES FINANCIERAS SECTORIALES

TAMARO DE LA MUESTRA PROMEDIO ARo CONERCIO COMERCIO
DEPARTAMENTAL ESPECIALIZADO

9688 [ 14
{Activo circulante - InventarioVpasivo circulante 1996 0% 1.0
1897 10 08
1938 11 07
Clientes / Proveedores 1996 1.7 1.1
1897 18 08
1998 20 07
Pasivo Totall Capital contable 1998 1.2 08
1897 o7 10
1988 08 11
Pasivo de corto plazo / Paive total 1996 el 07
1997 07 o7
1958 06 0.7
Dias cartera o dias clientes. 1996 110 51
=Ventas* 360/ chentes 1887 110 4
1998 108 37
Dlas inventario 1996 109 79
=Costo* 360/ nventano 1997 123 85
1998 108 B4
Rotaciin active total 1596 1] 15
=Ventas/ activo total 1997 07 15
1988 0.7 16
Gastos de operacidn/(cosio de ventas+gtos. Oper.) 1996 322% 185%
1897 31.3% 17.4%
1998 31.4% 17.8%
Utilidad de operacién / ventas 1258 S4% B8%
1967 57% 6.1%
1988 10.4% 59%
EBITDAJ ventas 1998 22% 85%
1997 2.3% T6%
1998 126% 76%
Utiliciad de operacion / activo totat 1506 -3.0% 10.0%
1897 36% 93%
1638 7.6% 93%
EBITDA! activo total 1996 A1.2% 127%
1997 6.1% 11.8%
1998 83% 12.0%
NOPAT/ capital empleado 1896 £.7% 10.5%
1997 32% 10.0%
1998 B5% 10.4%

NOTA: Deberd sumar 41 ol total de mercada, pucs camresponds al nitmao de Smprosts e operan e olr0s SCCLOMR.

* EBITDA (Eamings Before | Taxes, Dopreciation and Amortizati

* NOPAT {Nat Operating Profit After Teaxes)
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Reingenierfa Financiera Capfiuio IV
PASIVO TOTAL/CAPITAL CONTABLE
UTILIDAD DE OPERACIONNENTAS
D EowER I8 POPECLALITARS
1996 1;;1. 7 :n-l
EBITDA/VENTAS
14,00%
11.00%
18.00%
1.04%
£.00%
+00%
1.80%
.00%
+] 8RS
evow TR
13111 1997 j3ll]
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Capitulo IV

Reingenieria Financiera

UTILIDAD DE OPERACION

19.00%
E80%
.00%
4.00%
1.00%
2.00%
-1.00%
-4.00%

1992

COMERCI0 DEPARTAMEN AL
jacomencio F specia LZaDD

EBITDA/ACTIVO TOTAL

1997

@ COM RCID UE PAG TAKI K TAL DICOM ACID ESPFCIALITADO

1958

NOPATICAPITAL EMPLEADO

O 9%
[ Bboid
1991

COMERCIO COMERCIOD
DEPARTAMENTAL ESFECIALIZADO




Reingenieria Financicra

Capfrulo IV

RAZON DE SOLVENCIA SECTORIAL

4

G CONERTE DEFRTAWENT A TCOME R FRPECALERDD §

RAZON DE LIQUIDEZ SECTORIAL

nr DCOMER CIO DUPAR T AMIM FAL
(OCOMER CID E¥PECIALITADD
Pt

1894 1497 1398

RAZON DE ENDEUDAMIENTO SECTORIAL

OCOMENGID DEPARTARENTAL
WCOMERCED EMPECIALIZADO

1997 1998
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Reingenieria Financiera Capitulo IV

FINANCIAMIENTO A CLIENTES SECTORIAL

119
L1
0
“"

“

1994 1987 1998 aco! B OCPARTAMENT AL
8go

D EFPECIALITADD

ROTACION DE INVENTARIO SECTORIAL

(OCOMERCIO DEPARTAMENT AL
OCOMEACIO EFPECIALLIADD

ROTACION DE ACTIVO SECTORIAL

E11%96
o1s97
1998

COMERCIO COMERCIO
DEPARTAMENTAL ESPECIALIZADD
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Reingenieria Financiera Capftulo IV

GASTOS DE OPERACION

3500%
30.00%
15.00%
10.00%
1500%
10.00%

500%

a.00% - ik $ .
199 iy 1998

[ECOMERCIO DEPARTAMENTAL B COMERCIO ESPECIALIZADO |
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CAPITULO V

RESULTADOS OBTENIDOS EN SANBORNS Y
SEARS DESPUES DE APLICAR REINGENIERIA
FINANCIERA Y SUS EFECTOS EN GRUPO
CARSO




RESULTADOS OBTENIDOS EN SANBORNS Y SEARS DESPUES DE
APLICAR REINGENIERIA FINANCIERA Y SUS EFECTOS EN GRUPO CARSO

En este capitulo se Iratan de mostrar los resultados obtenidos en Sanboms y Sears
Iras la aplicacidn de Reingenieria Financiera.

Se identificaran las 4reas y los procesos en los cuales se llevo acabo la Reingenieria
Financiera, los porque, de gue fueran esas dreas y procesos los que se reestructuraran.

En este capitulo también se conocerdn las posibles inclinaciones de Grupo Carso y su
apuesta comercial como el mismo denomina de cara al ano 2000, dentro de este capitulo
también se analizaron los resultados de cada una de las empresas pertenecientes al grupo, sus
mas recientes adquisiciones.

Las tendencias de estas dos empresas objeto de este estudio Sanboms y Sears ya
que se estan convirtiendo en uno de los tentdculos mas fuertes de este gran monstruo que es
Grupo Carso.

Dentro de este capitulo se encontrara el organigrama final de Grupo Carso incluyendo
todas y cada una de las empresas que 1o componen asi como los porcentajes en los que tiene
injerencia en i0s resuitados.

Se idertificaran |as condiciones de mercado y las caracteristicas sobre las que registro
su contrate de futuros en ¢l MexDer.




Reingenieria Financiera Capfrulo V

YAREAS Y PROCESOS EN L.OS CUALES SE APLICO REINGENIERIA FINANCIERA
EN GRUPO CARSQO (SANBORNS Y SEARS)

Uno de los principales problemas que tuvo que afrontar Grupo Carso al adquirir a Sanboms y
Sears era un fuerte rezago en sistemas, y una excesiva plantila de trabajadores en el drea
administrativa lo cual le impedia aprovechar todas las &reas que eran de oportunidad para crecer,
estas dos empresas tenian que integrarse rapidamente al seclor comercial para ser competitivas y
al mismo tiempo caminar ai ritme de la economia global, es por esto que grupo CARSO decidié que
estas dos empresas tenfan que cubrir la mayor de las exigencias de los clientes y consumidores, ¥
para esto efa necesario convertilas en dos empresas con sistemas solidos y competitivos y al
mismo tiempo que estos sistemas fueran perfectibles, en otras palabras era tratar de cambiar todo
{Sears).

Como ya se ha mencionado con anterioridad Grupo Caro no cuenta con plantillas extensas de
trabajadores administrativos. Estos servicios son proporcionados por una subsidiaria perteneciente al
grupo con el fin de que esto se reduzcany se optimice el personal en todas y cada una de las areas
operativas y funcionales de las empresas pertenecientes al grupo, en el caso de Sanboms y Sears
no podia ser la excepcion.

“Uno de los preceptos basicos de reingenierfa’es la reestructuracién de areas y procesos, Se
dice que ta reingenieria financiera propicia que la gente pierda el empleo y en el caso especifico de
Sears al momento de adquirir la firma contaba con una planila de trabajadores administrativos
excesiva equivalente a 9,000 empleados la cual se redujo a 6,800 empleados principalmente se
establecié que existian duplicidad de actividades en sus funciones, principalmente en los niveles de
gerencia y altos mandos directivos lo que provoca que para los empleados no pudieran realizar
comectamente sus actividades, y que no se cumplieran los objetivos y la toma de decisiones fuera

incongruentes.

En el caso de sanbomns la plantila de empleados se conservo casi igual, y no se originaren
despidos ya que por el contrario con la apertura de nuevas tiendas, generaron emplecs equivalentes
al 100% de las tiendas ya existentes, las nuevas tiendas y centros Mboup, Discolandias, Sanboms y
Sanbomns Café. Esto por tan solo mencionar alguna de las acciones mas impactantes emprendidas
en la reingenierfa financiera de estas dos compafiias.”

La aplicacién de reingenieria financiera inicia en el area administrativa para promover la
eficiencia y cumplir con el objetivo principal de toda organizacién que commesponde a la optimizacién
de los recursos financieros del gnipo.

¥ Joaquin Feméndez Nifiez “La cterna b'squeda del valor agregado™ Expansién /Enero 14, 1998
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Rejngenijerfa Financiera Capftulo V

PROCESOS REDISERADOS

24% Orer Fracesns

Fuente: Elaboracidn propia datos Briseida Laviefle. * Cdmo le va & su emprasa con /s Reingenierfa Financiera?,
Expansidnfjunk 19, 1996

Durante la aplicacién de Reingenieria Financiera, en el caso especifico de Sears se
contrataron consultores inicialmente para que identificaran de una forma mas objetiva las fallas en
las cuales la compafila habla incurrido, asi cemo para plantear un modelo de redisefio de las areas
¥y procesos, mientras que en Sanboms se optd por que los altos directivos y funcionarios en conjunto
con la administracidon establecieran las Areas y procesos en los cuales debia de ser aplicada la
reingenieria, ya que el grupo considera sumamente valiosa la opinién de quienes conocen de
manera mas estrecha las fortalezas y debilidades del funcicnamiento gioba! de la compafia, de
cada area y proceso de la misma. Como resultado un gran acierto. En Sanbomns y principaimente en
Sears. Esto se reflejo en las razones financieras de generacién de utilidades y operatividad de las
compaliias, que ambas empresas presentaron como resultado para 1996 afic en el cual se
planteaba su reingeniefia ya que principalmente Sears paso de lener resuftados desfavorables en
nimeros rojos a cifras negras en 1997cuando fue adquiida por Grupo Carso y ya para 1998
mantenia cifras de recuperacién considerables que los cambios fueran impresionantes y parecieran
haber sido estrategias sacadas de! gorro de un gran mago.

