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INTRODUCCION

Los retos para los pafses de economias emergentes son miltiples y variados dependiendo en gran medida
del 4rea de influencia a la que se encuentren integrados a través de sus mercados. Aquellos que enfrenta la
economia mexicana s¢ caracterizan por la ausencia de politicas piblicas aplicadas al fomento de soluciones
estructurales para resolver la problemitica nacional, es por ello que, un importante segmento de empresas,
han desplegado enormes y verdaderos esfuerzos para mantenerse y sobrevivir en las distintas actividades
econdmicas del mercado nacionel, tal es el caso de las medianas empresas en México.

El sector de las medianas empresas de capital nacional que nos ocupa en el presente trabajo, constituye mas
del 50 % del total de empresas’, genera més de un tercio del Producto Interno Bruto tanto por el valor de
su produccién como por el volumen de las materias primas consumidas y absorbe una bucna porcién de la
mano de obra disponible en el mercado nacional. -A diferencia de las grandes empresas transnacionales-
requiere niveles relativamente bajos de capital por trabajador y muestran una menor proporcién al consumo
de divisas y bieres de capital extranjero, Estas empresas facilitan una mejor distribucién del ingreso y por
su propia estructura y funcionalidad se adaptan con gran facilidad y flexibilidad al cambiante contexto
econdmico del pafs, lo cual significa que tienen un enorme potencial para coadyuvar no solo al crecimiento
econdmico del pafs, sino también pueden desenvolverlo equitativa y sostenidamente.

Sin embarge, a pesar de todos los atributos antes mencionados, este sector ha sido golpeado duramente por
las recurrentes crisis econdmicas de los Gltimos veinte afios, debido entre otras causas a su debilidad
estructural, financiera, administrativa y tecnolégica que las hace vulnerables por carecer de una politica
publica que las integre a un proyecto nacional.

En consecuencia, un pufiado de empresas medianas ha podido sobrevivir a estas crisis y al nuevo contexto
econbmico de apertura y globalizacion que ha sufrido nuestro pafs, provocado por las elevadas tasas de
interés prevalecientes que terminan por estimular una gran desinversién productiva y un bajo crecimiento

econdmico.

Analizaremos el caso de una mediana empresa comercializadora de productos quimicos para el mercado
interno mexicano como una empresa de capital nacional fundada en la ciudad de Puebla en el afio de 1935.

Fuenite: Anuario 1999. Organizacion de la Naciones Unidas para ¢i Desarrotlo Industrial (ONUDI) Oficina Internacional del Trabajo (OIT)
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Pretendemos describir el caso de una mediana empresa mexicana, para evaluar su potencial de desarrollo a
mediano y largo plazo dentro del mercado de productos quimicos, exhibiendo la importancia de estas
empresas dentro de ia economia mundial y en particular de la mexicana. También se abordari la
problemitica a la que sc enfrentan estas empresas en la actualidad proponiendo medidas para su desarrollo.

- La presente investigacion ha sido dividida en cuatro capitulos. El primer capitulo muestra un panorama
histérico sobre el concepto ¢ importancia de 1a Mediana Empresa, asi como una breve comparacién del
desarrolle de éstas empresas dentro de la economia mundial y su relacién con México. Se aborda la crisis y
la problemética de las medianas empresas en la época actual.

En el capitulo dos, el principal objetivo es definir ¢l mercado, sus componentes, funcionamiento, los
mercados competitivos y la eficiencia. Después se analiza el mercado de la industria quimica nacional.

La ubicacién de los centros de distribucién de la empresa muestra, las lineas de productos comercializados,
¢l pais de origen y principales mercados de las mercancias y la exposicién de fos principales proyectos de
expansién de la empresa, son los principales objetivos del tercer capitulo.

Los estados financieros de la empresa, el calculo de las razones financieras y un andlisis estadistico de la
empresa son los principales objetivos del capitulo cnatro.

Finalmente se dan las conclusiones generales de la investigacion con las observaciones pertinentes, asi
como algunas propuestas para mejorar y optimizar el funcionamiento a mediano y largo plazo de la
empresa. ’



El propésito de este documento no es entregar respuestas definitivas a los diversos aspectos de politica que
posiblemente deban enfrentar las autoridades mexicanas en materia de la situacién de las medianas
empresas mexicanas durante el nuevo milenio. Su objetivo es mas bien proporcionar un analisis sobre los
problemas y un conjunto de opciones para abordarlos, esperando que la difusién de las ideas aqui
expresadas permita contribuir, asi sea de manera minima, el desarrollo y perfeccionamiento de futuras
politicas publicas, asi como proponer una vision al empresariado mexicano mas acorde con los nuevos
tiempos que vivimos, para generar ventajas competitivas que impulsen el desarroilo de la mediana empresa
en nuestro pais.



I. LA PROBLEMATICA DE LA MEDIANA EMPRESA
NACIONAL EN EL CONTEXTO MUNDIAL



ANTECEDENTES

Existen indicios que durante el Imperio Romano ya existian fébricas productoras de cristaleria, articulos
de bronce y otros productos similares, elaborados tanto para la exportacién como para el consumo
interno. También sabemos que durante la Edad Media, en las ciudades sirias de Antakya y Tiro existian
grandes fabricas de seds; en Europa, durante la baja edad media también se instalaron fibricas textiles en
varios pafses, fundamentalmente en Italia, Flandes - actualmente Bélgica -, Francia e Inglaterra.

Es durante el renacimiento y i despliegue mundial de los avances cientficos, asf como el contacto con el
Nuevo Mundo y el desarrollo de nuevas rutas comerciales con el Lejano Oriente que se estimularon las
actividades comerciales y la demanda de bienes manufacturados, de esta forma se promovié la
industrializacién. En Europa occidental, y concretamente en Inglaterra, durante los siglos XVI y XVII,
fucron creadas muchas fabricas para producir bienes en mayor escala tales como papel, armas de fuego,
polvora, hierro colado, vidrio, vestimentas, cerveza y jabén.

Aunque en determinados establecimientos se utilizaban grandes m4quinas que funcionaban con sistemas
hidréulicos, en otras los procesos industriales solian utilizarse en mayor medida mano de obra con el uso
de algunas herramientas simples. A diferencia de las modemas fibricas mecanizadas con cadenas de
montaje, las fébricas eran meramente grandes talleres en los cuales cada trabajador operaba
independientemente. Tampoco eran las fébricas los lugares de produccién habituales; aunque algunos
trabajadores podian utilizar las herramientas de su patrén y trabajar en su local, la mayor parte de la
produccién se llevaba a cabo siguiendo el sistema domiciliario, mediante el cual los trabajadores recibian
las materias primas, trabajaban en su casa, devolvian los articulos manufacturados y se les pagaba su

trabajo. Es asi como surgieron las primeras empresas.”

? Fuente: Karataev, Ryndina “Historia econdmica de los paises capitalistas” Ed. Grijalbo. México, 1984,

W
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En el siglo XX durante los aflos 70°s, la ONU y oiras organizaciones intemacionales promocionaron la
preduccién en mediana escala como una opcién para el logro de un desarrollo econémico regional més
justo y equitativo, con base en el crecimiento dindmico de la pequefia y mediana empresa en los paises

En el Ambito internacional, las condiciones de existencia de las empresas se han transformado radicalmente
sobre todo a rafz de 12 revolucion tecnolégica y cientifica aplicada al proceso productive y distributivo. En
éste contexto, la mediana empresa ha prosperado con mayor eficiencia y rapidez, como un complemento de
la gran produccién, o actuando en un espacio propio, cuando se dan un conjunto de condiciones,
especialmente las politicas piblicas que apoyen la organizacién sociocultural para cimentar su desarrollo,
buscando potenciar las ventajas de la produccién en mediana escala.

El sector de las medianas empresas genera en algunas economias del mundo, més de un tercio del Producto
Interno Bruto, absorbe una buena porcién de la mano de obra del mercado laboral y constituye hasta el 50%
del total de empresas’. Ademas, requiere bajos niveles de capital por trabajador ¥ muestran una menor
proporcién al consumo de divisas y bienes de capital extranjero que las grandes transnacionales, Estas
empresas han demostrado tener un enorme potencial para coadyirvar al crecimiento econdmico tanto en las
economias desarroiladas como en vias de desarrollo.

La empresa mediana ocupd un lugar importante en el empleo y la produccién en América Latina en la
década de los 40’s pero lo hizo con una limitada efectividad productiva. Para los afios 70’s la pequefia
empresa ya habia recuperado terreno y constituia un factor de relevancia para los paises en vias de
desarrollo. Sin embargo, a comienzos de los 80’s, cuando tuve inicio una profunda y prolongada crisis
cuyos efectos se resintieron con mayor intensidad en esta region, el interés por estas empresas aument6 de
manera importante, porque eran concebidas como un instrumento para combatir el desempleo e impulsar la
industrializacion, derivado de la disposicién de recursos productivos abundantes, tales come mano de obra,

materias primas locales, organizacion familiar, etc.

Fuente: Anvario 1999. Organizacién de Ja Naciones Unidas pare el Desarrolio Industrial (ONUDI)  Oficina Internacional del Trabajo (OIT)
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En México, la produccién a mediana escala, tuvo un papel preponderante en el despegue industrial de los
afios 40's y 50's. Sin embargo, este sector ha sido golpeado duramente por las recurrentes crisis
econdmicas de los Gltimos veinte afios, debido entre otras causas a su debilidad estructural, financiera,
administrativa y tecnoldgica.

Actualmente solo un pufiado de empresas medianas ha podido sobrevivir a estas crisis y al nuevo contexio
econdmico de apertura y globalizacién que ha sufrido nuestro pafs, provocado por la ausencia de reformas
estructurales y politicas piblicas que terminan por estimular desinversién productiva y un bajo crecimiento

econdmico.

En este trabajo se resaltard la limitacién que la falta de interés y ausencia de politicas publicas y privadas
han producido escasas soluciones para enfrentar los problemas de las medianas empresas.

El reto para estas empresas radica en mantenerse y crecer, por ello es importante conocer y analizar la
situacion de la economia y las perspectivas de Ia industria de la transformaci6n, para fener los fundamentos
econdmicos y sociales para discfiar y planificar las estrategias adecuadas para el desarrollo de tales
empresas.



CONCEPTO DE EMPRESA

En las naciones industriales, se inicié hace unos siglos la tendencia hacia un control estatal directo cada vez
menor de la actividad econdémica. Las condiciones feudales y preindustriales fueron gradualmente
sustituidas por unidades de produccién privada que contrataban trabajo y compraban factores con el fin de
hacer y vender mercancias. Actualmente, esta unidad de produccién -conocida como empresa- es la base de
las economias capitalistas.*

Paul Samuclson, premio Nobel de economia define la empresa (firm) como el agente econdmico destinado
exclusivamente a la produccién de bienes y servicios. Para realizar su actividad necesita de los factores
productivos: tietra, trebajo y capital. A cambio de ellos pagaré rentas, sueldos y salarios como contrapartida
del trabajo; como compensacitn del capital pagard intereses, beneficios, dividendos y alquileres; finalmente
pagaré renta como remuneracion de la tierra. Los bienes y servicios producidos por las empresas son
ofrecidos a consumidores que a su vez pagan a cambio el precio del bien o servicio, que se compone de la
suma de los costos més una utilided.’

En la presente investigacidn, entenderemos por empresa a la entidad econdmica y juridica que realiza
actividades econ6émicas gracias a aportaciones de capital. La empresa estd destinada a producir bienes o
servicios, comercializatlos y obtener un beneficio. La ley reconoce y autoriza la realizacion de
determinadas actividades productivas que de alguna manera satisfacen las necesidades humanas en la
sociedad®.

Una empresa o compafiia posee una serie de activos; cuando es creada una empresa se redacta una serie
de documentos pablicos en los cuales son definidos los objetivos de la misma, cuil es su razén social, su
domicilio fiscal, quiénes son los socios fimdadores, cual es el volumen de capital social inicial, en cudntas
acciones o participaciones es dividido el capital social y cudles son los estatutos de la sociedad, entre
otros.

La actividad y la estructura legal de las empresas es regulada mediante el Derecho Mercantil. Con esta
ley se establecen los requisitos contables, las obligaciones de los gestores o adminisiradores y los
derechos de los accionistas,

* Wannacott, Ronald. “Economia”™ McGraw Hill, 1996, P.49
* Samuelson, Paul. “Economics™ John Wiley & Soas, Inc. 1992 P.
® Diccionario Enciclopédico de Economia. Editorial Planeta. Espafia, 1990. P. 725

N7
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Para los motivos de la investigacion, las empresas se han clasificado segiin los criterios basados en el
nimero de personas empleadas y el monto de salarios minimos manejados como nivel de venta anual’

cOmO S¢ muestra a continuacion:

* MICRO EMPRESA: Se define como Micro empresa a aquella que tiene de 1 a 15
empleados y maneja un maximo de 750 salarios minimos mensuales como promedio
de venta anual.

* PEQUENA EMPRESA: Se define como pequefla empresa 2 aquella que tiene de 16 a
100 empleados y maneja un rango de 751 a 4, 515 salarios minimos mensuales como
promedio de venta al afio.

* MEDIANA EMPRESA: Se define como mediana empresa a aquella que tiene de 101
a 250 empleados y maneja un rango de 4, 516 a 9, 010 salarios minimos mensuales
como promedio de venta anual. .

* GRAN EMPRESA: Sc define como gran empresa a aquella que tiene més de 250
empleados y maneja un rango igual o superior 2 9,011 salarios minimos mensuales
como promedio de venta al afio.