UTILIDAD DE OPERACION/VENTAS

WCOREAL KD DEO AR T AMINI AL
D¢ ORERC WY ESPECLALIZ MDD

Fuente: Elaborackén propia datos Acus Consultores, 5.C, Boisa Mexicana de Valores Expansitn/ julic 21, 1999
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Reingenieria Financiera capitulo V

Principalmente  los consultores en el desamolle de reingenieria realizaron investigacion
aplicada {buisqueda de soluciones a determinados preblemas), determinando los giros de ambas
empresas se encontraron que Sears pertenece al sector de comercio departamental y Sanboms al
comercio especializado, y en Sears estaban considerando herramientas de trabajo enfocadas a un
comercio especializado perdiendo ei concepto de tienda departamental, para esto la organizacitn de
los consultores fue descentrafizada y se enfoco principalmente a 4reas y actividades especificas que
idenificaron a simple vista como es la ya antes mencionada duplicidad de funciones y la excesiva
plantilla de trabajadores en el 4rea administrativa fa fafta de personal a nivel operativo para la

agilizacién de funciones y actividades

Dentro de la reingenieria en el drea administrativa aplicé un programa de modernidad que
permitiera el control de! rendimiento operativo a través de sistemas de control dinamico de los
Procesos de { Administracién de productes, Administracién de canales de distribucién, y Rotacién de
invertarios), asl como un control estadistico de las practicas operativas y el aseguramiento de la
calidad en cada uno de los productos que finalmente como tienda lider en el mercado debe de
mantenerse para seguir asi en el gusto de los consumidores. (descentralizacion de funciones y
delegacion de las mismas en los niveles altos medios y operativos de la compafila, )

Un programa de modermidad de los sistemas (de computo) que se habian vuelto obsoletos y
fno cubrian los requerimientos minimos de informacién necesarios para el sistema de Administracién
General, Finanzas y Contabitidad y de informacion general a todos los niveles de mando y
operativos, con respecto a los resultades diarics de las operaciones para la toma oportuna de
decisiones y su adecuado seguimiento {La propuesta adquisicion de Hardware y software adecuados
de acuerdo a los requerimientos de informacitn de los niveles administratives y operativos).

Un programa de reconversién humana que involicre: seminarios de identidad, ptaneacion de
vida y camera ; sensibilizacién; motivacion; capacitacion en procesos humanos de liderazgo;
soluci6n de conflictos; conduccion; capacitacién téenica espediatizada; administrativa; de analisis y
solucién de problemas; de trabajo en equipo en la administracién por objetivos a todo el personat
directivo y demas niveles de mando, empleados y trabajaderes; involucrando a los funcionarios
sindicales, ya que de la cooperacién de lo empleados, funcionarios y directivos depende el éxito de
la reingenierfa, mismo gue se ejemplifico en ef capitulo dos en los resultados obtenidos de la

reingenieria financiera

Un programa permanente de productividad mediante grupos de trabajo en equipo y eirculos
de calidad que involucren todos los niveles operativos de la empresa, aglutinado en un plan
estratégico integral a corto plazo y {argo plazo con base en el estudio detallado que de acuerdo a el
mercado precise objetivos y metas, analice y evalué todas las atternativas posibles simulando su
resultado y definiendo la mas viable técnica, procedimiento y programas para su ejecucion,

seguimiento y control.
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Reingenietfa Financiera Capitulo v

El mago de las Finanzas Carlos Sfim Helt, ef hombre mas rico de México ha confirmado la estrategia
de reconfiguracién operativa de Grupo Carso, cada vez més orientado al ramo comercial como una de sus
puntas de lanza para mantener su apuesta comercial por la siempre creciente creacién de valor de cara al
afio 2000.

“Es por ¢llo Grupo Carso para 1997 e corporative se deshizo de su participacién de 33% en
Cementos Moctezuma a cambio de § 93.5 millones de délares, vendié una parte de las acciones de
Cigatam (21%) a Philip Marris por § 400 millones de délares y se alejé definitvamente de la produccion de
pafivelos de papel con la desincorporacion de la Fabrica de Papel Loreto y Pefia Pobre, que adquiri6
Procter & Gamble por otros $ 167 millones de pesos para poder invertir dicho capital en el secter comercial
y reafizar la adquisicion de Sears, la idea ahora es invertir en aquellas compafiias que generan un mayoer
valor agregado, y en el caso de Grupo Carso considera que el sector comercial a nivel departamental y
especializado son la respuesta.

Es por ello que durante el afio Slim adquirié 85% de Sears Roebuck en México por $145 millones de
délares y reforzé su actividad en cenfros comerciales con la controvertida apertura de un mega desamollo
en la zona arqueolégica de Cuictilco, al sur del Distrito Federal. También invirtié fuertemente - la cifra no
ha sido precisada - en la renovacién y apertura de nueve tiendas maés de la cadena Sanboms en el pals.”

Lo mas interesante de las innumerables operaciones realizadas por el grupo durante 1997 radica
en la reconfiguracién del area comercial, la cual quedard definitvamente asentada como ofro tentaculo
robuste de Grupo Carso con la emisién piblica de acciones ordinarias nominativas para Comercia! Carso,
subsidiaria qué harfa asl por primera vez su entrada independiente en la Bolsa Mexicana de Valares. ( Ver
condiciones de contrate de futuros a ralz de su éxito en el Adrea comercial se apertura su contrato de
futuros)

Segun los directives de la compafila, la decisién de desincorporar en términos accionarios esta area
que incluye a Sears, los centros comerciales Plaza Loreto y Plaza Cuicuilco, Tec Marketing y Sanboms (el
cual engicba a su vez Sanborns Café y las tiendas de discos Mix Up, Discolandia y La Feria del Disco)
responderfa dnicamente a la necesidad de ensanchar las proporciones para los inversionistas en sus
diferentes apuestas al grupo.

La emisién inicialmente prevista para el segundo semeste de 1997, tuvo que posiergarse por las
wrbulencias financieras ocunidas en octubre pasado. Los directives prevén que serd en este primer
trimestre cuando se lance fa oferta piblica. Adn cuando la empresa no precisa montos concretos, en su
momento se comenté que la emisién serfa cercana atos $ 320 millones de pesos.
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Reingenieria Financiera Captrulo V

Pero esta nueva rama no dard necesarfamente lugar a nuevas estructuras directivas en el
corporative que les dicte sus estrategias de operacién. En Grupo Carso hay una premisa siempre vélida:
los directores generales estan obfigades a manienerse lo méas cercanes a su operacibn.”

De este modo Carso trata de evitar los vicios inherentes a muchas estructuras corporativas en donde
se duplican funciones y se toman decisiones alejadas de la realidad econdmica de un sector. Con esta
poliica mantenida, Grupo Carso trata de fomentar por un lado las sinergias entre sus actividades — las
decisiones corporativas financleras o comerciales no estan a cargo de un director corporativo, sino de los
directivos de aquellas empresas mejor relacionadas con el tema especifico, por el otro, también alienta la
competencia entre las diferentes dreas administrativas. De hecho, en Carso no existen los subsidios
enfre las empresas: aquella que no sea competitiva en los criterios y precios que marca el mercado no
puede considerarse, en ningan caso, proveeder para el resto det grupo.

‘En fa empresa se aplican dos fineamientos de base: buscar negocios grandes y darles mucho
desamrollo mediante una estrategia de multiplicacién de valor agregado. Quiza la mejor manera de fustrar
esto sea la recomposicién que ha sufride Sears desde que fuera adquirido. En tan solo seis meses de
operacién la empresa que dirige Slim ha conseguido que los grandes almacenes dejen atras sus pérdidas
superiores a 20% sobre la facturacion y ya reflejen nimeros negros.

El. SECRETO una enorme reestructuracion de personal y operaciones, al aplicar Reingenieria
Financiera cuyos primeros efectos se hicieron notar, como ya es costumbre en Carso, en una reduccién
sustancial de los empleados dedicados solo al 4rea administrativa.

Al final, la plantila de empleados, aquellos que fueron despedidos de Sears, aseguran en Carso,
han tenido |a oportunidad de recolocarse en cargos similares para otras empresas de! grupo en donde se
les ha respetado integramente (a antigledad laboral que habian acumulado en los grandes almacenes
Sears.

Ademéas ayudado de la experiencia exitosa de Sanboms, que en los dltimos 11 afios desde que es
propiedad del grupo, ha pasado de tener 15 tiendas a 96 en todo el pals,

Se ha creado un érgano centralizador de compras para distribuir eficazmente los flujos de inventario
de cada tienda, lo cual ha ayudado a transfigurar radicalmente la politica de precios y ofertas de la
empresa.

Adicionalmente a ello, para 1998 la empresa planea también darle la vuelta a la estrategia comercial
de Sears con la infroduccion de nuevas marcas y la remodelacién infegral de muchas de sus tiendas,

* Joaquin Femsndez Nufiez “I.a elerna b'squeda del valor agregado” Expansion /Enero 14, 1998
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También esta prevista la apertura de nuevos centros comerciales en los cuales Sanbomns y Sears
seffan las tiendas anda. Entre ellos figura ta promesa de realizar un proyecto desde hace fiempo ideado:
el de un centro comercial junto al Sears de la Avenida de los Insurgentes en la ciudad de México, donde
actualmente estan situadas las oficinas centrales de los grandes almacenes que, dicho sea de paso,
mantienen ain ios mismos directores anteriores al cambio de duefio.

Ademéas segdn el convenio que firmo Stim con Sears, Carso tiene cinco aflos para utilizar la famosa
marca para sus tiendas departamentales. En caso de no poder renegociar una ampliacién del plazo de
contrate, la empresa apuesta a cambiar el nombre de los almacenes para ser fiel a su estrategia de marcas
propias ¢ con garantlas reales de perdurabilidad.

De entre los puntos flacos que algunos analistas financieros encuentran a Grupa Carso estan: El
aumento de la deuda derivado de sus compras expansionistas, aunque por los resultados y activos de la
empresa, tampoco constituye un foco rojo.

“Otra radica en la inclusi6n masiva de familiares de Sfim en varias de las direcciones del grupo,
incluyendo yemes, to cual tampoco puede considerarse como una mala decision por lo menos hasta que
los resuftados de la gestion sigan mostrando difras tan alentadoras.™®

* Joaquin Fernandez Nificz, La Eterna Bisqueda del Valor Agregado” p.30
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GRUPO CARSO,SA DECV
INVERSION EN SUBSIDIARIAS DE AGUERDO A SU POSICION DIRECTA E INDIRECTA EN LAS
QUE SUS ACTIVOS
EXCEDEN A 10°000,000 DE DOLARES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999
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RESULTADOS GENERALES DE TODAS LLAS COMPARIAS DE GRUPO CARSC

“GRUPO SANBORNS

Durante marzo de 1999 , Comercial Carso acordé el cambio de su denominacién a Grupo
Sanboms, S.A. de C.V.,, reestructurandose con el objete de agrupar en una sola sociedad a:

Sanborns Hermanos, Sears Roebuck de México, Promotora Musical, ias actividades
inmobiliarias del Grupo, asi como la subsecuente adquisicién de pasteleria Francesa, para competir
de una manera mas eficiente en el sector comercial.

Posteriormente el 21 de abril , Grupo Sanboms colocd 120 millones de acciones serie B-1 en
{a bolsa Mexicana de Valores a un precic de 19 pesos por accidn , que representa el 12.8 % del
capital social de la empresa.

En Mayo Grupo Sanboms adquirié la mayorfa del capital de Pasteleria Francesa, S.A. de C.V.
{ EL GLOBO ), empresa dedicada a producir y comercializar pan a través de sus propics puntos de
venta . Posteriormente incrementd su tenencia hasta el 100.0 %.

Durante 1999 fueron adquiridos el 20 % del capital de Grupo Comercial Gomo y del 14.98 %
del capital de CompUsa Inc.

Grupo Comercial Gomo es una empresa Bstada en la Bolsa Mexicana de Valores que
distribuye aparatos eléctricos y electrénicos para el hogar de las principales marcas.

CumpuUSA es uno de los principales minoristas de PC’s y accesorios y opera 217 tiendas en
84 ciudades, a io largo de los Estados Unidos, sirviendo a personas, gobierno, oficinas privadas y
escuelas, Las tiendas tienen secciones de servicio técnico, y algunas tienen facilidades de
capacitacién. La compafila emplea a 20,000 personas, Su oficina principal se localiza en Dallas,
Texas.

En febrero de 2000, Grupo Sanboms, en asociacién con Telmex, hizo una oferta para adquirir
pasteleria francesa “ €i Globo®

SANBORNS HERMANCS , S A
En 1999, se atendieron un total de 40.47 millones de clientes en la divisién de restaurantes,

para dar un aumento de 4.1% en comparacién con el afio anterior. Sanboms, Sanborns Café y las
tiendas de Musica ceraron e! afio con un 178,299 metros cuadrados en 4rea de venta, eso
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representa un 5.0% de aumento comparado oon 1998 y un 4.6% de aumento en capacidad para un
total de 39,603 asientos.

Al final de 1999, el numero de tiendas era como sigue: Sanbormns 105 (un aumento de 4},
Sanbomns Café 32 (un aumento de 1), Promotora Musical 46 (un aumento de 3), y del de Feria del

Disco 6 {1 nueva tienda).

Las ventas crecieron 0.9%, mientras las ventas netas subieron 6.0% La ganancia de
operacién fue aumentada por 16.0%, mientras la ganancia de! precio neto permanecia en el mismo

nivel.

La Compafila planea incorporar seis nuevas tiendas Sanboms, un Sanbomns Café y seis
tiendas de Misica bajo el formato de MixUp y No Problem durante el 2000, eso representard un 3%
en espacio vendido. La inversién proyectada para la expansién de Sanboms y Sanboms Café
durante el afio 2000 ser4 de US § 26 millones.

Sanboms fue fa primera Compafila mexicana en lanzar un website de comercio efectrdnico a
nivel nacional {www.Sanboms.com.mx}, con la seleccion més grande de productos disponibles,
incurriendo en inversion marginal y costo de funcionamiento. E website les ofrece la posibilidad de
aduquirir libros, DVDs, CDs, videos, y productos de salud a clientes en linea, asl como publicaciones
peritdicas nacionates y internacionales. El pago es realizado vla Sanboms, VISA, y las tarjetas de
crédito American Express, y los artfculos se enbregan en México por medio de Estafeta y en el
extranjero a través de DHL.

La pagina puede accesarse mediante los portales de Prodigy Intemet , Visa y Terra , de igual
forma ofrece vinculos a las paginas de las principales revistas y periddicos nacionales e

intemacionales.

Durante el afio 2000 Sanboms planea incorporar un mayor nimero de artfculos como
perfumes, juguetes, tabacos, electrodoméstices, articulos de fotografia, audio y video.

Actualmente la pagina de Sanboms en Intemmet ha recibido 6rdenes de compra de 130
ciudades de México, 25 ciudades de Estades Unidos asi como Espafia, Inglaterra, Argentina, Costa
Rica, Colombia, Uruguay y Venezuela, ain cuando en estos mercados no se publicité la pagina.

SEARS ROEBUCK DE MEXICO ,S.A. DEC.V.

Durante 1999 se inauguré la tienda de Metepec y se adquirieron las tiendas de Oaxaca Plaza
del Valle y Guadatajara Centro las cuales ya existian pero eran amendadas.
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En 1999 se incluyeron en las ventas netas los ingresos por intereses provenientes de fas
operaciones con tarjeta de crédito Sears.

Las ventas a tiendas iguales de Sears , sin considerar las operacicnes de crédito se
incrementaron 10.8 % en 1999. Las ventas de mercancfa aumentaron 14.2 % y las ventas a crédito
13.8 %; asi las ventas netas aumentaron 14.1 % . La utilidad de operacion también mostré un fuerte
crecimiento de 39.5 % , debido al mayor volumen de mercancla vendida , y que durante 1998 se

levaren a cabo ta mayoria de las remodelaciones de las tiendas , desembolsos que se integraron
como gastos operativos en ese afio.

Sears dentro del sector de tiendas departamentales en México, fue a la que presenté mayores
incrementos en ventas y en margenes de operacidn , por una nueva imagen ampliamente aceptada
por el consumidor, ademas de la remodelacién hecha el afio anterior en algunas de sus fiendas.
Para el afio 2000 se tiene planeado invertr aproximadamente 376 millones de pesos en la
construccién de la nueva tienda puebla angelépolis , ast como en las remodelaciones de las tiendas
de Lindavista, Universidad, Guadalajara Plaza, Veracruz Centro, Culiacén y Mérida Centro.

PASTELERIA FRANCESA , 5.A. DE CV.( EL GLOBO)

A partir de la adquisicién de la empresa en mayo de 1999, la dreccién evalud la productividad
de cada una de las tiendas y tomo la decision de cerrar aquellas sin contribucitn en las ulilidades; se
cerraron un total de 4 tiendas y se abrieron 12 nuevas en puntos estratégicos como Plaza
Insurgentes, Plaza Cuicuilco, Plaza Loreto, Pabellén Polanco y dos en Querétaro,

Las venias netas mostraron un incremento real de! 14.7% comparado con el afio de 1998, La
utilidad de operacion mostré una disminucion de 36.4 %, efecto principalmente del cambio en la

politica contable de capitalizar remodelaciones y gastos precperativos, dando estos de baja y
reconociéndotos en el estado de resultados, ademas de que se ebrieron nuevas tiendas. Hubo
también modificaciones en la estructura corporativa y se cerraron tiendas que no eran eficientes
operativamente . La utilidad neta del afio fue 82.6 % menor que la de 1998,

La compafiia continuara con su ptan de expansion, para lo cual estima invertir tres millones de
délares promedio por afio, para los tres aftos siguientes e incrementar en doce tiendas por afio su
capacidad de ventas direclas al pablico.

CONDUMEX

Durante 1999 se realizd la adquisicién del segundo tercio de fa participacién del capital social
de Cablena, S.L.
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en Espafia; también se inicié una nueva asociacion estratégica con Delphi Automotive System,
sustituyendo al socio anterior, Maremont ( Asvin Industries) , en la empresa de amortiguadores
Gabriel de México. Otro evento destacado fue la adquisicién del 51 % de las acciones de Mitel de
México en msociacioh con la empresa canadiense Mitel Corporation y la instalacion e inicio de

operaciones de una nueva planta de ameses automotrices en Silag, Guanajuato.

En 19989 las ventas decrecieron 3.9 % en términos reales, mientras que la utlidad de
operacién disminuy6 20.8%, a consecuencia de una baja de precios derivada en buena medida por
la apreciacién del peso contra el ddlar durante gran parte del afio; la utilidad neta registrd un
incremento de 22.1 %. adicionalmente a lo anterior, en el sector automotriz los precios tuvieron una

fuerte presion por la competencia en el mercado global.

El sector del cable automofriz tuvo un crecimiento importante en volumen por la aita
produccidn de automéviles en Estados Unidos y Europa, lo que provocd una saturacion de las
plantas de este sector, aun cuando en Brasil se tuvo un menor crecimiento al esperado, debide a la

recesion en ese pals después de la devaluacion del real.