Estos pardmetros nos permiten ubicar el tamafio de cualquier empresa en funcién del atmero de empleados
y nivel de ventas. Otras clasificaciones se hacen con base en las funciones dircctivas y de ejecucion, el
tamafio de activos o la relacién del volumen de produccién respecto a la demanda total de mercado, etc.
Sin embargo, existen grandes diferencias en los patrones de estructura entre la pequefia y gran empresa,
diferencias que permiten establecer posicion y orientacién del mercado, potencial de crecimiento,
competitividad y financiamiento, entre otros. Resulta necesario, definir la fmportancia de la mediana
empresa que por su propia estructura y funcionalidad se edapta con facilidad y flexibilidad al cambiante
contexto econdmico; adem4s de poseer un enorme potencial para contribuir al crecimiento econdémico del

pais.

7Seestab]ececonbaseenelsectorecon6micoye] numero de empieados en el Decreto publicado por 1a Secretarfa de Economia

en ¢l Diario Oficial de la Federacion e} 30 de diciembre de 2002.
¢
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IMPORTANCIA DE LAS MEDIANAS EMPRESAS.

Podriamos hablar durante mucho tiempo de las empresas en general, pero por motivo de la presente
investigacion es importante dirigirnos a un sector especifico de ellas, el de la Mediana Empresa, en virtud
de ocupar un lugar significativo en la economia nacional, asf como en casi todos los paises tanto
desarrollados como en vias de desarrollo. Estas empresas actian como un efectivo mecanismo de
distribucién del mgreso hacia los estratos medios y bajos de la poblacién; generan una bucna parte del
Producto Intemo Bruto (PIB) y del empleo nacional; aportan un gran porcentaje a los ingresos de la
hacienda publica y todavia més, tienen un papel determinante en el proceso de desarrollo econdmico.

Ademss, requieren de niveles bajos de capital por trabajador, muestran una baja proporcidn al consumo de
divisas y de bienes de capital y por su propia estructura y funcionalidad se adaptan con gran facilidad al
cambiante contexto econémico del pais; asf como también facilitan una mejor distribucién del ingreso a los
segmentos més desposeidos de la poblacién. Por otro lado, tienen mayor flexibilidad que las grandes
empresas para adaptarse a las nuevas condiciones del mercado y a los innovadores procesos tecnolégicos;
Pposeen gran capacidad para integrarse a procesos productivos de grandes empresas por medio de diferentes
mecanismos de subcontratacién y presentan un menor tiempo de maduracion en sus proyectos de inversion
¥ desde luego en la realizacion de innovaciones.

Las medianas empresas controlan un porcentaje significativo de la actividad econdmica, los siguientes
cuadros: La Participacion de la mediana empresa sobre el nimero total de empresas(cuadro 1.1),
Producto Interno Bruto(cuadro 1.2) y sobre el empleo(cuadro 1.3) evidencian que las medianas empresas
representan en promedio hasta el 50% de los establecimientos totales®, aportan casi el 50% del PIB’ y
generan hasta el 60% del empleo total permanente'”. En México en cambio, la realidad de las empresas es
muy distinta, pues tan solo 250 empresas exportan el 70% de los bienes nacionales manufacturados y
generan cerca del 80% del valor agregado nacional, pero en cuanto a generacién de empleo, su aportacién
se reduce a menos del 12%'". Con ello se corrobora la gran importancia de éste sector en el desarrollo

econdémico tanto de los paises desarrollados como en vias de desarrollo.

¥ Ver Cuadro 1.1 “Participacion de la mediana empresa sobre ¢l mumero total de empresas™ p. 15

® Ver Cuadro 1.2 “Participacion de la mediana empresa sobre el producto interno bruto” p. 16

' Ver Cuadro 1.3 “Participacién de la mediana empresa sobre ¢l empleo” p. 17

' Rodarte, Mario y Zindel, Berta. “Las empresas medianas y pequeftas frente al mercado”. Centro de Estudios Econémicos del
Sector Privado, A_C. (CEESP) México, 2002,
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Cuadro 1.1- PARTICIPACION DE LAS MEDIANAS EMPRESAS

SOBRE EL NUMERO TOTAL DE EMPRESAS

2003
_ TOTAL TOTAL PORCENTAJE DEL
PAIS DE EMPRESAS DE MEDIANAS TOTAL EMPRESAS
REGISTRADAS EMPRESAS %
ITALIA ! 1,100,000 605,000 55
SUECIA 22,965 9,875 43
ALEMANIA 287,500 92,000 32
G.BRETANA 230,000 57,500 25
FRANCIA 359,167 86,200 24
2
CHINA 117,794 38,872 33
COREA 41,071 11,500 28
INDIA 137,511 38,503 28
JAPON 430,804 103,393 24
3
CANADA 307,500 98,400 32
EUA 7,850,747 2,119,700 27
MEXICO 186,533 11,192 6
4
ARGENTINA 32,857 4,600 14
BRASIL 55,833 6,700 12
CHILE 156,550 6,262 4
MEDIA 754,455 97,893 26.73
MEDIA G7 1,509,387 179,170 3128

Fuenies:

Small and médium sized entesprises, OCDE, junio, 2003

OECD Economic Outlook, Volume 2003/1

Organizacion de las Naciones Unidas parz el Desarrollo Indusirial (ONUDI) Informe Anual 2003.

inegi.gob.mx, census.gov, indec.arg, ibge.gov.br, ine.c, stais gov, censusindia net, statistik-bund de, insee_fr
NOTA 8¢ consideraron fos principales representantes de: 1) UE 2) ASIA 3) TLCAN 4) AL




Cuadro 1.2- PARTICIPACION DE LAS MEDIANAS EMPRESAS.

SOBRE EL PRODUCTO INTERNO BRUTO

2003
PRODUCTO PARTICIPACION | PARTICIPACION
PAIS INTERNO EN EL PIB ENEL PIB
BRUTO (MDD) (MDD) %
ITALIA 1,455,498 800,524 55
SUECIA 232,050 92,820 40
FRANCIA 1,558,544 483,148 31
ALEMANIA 2,240,357 672,077 30
G.BRETANA 1,534,539 460,361 30
CHINA 5,907,370 2,008,506 34
. COREA 924216 277,264 30
INDIA 2,661,084 798,325 30
JAPON 3,654,858 1,023,360 28
CANADA 949,035 379,614 40
EUA 11,095,178 3,883,312 35
MEXICO 908,793 190,846 21
BRASIL 415,000 145,250 35
ARGENTINA 382,683 114,804 30
CHILE 75,192 19,549 26
MEDIA 2°327,093 747,874 33
MEDIA G7 3'212,558 1,142,753 36
Fuentes: Organizacién de las Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial (ONUDI) Informe Anual 2003.
Small and médium sized enterprises, OCDE, jumio, 2003
OECD Economic Outlook, YVolume 2003/1
Enropa World Year Book 2002

inegi.gob.mx, censug.gov, indec.arg, ibge.gov.br, ine.cl, stats.gov, censusindia.net, statistik-bund.de, insee.fr

<]
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Cuadro 1.3- PARTICIPACION DE LAS MEDIANAS EMPRESAS.

SOBRE EL EMPLEO
2003
POBLACION PARTICIPACION | PARTICIPACION
PAIS ECONOMICAMENTE DE LA PEA DE LA PEA

ACTIVA (MILES) %

1
ITALIA 22°680,598 14,515,581 64
FRANCIA 25°'871,115 12,159,424 47
ALEMANIA 39°709,119 13,104,009 33
G. BRETANA 28'713,236 7,178,309 25
SUECIA 47255614 978,781 23

2
CHINA 657" 290,121 249,770,246 38
INDIA 314°13 l,_l 40 100,521,965 32
JAPON 67°930,826 16,982,707 25
COREA 21°390,540 4,278,108 20

3
EUA 137,674,247 41,302.274 30
CANADA 15,631,350 4,533,092 29
MEXICO 39°507,672 8,691,688 22

4
ARGENTINA 147345087 4,590,428 32
CHILE 57852,927 1,638,820 28
BRASIL 75213,317 19,555,462 26
MEDIA 98°013,127 33°320,060 32
MEDIA G7 48°315,784 15°682,199 37

Fuente:

Oficina Internacional del Trabajo (O1T) Mernoria de Labores, 2002

Small and médium sized enterprises, OCDE, junio, 2003

OECD Economic Outlook, Volume 2003/1

Intemnal Reveneu Service de Estados Unidos. Statistical Bulletin, June, 2002.
inegi.gob.mx, census.gov, indec.arg, ibge.gov.br, ine.cl, stats.gov, censusindia.net, statistik-bund.de, insee.fr
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Las empresas medianas controlan un porcentaje significativo de la actividad econémica, como puede
observarse en el cuadro 1.1: La Participacion de la mediana empresa sobre el nimero total de empresas, se
desprende que del 100 % de las empresas, ¢l 26.73 % en promedio corresponde a la mediana empresa en
los paises de la muestra, y el 31.28% en el G7'% Sin embargo, en términos absolutos los paises de este
ultimo grupo cuentan con una media de 179,170.4 de medianas empresas, contra 97,893.2 del promedio de
los demés paises, destacando el caso de Italia con un poco més de seiscientas mil empresas de este tipo, el
55% del total de empresas en este pais. México cuenta con 11,192 empresas registradas en el Sistema de
Informacién Empresarial Mexicano (SIEM) las cuales representan s6lo el 6% del total.

Las medianas empresas, ticnen una participacién del PIB de 33% en promedio en las economias de los
paises del cuadro 1.2 En los EU generan 3°883,312 mdd, lo cual representa el 35% del total del PIB:;
1’142,753 mdd en promedio en el G7; 747,874 mdd en los paises de la muestra y en México participan con
190,846 mdd, lo que corresponde al 21% del PIB nacional.

Como ya se mencioné, la mediana empresa, forma una parte muy importante en la estructura econdmica de
todos los paises y como podemos ver en el cuadro 1.3, en muchos de los casos llega a representar hasta dos
terceras parie de la PEA(Poblacién Econdmicamente Activaycomo en el caso de Italia. Destaca el caso de
China, que en términos absolutos generan casi 250 millones de empleos, (scis veces el total de la PEA de
nuestro pais) India da lugar a mas de 100 millones de empleos en estas empresas; el G7 tiene una media de
15.7 millones; 33.3 millones los demés paises y México con 8.7 millones de empleados.

En la mayorfa de las economias, las medianas empresas han encontrado lugar dentro del sector de
comercio. Esto se debe principalmente a que se han desarrollado nichos de mercado creados para los
requerimientos de las nuevas tecnologias implementadas por las grandes empresas. De igual manera, estas
empresas -grandes trasnacionales en la mayoria de los casos- o siempre pueden cubrir el total del
mercado, brindando oportunidades a empresas de menor tamafio.

" EI G7 est integrado por EU, ALEMANIA, JAPON, ITALIA, FRANCIA, CANADA y GRAN BRETARA. Las siete
economias mas grandes del mundo.
3¢

19



Cuadro 1.4- PARTICIPACION DE LAS MEDIANAS EMPRESAS.

POR DIVISION SECTORIAL
2003
COMERCIO Y :
PAIS SERVICIOS INDUSTRIA AGRICOLA
1
SUECIA 62 26 12
G. BRETANA 58 23 19
ALEMANIA 57 39 4
FRANCIA 56 28 16
ITALIA 53 2 15
2
TAIWAN 54 32 14
COREA 53 33 14
JAPON 51 34 15
SINGAPUR 35 32 33
3
CANADA 67 ” 1
EUA 56 23 21
MEXICO 51 37 12
. 4
ARGENTINA 65 29 6
CHILE 56 27 17
BRASIL 53 23 24
Fuente: Organizacion de las Naciones Unidas para ¢l Desarrollo Industrial (ONUDI) Informe Anual 2002,

Interational Financial Statistics (April 2002)
NOTA Se consideraron los principales representantes de: 1) UE 2) AS1A 3) TLCAN 4) AL




Tradicionalmente las medianas empresas han absorbido parte importante de las actividades comercial,
industrial y de servicios de la economia, tanto en paises desarrollados como EUA, Japén, Ttalia, Alemania,
etc., como en los que se encuentran en vias de desarrollo, por mencionar sélo algunos como México,
Argentina, Brasil o Chile (Gréfica 1.4.1)

Grifica 1.4.1 Promedio de la participacién sectorial de las Medianas Empresas

CAN MEDIA
BSERVICIOS MINDUSTRIA BAGRO | G7

Fuente: Elaboracién prop: con datos del cuadro 1.4 -

Cabe destacar, que los pafses desarrollados muestran un mayor porcentaje de empreses ubicadas dentro del
sector comemo y servicios. El promedio de los paises del G7 es de 57%, contra un 55% de los demés
paises de la muestra y s6lo el 51% en el caso de México. Es notable, que también tenemos mas empresas
aglutinadas en el sector industrial que la media de los paises desarrollados, y solo dos puntos porcentuales
dentro del sector primario de la economfa mexicana sobre el promedio de las economias del G7. '

Con estos datos se corrobora la gran importancia de éste sector en el desarrollo econdmico tanto de los
paises desarrollados como en vias de desarrollo y pone en evidencia el escaso apoyo de politicas piblicas y
la ausencia de una cultura empresarial, que fomenten la productividad y el desarrollo de las medianas
empresas en nuestro pais.

Las medianas empresas son una parte primordial del engranaje de una economia, por ello se consideran
como molor de crecimiento. Sin embargo, en nuestro pais este tipo de empresas no sélo no ha logrado
incorporarse de manera exitosa a las cadenas de produccion, sino que se han visto envueltas en una
profunda y dura crisis.



LA CRISIS DE LAS MEDIANAS EMPRESAS MEXTCANAS.