Por su parte, los sectores construccidn y telecomunicaciones iniciaron el afio con actividad
moderada, por lo que la demanda intema de los preductos dirigidos a estos sectores fue baja en los
primeros meses del afio, sin embargo a partir del segundo timestre del afio hubo una recuperacion
en ambos, destacando los productos dirigidos al sector telefonico.

Los planes de inversion para el afio 2000 estan enfocados a nuevas lineas de negocio en
Espafia y Brasil, en donde se iniciarén la produecion de cables especiales y a la inslalacion de la
linea de produccién de cables de construccién de mayor calibre, respectivamente. Para las plantas
de México se proyectan incrementos importantes en capacidad instalada en las areas de
ransformadores y cable coaxial. Se espera para el afio, un mayor nivel de ventas en
transformadores, gracias a los pedidos sbienidos con nuestres principales clientes en la segunda
mitad de 1999. asl mismo, se estima un crecimiento importante en ventas en el segmento de
instalaciones por los planes de crecimiente de nuestros clientes. La inversion total serd de
aproximadamente 50 millones de délares. Los planes de inversién para et afio 2000 estan enfocados
a nuevas lineas de negocio en Espaha y Brasi, en donde se iniciardn la produccién de cables
especiales y a la instalacion de 1a linea de segmento de instalaciones por los planes de crecimiento
de nuestros clientes. La inversion total sera de aproximadamente 50 millones de délares.

CIGARRERA TABACALERA MEXICANA

En 1999 se cambi6 la forma de contabdizar las participaciones de Grupo Carso en Cigatam y
Philip Morris de México . Anteriormente se combinaban los estados financieros de ambas empresas
y se consolidaba el 50 % del resultado. Actualmente se consolida el 100 % de Cigatam de l2 cual
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Grupg Carso tiene el 50.1 % y se lieva por el método de participacion el 49.9 % de Philip Moris de
México.

En agosto, la empresa incrementé el precio de los cigarros en 11.3 % promedio . El precio de
los productos diigidos al segmento Alto se incrementé en 11.1 % mientras que los de los segmentos
Medio y Bajo se incrementaron en 7.1 % y 14.3%, respectivamente. Los aumentos de precio
realizados por la competencia fueron similares a los de Cigatam.

La participacidn de mercado total durante 1989 fue de 54.3 % , en el segmento. Alto fue de
72.3 %, de 15.1 % en el segmento Medio y un 53.4 % en el segmento Bajo. Marlboro sigue siendo la
marca lider con una participacién individual de 35.3% del mercado total de cigamos, aumentando en
mas de 5.5 puntos su participacién en el afio.

La industria tabacalera en México crecié 1.9 % al pasar de 47,400 a 48,300 millones de
cigamos vendidos. Dicho crecimiento resufta sumamente inferior al experimentado por Cigatam, ya
que la empresa logré vender 26, 200 milones de cigamos durante 1999, que representan un
incremento en volumen de 8.9 % al compararse con los 24,100 millones de cigarros vendidos
durante 1998. Para el afioc 2000 se tiene proyectado incrementar la participacién de mercado
apoyados en el fuerte posicionamiento que tiene las marcas que maneja la empresa .

Durante el afio , los desérdenes climatoldgicos afectaron negativamente la produccién de
tabaco, principal insumo de la empresa, por o que {a mezcla para 1999 fue de 39.7% de Importacion
y de 60.3 % nacional, contra 85.0 % nacional en 1998.

Durante 1999 se invirieron 38 millones de délares , principalmente en la automatizacién de los
procesos primarios y para aumentar fa planta procesadora de tabaco. Al cierre de 1999 la capacidad
instalada era de 30 mil millones de cigaros.

Las ventas en e! afio aumentaron 10.6 %, la utiidad de operacion aumentd 8.4 % por mayures
gastes admmistratives durante el aflo, mientras que la utilidad neta aumentd 7.4 %.

A partir del mes de enero del 2000, la tasa det impuesto especial sobre Ia produccitn y
servicios (IEPS) se incrementt del 85 % al 100 % para los cigamos con filtro, permaneciendo en 20.9
% la de los cigarros sin filtro.

Para el afio 2000 se tiene presupuestado invertir 23 millones de ddlares, que se destinaran
principalmente a la adquisicién de equipo agricola, para mejorar la cafidad def tabaco, y a maquinaria
con el objeto de incrementar la capacidad de produccion.
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EMPRESAS FRISCO

La industria minera se encuentra en un ciclo dificil por la baja generalizada en los precios de
materia primas que se dio durante 1999. Los precios de los minerales que Frisco extrae ¢ produce
tuvieron una tendencia a la baja a excepcién del Zinc y Acido Fluorhidrico. Por lo anterior, la
empresa determind almacenar parte de la produccion de oro para venderla solamente cuando ef
precio sea adecuado. A diciembre de 1999, quedaron en inventario 923 kilogramos de oro.

Durante 1999, se efectuaron inversiones en Minera Tayahua para mejorar el proceso de
molienda de mineral . En el mes de julio Frisco adquirié, de Grupo Tribasa, el 66.67 % de fas
acciones representativas del capital social de Ferrosur , S.A. de C.V., compafila que opera la linea
de ferrocanil México-Veracruz -Coatzacealcos. El monte de la operacion ascendié a 73 millones de
ditares, reconociendo la deuda de Ferrosur por 257 millones de délares.

Los volGmenes de venta disminuyeron considerablemente en el afio , debido al clerre de
minera Real de Angeles , cuyas reservas explotables a los precios de venta actuales , se agotaron .
No obstante lo antesior , las ventas totates de Frisco se incrementaron por la consclidacién de los
resultados de Ferrosur, a partir de julio de 1999 , alcanzando la cantidad de 1,948.0 millones de
pesos. La utilidad operativa fue de 241.4 millones. Por su parte , Ferrosur reporté ventas de 6199
millones , utiidad neta de 20.4 millones. £l margen de operacién fue de 10.20 % , mientras que el
margen neto fue de 3,3%,

Durante 2000 se llevardn a cabo actividades tendientes a asegurar las reservas explotables
de los préximes afies. En la mina san Francisco del Oro serén preparados para explotacion los
yacimientos Don Pablo, Escalén y Clarines. £n la mina de San Felipe se explotara la regién de "La
Escondida " con objeto de comenzar a producir en esa drea en aproximadamente dos afios en
Tayahua, la constante exploracién en los yacimientos de plata ha resultade en incrementos
importantes de las reservas probadas. Para el mes de junio de 2000, se proyectan reservas por 1.4
millones de toneladas en esa zona.

La empresa invertird 564 milones de pesos en Ferrosur para la adquisicién de locomotoras y
mantenimiento de vagones y de |la via ferroviaria, Se invertiran también 76 millones en el sector
quimico y 39 milencs en el sector minas, estas inversiones se destinardn a la conservacidn y
mejoramiento de las instalaciones y a la blisqueda de nuevos yacimientos.

Femosur durante el afio prestd servicio a 160 clientes a aproximadamente. Et use de la linea
va dirigido principalmente al transporte de productos agricolas, petroquimices, industriales, minerales
y cemento.
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INDUSTRIAS NACOBRE

Las ventas de Nacobre en 1999 disminuyeron 56 % provocado por la disminucién en los
precios de sus productos y la reevaluacion del peso frente al délar, lo que resuité también en bajas
importantes en la utiidad operativa y la utiidad neta. El precio del cobre tuvo un comportamiento
negativo, su precio promedio en dblares disminuy6 4.0 %, en el caso del aluminio tuve un incremento

marginal y en el de la resina se incrementd 10.9 %.

El precio promedio del cobre fue de 72.11 centavos de dalar por fibra durante 1999, mientras
que en 19938 fue de 75.08, el Aluminio alcanzé un promedic de 61.75 centavos de délar contra 61 .60
del afio anterior y el precio de resina fue de 26,66 centavos de délar por libra en 1999 contra 24.03
en 1998.

La participacion de mercado de la empresa se mantuvo estable a pesar de que el volumen de
venta total aumenté en 8.6 % durante 1899, se invirieron 50 millones de dblares, de los cuales 32
millones se utilizaron para incrementar la capacidad instalada en las lineas de produccién de tubos
de cobre para agua y gas, conexiones de cobre para agua y gas y {aminas especiales de cobre y
aleaciones (espesores delgados ), mientras que el resto se utilizé en la sustitucién de equipos,
programas de reduccién de costos y mantenimiento de las instalaciones. Durante el afio las plantas
de aluminio y PVC operaron cerca del 100 % de su capacidad. '

Para el afio 2000 se presupuesté una inversion de 55 millones de délares destinada
principalmente a aumentar la capacidad instalada. Actualmente la division cobre tiene una capacidad
de 105,200 toneladas por afio, la cual se incrementard en 8 mil toneladas por afio. La divisién
aluminio planea aumentar su capacidad para flegar a 87,900 toneladas, 14% mayor a la de 1999, Se
haran también inversiones en reemptazo de equipos, fabricacién de nuevos productos ¥ equipos

ecoldgicos.

Con estas inversiones Nacobre podra producir y comerdiaiizar productos con mayor valor
agregado, penetrando en mercados mas rentables; que bajo la misma organizacién de produccién y
ventas resuttard en incrementos en los mérgenes.

PORCELANITE

Porcelanite continta fortaleciéndose. Purante 1998 se incrementd la capacidad instalada en
17 %, derivado de la modemizacitn e inversiones en las plantas, para alcanzar un nivel de 51.8
millones de metros cuadrados. En los dlimos cuatro afios se ha incrementado la capacidad de
produccién en 31% promedio anuat. Este crecimiento en capacidad ha permitido a fa empresa
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aumentar su gama de productos, fortalecer su estrategia comercial y mejorar el soporte logistico a la

red de distribucion de acuerdo a las exigencias del mercado.