La nueva economfa globalizada ha trafdo consige nuevos riesgos, incertidumbres y desafios para las
empresas mexicanas, Ante los efectos devastadores de ésta economia, uno de los sectores mas afectado ha
resultado ser el de las empresas medianas. Para definir el papel socioproductivo de la mediana empresa
debemos entender las condiciones historicas de su desarrollo, asi como comprender el tipo de obstéculos
que les impidieron ser arrolladas por aquellas ramas mas modernas y dinfmicas de la industria.

Inicialmente, el sector productivo mexicano se caracteriza por una estructura dual. De un lado se encuentra
¢l dinfimico sector exportador formado por conglomerados competitivos internacionalmente incluyendo las
maquiladoras; y del otro, esti el sector menos eficiente y orientado al mercado interno de las pequefias y
medianas empresas. Los vinculos entre el sector exportador y la economia domesticas son débiles lo que
origina que la concentracion de exportaciones se sustente en pocas grandes empresas, limitando la
participacién de las medianas empresas en el comercio exterior a solo el 6.7% del total de las
exportaciones'’ (Grafica 1.4.2)

Grifica 1.4.2 “Porcentaje de Exportaciones de las Medianas Empresas”

MEX CAN ARG ITA

Fuente: Sistema de Informacién Empresarial Mexicano (SIEM)
“Resultados preliminares de la Evaluacién de programas de Exportaciones y Asistencia™

En adicién, los dos grupos son financiados de manera diferente: el primero tiene acceso a fuentes
internacionales de financiamiento; el segundo, tiene acceso limitado a financiamientos: solo el 22.8% del
total de medianas empresas tiene acceso a fuentes de financiamiento, del cual 18.7% lo aporta la Banca
Comercial, 2.2% la Banca de Desarrollo y 1.9% los bancos extranjeros'

" Fuente: Sistema de Informacion Empresarial Mexicano (SIEM) “Resultados preliminares de la Evaluacién de programas de
Exportaciones y Asistencia 20027
** Fuente: BANXICO. Encuesta de Evaluacién coyuntural del Mercado Crediticio. 2003
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Esta situacion a ocasionado que las medianas empresas busquen fuentes alternas de financiamiento como
los proveedores u otras empresas (Gréfica 1.4.3) ya que la mayoria de los empresarios presentan rechazo a

Ta banca, a las altas tasas de interés y a los problemas de reestructuracion financiera y cartera vencida,"
(Cuadro 1.5)

Grafica 1.4.3 “Participacién de las faentes de financiamiento de la mediana empresa”

192%2% 13%

BProveedores HBanca comercial O Empresas del grupo
[Banca de Desarmolio MBencos extranjeros B Ofras Empresas

Fuenie: Elaboracién propia con datos de BANXICO. Encuesta de Evaluacién coyuntural del Mercado Crediticio. 2002

Cuadro 1.5- RAZONES DE LA FALTA DE CREDITO.

SEGUN LOS EMPRESARIOS
2002
ALTAS TASAS DE INTERES 31.20%
RECHAZO A LA BANCA 26.10%
REESTRUCTURACION FINANCIERA 16.10%
INCERTIDUMBRE DE SITUACION ECONOMICA 15.00%
COMPETENCIA DE MERCADO 5.40%
BAJA DEMANDA DE SUS PRODUCTOS 3.80%
OTRAS 2.40%
TOTAL 100.00%

Fuente: Elaboracién propia con datos de BANXICO. Encuesta de Evaluacion coyuntural del Mercado Crediticio. 2003

" idem



Meéxico fortaleci6 su posicidn en el comercio mundial desde 1994 con la entrada al TLCAN, sin embargo,
los beneficios de esta expansién de mercados no ha alcanzado a las medianas empresas debido a que se
encuentran inmersas en dificultades y continian padeciendo graves problemas, como los siguientes:

* Competitividad. Baja competitividad derivada de la male administracion y falta de supervision del
personal.

* Financiamieatos. Acceso limitado al financiamiento. Falte de prestamos por parte de las bancas comercial
y de fomento, derivados de garantias y avales, asi como de fuentes de financiamiento inadecuados. Los
pocos créditos, son otergados a un altfsimo costo.

*  Tasas de Interés, Elevados costos de las tasas de interés y poca disponibilidad de créditos.

* Produccién. Altos costos de operaci6n de las empresas debido a la pérdida en la capacidad de pagoy ala
fluctuacién de precios en los insumos importados, insustituibles en la mayor parte de las ramas econdmicas.
Este fenémeno afecta la productividad, estableciendo en muchos casos un avance gradual en la capacidad
ociosa de la planta productiva la cual trabaja actualmente al 60 % en promedio. Situacién que sigue
bloqueando el proceso de produccién e industrializacién de nuestro pais.

* Carga Fiscal. A partir de la devaluacién de 1994 las medianas empresas se ven obligadas a vivir una
economfa subterrinea porque la excesiva carga fiscal resulta demasiado pesada: 15 % de IVA,, 21 % de
salarios del trabajador para el IMSS, 5 % de Infonavit, 2 % del Sistema de Ahorro para el Retiro, 2 % sobre
la nomine, 1.8 % sobre los activos de las empresas, ademés de permisos, multas, recargos, etc. terminan por

ahogar a las empresas.

* Sobrerregulacién. AlGn no se logra evitar la persistencia de las excesivas e inapropiadas regulaciones
administrativas estatales y municipales del pais, las cuales se han convertido en un pesado lastre,
complicando la operacién de la empresa nacional, fomentando la corrupcién e impidiendo el desarrollo.

*  Tecnologia. La poca reinversion de utilidades provoca la creciente obsolescencia tecnologica e impiden et
desarrollo de las empresas en el pais. No existe cultura de innovaci6n de procesos y desarrollo tecnoldgico.

* Mercados. Contraceion del mercado interno por la escasa demanda de productos terminados y poco acceso

a los mercados externos.



*  Competencia desleal. Competencia desleal tanto de productos extranjeros ingresados al pais a precios de
dumping, comoe de los vendedores que integran el comercio informal en nusstro pais.

* Desempleo. La generacién de ahorro interno y de capital resvlten insuficientes para satisfacer Ia necesidad

.de empleo, han incrementado los niveles de desempleo y subempleo, siendo éste sin duda, el mayor

problema de México. Esta situacién se agrava dfa con dia puesto que presenta una tendencia creciente. La
falta de sohiciones podria crear un desquiciamiento econémico y social.

® Descapitalizacién. El creciente endeudamiento de las empresas las ha colocado en una situacion dificil de
constante dmcépitalizacién y por ende de postergaciin de proyectos y planes de modernizacion.

* Recursos Humanos. Capacitacién nula o deficiente de sus recursos humanos y falta de vinculacion con el
sector académico

® Desinterés. Lo mis grave de toda la problemética planieada en los puntos anteriores es la carencia de
soluciones, el desinterés, y la despreocupacion total mostrada por gobiernos, cdmaras y organizaciones

empresatiales, ante la dificil situacién en que se encuentra inmersa la mediana empresa mexicana.

Los efectos globales de todos estos factores convergen en una cafda del producto, en menores perspectivas
de crecimiento para la economia mexicana y en la reduccion de la demanda interna y de la inversién tanto
interna como externa, por cllo es factible pensar en un menor consumo y una menor produccién; en
consecuencia, s¢ daran menos créditos y mds altas tasas de interés. Por ofra parte, en tanto continuemos
pensando que solo grandes corporaciones, como las empresas multinacionales del sector automotriz,
electronica o la industria maquiladora sean la base para coadyuvar al mejoramiento econémico del pafs a
través de las exportaciones, seguiremos observando como se continua retrasando el desarrollo econdémico

del pais, al mismo tiempo de deteriorar la balanza comercial.

A pesar del apoyo para este sector con programas como el CRECE o el CIMO, la realidad ha demostrado
que la creacién de condiciones para el desarrollo de las empresas medianas es un asunto complejo por los
problemas de indole tecnol6gica, acceso a mercados, carencia de organizacion y bajos estdnderes de
produccion entre otros asuntos. Por tanto, el problema de estas empresas estriba en que no estan dadas las
condiciones de generacién de procesos de autoaprendizaje para superar esta situacién, y por lo mismo

pareciera que las fuentes externas de financiamiento son la soluci6n para impulsar el crecimiento del sector.



Uno de los mecanismos implantados por organismos e instituciones de desarrollo para enfrentar en forma
exitosa las condiciones de competitividad, produccién y modernizacién, propias de la globalizacion
econdmica, deberia ser la conformacién de redes empresariales, bajo la perspectiva de apoyar a varias
empresas en este sistema, en lugar de brindar apoyo de manera individual. Bajo este esquema, podria
generarse un proceso de aprendizaje, ausente cuando las empresas operan de manera aislada, dando origen
a [o que se conoce como “economias de cooperacitn”.

El aspecto fundamental del sistema consiste entonces, en inducir procesos internos de aprendizaje en
oposicién a la generacidn desde el exterior. Los procesos externos resultan muy costosos y adems
constituyen un obstéculo para el desarrollo de la capacidad de 1a empresa.

Por dltimo, consideramos que la situacién de la Mediana Empresa es factor fundamental y determinante de
la prosperidad de un pais; por elio, este sector de empresas debe ser apoyado en todas las condiciones y
bajo cualquier circunstancia porque es uno de los instrumentos mas viables para alcanzar el crecimiento
econdmico, y por ende, generar la riqueza nccesaria para lograr mejores condiciones en el nivel de vida de

los mexicanos.

Para Hevar cabo las reformas necesarias para el desarrollo de la mediana empresa, es fundamental entender
su contexto. Los retos enfrentados por estas empresas se caracterizan por la ausencia de politicas publicas
aplicadas al fomento de sofuciones estructurales que establezcan los cimientos para las reformas que nos
permitan alcanzar la senda del crecimiento econémico sostenible, resolviendo al mismo tiempo la
problemética actual.
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LA PROBLEMATICA ACTUAL

Los temas de globalizacién, liberalizacién e innovacién, en la actualidad se aplican virtualmente en todo et
mundo, provocando grandes controversias con matices ideolégicos, politicos, econdmicos, sociales y
financieros. Dos escuclas principales de pensamiento estin en debate por su impacto en las politicas
econtmicas: ¢/ keynesianismo en la Teorfa general sobre el empleo, el interés y el dinero (1936), que con
las tasas de interés altas, el ahorro planeado tiende a superar la inversion planeada, lo cual da como
resultado el descmpleo. Por consiguiente, la solucion keynesiana al problems, era que las autoridades
publicas estimularan la inversion asegurando tasas de interés bajas. La otra corriente de pensamiento -
monetarista- donde destacan Ronald I McKinnon y Edward S. Shaw (1988), sostienen que las tasas de
interés artificialmente bajas, lejos de promover el desarrollo econémico, lo inhibe al deprimir los niveles de
ahorro y reducir los recursos disponibles para la inversion, Esta ultima idea bésica marca el curso de las
actuales practicas financieras, acompafinda de gigantescas innovaciones tecnolgicas que sirven para
facilitar la competencia de libre mercado, aunada a la creciente bursatilizacién y desregulacién, tornando la
inversién y operacién de valores, en algo m4s atractivo que la tradicional intermediacién de la banca

comercial o la inversion en el sector real de la economia.

En general, la propuesta de McKinnon y Shaw comienza con un programa anti-inflacionario creible,
implicando politicas congruentes y sostenibles en materia monetaria, fiscal y del sector real. Segim ésta
corriente de pensamiento, el resultado serd un sistema financiero mds extenso y sano, mayores niveles de
ahorro y un indice mas alto de crecimicnto econdmico. Sin embargo, no son pocos los pafses que llevaron
a cabo liberalizaciones financieras y han registrado resultados desastrosos. El consenso actual entre los
economistas es que no fue la apertura y la liberalizacién perse la causante de los desastres econémicos, sino
las politicas monetarias y de tipo de cambio inadecuadas, acompafiadas de una regulacién y supervision

deficientes.

Las crisis econémicas y financieras que a intervalos han venido conmocionando a los paises de América
Latina, dieron origen a la necesidad de aplicar los programas de estabilizacion y ajuste estructural con el
FMTI y el Banco Mundial.



Estos programas est/n basados en la apertura comercial, con especial impulso en las exportaciones para
recuperar el crecimiento econ6émico, la reduccién del tamaiio del sector piiblico a fin de reducir el déficit
fiscal y la situacién inflacionaria, Ia privatizacién dc las empresas en poder del sector publico y la
desregulacion legislativa para agilizar el proceso productivo.

Debido a un mayor acceso al flujo internacional de capitales por la credibilidad suscitada en los mercados
de acuerdo con reformas emprendidas y la disminucién de las tasas de interés em economdas
industrializadas, los paises latinoamericanos confiaron en que los capitales ingresados eran de largo plazo y
los utilizaron para el financiamiento de su déficit en cuenta corriente. De esta forma se originé Ia crisis
cambiaria mexicana hacia finales de 1994, misma que repercutié en numerosos pafses que se encontraban
€n situaciones parecidas.

Asi, los ltimos afios han estado plenos de problemas para la economia nacional: 1994 fue el afio de las
expectativas quebradas, 1995 el afio de la crisis y el ajustg, 1996 la recuperacién, 1997 la reactivacion,
1998 y 1999 los aftos del manejo de la crisis, 2000 el afio del cambio y para el nuevo siglo, s6lo cabe
esperar la prevencidn de crisis futuras. El diagnéstico del gobierno atribuye todo a los problemas
internacionales: terrorismo; las fluctuaciones del tipo de cambio; el precio del petréleo y de las tasas de
interés entre otros. Se nos ha hecho creer que México cuenta con una economia nacional \mica, fuerte y
vigorosa. Pero si observamos el comportamiento de las principales variables macroecondmicas, la realidad
nos dice otra cosa (grifica 1.5.1)
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El caso mexicano es digno de andlisis, los analistas internacionales atribuyen a aspectos politicos, la
ausencia de reformas, los problemas del sector financiero, la inestabilidad cambiaria, el control de las
principales variables y la dependencia al exterior, como fuentes de volatilidad del mercado mexicano. En
otras palabras, consideran débiles los fundamentos de nuestra economia.