El volumen de ventas alcanzé 43.8 millones de metros cuadrados , es decir un crecimiento del
21.5 % con respecto al volumen alcanzado duranie 1998 , y por amiba de! crecimiento del 20%
reportado por la industria de recubrimientos ceramicos. La participacion de Porcetanite en el
mercado Jocal alcanzé el 41.6 % en 1999, contra el 37.2 % de 1998, si se incluye exportacién se

tiene el 34.9 % del mercado donde tienen presencia.

La empresa alcanzé una participacién 41.8 % en el mercado doméstico de pisos cerdmicos
contra 37.8 % del afio anterior, mientras que en azulejos se incremento su participacién de mercado
de 35.5 % en 1998 a 40.9 % en 1999.

Los precios durante 1999, disminuyeron 10.3 % en términos reales , que se compensé con el
incremento en volumen, por lo que las ventas netas aumentaron 8.9 % en términos reales. El margen
operativo se redujo de 32.3 % a 30.3 % mientras que el margen neto se incrementd de 3.1 % a
17.8 %.

Durante el 2000 , Porcelanite tiene planeado consiruir una planta en estade de Guanajuato
con una inversién aproximada de 20 millones de délares, con objeto de apoyar su presencia en el
mercado nacional e incrementar su participacién en fos mercados de exportacion.™

0 Grupo Carso
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*TRAS LA ADQUISICION DE SANBORNS Y SEARS SE FORMO GRUPC SANBORNS
FORTALECIENDO AS! LOS ACTIVOS Y OPERACIONES DE LA EMPRESA GRUPO
CARSOC LO QUE LES PERMITE LLEVAR A CABO UN CONTRATO DE FUTUROS Y

COTIZAR EN EL MEXDER BAJO LAS SIGUIENTES CARACTERISTICAS

Il. CARACTERISTICAS Y PROCEDIMIENTOS DE NEGOCIACION.

1. Unidad de cotizacién.

La unidad de cotizacién del Precio Futuro estard expresada en pesos y centavos de peso por titulo
accionaric de GCarso serie A1,

2. Puja.

La presentacién de posturas para la celebracién de Contratos se reflejard en fluctuaciones minimas
del Precio Futuro, conforme a la Tabla de Lotes y Pujas emitida por la Bolsa Mexicana de Valores
(en adelante BMV), que se reproduce a continuacion,

Precio de la Accién
Minimo Madmo En Adelante (Puja)
0.001 1.000 0.001

1.010 0.01

3. Valor de la Puja por Contrato de Futro.

El valor de un cambio en el precio de un Contrate de Futuro de GCarso A1 se obtiene de muitiplicar
una puja, por el nimero de unidades del Activo Subyacente que ampara un Contrato, conforme a lo
siguiente:

Valor de la Puja = (Puja) (tamafio del Contrato)

Ejemplo: 5i el Precio Futuro del Activo subyacente fuera de 50.00 pescs,
sustituyende valores en la formula, se obtiene:
50.00 pesos = (0.05 peses) (1,000 acciones de GCarsc Al)

4. Fluctuacitn diaria méxima del Precio Futuro.

No habr4 fluctuacién maxima del precio futuro durante una misma sesion de remate.
&. Mecéanica de negociacién.

La celebracién de Contratos de Futuros de GCarso serie A1 sera mediante procedimientos
electrénicos a través def Sistema Electrénico de Negociacién de MexDer, de acuerdo a las normas y
procedimientos establecidos en su Reglamentto, sin pesjuicio de [a facultad de MexDer de establecer
temporalmente alguna mecéanica distinta.
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6. Horario de negociacidn.

El horario de negociacion de los Contratos de Futuro de GCarso serie Al sera en Dias Habiles de las
7:30 horas a las 15:00 horas tiempo de la Ciudad de Méxco, Distrito Federal. Asimismo, se
consideraran como parte del horario de negociacién el pericdo de negociacién al Precio de
Liquidacion Diaria y las subastas que convoque MexDer de acuerdo a lo establecido en el numeral
{lil.4.d) del presente anexo.

7. Horario de negociacion a Precio de Liquidacién Diaria,

El Precio de Liquidacion Diaria serd calculado por MexDer al cierre de cada sesi6n de negociacién y
permitir4 la negociacién de Contratos de Futuro de GCarso serie A, mediante la presentacién de
Posturas en firme al Precio de Liguidacién Diaria por parte de los Miembros de MexDer. El periodo
en el que MexDer recibira Posturas en firme para negociar al Precio de Liquidacién Diaria serd de
15:25 a 15:35 horas.

8. Ulimo dia de negociacian y Fecha de Vencimiento de la Serie.

El diimo dia de negociacién y la Fecha de Vencimiento de una Serie del Contrato de Futuro de
GCarso serie A1, sera el cuarto Martes del mes de vencimiento o el dia habil anterior, si dicho martes
es inhabil.

9. Nuevas Series.

La negociacién de Series, con vencimiento distinto al establecido en el inciso (1.3) anterior, o bien,
una nueva Serie de| ciclo del Contrato de Futwo, se iniciara el Dia Habil siguiente al de la fecha de
su anuncio a través del boletin. Las nuevas Series del ciclo del Contrato de Futuro conforme al inciso
{1.3) comenzarén su negeciacién al dia habil siguiente del Gfimo dia de negociacitn de fa Sere

anterior.
10. Fecha de Liquidacién a! Vencimiento.

para efectos del cumplimiento de las obligaciones a cargo de Asigna y de! Socio Liquidador con
respecto al Cliente, es el segundo Dia Habil posterior a la Fecha de Vencimiento.

11. Suspensiones.
En caso de que el Activo Subyacente suspenda su cotizacién en el mercado de contado de la BMv,

la negociacion del Contrato de Futuro de GCarso serie A1 se suspendera hasta por el mismo periodo
de iempo que en el mercado de contado.
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I, Liquidacion Diaria y Liquidacion al Vencimiento.
1. Liguidacién al Vencimiento.

El Cliente efectuara la liquidacién al vencimiento de las obligaciones relativas a los Contratos que
mantenga abiertos, el Dia Habil siguiente a la Fecha de Vencimiento.

2. Procedimiento para la Liquidacién al Vencimiento.

Los Cliertes con Posiciones Cortas tendrén la obligacién de entregar en la fecha, horario y en la
cuenta que le indigue el Socio Liquidador, el nomero de acciones que resulte de muttiplicar el
namero de unidades de Active Subyacente que ampara un Contrato por el nimero de sus Contratos
Abiertos. En la Fecha de Liquidacién, los Clientes con Posiciones Cortas tendran el derecho de
recibir en el horario que indique el Socio Liquidador y en la cuenta corvenida, la cantidad que resulte
de muftiplicar el Precio de Liquidacién al Vencimiento por el namero de unidades de Activo
Subyacente que ampara un Contrato por el iimero de Contratos Abiertos.

Los Clientes con Posiciones Largas tendrdn la obligacién de entregar en la fecha, horaro y en la
cuenta que le indique e Socio Liquidador, la cantidad que resulte de multiplicar el Precio de
Liquidacién al Vencimiento por el nimero de unidades de Activo Subyacente que ampara un
Contrato por el nimero de sus Confratos Abiertos. En la Fecha de Liquidacin, los Clientes con
Posiciones Largas tendran el derecho de recibir en el horario que indique el Socio Liquidador y en ta
cuenta cotvenida con el Socio Liquidador, el nomero de acciones que resutte de multiplicar el
nuomero de unidades de Activo Subyacente que ampara un Contrato por el nimero de Contratos
Abiertos.

3. Liquidacién Diaria.
Les Clientes y los Socios Liquidadores realizardn la liquidacion de sus obligaciones conforme lo
hayan establecido en el Contrato de Intermediacion.

Los Socios Liquidadoses y Asigna realizardn diarlamente la liquidacion de sus obligaciones conforme
lo establece el Reglamento de Asigna, quedando incorporados en la misma, las pérdidas y
ganancias, la achalizacién de las Aportaciones iniciales Minimas, la actualizacion del Fondo de
Compensacién, los intereses devengados y, en su caso, las cuotas comrespondientes.

4, Calculo del Precio de Liguidacidn Diaria.

Finalizada una sesién de negociacién, MexDer calculars los Precios de Liquidacion Diaria para cada
Serie, de acuerdo con el orden de prefacién y la metodologia siguientes:
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a) FEl calculo del Precio de Liguidacion diaria, en primera instancia, serd el precio que resulte
del promedio ponderade de los precios pactados en las operaciones de los Contratos de
Futures celebradas durante los dlimes cinco minutos de la sesién de negociacién por Serie

y ajustado a la puja mas cercana, conforme a la formula siguiente:

PL
Donde: 1= Precie da liquidacion del Contrate de Futuro
sobre GCarso serie A1 en o dia t. redondoado a fa puja
1rHds Cercana.

]
S
PL! == n = namero de hechos ocurrides en los Gltimos cinco

a minutos de remate
27

) Pi = Precio negociade n &l stmo hocho.

Vi = Volumen negoclado en al i-dsimo hecho.

Donde:
= Precio de liquidacién del Contrato de Future sobre GCarso serie Al en el dia t, redondeado a la

puja mas cercana,

b) En caso de que no se hayan concertado operaciones durante el periodo que se establece en
el inciso (I1.4.a) anterior, el Precio de Liquidacion Diaria para cada Serie serd el precio
promedio ponderado por volumen de las Posturas ylo Cofizaciones en firme vigentes al final

de la sesién de negociacién; conforme a la térmula siguiente:

iDonda:

: FL, = Precio da liquidacitn del Contrato de Futuro
Pelv+ Boile sobre GCarso serie A1 en ol din t, redondeado 2 la puja
PL, = e M#3 cercana.
Ve + Vv
P = Precio de la(s) mayer(es) postura(s) yo
cotizacién(es) en firme de compra vigente(s} 2l cierre.

.Py = Precio de la(s) monores) postura(s) yo
cotizacibn(es) en firme de verta vigente(s) al cierra.