Segin la teorfa de McKinnon y Shaw, el problema principal tiene origen internc y no externo, el consenso
entre los inversionistas internacionales es el de castigar, retirando sus capitales de aquellos pafses con
problemas internos y no castigar a todos por igual. Esto demuestra por qué los episodios de volatilidad han
sido efimeros en Estados Unidos y Europa Occidental. Las razones por las cuales estas economias
presentan menor fragilidad a los trastornos financieros, las enconiramos en la fortaleza de su economia y en
la estabilidad macroecondmica, es decir, en la aplicacién de politicas correctas.

Los paises mis golpeados por la volatilidad, son aquetlos con problemas en las politicas seguidas por sus
gobiemos, Tal es el caso de politicas de crédito barato o expansién monetaria, instrumentos utilizades
como incentivos al crecimiento econdmico a corto plazo, poniendo en riesgo la visién de la economia a
largo plezo. Estas politicas erroneas mantienen déficit fiscales altos, ausencia de supervisién bancaria
efectiva y dependencia del capital especulativo, entre otros. Estos elementos originan un debilitamiento en
las estructuras econdmicas internas y por tanto, vulnerabilidad externa.

Factores como los antes mencionados provocan una constante revision en las perspectivas para la economia
mexicana, careciendo de una visibn segura sobre el futuro y continuando inmersos en planes de

estabilizaci6n, evadiendo una reforma macroeconémica esperada por muchos.

Esta reforma estarfa encaminada a dar seguridad sobre la inversion, tanto nacional como extranjera; a
garantizar los derechos de propiedad, tanto en lo juridico como en lo fiscal; modificar los patrones de
ahorro interno, realizar la reforma fiscal, desregular la actividad econémica y el mercado laboral y por
ltimo, favorecer al establecimiento de inversién a largo plazo en lugar del capital especulativo. En otras
palabras, brindar al inversionista seguridad y con ello asegurar la permanencia de capitales en nuestro pais.
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LA COYUNTURA INTERNA

Aunque el entorno internacional obstaculiza el desarrollo de la economia nacional, éste se encuentra
condicionade también por miltiples factores internos. Los problemas politicos continfian siendo un factor
determinante para la inestabilidad econémica de México. El gobiemo del cambio no ha cumplido sus
promesas y no presenta opciones en materia de desarrollo a una nacién que se enfrenta con enormes
desafios y oportunidades. Hasta este dia, los inversionistas contintan percibiendo un tiesgo derivado de la
posibilidad de una crisis econdmica.

Como antecedente tenemos que desde principios de los 90's en los mercados internacionales confluyeron
principalmente dos factores en las economias del mundo desarrollado: por un lado, el bajo crecimiento
econémico y por otro, un bajo nivel en las tasas de interés. Los escenarios de recesién regional provocaron
un clima de nerviosismo en los mercados internacionales, destinando los ahorros a las sociedades de
inversién que offecian un rendimiento mayor al de la banca. Los recursos se destinaron a las economias
emergentes, al resultar més atractivas por su mayor crecimienio econfmico y por las medidas de politica
econtmica aplicadas por sus respectivos gobiernos, tales como el saneamiento de finanzas piblicas,
acciones de desregulacion, privatizacion de empresas, etc. Aunque reconocemos que estos SON recursos
altamente volatiles y resulta dificil prever la especulacién cambiaria, los capitales adquirieron Ia capacidad
de castigar los errores politicos a través de los retiros masivos.

Las causas que han propiciado la dificil situacion econémica en la cual se ha visto inmersa no solo la
mediana empresa, sino que también han impactando a la industria y la economia en general, podemos
clasificarlos en factores internos y externos: Entre los factores internos, podemos mencionar, la ausencia
de reformas estructurales; los escindalos politicos; los movimientos sociales; el creciente indice de
delincuencia y otros desestabilizadores politicos y sociales como la falta de empleo y el aumento de la
pobreza extrema, los cuales provocan inquietud en los mercados financieros. Esta situacién se refleja de
inmediato en los indicadores macroecondmicos, asf como en el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la
BMYV, en las tasas de interés y tipo de cambio, cuyas alzas son propiciadas principalmente por las presiones

cambiarias derivadas del incremento en la demanda de dolares.
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Por otro lado, €l principal factor externo es que México se ha convertido en un pais dependiente de los
Estados Unidos, por ello, esta condicionado a I importacion de capitales o de ahorro externo, situacién que
cominmente genera déficit en cuenta comiente. Estos son producidos por un saldo negativo en ¢l
incremento de la balanza comercial, es decir, nuestro pafs aumenta sus compras al exterior (importaciones)
respecto de sus ventas (exportaciones) de bienes. La diferencia generalmente es financiada com
importaciones de capital hasta el punto de no poder cubrir los requerimientos y acudir a las reservas
internacionales'® o a la tradicional deuda externa.

Factor adicional a la incertidumbre prevaleciente por la naturaleza de los capitales extranjeros y junto con
el alza de las tasas de interés en EUA y una mayor demanda de capitales por parte de otros pafses en
desarrollo, es que se han producido salidas masivas de recursos de nuestro pais como las que provocaron la
crisis de finales de 1994.

Los efectos globales de la situacién de los factores antes mencionados, causa enire otros aspectos:

* LA PERDIDA DE RESERVAS INTERNACIONALES. El peso es devaluado con respecto al
dolar, suben las tasas de interés a altos niveles y generalmente baja ¢l IPC de la BMYV.

* VENCIMIENTOS EN TESOBONOS. Los inversionistas, en su mayoria extranjeros, exigen sus
inversiones en ddlares, las cuales son cubiertas con fondos de las arcas de la nacién.

s EFECTOS NOCIVOS EN LA DEUDA EXTERNA. Se disparan las cifras por concepto de pago
de intereses debido a la deuda externa contraida en délares.

* EFECTOS DE RECESION. Inflacién; desempleo; pérdida del poder adquisitivo; aumento en el
gasto publico; baja disponibilidad de créditos, ete. '

Dentro de este contexto, las empresas medianas han recibido duros golpes, provocando el cierre masivo de
muchas de ellas. Las empresas supervivientes contimian enfrentdndose a muchos problemas que las

actuales politicas no tienen ninguna intencién de resolver.

¥ Este déficit propicit la pérdida de 11 mil mdd de las reservas internacionales en el transcurso de un mes (de mediados de
noviembre 8 mediados de diciembre de 1994) cuando se alcanzaron alrededor de 29 mil mdd segin Pedro Aspe de Banxico y en
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Otro gran problema es el control de las principales variables macroecondmicas. En el 2000 hubo una
expansién monetaria permitiendo un extraordinario crecimiento del 7% dentro de un contexto de afio
electoral. Esto nos habla de la pérdida de neutralidad de la politica monetaria, transforméndola en un
instrumento activo para el control de la inflacién. En otras palabras, se imprimieron billetes de més, por
ello desde el 2001 y todo parece indicar que también para el 2005 Banxico continuara aplicando una
politica de restriccién monetaria para recoger €l exceso de dinero en circulacién, con el objeto de reducir la
demanda agregada y la inflacién, previniendo el impacto de futuras devaluaciones sobre el nivel de precios
interno.

La politica restrictiva del Banco de México establece medidas como: poner corto al sistema financiero:
reducir el poder de creacion de dinero de los bancos a partir de los depésitos; la fijacién de una tasa de
interés piso para préstamos interbancarios; subasta diaria de délares; depésitos obligatorios de los bancos
en Banxico; cambio en los instrumentos de tasa fija por otros de tasa variable, as{ como subastas diarias de
liquidez a los bancos. Todos estos instrumentos reducen el dinero en circulacién y los resultados se derivan
en el control de la inflacién y de las tasas de interés.

La crists y las medidas de pbliu'ca monetaria y fiscal han contribuido a generar cambios radicales en la
estructura financiera de las empresas enfrentando elevadas pérdidas cambiarias y altas tasas de interés,
motivando un proceso de reestructuracién para ganar el tiempo necesario y poder recuperar la demanda,
reduciendo los gastos para poder destinar la mayor parte de los flujos de efectivo tan disminuidos, a los

requerimientos de procesos productivos.

Todo en conjunto se traduce en menores perspectivas de crecimiento econémice y empleo para los afios
futuros. Pero a su vez, pone atencion en la necesidad de aislar a la economia mexicana de la volatilidad
exterior. Este aislamiento no significa el cicrre del pais a las corrientes internacionales de comercio y
capitales, sino el establecimiento hacia el interior de politicas menos vulnerables. Nuestra economia
requiere de reformas estructurales que fortalezcan la economia ¢ impidan caer en manos de los

inversionistas internacionales, como es el caso de la politica monetaria y fiscal.

el informe de gobierno de CSG en noviembre de 1994 s¢ declararon 17,200 mdd.
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CONCLUSIONES

A través de la presente investigacion, hemos visto que los retos para los paises de economias emergentes
son miltiples y variados, dependiendo en gmn medida del 4rea de influencia a fa que se encuentren
integrados a través de sus mercados. Aquellos retos que enfrenta la economia mexicana se caracterizan por
la ausencia de politicas publicas aplicadas al fomento de soluciones estructurales para resolver la
_ problemtica nacional. Un importante scgmento de empresas ha tenido que desplegar enormes y verdaderos
esfuerzos pars mantencrse y sobrevivir en las distintas actividades economicas del mercado nacional, tal es

el caso de las medianas empresas en México.

Las medianas empresas son una parte primordial del engranaje de una economia, ademas de considerarse
como motor de crecimiento. Sin embargo, este tipo de empresas no ha logrado incorporarse de manera
exitosa a las cadenas de produccidn para contribuir significativamente al empleo, la inversién y al
desartollo de nuestro pais.

Las empresas en México -incluyendo las medianas empresas- necesitan un entorno de estabilidad
econémica, del mercado cambiario, una sana evolucién del sector financiero y un eficaz control del
mercado de dinero, a efecto de que la especulacion no desate presiones que obliguen a elevar las tasas de
interés. La estabilidad del sector financiero es obligatoria, para que éste sector a su vez, pueda
proporcionar el respectivo apoyo para la operacion de las empresas. Estas condiciones son necesarias para
tener un entormo econdmico estable, pero para llevar a cabo la reactivacion de las medianas empresas en
México, es necesario el desarrollo de un mercado eficiente y competitivo, ademas de la implementacion de
esquemas de revision de pasivos de empresas financieramente viables que eviten quiebras dentro del sector.
Todas ellas podran afrontar sus problemas de deudas, solo en la medida que se abra la posibilidad de

colocar sus productos en el mercado interno.

Paralelamente, se requiere de un esfuerzo constante por parte de empresas y gobierno para la inversion en
educacion y la aplicacién de una politica permanente de capacitacion e inversién tecnolégica, para poder
elevar los niveles de productividad v competitividad de la planta productiva nacional a esindares de las
naciones desarrolladas, segim lo demanda el entomo econémico y los patrones emergentes de la

competencia internacional. 4



El sector de ]a mediana empresa puede ser base del desarrollo de la economia mexicana, si se fomenta el
desarrollo de empresas cada vez mas competitivas que propicien el crecimiento econémico y que generen
condiciones para crear un mayor numero de empleos productivos y mejor remunerados, teniendo en cuenta
que una de las principales urgencias del pais, es precisamente la creacién de empleos. Solo en 1a medida
que aumente de una manera gradual el poder adquisitivo de los trabajadores, se podr4 reactivar el consumo,
y de esta manera seré posible incrementar los niveles de ventas de las empresas,

No obstante, la realidad nos ha demostrado que la creacion de condiciones para el desarrollo de las
empresas medianas ¢s un asunto complejo, debido a problemas de indole tecnolégica; escasez de politicas
de fomento al desarrollo; dificil acceso a mercados; carencia de marcos juridicos y regulatorios adecuados;
mala organizacién y bajos estindares de produccién y calidad entre otros aspectos. Solamente con una
estructura econdmica firme y un estado de derecho justo, serd posible fomentar el desarrollo de las
medianas empresas de México.

A lo largo del capitulo 1, nos percatamos que la situacion de la mediana empresa define de una manera
determinante la prosperidad de un pais. Es por ello que a este sector se le debe apoyar en todas las
condiciones y bajo todas las circunstancias, porque es uno de los vehiculos mas factibles para alcanzar el
crecimiento econdmico y generar la riqueza necesaria que derive en mejores condiciones en el nivel de vida

de todos los mexicanos.



II. EL MERCADO NACIONAL DE PRODUCTOS QUIMICOS



EL FUNCIONAMIENTO DE LOS MERCADOS

LOS FACTORES PRODUCTIVOS

En la mayoria de las naciones industrializadas inici6 una tendencia hacia un contro] estatal directo cada vez
menor de la actividad econdmica. Las condiciones feudales y preindustriales fueron sustituidas
gradualmente por el mecanismo de mercado, €l cual es un tipo de organizacién econdmica en donde los
consumidores y las empresas interactiian y deciden precios y asignacién de recursos. La palabra mercado
significa literalmente “lugar en el que se compran y venden bienes”. En sentido econémico, €] mercado es
el conjunto de demandas y ofertas de bienes o servicios. También podemos definirlo como la relacién
establecida entre oferentes y demandantes. Para los fines de la presente investigacién, mercado es
proceso mediante ¢l cual compradores y vendedores de un bien o servicio, interactlian para determinar el
precio y la cantidad. En un sistema de mercado, todo tiene precio incluso el trabajo, uno de los factores
productivos.

Los economistas clasicos consideraban que para producir biepes y servicios era necesario utilizar unos
recursos o factores productivos: fierra, trabajo y capital. Esta clasificacién de factores sigue siendo
utilizada en la actualidad. Por fierra se entiende no sélo la tierra agricola sino también la tierra urbanizada,
los recursos mineros y los recursos naturales en general. Por capital se entiende el conjunto de recursos
producidos por la mano del hombre que se necesitan para fabricar bienes y servicios, por ejemplo, la
maquinatia o las instalaciones industriales. Aunque la palabra 'capital’ se usa muchas veces de forma
incorrecta para designar al dinero, éste sdlo se considera como capital cuando vaya a ser utilizado para
producir bienes o servicios, en tal caso se [lamar4 capital financiero. El dinero a utilizar para adquirir bienes
de consumo no puede ser llamado capital. Finalmente, por frabgjo entendemos toda actividad humana,
tanto fisica como intelectual utilizada para producir un bien o servicio.

La clasificacién de los factores productivos, correspondia ‘micamente con un analisis "sociolégico” del
sistema econdémico en tiempos de los economistas clasicos. En la Inglaterra del siglo XVIII habja tres
clases sociales claramente diferenciadas: la aristocracia, propietaria de la tierra; la burguesia, propietaria del



capital; y los trabajadores. La justificacién de los ingresos de la aristocracia y de la burguesia resuliaba de
la retribucién de los factores que posefan y dedicaban a la produccion. 7/

No existe hoy una aristocracia terrateniente separada de la burguesfa y es frecuente encontrar trabajadores
que poseen algunas acciones y sean propietarios también de una vivienda,

Los clésicos pensaban que para crecer econdmicamente y producir més, era suficiente con el aumento de la
cantidad de factores disponibles, principalmente del trabajo y del capital. Ahora sabemos que el papel mis
importante en el crecimiento econémico lo tienen los avances del conocimiento cientifico y téenico. Por
tanto, podriamos afiadir a los tres factores productivos dos mas: los conocimientos humanos que estén
incorporados al factor trabajo (el "know-how™) y la tecnologia que esté incorporada al capital.

LOS AGENTES ECONOMICOS
En toda actividad de produccién y distribucién econdmica intervienen tres tipos de agentes: las familias, las
empresas y el Estado. '

Las familias tienen un doble papel en la economia de mercado: son las unidades elementales de consumo y
las propietarias de los recursos productivos. La palabra ‘familia’ hay que entenderla en um sentido amplio,
no s6lo la familia de la tradicién judeo-cristiana, sino ademds las familias formadas por una sola pareja o un
solo individuo. En los pafses subdesarrollados es muy frecuente el autoconsumo, es decir, que las familias
produzcan lo que van a consumir: alimentos, utensilios de hogar, incluso vestuario; cabe mencionar que los
productos destinados al autoconsumo no se contabilizan en las estadisticas, por tanto, las comparaciones
internacionales pueden resultar muy engafiosas.

También debe ser considerado autoconsumo los servicios de limpieza y preparacién de alimentos prestados
en ¢l hogar por los miembros de la familia. En general se considera, que en los paises desarrollados la
producci6n destinada al autoconsumo es muy pequefia en comparacién con el total del pais, y por lo tanto,
inapreciable a efectos estadisticos. Entonces debemos entender a las familias como consumidores y no

como productores.

' Advakov “Historia de las doctrinas econémicas” Ed Grijalbo, México 1984.
'* Wamacot, Paul “Economiz” Ed Mc Graw Hill. México, 1995.
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Las empresas son los agentes econdmicos destinados exclusivamente a la produccién de bienes y servicios.
Para realizar su actividad necesitan de los factores productivos. A cambio de ellos pagaréin rentas, sueldos y
salarios como contrapartida del trabajo. Como compensacién del capital pagan intereses, beneficios,
dividendos y alquileres o simplemente renta como remuneracion de la tierra. Los bienes y servicios
producidos por las empresas son ofrecidos a consumidores que pagan a cambio el precio del bien o

servicio.

El estado es el agente econdmico cuya intervencién en la actividad econdmica es Ia mas compleja. Por una
parte, el Estado acude a los mercados de factores, bienes y servicios como oferente y como dcmandante Al
igual que fas familias, es propietario de factores productivos que ofrece a las empresas de las que también
demanda gran cantidad de bienes y servicios. Por otra parte, a diferencia de los ofros agentes econémicos,
tiene capacidad para recaudar impuestos, tanto de las empresas como de las familias, Asi mismo, puede
destinar parte de sus ingresos a realizar transferencias sin contrapartida a ciertas empresas que considere de
interés social o a algunas familias mediante subsidios de desempleo, pensiones de jubilacién y otras.

Los agentes econ6micos realizan un conjunto de actos con el fin de satisfacer necesidades, conformando
una refacion de interdependencia en el proceso de produccién, distribucién y consumo de bienes y
servicios, dentro de un marco de normas socialmente establecidas. Fl enfoque ortodoxo de la Economia,
asume que los agentes econémicos son racionales, por lo tanio, optimizan y maximizan la utilidad. La
vision heterodoxa por otro lado, supone que el comportamiento de los agentes es irracional, entonces la
competencia se dard via precios, calidad, adelantos tecnolégicos, mercadotecnia, innovacién y

diferenciacion de Ios bienes o servicios.

EL FLUJO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA

El lugar de encuentro de factores, bienes y servicios y demandantes se 1lama mercado. En las sociedades
primitivas los mercados se realizaban en dias y lugares determinados. Actualmente el concepto de mercado
es mucho méis complejo debido a la cantidad de operaciones realizadas. Como ejemplo podemos citar el
mercado de divisas, controlando operaciones de entidades bancarias como los circuitos informéticos de los
centros de célculo,

[
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Los sistemas estin constituidos, ademas de sus componentes elementales, por las relaciones que los unen.
En la representaci6n del sistema de economia de mercado se utiliza et esquema denominado flujo circular'®
debido a las lineas de flujos de riqueza entre los agentes econ6micos.

La parte extertor del flujo, muestra las relaciones entre las familias y las empresas. Las familias envian los
factores productivos al mercado de factores en donde son adquiridos por las empresas.

De las empresas salen los bienes y servicios hacia el mercado para ser adquiridos finalmente por los
consumidores. Los flujos de factores y de bienes y servicios se llaman flujos reales representados por los
canales externos.

A sus contrapartidas en dinero, las rentas y ¢l gasto de las familias, se les llama flujos financieros y estin
representados por los canales internos.

En el centro, se encuentran las relaciones del Estado con los otros agentes. E} Estado envia y adquiere
factores y bienes y servicios en los mercados pagando o cobrando por ellos al igual que las familias o las
empresas. Pero a ]a vez cobra impuestos y entrega transferencias.

La economia estudia en detalle cada uno de los componentes del flujo. La microeconomia estudia las
razones del comportamiento de los consumidores: la utilidad y la demanda, las empresas como productoras:
los costos, los mercados de factores, bienes y servicios. La macroeconomia estudia, el esquema del flujo
circular para medir la produccién y la renta nacional ademas de la influencia del estado manipulando los
flujos. En la presente investigacion, pretendemos exhibir el interior del mercado de la industra quimica
pacional.

1% Wannacot, Paul “Economia” Ed Mc Graw Hill, México, 1995,
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LA COMPETENCIA EN LOS MERCADOS

Comenzaremos analizando un mercado sencillo e ideal, el "mercado de competencia perfecta”. En realidad
no existe ningin mercado como éste, pero no abordaremos el estudio de las diferencias que hay entre la
realidad y el modelo. Para que un mercado pveda ser considerado de competencia perfecta tiene que
mostrar las siguientes caracteristicas:

Libre concarrencia. Esto significa que ningiin agente puede influir en el mercado. El nfimero de
compradores y vendedores es muy alto y las cantidades producidas o demandadas por cada uno de ellos son
tan pequefias en relacion con el total que su influencia sobre los precios es inapreciable. En otras palabras,
ningyn fabricante individual o comprador puede influir sobre el precio.

Para que haya libre concurrencia es imprescindible la libertad de entrada y salida de las industrias, es decir,

no existen barreras que impidan a una empresa dedicarse a producir cualquier cosa.”’

Cualquier empresario que desee destinar su capital a la fabricacién de algiin bien o servicio, puede hacerlo
sin restricciones. En este contexto, industria significa el conjunto de empresas que se dedican a producir el
mismo bien. Cabe destacar, que esta caracteristica no esté presente en las situaciones de monopolio donde
existe un solo productor; duopolio, dos productores; oligopolio, pocos productores; monopsonio un
comprador y otros mercados no competitivos.

En realidad, para que haya verdadera libertad de entrada y salida es necesaria la inexistencia de los costes
de transformacion, es decir, que la maquinaria destinada a una produccién pudiera substituirse sin costo
alguno para producir cualquier otra cosa.

Algunos economistas britdnicos sugirieron que para estudiar el sislema econdmico habria que empezar
analizando el monopolio, lo més habitual, y no la libre éompetencia_ En cualquier caso, las ventajas de los
mercados de libre competencia son tan grandes con respecto a los demas mercados que son presentados
como la meta a la que se debe tender: las legislaciones nacionales y las organizacienes supranacionales
como la OCDE se plantean como objetivo explicito el fomento de la libre competencia y la represion de las
pricticas que la limitan.

™ Samuelson, Paul “Economia” Mc Graw Hill México, 1983.
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Homogeneidad del producio. Para que haya fibre competencia es necesario que el consumidor sea
indiferente a comprar el producto de una empresa o de otra, por tanto los productos tienen que ser
exactamente iguales; de esta manera se cumpliria €] supuesto de si vna cmpmsa eleva ¢l precio por encima
del establecido por el mercado, los consumidores dejarian de comprarlo. 2!

La homogeneidad debe incluir todas las condiciones de venta tales como garantias o financiacién. En la
realidad, las empresas tratan de diferenciar sus productos mediante campafias publicitarias, envases
lamativos o pequefios cambios en el disefio o la compogicion. Es més, una de las principales virtudes de la
libre competencia es precisamente cl esfuerzo que obliga a todas las empresas por mejorar continuamente
sus productes tratando de diferenciarse por su mayor calidad o menor precio.

Infermacion y racionalidad de los agentes. En los mercados de libre competencia los agentes econdmicos
conocen los precios de todos los productos y factores, sus caracteristicas y la existencia de posibles
sustitutos. En el momento de decidir entre diferentes alternativas, los consumidores elegirdn aquellas que

maximicen su utilidad y los productores las que maximicen sus beneficios.Z

Muchas veces la informacién puede ser un bien escaso y de alto costo. Debido al costo de adquirir
informacion, es posible dejar de adquirirla aunque ello pueda tener como consecuencia una decisién de
compra incorrecta. Para que una decisién sea correcta, ademés de informacion se necesita racionalidad, es
decir, capacidad para analizarla y valorarla. Los agentes deben poder tomar decisiones que satisfagan sus
preferencias. La teorfa econ6mica, en principio, considera que los gustos y preferencias estan dados, son

transitivos e invariables a corto plazo.

La transitividad en las preferencias significa que si un individuo prefiere A sobre B y B sobre C también
preferira A sobre C. Sin embargo, Kenneth J. Arrow ha demostrado en su "Tecrema de la Imposibilidad"
que no puede haber ninguna constitucién democratica que permita que la sociedad en su conjunto pueda
adoptar decisiones racionales y transitivas®.

! Wannacot, “Economfa” Ed Mc Graw Hill. México, 1995.
2 Idem.
B Samuelson/Nordhaus, “Economia” Ed Mc Graw Hill Pp 446-452
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LA DEMANDA

La demanda es el conjunto de mercancias y servicios que los consumidores estin dispuestos a adquirir en el
mercado, en un tiempo determinado y a un precio dado. En un mercado de libre competencia de bienes, -
servicios o factores, los demandantes acuden tratando de obtener la mayor cantidad de bienes al precio més
bajo posible. 2*

El anilisis de la demanda parte del supuesto de que todos los factores se mantienen constantes, excepto el

precio; a medida que el precio cambia, la cantidad demandada por el consumidor también varfa. La

importancia del concepto demanda radica en la necesidad de los consumidores para satisfacer sus

necesidades mediante la adquisicién de mercancfas y servicios. Por lo tanto, en cualquier momento dado de

tiempo, existe una relacién entre el precio de mercado de un bien y la cantidad demandada del mismo. Esta
relacion precio/ cantidad se denomina Curva de Demanda (Grafica 2.1)

: GRAFICA 2.1- CURVA DE DEMANDA

Fuente: www.eumed.net/cursecon

 Rosenberg, Jerry “Basic Economics” Ed John Wiley & Sons. EUA, 1993, pp 71-73
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El cuadro 2.1 oftece un ejemplo de una tabla de demanda hipotética. Un bien a un precio cualquiera, por
ejemplo de $8.00 por pieza, tendrd una demanda por una cantidad de 2 millones de piezas al afio. Si el
precio del bien baja a $5.00 la cantidad comprada aleanzaria 4 millones al afio. Si el precio baja atin més, a
$3.00 el consumo aumentaria a 7 millones. Por \iltimo, si alcanza los $2.00 se adquiririan hasta 10 millones
de toneladas. Las cuatro posibilidades descritas, sefialadas con las letras F, G, H e 1, estén resumidas en el

cuadro adjunto en el que P significa precio de la tonelada de trigo en miles de pesos y Q 1a cantidad que
serfa demandada anualmente en millones de piezas.