Vc' Volumen de ta(s) mayor(es) pusmm(s) yfo

idn{es) en ke de

Wy = Volumen de la(s) menor(es) postura(s) y/o
cotmén(es) en firne da verta vigente(s) al clemme

Donde:

¢) Si al ciemre de la sesién no existe al menos una postura de compra y una de venta para un
Contrato de Futurc con misma fecha de vencimiento, el Precio de Liguidacion Diaria serd el precio
futuro pactado en la Glima operacion celebrada durante la sesion de remate.
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d) Si durante {a sesion de remate no se hubiese celebrado operacién alguna para una Fecha de
Vencimiento de un Contrato de Futuro, el Precio de Liquidacion Diaria sers el que resulte de la
subasta convocada por MexDer en términos de su Reglamento.

e) Si en la subasta, sefialada en el inciso (!I1.4.d) anterior, el mayor precio de compra resulta inferior
al menor precio de venta, el Precio de Liquidacion Diaria serd el precio promedio ponderado por
volumen de las Posturas y/o Cotizaciones en firme vigentes al final de la sesitn de negociacion,
conforme a la férmula expuesta en el inciso {Ili.4.b) anterior.

f) En caso de que no se hayan recibido posturas de compra y venta en firme para la realizacién de la
subasta, sefialada en el inciso (I1.4.d) anterior, el Precio de Liquidacién Diaria sera el precio que se
derive de acuerdo a los niveles de tasas y del mercado spot para tener una referencia tedrica, de
acuerdo a la férmula siguiente:

Donde:

LRI,

= Pracio de liquidacién del Contrato de
Wture sobre GCAA en ef dia t, redondeado a la
mis cercana.

f . om( M
VPL, -GCAA,[] A [%]] GCM,

= Tasa de rendimiento de los
Certificados de ba Tesoreria de ks Federacion
chservada ol dia L, para el plazo do vigencia del
Cortrate de Futuro, dertvada de La curva de
{Descuento de CETES, proporcionada

H pol
iValuacién Qperativa y Referencias de Mercado,

:M = Nirero 6o dlas por vencer del Contrato de
iFuturo.

it = Dia de ta valuacién o de tiquidacién,

t = Dia de a valuacion o de liquidacion.

No obstante lo previsto en los incisos (lii.4.a), (lil.4.b} y (1ll.4.c) anteriores, en caso de que mas de
una tercefa parte de los formadores de mercado consideren que el Precie de Liguidacion no refleja el
precio que prevalecia al cierre de la sesién, podran solicitar al Oficial de Negociacién que convoque
a una subasta para determinar el Precio de Liquidacidn, el cual resolvera si dicha solicitud es
fundada ¢ no. Si considera procedente la solicitud, el Oficial de Negociacién convocard a la
realizacion de una subasta exiraordinaria para la determinacion del Precio de Liquidacion,
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sujetandose los participantes en ta misma a las normas establecidas en el Reglamento Interior de
MexDer.

5_Precio de Liquidaci6n al Vencimiento.

El Precio de Liquidacion al Vencimiento para un Confrato de Futuro de GCarso A1, cuya Serie haya
flegado a su término, seré igual al precio de cierre que para dicho titulo calcule la BMV, conforme a io
sigutente:

PL=PC

Oonde:

PL = Precio de Liquidacién

PC = Precio de Cierre del Activo Subyacente que determine la BMV en fa Fecha de Vencimiento del
Contrato.

IV. Posiciones Limite

1. Posiciones Limite en Pasiciones Cortas o Largas y en Posicion Opuesta.

Las Pesiciones Limile establecidas para el Contrato de Futuro de GCarso A1 es el nimero méximo
de Confratos Abiertos de una misma Clase que podra tener un Cliente; de acuerdo con lo siguiente

Ef nimero de Contrates de la Posicién Larga menos el ndmero de Contratos de la Posicin Corta en
valor absoluto, no podra ser mayor a 10,000 Contratos para toda la Clase.

Ei numero de Confratos de fa Posicién Larga més ef nimero de Contratos de la Posicion Corta, ne
podré ser mayoer a 30,000 Contratos para toda {a Clase.

Ejemplo:
CORTOS LARGOS
Instrumento GCAA SP99 GCAA DCS9
10,000 5,000
Instrumento GCAA MROD GCAA JNGD
10,000 5,000

£l nimero de Contratos de la Posicion Larga o Corta de la Serie a vencer tres semanas antes del
vengimiento, no podra ser mayor a 5,000 Contratos.

Ejemplo:
CORTOS LARGOS
Instrumento GCAA SP99 GCAA DC99
Cortos 5,000 5,000
Instrumento GCAA MRO0O GCAA JNOO
Largos 15,000 5,000

123




Reingenierfa Financicra Capitulo V

El numero de Confratos de la Posicion Larga o Corta de la Serie a vencer en la Fecha de
Vencimiento: 500 Contratos Abiertos maximo.

Ejemplo:
CORTOS LARGOS
Instrumento GCAA SP99 GCAA DC99
Cortos 500 5,000
Instrumento GCAA MROO GCAA JNOO
Largos 19,500 5,000

Los limites establecidos en este numeral podran ser revisados y, consecuentemente, modificados
en términos del Reglamento de MexDer,

2. Posiciones Limite para las posiciones de cobertura.

Los Clhientes podréan abrir Posiciones Largas y Posiciones Cortas que excedan las Posiciones Limite
establecidas en el numeral V.1 anterior, con el Gnico fin de crear una posicién de cobertura de
riesgo.

Seréd responsabfidad del Socio Liquidador verificar la existencia de las condiciones necesarias para
la realizacién de las operaciones y acreditar por cuenta de sus Clientes ante la Camara de
Compensacién, la existencia de posiciones objeto de cobertura de riesgos a méas tardar el Dia Habil
siguiente en que excedan las Posiciones Limite, de conformidad con el procedimiento establecido en
el Manua! Operativo.

Conforme a Reglamento, se entenderd por posiciones de cobertura, la Posicién Corta o Posicion
Larga que un Chente mantenga en la C&mara de Compensacién como posicion que confribuya a
cubrir riesgos de la posicién que un Cliente mantenga en otros mercados distintos a la Bolsa y a la
Camara de Compensacién, en Activos Subyacentes o valores del mismo tipo que el Activo
Subyacente u ofro tipe de aclivos sobre los cuales se esté tomando la posicion de cobertura de
riesgo.

La Camara de Compensacitn aceptara o negard discrecionalmente el que un Cliente mantenga una
posicién de cobertura y, en caso de rechazo, et Socio Liquidador deberd asegurarse de que su
Cliente cierre el numero de Confratos necesarios para cumplir con las Posiciones Limite establecidas
en el numeral (IV.1) anterior, bajo el entendido de que el no realizar el cierre de los Contratos que
excedan la Posicion Limite, serd objeto de sancion de acuerdo a lo dispuesto en el Reglamento de la
Cémara de Compensacion,

124




Reingenieria Financiera Capitulo V

V. Ajustes por ejercicio de derechios.

En el caso de que ta emisora del Activo Subyacente del presente Contrato de Futuro decrete
dividendos en efectivo, la Camara de Compensacién no realizara ningin ajuste en fos Contratos
Futures accionarios. Esto responde a que el precio del contrato a futuro ya incorpora en su célculo ef
pago de dividendos esperado. Et dividendo realizado podria resultar menor o mayor at esperado y,
en esa medida, el precio futuro determinado por el mercado reflejaria un ajuste ala alzaoafa baja
respectivamente, por el pago no esperado en el dividendo.

Cabe mencionar que en una operacién a futuro de este Activo Subyacente, ni el comprador ni el
vendedor de 1os Contratos de Futuro tendrén derechos u obfigaciones respecto a los dividendos que
otorgue la empresa que emite el Activo Subyacente.

2. En el caso de que la emisora del Activo Subyacente del presente Confrato de Futuro decrete algan
derecho patrimonial diferente al sefialado en &l inciso (V.1) anterior, fa Bolsa conjuntamente con la
Camara de Compensacion, comunicaran a sus Socios a través del Boletin:

La forma de realizar los ajustes en el Activo Subyacente a que da origen el derecho, por parte de la
bolsa en ia que esté listado el Activo Subyacente comespondiente;

La forma en que se realizaran las modificaciones pertinentes a los Precios de Liquidacién de las
Series correspondientes del Dia Habil inmediato anterior a la entrada en vigor de! ajuste; en su caso,
a los precios de referencia para efectos de liquidacion, cuando el ajuste esté dando origen a més de
un Activo Subyacente y Contratos de Futuro comrespondientes; las posiciones a las que tendria
derecho 1a posicion abierta previa & la entrada en vigor del ajuste; y, los nuevos requerimientos de
Aportaciones Iniciales Minimas.

Cuando 1a informacion sobre los derechos decretados por una emisora no establezca los ajustes a
reglizar por parte de !a bolsa en la que esté iistado el Activo Subyacente, la Bolsa conjuntamente con
la Camara de Compensacion, harén saber a sus Miembros a través del Boletin y los medios que
considere necesarios, la informacion disponible con retacién a los ajustes establecidos en los incisos
(V.2.2) y (V.2.b) anteriores.

Cuando resutte imposible realizar el ajuste comrespondiente a los Contratos de Futuros, la Bolsa en
coordinacién con la Camara de Compensacion podra decretar el vencimiento anticipado de cualquier

Serie.

3. Con el objetivo de mantener 1a estandanizacién de los Confratos y facilitar la posibilidad de
operacicnes de arbitraje con el mercado subyacente, la Camara de Compensacion ajustara a lotes
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completos el nimero de Actives Subyacentes amparados por cada Confrato de Futuro, eliminando
picos o completando los lotes que resulten a nivel de cuenta.

4. Hechos los ajustes a los Contratos de Futures accionarios tanto en las Posiciones Abiertas como
en los Precios de Liquidacién, la Camara de Compensacién notificard a los Socios Liquidadores las
Posiciones Abiertas ajustadas conforme al derecho decretado.

5. Los Socios Liquidadores tendran que ajustar fas Posiciones Abiertas de sus Clientes, ia de sus
Socios Operadores y las propias conforme al reporte de posicianes que la Camara de Compensacién
les haya hecho llegar, con motivo del ajuste de derechos.

VI. Eventos extraordinarios.

1. Definicién de evento extraordinano.

Por evento extraordinario se entenderd el que se suspenda fa cotizacidn en la BMV del Activo
Subyacente. No se considera evento exiraordinario las suspensiones del Activo Subyacente que
lleve a cabo la BMV, derivadas de movimientos en sus precios en un mismo Dia Habil que exceden
los ifmites permitidos por la BMV.

Si ocuriera un evento extracrdinario en el Active Subyacente, se suspendera |a negosiacion del
Contrato de Firturo,

2. Caso fortuito o causas de fuerza mayor.

Cuando por condiciones de mercado desaparezea la cotizacién del Active Subyacente del mercado
de contado, MexDer podrd deslistar el Contrato en ese momento, quedando sin efecto cualquier
confrate negociado con posterioridad a la fecha de desliste.

Cuando por caso fortuito o causas de fuerza mayor, resulte imposible continuar negociande GCarso
At, MexDer y Asigna podran suspender o cancelar la negociacion y la compensacion y liquidacién,
respectivamente, del Contrato de Futuro y podrén en términos de sus respectivos Reglamentos
Interiores determinar la forma de liquidacion de los Confratos vigentes hasta ese momento,
procurande en todo caso salvaguardar los derechos adquiridos por los Clientes.

Cuando a juicio de Asigna las condiciones econdmicas de mercado hagan inconveniente Ia
liquidacién en especie de los Contratos de Futures que sean exigibles en la Fecha de Liquidacion,
ésta podrd ordenar que la fiquidacion de los contratos se realice en efectivo. En este caso, l0s Socios
Liquidadores y los Clientes estan obligados a aceptar y, en su caso, a pagar, el monto en efectivo
comespondiente a dicha liquidacion.
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Cuando por caso fortuits o de fuerza mayor resulte imposible llevar a cabo la entrega del Active
Subyacente fos Socios Liquidadores imposibilitados deber4n notificarlo en forma inmediata a Asigna
quien zdoptard la resolucién que estime necesaria conforme a las circunstancias del caso y su
decisién serd obligatoria para todes los Soclos Liquidadores involucrades. La Céamara de
Compensacién Podra prorogar la fecha de entrega de los Activos Subyacentes, establecer lugares
distintos para llevar a cabo la liquidacién y modificar el proceso de liquidacion.

3. Situaciones de contingencia.

En caso de que MexDer declare una situacién de contingencia, podra ser modificados tanto el
horario de remate como el mecanismo de operacién de acuerdo con lo establecido en el Manual de

Contingencias de MexDer y Asigna.™’

GRUPO CARSO POR MEDIO DE SU SUBSIDIRIA GRUPO SANBORNS DENTRO DE
LAS INVERSIONES VIRTUALES

Los jévenes entreprenaur que en 1988 y 1999 quisieron comerse al mundo con sus empresas de
internet Jas flamadas puntocom- y rompieron las reglas que rigen al mundo de los negocios, ahora
han tenido que replegarse y aprender de sus errores.

Hoy en dia los grandes consorcios son los que comen a toda velocidad en la supercarretera de la
informacién, La estructura clasica de las empresas de la vieja economla es !a que estd dando el
combustible para que los negocios de intemet sobrevivan.

Los especialistas les denominan brick & mortor a las empresas tradicionales que han desarrollado
esirategias para intemet y aseguran que éstas seran las que llevaran la batuta de los negocios en el
ciberespacio y las dnicas que sobrevivirn a la consolidacion que enfrenta la industria.

En México & Brick & mortor mejor posicionado es Grupo Carso, el conglomerado de Carlos Slim.
Este no sblo tiene bien deffimitado su territorio en € mundo de los negocios reales, sino también en
los virtuales.

El éxto de esas empresas, explica Victor Jiménez, analista de SelecHDC, radica en que las
inversiones provienen de la liquidez de sus operaciones diarias y no de la especulacitn; los negocios
en intemet de los grandes corporativos cuentan con flujos de recursos constantes.

4 Atejandra Leglisse. Decidir. com. mx
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Jiménez coincide con olros especialistas del sector que estiman que las empresas tradicionales que
orientan su organizacion a intemet lo hacen con dinero real y con recursos mayores y mas 5eguros a
los que provienen de capital de riesgo, lo que les provee de un miisculo financiero fuerte.

Gracias a sus diversas fuentes de dinero en efectivo, las principales empresas que conforman el

Grupo Carso han desarrollado -en los dos (ftimos afios- agresivas imiciativas para entrar de lleno a
los negocios virhuales.

Grupo Sanboms, por ejemplo, que en el mundo real es una de las tiendas para el mercade minorista
més importante en el pais por el volumen de ventas que maneja, ha logrado trasiadar su éxito a la
red.

Sanboms.com es uno de los pocos portales de intemet dirigido a las ventas al consumidor (Business
to Consumer o B2C) que realiza verdadero comercio en linea, asegura Manuel Garcia Rosales,
director de decidir.com, la propietaria de VAS (Value Added Software & Services), una compaiifa de
software especializada en sistemas de pagos y cerlificados digitales,

Pero el mayor golpe virtral que hasta ahora ha dado SLBM fue el 18 de octubre de 1999, cuando
Teléfonos de México (Telmex) y Microsoft Corporacion (MSN) firmaron un acuerdo de conversitn
para crear y opetar conjuntamente un portal de Internet para Aménica Latina.

Con esta alianza Telmex logré conseguir de primera mano los servicios mas populares de MSN,
como el cormeo electronico (Hotmail), el servicio de mensajeria instantanea (Messenger), los cuartos
de conversacidn y las comunidades. Ademas de opciones avanzadas de busqueda y compras
realmente en linea con la garantia del mejor soporte tecnolégico,

El negocio de las incubadoras

Grupo Carso ha entrade también al negocio de las incubadoras a través de el Fondo para la
Tecnolegia e Intemet (FTIY, una subsidiaria en la que comparten la propiedad el propio Carso, el
Grupo Financiero Inbursa y Telmex, todas empresas que controla Slim.

El fondo trata de replicar el esquema de fondos neutros que realiza Inbursa, conocidos como
Sociedad de Inversidn y Capitalizacién (Sinca), con los cuales destinan una inversién temporal que
les permite tener cierto capital en la empresa, y que también implica tener una puerta abierta para
venderia en caso de ser necesarios, explicd Pedro Monroy, analista bursatil de CBI Casa de Bolsa.

El modelo de este negocio ya ha sido probado con empresas de la vieja economia que cotizan en la
Bolsa de Valores Mexicana, como Televisa, donde un fondo similar de Inbursa posee una cuarta
patte del capital de [a firma de televisién.
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Pero mas que operar una Sinca pura, et fondo para empfesas de intemet trata de entrar al mercado
de las incubadoras de proyectos para la red, que en México se disputan |deasupply, Antfactory y
Worldcap. Este nuevo modelo de negocios consiste en otorgar capital semilla para desarrofiar los
proyectos.

Por jo pronto el FT1 ya adquiri6 el 40 por ciento de Latin Heldings, una firma chilena que fue fundada
en 1999 como una incubadora de empresas de internet para Latinoamérica. Su hegocio estd
centrado en las tres columnas basicas de intemet: negocios para usuarios finales (Business to
Consumer B2C), redes empresariales {Business to Business B2B) e infraestructura tecriolbgica.

Con dicha adquisicion, FTi sumd la red de portales B2C conformada por Elarea.com que
actualmente inciuye ocho marcas propias de internet entre las que destacan Elgolpe.com,
Chilevinos.com y Viajuridica.com, todas enlocadas a América Latina y otros mercados hispano
pariantes.

También se embolsd la red de portales B28, VerticalAndes, que desarrolla y opera un portafolio de
puntocoms de temas especificos (verticales) como Aprovisto.com y una plataforma de transacciones
electrénicas (exchange).

En el sector de infraestructura tecnoldgica, sus inversiones incluyen a compafiias de servicios para
intemnet enfre las que se encuentra NetGlobalis y ofros desarrolios tecnologicos que estdn siendo
utilizados en el mercado. Actualmente, los esfuerzos de esta linea de negocios incluyen la expansién
de sus servicios hacia fa tecnologfa inaldmbrica (wireless) y banda ancha.

La compra del 40 por ciento de Latin Holdings no sélo significa un paso adelante en la estrategia de
inversiones del FTI sina que, como reconacié el propio Slim, una puerta de entrada a Chile.

Sin embargo, desde entonces, ias operaciones del fondo se han mantenido con total discrecién, pero
se sabe que las empresas creadoras de FTI estan esperando que el mercado de las tecnologlas de
la informacion salga de la crisis en la que se encuentra desde marzo del afio pasado, cuando el
Indice Nasdaq cay6 a sus niveles més bajos en su historia, y desaté una sequla de nversiones.

Mientras tanto, el Grupo Carso ya ha logrado comenzar a sentar las bases para su dominic en los
dos mundos posibles: el de los negocios reales y, también, el de los virtuales,
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TRES BOTONES DE MUESTRA

Aprovisto.com

Es un portal de servicios que enlaza a proveedores y compraderes de mercancias y servicios para
hoteles, restaurantes y, en un futuro, el sector salud.

En su primera etapa se orienta a la compra en linea de insumos y equipos entre los que se
encuentra shampoo, trapos, bolsas de basura, cerraduras con tarjeta magnética, equipos de cocina y
almohadas.

Una de las ventajas mas poderosas que ofrece el sitio es el ahomre para clientes y proveedores de
los costos asociades a las compras, ya que disminuye el papeleo, las llamadas telefénicas, faxes,
entre otros. Asimismo el portal permite que sus compradores tengan acceso a proveedores, a un
catilogo con detalle de los productos (precios, caracteristicas, plazos de entrega) y a una completa
red de apoyo.