CUADRO 2.1- EA DEMANDA

DEMANDA
PRECIO | CANTIDAD
P Q
F 8 2
G & 4
H 3 7
| 2 10

Si el precio del trigo fuese alguna cantidad intermedia no descrita en el cuadro anterior, por ejemplo, $6.00
0 $7.00 la cantidad demandada estaria entre 2 y 4 millones.

La forma de la curva de demanda, con su pendiente decreciente y su curvatura convexa hacia el origen, es
tipica de las curvas de demanda de todos los bienes y servicios. Cada bien o servicio tiene su curva
caracteristica, més 0 menos inclinada, mas o menos convexa. Ademés, la posicién de la curva, m4s alta,
més baja, desplazada hacia Ia izquierda o hacia la derecha, dependera de la mayor o menor renta que
perciban los consumidores, de los gustos, modas y precios de otros bienes relacionados. En cualquier caso
todas las curvas de demanda sern decrecientes, consecuencia de la ley de que a precios mas bajos los
consumidores demandardn més cantidad del producto.

[ ]
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LA OFERTA

La oferta es la cantidad de factores, bienes o servicios que pueden ser vendidos a los diferentes precios de
mercado. La reaccion de los oferentes a los precios serd opuesta a la demanda: si los precios de un bien son
altos se producirin més bienes; si los precios bajan, los productores dejarén de producirlo y la cantidad que

llegue al mercado serd menor.>

La curva de oferta (Gréfica 2.2) expresa la relacion entre el precio de mercado y las cantidades del bien que
los productores estan dispuestos a ofrecer. '

GRAFICA 2.2- CURVA DE OFERTA

—
=

I T - e -

Fuente: www.eumed.net/cursecon

En el cuadro 2.2 estdn descritas las situaciones J, K, L y M con los precios que les corresponden y las
cantidades ofertadas en cada caso. Esos datos han sido trasladados a la grafica 2.2 representando asi una

curva de oferta tipica.

* Rosenberg, Jerry “Basic Economics™ Ed Joln Wiley & Sons, EUA, 1993. pp 73-75
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CUADRO 2.2- LA OFERTA

OFERTA
PRECIO | CANTIDAD

:T"Rh
N|w!wn|oo|O
| ~jw| oD

Cada producto tiene su curva de oferta caracteristica pﬁdiendo ser también més o0 menos inclinada, més o
menos concava y situada més hacia la derecha o hacia la izquierda.

En la forma y posicién influirén ¢l precio de otros bienes, el precio de los factores de produccién que se
requieran para fabricar ese bien, el estado de la técnica y los objetivos estratégicos de las empresas
productoras. '

EL EQUILIBRIO DE MERCADO

El propésito de este capitulo es mostrar una forma simplificada como funcionan la oferta ¥ la demanda en
el mercado competitivo de un bien determinado. Utilizando las curvas de oferta y demanda podemos
observar como se determina el precio de mercado o como se alcanza el equilibrio competitivo en el punto

en que se cortan las dos curvas, donde la oferta y la demanda se compensan exactamente.

El equilibrio de mercado se alcanza cuando el precio y la cantidad del mercado estén en equilibrio (grafica
2.3) Habré una situacién de equilibrio entre oferta y demanda cuando, a precios de mercado, todos los
consumidores puedan adquirir las cantidedes deseadas y los oferentes consigan vender todas las
existencias, por tanto, precio y cantidad no varfan, a menos que alguna de las curvas se desplace.

% Rosenberg, Jerry “Basic Economics” Ed John Wiley & Sons. EUA, 1993, pp 76-78
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GRAFICA 2.3- EQUILIBRIO DE MERCADO

L P

Fuente: www.cumed.net/cursecon

El precio y la cantidad de producto que sc intercambiar4 realmente en el mercado quedan determinados
automiticamente como consecuencia de la forma de las curvas de oferta y demanda del producto. Si el
precio es muy alto, los productores estardn ofreciendo més producto del demandado por los consumidores,
entonces habré excedentes y se verdn forzados a reducir la produccién y bajar los precios.

Por el contrario, si el precio resulta ser demasiado bajo, las cantidades demandadas sern mayores a las
ofrecidas y habrd escasez del bien. Algunos consumidores estardn dispuestos a pagar més dinero por cse
bien y el precio y la cantidad producida avmentarén. Utilizando el cusdro 2.3 podemos ver como se
determina el precio y cantidad de equilibrio de mercado.

CUADRO 23- EL EQUILIBRIO DE MERCADO

EL EQUILIBRIO DE MERCADO :
PRECIO | DEMANDA | OFERTA | SITACION | TENDENCIA TENDENCIA
P D ) PRECIO PRODUCCION
8 2 9 EXCEDENTE BAJA DISMINUIR
5 4 8 EXCEDENTE] BAJA DISMINUIR
3 7 7 EQUILIBRIO| EQUILIBRIO EQUILIBRIO
2 10 5 ESCASEZ SUBE AUMENTAR

- Y
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Si el precio de un bien fuese de $8.00 la pieza, se producirian 9 millones de piezas, log consumidores sélo
demandarian 2 millones por lo que se acumularian unos excedentes de 7 millones de piezas (9-2=7) Sin
duda el precio bajard provocando que la produccion del bien también baje.

En el caso opuesto, cuando el precio es de $2.00 se habran producido 5 millones de piezas mientras que la
cantidad demandada es mucho mayor, 10 millones. Se originarie una escasez del bien, y por lo tanto,
existiria tendencia a subir los precios y al aumento de la produccién del bien. En el caso de que el precio
sea de $3.00 las cantidades ofrecidas y demandadas serian idénticas, tanto los productores como los
consumidores estarfan satisfechos y no habria ninguna razén para cambiar las cantidades producidas ni el
precio. La grafica 2.3 muestra como el punto de equilibrio E, se produce cuando se cortan las curvas de
oferta y demanda, es decir, en el punto en que se igualan precios y cantidades.



LOS MERCADOS COMPETITIVOS

En un sistema competitivo muchos productores no conocen las técnicas de produccién mas baratas y los
costos no se reducen al minime. En un mercado real, las empresas pueden obtener beneficios manteniendo
elevados los precios o la produccion. En otras 4reas, hay enormes difusiones de contaminacién perjudicial o
de conocimientos valiosos a otras empresas o consumidores. En cada caso, un fallo de mercado provoca
una i6n o consumo ineficientes donde el Estado puede desernpefiar un papel de regulacién, aunque
tambi¢n puede darse el caso de los fallos del Estado, es decir, un fallo de mercado provocado por ¢l Estado.

La eficiencia econémica es ¢l logro de objetivos econdémicos de una empresa, organizacién, rama, sector
econdmico o un pafs con un minimo de recursos. Es decir, significa la maximizacién de beneficios o la
minimizacién de pérdidas.

Algunas formas para alcanzar la eficiencia econémica son: aumento en la productividad, disminucién de

costos, incremento en la calidad y la aplicacion de avances cientfficos o tecnolégicos?”.

LA OFERTA COMPETITIVA

El concepto de oferta competitiva se deriva del objetivo de disminuir los costos en las empresas
competitivas para obtener mis beneficios ofreciendo bienes a precios de mercado. El vinculo entre costo y
oferta competitiva se debe al supuesto bdsico de maximizar los beneficios.?

El objetivo de cualquier empresa es maximizar los beneficios. Teniendo en cuenta que los beneficios son €l
resultado de los ingresos menos los costos, resulta evidente que la oferta competitiva estd en fimcién de los

costos y no de los ingresos, derivados de los precios.

Ninguna empresa sensata ofreceria un bien a un precio por debajo del costo pues generaria pérdidas. Por
otro lado, tampoco puede establecer um precio por encima del promedio del mercado, debido a que
simplemente no venderfa. En circunstancias en donde prevalece el precio de mercado interviene el costo

margina].”

* Kolb, Robert. “Investment” Fifth edition. Scott and Company. USA 1986. Pp 127-129
™ Weston y Copeland “Managerial Finance” Mc Graw Hill, USA 1995. pp. 325-326
% se define como el incremento del costo total generado por la produccién de una unidad adicional
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Una empresa se enfrenta a una curva de demanda de tal manera que puede vender cualquier bien a un
precio vigente. La empresa competitiva, orientada hacia el beneficio, elige 1a cantidad de bienes que
ofreceré fijando sus niveles de produccién de tal manera que el costo marginal sea igual al precio. Esto es
porque le interesa maximizar el beneficio total que puede obtener. La empresa eleva el beneficio total 2
medida en que el ingreso adicional generado por la iltima unidad vendida sea mayor al costo marginal o
adicional. El beneficio total se maximiza hasta el punio en que no es posible obtener ningiin beneficio
adicional vendiendo unidades adicionales.

LA COMPETENCIA

Una empresa alcanza el punto de cierre cuando ya no puede cubrir sus costos. Existe un “Punfo critico” del
precio por debajo del cual no puede permanecer una empresa en el mercado debido a que presentarfa
perdidas, 5§ los precios se sitian por encima del punto, entrarian nuevas empresas a la industria, limitando
lo que estan haciendo las existentes y desplazando la curva de oferta de la industria, obligando a bajar el
precio de mercado al precio de equilibrio con el que se cubren todos los costos.

El anterior es un mecanismo de nivelacion del mercado. Si le entrada y salida a un mercado son libres y un
numero cualquiera de empresas es capaz de producir un bien en condiciones idénticas e inalteradas, la
inica via para obtener mejores posiciones en el mercado es a través de una mayor productividad segim
Smith; un avance o innovacién tecnologica propone Schumpeter; una estrategia de mercadotecnia, la
diferenciacion del producto e inclusive la moda, supone la teoria del consumidor; por ultimo la teoria del
productor asume que la competencia se dard por una reduccion de costos reflejada en un menbr precio o
una riicjora en la calidad, aunque la mayorfa de las empresas se basa en la competencia por precio.

El concepto de eficiencia resulta ser clave para analizar los mercados competitivos. Estos mercados
determinan miles de precios y cantidades en los puntos donde s¢ cortan las curvas de oferta y demanda. Un
mercado operacionalmente eficiente es aquel que ests organizado de tal manera que opera de manera fluida

proporcionando la mayor combinacion posible de mercancias dados los recursos y la tecnologfa.



EL MERCADO NACIONAL DE PRODUCTOS QUIMICOS

La Indusiria Quimica se caracteriza por ser el sector en el que dan inicio las operaciones para la elaboracion
de materias primas bésicas. Estas operaciones concluyen con la fabricacién de productos que generalmente
son utilizados como materias primas para otras indusirias e incluso para consumo finat.

La industria quimica y petroquimica juega un papel fundamental en las economias modernas. Es uma
industria clave pues esth presente en todas las Areas de I vida, tales como alimentacién, vestido, viviends,
comunicaciones, transporte, etc. Ademds, juega un papel decisivo en el desarrollo de otros sectores de la
industria como el energético, informética, ambiental, etc.

Por su cardcter multiplicativo, sus inversiones resultan clave para promover industrias derivadas, por esto,
los paises que cuentan con uma Industria Quimica bien estructurada, generalmente cuentan con sectores
encadenados en constante expansioén y crecimiento.

Cifras de] afio 2000 ubican la produccién mundial de esta industria en 1.2 trillones de délares, cifra que la
coloca como una de las principales industrias del orbe. En el 4mbito internacional la industria se clasifica
en 7 grandes segmentos (Grafica 2.4)

GRAFICA 2.4- PRINCIPALES SEGMENTOS DE LA INDUSTRIA QUIMICA

OTRAS
FARMACEUTICOS ESPECIALIDADES

16% %

AGROQUIMICOS
11%

PETROQUIMICOS
39%

ESPECIALIDADES
16% INORGANICOS FIBRAS TEXTILES
7% 10%

Fuente: Elaboracién propia con dates de la Asociacién Nacional de la Industria Quimica ANIQ “Anuario estadistico 2004”



La Industria Quimica y Petroquimica sc pueden dividir en tres grandes grupos:

1. Elaboracion primaria, transformacién o tratamiento de productos bésicos crudos.
2. Elaboraci6n de productos con composicidn qufmica especifica.
3. Elaboracién de productos con procesos quimicos y mecdnicos.

Los productos quimicos inorgénicos, entre los que se encuentran productos petroquimicos, resinas
plésticas, resinas termofijas, fibras artificiales y sintéticas, hules sintéticos y hulequimicos, asf como
fertilizantes y plaguicidas, se agrupan en conjuntos de productos homogéneos, los cuales constituyen a la
Industria Quimica y Petroquimica.’

Esta industria es pieza fundamental para el desarrollo de numerosas cadenas productivas, sus productos
estin presentes en practicamente todas las actividades de la vida econdmica; abastece a muchas ramas .
industriales y demanda bienes y servicios de varias de ellas; est4 integrada hacia materias primas y es una
industria altamente concentrada, ademas las empresas que participan en ella generalmente son grandes y

muy competitivas.

En la Industria Quimica s¢ presentan periédicamente, épocas de sobreoferta que ocasionan disminuciones
significativas en los precios de productos; por otro lado, la integracion de materias primas de los grandes

competidores, asf como su concentracién, favorecen la manipulacién de los precios en los mercados.