Actualmente la empresa tiene oficinas en la ciudad de México, Santiago de Chile y Buenos Aires,
con miras a expandirse a Brasil, Perll y Colombia en el corto plazo.

Trabajando.com

Es una bolsa de trabajo en finea que fue lanzada en agosto de 1999 con operaciones en Argentina,
Chile, Colombia, México, Per y Venezuela.

Cuenta con un sistema que permite a los usuarios ingresar gratuitamente sus cumiculos, los que por
medio de un sistema de filros, est4an segmentados para acelerar el proceso de seleccidén de las
empresas, acotando la lista de postulantes de acuerdo con su ocupacién, afios de experiencia, sexo
y edad, enfre ofras caracteristicas. Ademas, Trabajando.com tiene una seccidn de avisos de trabajo,
a través de ta cual, los interesados pueden contactarse directarnente con ias empresas via internet.

Register.com

Registra nombres de dominio y ofros semvicios de intermet para las personas y negocios que desean
tener una direccién Unica e identidad de marca en la red.

Desde 1999 ha procesado mas de tres millones de registros a lo largo de mas de 230 dominios de
alto nivel como los .com, .co.uk (Reino Unido).
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LA C1A. MEXICANA SANBORNS
INVERTIRA 850 MILLONES DE PESETASPARA PRINCIPIOS DEL 2000

Sanboms, perteneciente al grupo de telecomuricaciones mexicano Carso acaba de ampliar el capital

de Demasiado Holding Corperation con 850 millones de pesetas.

Integrada por Demasiado.com e |-Network. Demasiado Holding Corporaion da un paso mas en su
nueva ronda de financiacién con socios estratégicos de Estados Unidos y Latinoamérica con vistas &
salir a bolsa después del proximo verano. La compafifa ha sido valorada en esta attima ampliacidn
de capital en 4.250 millones de pesetas.

Mientras que en el ejercicio corespondiente a 1999, ef Holding facturé 374 millones de pesetas, en
el presente tiene previsto superar los 2.200 millones de pesetas. “La incorporacién de Grupo Carso
como accionista de Demasiado afianza todavia mas un proyecto concebido para ser la comunidad
lider del mundo de habla hispana en (nternet y supone nuestro salto definitivo en el mercado
latinoamericano”, afirma Joshua Novick, C.E.O. de Demasiado.

Con a incorporacién de Grupo Carso, la inversién de Demasiado Holding Corp. se reparte de la
siguiente manera: 33% para la directiva y los acclonistas privados; Corporacién Financiera Alba con
un 29%: un 20% comesponde a Grupo Carse; el BBVA dispone de un 14,5%; y el 3,5% restante
pertenece al BSCH, tal y como se muesta en el grafico. Hasta el momento, estos accionistas han

aportado 1.765 milones de pesetas de capital social.
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CONCLUCIONES.

Al estudiar los resuftados obtenidos por Ia aplicacién de procesos de Reingenieria
Financiera a Sanboms y Sears empresas pertenecientes a Grupo Carso, se pudo cbservar la
importancia del director general de una compaiiia, precepto basico de Reingenieria que indica
que el éxito de fa misma depende de la toma de decisiones y la responsabilidad con |a cual se
desenvuelve el director general.

Sears considerada la cadena de tiendas departamentaies més grande del pais,
para 1997 aflo en el que la adquiere el Corporativo no mostraba como resultado de sus
operaciones  cifras alentadoras sino per el contraric nameros fojos y pérdidas en sus
resultados financieros.

Dentro del corporativo surgid la necesidad de convertir a Sears en una empresa
competitiva para lo cual se aplicaron procesos de Reingenieria Financiera principalmente en el
direa administrativa, de mercadotecnia ,de comercializacion y a abastecimientos.

Dentro del drea administrativa se reestructuraron los procesos correspondientes al
personal, sistemas de informacion y tecnologia, dentro del drea de personal se identifico
duplicidad de funciones y exceso de funcionarios en los mandos attos y medios, que impedian
la adecuacta toma de decisiones, como medida se recorto la planilla de empleados, algunos
directivos fueron reinstalados en dreas similares en otras empresas de! Grupo. Dentro de los
sistemas de informacién se adquirié el hardware y el software adecuado segdn las necesidades
de los niveles administrativos y operativos .

Como resuftado de estas aplicaciones de Reingenieria su operatividad y
crecimiento en tan solo seis meses posteriores a su aplicacién sorprendieron a Sears y al
Grupo Carso ya que paso de tener pérdidas a utilidades equivalentes a un 20% sobre la
facturacion.

En el area de comerciglizacidn y mercadotecnia se aplico un programa de
modernidad que permitio el control de! rendimiento operativo, todo esto a través de sistemas de
control dindmico y de los Procesos de {Administracidn de productos, Administracion de canales
de distribucién, y Rotacion de inventarios).




Por lo que respecta a el irea de mercadotecnia, aplico investigacién y desaroilo,
e ingenieria y disefio de espacios y estructuras dentro de las tiendas para dar una nueva

imagen a las mismas.

EL redisefio e imagen en las tiendas se aplico en ambas empresas del corporativo
{Sanboms y Sears), como resuttado una mayor aceptacién, ya que no estan dirigidas a un solo

consumidor.

El aplicar Reingenieria Financiera en Sanboms y Sears ha permitido a Grupo
Carso consolidarse como una empresa lider en el sector comercial, tener mayor penetracion en
el mercado y soiidez en sus mas recientes adquisiciones.

Posteriormente a las reestructuraciones en las éreas y procesos y ¢omo
consecuencia de la inversion, que la Reingenieria plantea, Sanboms ha pasado de tener 15
tiendas a 96 en todo el pais, en 1an sclo 11 afios como parte del grupo generando con esto mas
empleos y mas opciones al piblico consumidor, y en el caso de Sears Grupo Carso ya se
inclina por aperturar mas liendas en el D.F. y en la Republica Mexicana,.

La Reingenieria nos ayuda a descubrir los males de nuestra empresa los cuales
por el uso de un sistema ya obsoleto nos deja ver 1as fallas del mismo, y que al combinar varias
estrategias de reestructuracion saten a flote, esta combinacioén solo puede lograrse por medio
de la Reingenieria Financiera, que en este caso aunado a la visidn de un gran empresario que
reconoce eslo en las empresas nos permite ver si nuestra empresa juega con dinero listo o

tonto.

Como se puede observar en el capituto tres el compertamiento bursétil de Sears y
Sanboms durante 1994, 1885, 1996, no presento alzas significativas, hasta el 3 de octubre de
1997 cuando se dan ios resultados de Reingenieria Financiera cifras que no se reflejan hasta
1998 con un incremento de valor en las acciones de Grupo Carso, todo esto indica que los
rendimientos  Seguirdn con tendencia alcista por lo que si se puede afimmar que el
comportamiente acclonario es 'y ser benéfico en los proximos afios.

Durante marzo de 1999 , Comercial Carso acordé el cambic de su denominacién a
Grupo Sanboms, S.A. de C.V., reestructuréndose con el objeto de agrupar en una sola
sociedad a Sanboms Hermanos, Sears Roebuck de México, Promotora Musical, las
aclividades inmobiliarias del Grupo, asi como la subsecuente adquisicion de pasteleria
Francesa, para compelir de una manera més eficiente en el sector comercial.




Otros beneficios que se presentaron en Sanboms y Sears posterior a la aplicacion
de procesos de Reingenierfa son la reduccién de péndidas, incremento en ventas, mejor
informacién para la toma de decisiones, la reduccién de niveles jerdrquicos, asi como una
nueva filosofia y la motivacién de personal.

La aplicacidn de Reingenierla es sélo una combinacién asimétrica de técnicas
financieras que se utilizaban por separado pero al denominarse todas ellas coma Reingenieria
Financiera nos ayudan a unir las piezas de un gran rompecabezas que nos va ha llevar de la
mano a mejorar e! aspecto financiero y las utilidades de una empresa.

Finalmente fos preceptos bésicos que la Reingenieria Financiera prevé fueron
aplicados en Sanboms y Sears empresas de Grupo Carso y hasta la fecha los resultados que
se conocerian a largo plazo, ya son una reatidad, su crecimiento y operatividad no dejan lugar a
dudas: y las tendencias apuntan a converlirse en uno de los sectores mas fuertes del
Comporativo, el sector comercial.

Sanboms opera cinco conceptos diferentes: Sanboms, Sears, Tiendas de Masica, El
Globo y Centros Comerciales. Dentro de! concepto de sanboms se manejan fas Tierdas
Sanboms y Sanboms Café. Estas tiendas posterior a la Reingenierfa se han visto
incrementadas en numero. Al final de 1999, el nimero de tiendas era como sigue: Sanboms
105 {un aumento de 4), Sanboms Café 32 (un aumento de 1), Promotora Musical 46 {un
aumento de 3), y dei de Feria del Disco 6 (1 nueva tienda).

Posteriormente el 21 de absil , Grupo Sanboms colocé 120 millones de acciones serie 8-1
en !a bolsa Mexicana de Valores a un precio de 19 pesos por acci6n , Gue representa el 12.8 %
del capital social de la empresa, lo que indica que el Grupo Carso ne equivoco su decision de
compra y expandimiento en el sector comercial.

En Mayo 1999 Grupo Sanboms adquirié la mayoria del capital de Pasteleria Francesa,
S.A. de C.V. ( EL GLOBO ), empresa dedicada a producir y comercializar pan a través de sus
propios puntos de venta . Posteriormente incrementé su tenencia hasta el 100.0 %. Esta
adquisicion la realizé como resultado de la reingenieria financiera, oblenida en Sanboms y
gears, ya que las empieza lanzar como anclas en su apuesta al sector comercial.
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