* Asociacion Nacional de la Industria Quimica A.C. “Guia de la industria Quimica” ANIQ, México 2004.
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LA INDUSTRIA QUIMICA NACIONAL

Meéxico es uno de los principales pmductom de petréleo, ocupa mundialmente el octavo lugar en reservas
probadasdepeuéleoyelduodécimoenreservasdegasnatmL"Scencuenhaenlmaregiénqw:se
caracleriza por su alta demanda de petr6leo y sus derivedos. Los diversos tratados comerciales realizados
con diferentes economias brindan a la industria oportunidades de exportacion que pocos pafses tienen. En
Meéxico, la Industria Quimica est4 integrada por més de 350 empresas que operan mas de 400 plantas
productivas, ubicadas principalmente en los estados de Veracruz, Estado de México, Distrito Federal,
Nuevo Leén y Tamaulipas™.,

La Industria Petroquimica privada, asi como la Industria Quimica extranjera establecida en México, estin
intimamente vinculadas con PEMEX (Petréleos Mexicanos) como proveedoras de insumos y como clientes
para sus productos.

A pesar de la expropiacion petrolera en 1938, se puede decir que la Industria quimica en México tiene su
verdadero origen en 1951, al iniciarse la produccién de Amoniaco y Resina de Poliestireno. Durante los
afios siguientes, se comenzaron a elaborar diferentes tipos de Resinas, algunos productos diversos como
Dodecil bencen sulfonato de Sodio, Nitrato de Amonio explosivo y Acido Acefilsalicilico, asi como
productos intermedios como Formaldehido y Acido Saticilico.

En 1957 se inicia la produccién de Fibras Sintéticas con el Nylon 6 y la produccién de Policloruro de
Vinilo (PVC) En 1959 se elabora Nitrato de Amonio para uso fertilizante y se inicia la fabricacién del
plaguicida DDT. , el sector basico procesaba Azufre, Tetrdmero de Propileno y Dodecilbenceno.

A partir de 1960 se inici6 en forma sistemética, el proceso de sustitucion de importaciones, con el fin de
promover la industrializacién del pais, lo cual se logro gracias a la disponibilidad de materias primas, la
existencia de un mercado interno en expansion y la estabilidad politica y econdmica que se vivia en ese
tiempo.

' Memoria de labores de PEMEX, 2003.
3 ANIQ “Anuario Estadfstico de la Industria Quimica Mexicana”, 2004
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En 1971 se inicia ia reglamentacion en donde se permiti6 institucionalizar las politicas de desarrollo de la
Industria Petroquimica, dividiéndola en dos sectores Ilamados Petroquimica Bésica y Petroquimica
Secundaria. La regulacion citada establecfa que la extraccién, refinacién y produecion de petrdleo y gas y
de los productos que constituyen a la Industria Petroquimica Bésica estarian reservados en forma exclusiva
al Estado a través de Petrfleos Mexicanos (PEMEX) La Petroquimica Secundaria comprende a los
productos derivados de los procesos subsecuentes a los sefialados anteriormente; En este caso la inversién
privada juega un papel muy importante, asi como la inversién extranjera, la que por ley puede participar

con un 40% en las inversiones de este sector.

El crecimiento reportado por la Industria Petroquimica en su conjunto desde 1960 hasta 1980, fue
acelerado. De 30 productos que totalizaban 8,830 Toneladas en 1960, para 1980 se registraron més de 200
productos totalizando 395,000 Toneladas, significando una tasa de crecimiento promedio de 16.8%. Esto
ocasioné un nivel de autosuficiencie de abasto, disminuyendo la importacién de productos basicos de un
50% en 1960, a menos del 20% en 1980.”

Las exportaciones de petroquimicos nacionales se mostraron inciertas debido a que se realizaron bajo el
esquema de excedentes de capacidad instalada, representando sélo el 5.5% de la producci6n nacional. La
insuficiente capacidad de produccién en la mayorfa de los petroquimicos basicos, generd la necesidad de
realizar importaciones para satisfacer la demanda del mercado doméstico.

De 1973 a 1975, se present6 una escasez de materias primas petroquimicas en el &mbito internacional. Los
principales factores fueron principalmente, la escasa inversién en nuevas capacidades productivas en los
paises industrializados y el embargo decretado por los paises exportadotes de petrdleo. De esta forma, los
requerimijentos de la Petroquimica Basica fueron dificiles de localizar en el mercado interno ubicando los

precios muy por encima de los que anteriormente se tenian,

Ante ia crisis de energéticos y, tomando en cuenta la importante cantidad de materia prima disponible enel
petréleo y gas natural descubierto en México, se presento la necesidad de desarrollar una industria bésica
que garantizara el abastecimiento de los insumos necesarios para el crecimiento industrial nacional,
reduciendo asi la dependencia del exterior.

% Memoria de labores de PEMEX, 2003.
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A partir de 1975 y durante los siguientes 10 afios, se desarrolla el plan nacional de desarrollo industrial,
dando a la industria en general diversos incentivos fiscales y econdmicos, tales como tarifas diferenciales
en energéticos e insumos petroquimicos bésicos; ante esta situacién, se instalarfa suficiente capacidad de
produccion para exportar el 25% durante 3 afios, sin que ese compromiso de exportacién implicara
desatender el mercado interno. Lo anterior buscd contribuir al desarrollo de una industria competitiva
orientada a la exportacién.

El Gobierno, por su parte tendria la responsabilidad del abastecimiento de energéticos y agua, asf como la
de proveer la infraestructura necesaria en vivienda, comunicaciones y servicios. El plan de desarrollo dio
lugar a la construccién de cuatro grandes compiejos productores: La Cangrejera, Cosoleacaque, Pajaritos y
Morelos y seis centros de menor tamafio: Escolin, Camargo, Salamanca, Tula ¢ Independencia. A la par del
crecimiento de la petroquimica de PEMEX, se inici6 el desarrollo de Ia Industria Quimica mexicana, dando

lugar a nuevas empresas.

A partir de la incorporacién de México al GATT, la industria en general se vio ante grandes presiones de
mercado, lo cual ocasiono que el Gobierno Federal se encontrara ante la necesidad de reestructurar a la
Industria Petroquimica reclasificando, en agosto de 1989, a la mayoria de los ltamados petroquimicos
bisicos y abriéndolos a la iniciativa privada, argumentando que dicha clasificacién se hacia para que la

inversin piblica, ya escasa para entonces, se complementara con la de las empresas privadas.

Posteriormente, con la firma de los acuerdos comerciales con otros paises, principalmente del Tratado de
Libre Comercio con Estados Unidos y Canada, la industria en general se enfrent6 a la creciente e intensa
competencia del exterior, debido a que muchos de los clientes nacionales dejaron de comprar
petroguimicos y se dedicaron a importar productos terminados o semi-terminados, forzando a la industria a
buscar mercados de exportacidn.



EL MERCADO NACIONAL

La industria quimica juega un papel fundamental en las economias modernas. Es una industria clave pues
estd presente en todas las dreas de la vida, tales como alimentacién, vestido, vivienda, comunicaciones,
transporte, eic. Ademas, juega un papel decisivo en el desarrollo de otros sectores de la industria como el
enetgético, informdtica, ambiental, etc. Por su caricier multiplicativo, sus inversiones son ancla que
promueven industrias derivadas, por esto, los pafses que cuentan con una Industria Quimica bien
estructurada, generalmente cuentan con sectores encadenados en constante expansion y crecimiento.

La industria quimica constituida por empresas de diferente nivel de desarrollo tecnolégico, estructura de
capital y diversos tamaiios, cumple un papel importante en la actividad econdmica del pais. Por ello, esta
seccidn mostrard la industria quimica mexicana en cifras.

Como primer punto observamos el comportamiento del valor de la produccién del sector quimico durante
el 2003 en la grafica 2.5, la cual registrd un ligero aumento de 2.91% con respecto al afio anterior,
acumulando 12,687.6 millones de déblares.

Grifica 2.5 VALOR DE LA PRODUCCION
(Millones de Délares)

[Ovalor de produccion

1996 1997 1998 1899 2000 2001 2002 2003

Fuente: Elsboracién propia con datos de la ANTQ “Anuario estadistico de Ja Industria Quimica Mexicana 2004”
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Aunque el valor de la produccién registré un awmento, en el cuadro 2.4 podemos observar que la
produccién en toneladas del sector quimico durante el 2003, sufrié un decremento del 2.36%, impactando
severamente el rubro de los fertilizantes -28.37%.

Cuadro 2.4 VALOR DE LA PRODUCCION

(Toneladas)
SECTOR 2002 2003 VARIACION %
Fertilizantes nitrogensdos 876,065 627,547 (28.37)
Fibras artificiales y sintéticas 593,409 578,394 (2.53)
Hdwsﬁéﬁmyﬂ:gmdeﬁumo 279,712 282,044 0.83
Hinorghuicos bhsicos 7,081,591 7,281,099 2.82
Peiroquimicos 8,825,428 3,051,120 8.77)
Otros productos 2,137,570 2,280,236 6.67
[Resinas sintéticas 2,116,049 2,292,095 8.32
{ TOTAL: 21,789,856 21,392,536 36)

Fuente: Eiaboracién propia con datos de la ANIQ “Anuario estadistico de Ia Tndustria Quimica Mexicana 2004”
PEMEX “Memoria de labores”
Las cifras del sector inchryen imicamente los productos reportados sefialados y dan una idea general
Del comportamiente de la produccion de 1a Industria Quimica de 2002 vs. 2003.

En lo referente a la balanza comercial del sector quimico (grafica 2.6) ésta fue negativa en 4,769.8 mdd.
Las importaciones de productos guimicos aumentaron 3.7% con respecto a 2002. Las exportaciones de
productos quimicos disminuyeron 1.4% para el mismo periodo.

Grifica 2.6 BALANZA COMERCIAL DEL SECTOR QUIMICO
(Millones de Délares)

BEIMPORTACIONES
HEXPORTACIONES
EIBALANZA

6000

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ANIQ “Anuario estadistico de Ia Industria Quimica Mexicana 2004”
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En el cuadro 2.5 podemos observar que las importaciones en toneladas del sector quimico durante el 2003,
aumentaron un 27.18%

Cuadro 2.5 IMPORTACIONES

(Toneladas)
SECTOR 2002 2003 VARIACION %

Fertilizantes menados 337,611 536,081 4197
[Fibras extificiales y sintéticas 106,226 123,510 16.27
Hules sintéticos y Negro de Humo 57,087 55,442 (2.88)
Bisicos 394,041 629,608 59.78
Petroquimicos 2,023,313 2,421,430 19.68
Otros productos 366,311 458,742 2530
Resinas sintéticas 938,623 1,196,820 27.51
TOTAL: 4,263,017 5,421,633 27.18

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ANIQ “Anusrio estadistico de la Industria Quimica Mexicana 2004”
BANCO DE MEXICO “Indicadores econdmicos™ :
1. Las cifras del sector incluyen tinicamente los productos reportados y dan una idea general
del comportamicnto de las importaciones de fa Industria Quimica de 2002 vs. 2003,
2. Las importaciones son acumuladas a diciembre y se reportan como globales.
3. Importacién global =Importacion temporal Himportacion definitiva.

El sector quimico registré en el afio 2003, un aumento del 9.04% con respecto a 2002 en el valor en
toneladas de las exportaciones (Cuadro 2.6)

Cuadro 2.6 EXPORTACIONES

(Toneladas)
| SECTOR 2002 2003 VARIACION %
ertilizantes nitrogenados 175,435 0,028 (54.38)
Fibras artificiales y sintéticas 201,277 199,330 (0.97)
Fules sintéticos y Negro de Humo 123,806 121,168 (2.13)
[Inorpinices bésicos ] £28,297 1,191,085 43.80
[Petroquimicos 364,538 227,108 (37.70)
jO0tros productos 588,713 655,088 11.27
[Resinas sintéticas 502,853 563,000 11.96
TOTAL: 2,784,919 3,036,807 9.04

Fuente: Elaboracién propia con datos de fa ANIQ “Anuario estadistico de la Industria Quimnica Mexicana 2004
BANCO DE MEXICO “Indicadores econbmicos™
1. Las cifras del sector incluyen ‘micamente los productos reportados y dan una idea general
del comportamiento de las exportaciones de la Industria Quimica de 2002 vs. 2003.
2. Las exportaciones son acumuladas a diciembre y se reporten como globales.

3. Exportacitn global =exportacitn temporal +exportacion definitiva.
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La inversi6n de la industria quﬁmca durante el 2003 fue de 879 mdd contra 847 mdd del afio anterior,
representando un aumento del 3.77% (grafica 2.7)

Grifica2.7 INVERSION EN LA INDUSTRIA QUIMICA
(MDD)

Minversion

1896 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ANIQ “Anuario estadistico de Ia Industria Quimica Mexicana 2004

El valor del consumo aparente del afio 2003 aument6 un 6.0% con respecto al afio anterior (grafica 2.8) Es
posible observar una tendencia favorable desde 1999,

Grifica 2.8 CONSUMO APARENTE
(Millones de Délares)

1988 1889 2000 2001 2002 2003

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ANIQ “Anuario estadistico de la Industria Quimica Mexicana 20047
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Sin embargo, el valor en toneladas decreci6 un 2.36% con respecto a 2002 (Cuadro 2.7)

Cuadro 2.7 CONSUMO APARENTE DE PRODUCTOS QUIMICOS

(Toneladas)
SECTOR 2002 2603 VYARIACION %
Feriilizanies nitrogenndos 1,078,241 1,083,600 050
¥Fibras artificiales y sintéticas 498,358 502,574 0.85
flules sintéticos y Negro de Humo 212,993 216,318 1.56
thkoubﬂsicoa 6,647,335 6,719,622 1.09
etroquimicos 10,484,203 10,245,442 (2.28)
Otrus producios 1,914,974 2,083,590 3.52
[Resinas sintéticas 2,551,819 2,925,916 14.66
| TOTAL: 23,387,922 23,777,362 (2.36)

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ANIQ “Amuario estadistico de la Industria Quimica Mexicana 2004”
PEMEX “Informe de labores”
Las cifras del sector inclayen émicaments Jos productos repertados y dan una idea general
del comportamiento del consumo aparente de ta Industria Quimica de 2002 vs. 2003,

Con los cuadros anteriores, se pretende dar un panorama general de la industria quimica nacional, pero para
los fines de la presente investigacién s6lo nos ocuparemos de los segmentos de los productos inorganicos
bésicos y del denominado como otros productos. Dentro de estos segmentos participa “Comercializadora
de Productos Quimicos”. Podemos situar los detalles en el siguiente capitulo.
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CONCLUSIONES

Las medianas empresas son una parte primordial del engranaje de una economia, ademas de considerarse
como motor de crecimiento. Sin embargo, este tipo de empresas 1o ha logrado incorporarse de manera

exitosa a las cadenas de produccién para contribuir significativamente al empleo y a la inversién en nuestro

pais.

En economias desarrolladas como Estados Unidos, Japén o los llamados “tigres asidticos™ la incorporacién
a las cadenas de produccion se ha logrado de manera que una mediana empresa se convierta en subsidiaria
de alguna gran corporacién, ¢ como empresa independiente bajo ia modalidad de proveedor externo. La
explicacidn por la que esto no ha ocurrido en México es relativamente sencilla. Las economias
desarrolladas llevan mas tiempo en una economia libre, en una economia de mercado. Es por ello que los
agentes econdmicos estin acostumbrados a cumplir con las reglas del mercado. Estas reglas ensefian a
competir de forma més sana y eficiente. La eficiencia juega entonces vn papel fundamental. 7

Para ejemplificar la problemética a la cual se enfrentan las medianas empresas, basta mencionar un nuevo
empresario al que las autoridades tardan 52 dias en promedio para llevar a cabo gestiones y tramites. Esto
contrasta de forma exagerada con pafses como Tailandia, donde toda la documentacion sale el mismo dia
en que una persona decide iniciar un negocio™. No solo se presentan problemas en el 4rea de regulaciones

gubernamentales, sino también en otros rubros.

La provisién de servicios de medianas a grandes empresas no es posible debido al uso discrecional de
reglas generado por el poder de mercado de estas ultiras. Contar en nuestro pais con reglas claras de
mercado libre tendria un efecto multiplicador en incentivos para la creacién de pequefias y medianas
empresas, las cuales se engancharfan al tren de produccién o exportacién de las grandes empresas.

* Zindel, Berta “Las empresas medianas y pequefias frente al mercado internacional” Centro de Estudios Economicos del Sector
Privado A. C. (CEESP) 1999.
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Existen muchos problemas derivados del mercado, como el agresive proceso de apertura econémica que
puso al descubierto la incapacidad de muchas empresas para competir en el mercado mundial; 1a diferencia
regional norte-sur debe ser disminuida considerando las ventajas competitivas de cada zona del pafs; una
reforma fiscal integral que permita al sector piblico allegarse de recursos para volver m4s eficiente su
actividad no es suficiente, pues ademdis debe existir un ambiente de seguridad juridica para todos los
sectores de la economfa. Fortalecer la estructura econdmica del pais para asegurar las inversiones es un
factor fundamental para mejorar la eficiencia de las diferentes actividades productivas, haciéndolas més
competitivas y por ende aumentando su atractivo para los capitales internacionales.

El hecho de que la economia cuente con una legislacion que proteja y estimule la inversion, facilitando la
actividad productiva y siendo maés atractiva para el capital privado es el paso a seguir en los préximos afios,
antes de que nuestro pais pierda los avances que hasta la fecha ha logrado para ubicarse como el 4rea més
importante de inversiones en América Latina.



II. ESTUDIO DE CASO: “COMERCIALIZADORA DE
PRODUCTOS QUIMICOS”



RESENA HISTORICA

En el afio 1935, se funda una pequefia compafiia con el fin de atender la industria textil de la ciudad de
Puebla. Para 1937, 1a compafifa logra adquirir la exclusividad de la distribucién de productos de la marca
DuPont en los estados de Puebla, Veracruz, Tlaxcala y Oaxaca.

Para 1943, DuPont otorga la distribucién para toda la repablica mexicana y asi “Comercializadora de
Productos Quimicos, S.A.” (CPQ) obtiene la oportunidad de incrementar considerablemente las
posibilidades de negocio.”

Durante la segunda guerra mundial, la economia de los Estados Unidos estaba orientada hacfa la guerra y
en paises como México florecian oportunidades para atender 1a demanda insatisfecha de muchas industrias.
CPQ aprovecho esta situacién lo cual condujo a un crecimiento sostenido de Ja empresa durante estos afios.

En 1946, CPQ sc instala en la Cindad de México e incluye nuevas lineas de productos y nuevos servicios.
También empieza a atender industrias como la galvanoplastia, fundicidn, automotriz, papel, cuero y la
industria alimenticia. Afios més tarde, nuestro pais entra a la etapa del desarrolio estabilizador y durante
estos aflos la empresa se consolida dentro del mercado mexicano.

Actualmente esta empresa enfrenta el reto al puevo milenio como una empresa solida, teniendo un objetivo
primordial: satisfacer a clientes empleando 1odos los recursos necesarios. Segin ditectivos de la empresa,
“la experiencia adquirida a lo largo de 65 afios es el resuftado del esfuerzo de una generacién de hombres
que con inieligencia y tenacidad han contribuido, cada uno por su parte y todos formando un valioso
conjunto, a crear y consolidar a la empresa dentro del mercado de la industria quimica nacional™. La
empresa alcanzd en el afio 2003 un nivel de ventas de casi 10 mdp y cuenta con una planta laboral de
alrededor de 200 personas en una red de 17 centros comercializadores ubicados en toda la Republica.

% Obert, Carlos “Breve resefiz de nuestra empresa” en Notimar, Geceta interna de “Comercializadora de Productos Quimicos”
Mexico. Junio, 2000.

* {dem
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COBERTURA

En la actualidad CPQ posee una red de distribucién soportada por 21 sucursales agrupadas en cuatro
regiones estratégicas con las cuales pretende cubrir gran parte del mercado nacional: -

» Regién Centro: México, Cuernavaca, Acapulco y Querétaro

» Regién Norte: Monterrey, Torre6n, Tampico, Chihuahua, Ciudad Jusrez y Saltillo

» Regién Occidente: Guadalajara, Hermosillo, Ciudad Obregén, Letn y Culiacén.

> Regién Sur: Puebla, Veracruz, Mérida, Canciin, Ciudad del Carmen y Coatzacoalcos.

Todos los inmuebles son propiedad de CPQ y se han situado estratégicamente en zonas o parques
industriales cercanos a carreteras de entrada y salida de la ciudad en que se encuentran,

¢
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En el capitulo anterior observamos un panorama general de la industria quimica nacional, ahora s6lo nos
ocuparemos de los segmentos de los productos inorgdnicos béasicos y del denominado como otros productos
del cuadro 2.7 segmentos en que participa “Comercializadora de Productes Quimicos”.

La industria quimica inorganica basica cubre muchos productos, los cuales son el punto de partida para la
fabricacién de compuestos para muchas industrias. Entre los productos de esta industria cabe destacar el
tripolifosfato de sodio, sosa cdustica, sulfato de sodio, oxido de maguesio, cloro, dcidos sulfiirico,
clorhidrico, fluorhidrico, fosférico, nitrico, entre otros. El segmento ofros productos se refiere a colorantes,
pigmentos, aromatizantes, etc.

E! mercado para “Comercializadora de Productos Quimicos™ conformado por los segmentos anteriormente
descritos esta distribuido de la siguiente manera (Cuadro 3.1):

Cuadro 3.1: SEGMENTOS DE MERCADO CPQ

{Toneladas)
SEGMENTOS DE MERCADO CPQ
Produccién 2003 Consume aparente 2003
Productos inorgénicos basicos 7281 099 6719622
Otros productos 2280236 2 083 890
Total 9561 335 8 803 512

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ANIQ

“Anuario estadistico de la Industria Quimica Mexicana 2004”

Cabe destacar que del total de estos segmentos de mercado, el 21.38% corresponde a productos de

importacién. El 78.62% corresponde a productos de fabricacién nacional.®’” (Gréfica 3.2)

37 ANIQ “Anusrio estadistico de la Industria Quimica Mexicana 2004”
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Grafica 3.2 ORIGEN DE PRODUCTOS DEL SEGMENTO DE MERCADO DE CPQ

@ NACIONAL
M IMPORTACION

Fuente: Elaboraci6n propia con datos de la ANIQ
“Anuario estadistico de la Industria Qufmica Mexicana 2004™

El mercado nacional de productos quimicos donde participa Ia empresa se distribuye como sigue:

Cuadre 3.2 RANKING DE DISTRIBUCION DEL MERCADO NACIONAL

%
EMPRESA MERCADO

1Bayer de México, S.A. de C.V. 3.56%
Grupo ICT México, S.A de C.V. 517%
Ciba, S.A. de C.V. 4.14%
Basf Mexicana, S.A. de C.V. 4.06%
Clariant México, SA de C.V 3.83%
star de México, S.A. de C.V. 3.54%
Quimica, S.4. de C.V. 3.36%
Grupo IDESA, SA. de C.V., 3.19%
Industrias del Alcali, S.A. de C.V. 2.98%
KGrupo Polioles, S.A. de C.V 2.74%
CPQO ] 1.07%
Otros 61.43%

Fuenie: Elaboracion propia con datos de la ANIQ
“Anuario estadistico de I Industria Quimica Mexicana 2004”
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“Comercializadora de Productos Quimicos”, tiene un total de participacién del 1.07% del mercado
nacional (Gréfica 3.3) Dentro det grupo “otros” tiene el 5.08%. Estas cifras nos permiten ubicar la posicién
de CPQ dentro del mercado nacional de productos quimicos.

Grafica 3.3 PARTICIPACION DE MERCADO

BTOP 10
ECPQ
BOTROS

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ANIQ -
“Anuario estadistico de la Industria Quimica Mexicana 2004

La empresa CPQ) tiene un porcentaje relativamente bajo de participacion en el mercado nacional de
productos inorgénicos basicos, pero también es cierto que tiene potencial para adquirir una mayor
proporcion del mercado con base en estrategias de negocio sustentadas en adoptar ventajas competitivas

contra las empresas del ramo.

EL MERCADO DE “COMERCIALIZADORA DE PRODUCTOS QUIMICOS”

El cuadro 3.3 muestra el nivel de ventas generadas durante ¢l aiio 2003 por CPQ. Se ha sido dividido en las
cuatro regiones descritas al principio del capitulo y por cada una de las seis divisiones internas de la

empresa, las cuales serdn detalladas en la siguiente seccién.

Cabe resaltar que el total de ventas de este cuadro coincide —y asi debe ser- con el resultado de ventas netas
generadas durante el afio 2003 del cuadro 4.2 “El Estado de Resultados™.



Cuadro 3.3 VENTAS POR DIVISION Y REGION DE CPQ

Pesos 2003
LINEA NORTE OCCIDENTE SUR CENTRO TOTAL %
IALIMENTOS | $1,280,405.37 $348,296.81 $493,795.49] $680,835.43( $2,803,333.1
ICOLORANTES | $324 370.38( $142666.16] $291.752.67| $522 315.73 $1,281,104. 4.60%]
BIENTAL $104,623.08 $4,524.49 $172677.08] $37,119.44] $318,944.
JESPECIALIDAD | $1,344,934.24] $1,202 571.66! $655,276.19($1,211,419.63f $4,414,201.
JQUIMICOS $4,221,410.26{ $3,720,518.48i$3,604,044.31|$5,592 528.62 $17,138,501.

OLVENTES $797,350.61] $416,760.18] $209,620.57] $496,081.13] 6.88% 4
ITOTAL $8,073,102. 27,167.62/$8,540,301.34) $27,875,907.0001100.00%| 87.37%
% 1 100°%

ARETO 80.53%!

Fuente: Elsboracién propia con datos proporcionados por la empresa

Se ha ampliado el cuadro para llevar a cabo un sencillo andlisis horizontal / vertical y poder calcular el
Pareto. El andlisis de Pareto resulta de gran utilidad ya que de manera sencilla podemos observar las
regiones y divisiones significativas para el resultado de ventas obtenidos durante el 2003.

Comprobamos que dei total de ventas, el 87% fue generado por las divisiones de quimicos, especialidades
quimicas y finalmente por alimentos. Las otras divisiones no resultaron muy significativas para el negocio.

Asimismo, las regiones centro, norle y occidente significaron el 80% de los resultados. Resulta curioso

observar que las posiciones que ocupa cada regién en el orden del analisis de Pareto coinciden con el nivel

de desarrollo regional del pais.

La division quimicos es la de mayor importancia para el negocio de la empresa ya que de ella se generan el

60% de los recursos. Entre los productos de esta linea se manejan la mayoria de las materias primas para la

fabricacion de aceites, adhesivos, artes graficas, papel, ceramica, cosméticos, detergentes, hules, pinturas,
plésticos, textiles, etc.



LINEAS DE PRODUCTOS

CPQ desplaza un promedio diario de 350,000 Kg. de materiales alrededor del pais.>® Estos materiales son
manejados internamente a través de las siguientes lineas de negocio:

+ Alimentos Esta division maneja los productos utilizados en industrias alimenticias. La principal caracterfstica de
estos productos ¢s que pueden ser utilizados como insemos para la elaboracién de articules inofemsivos al contacto
directo con el ser humano al grado de poder ser ingeridos sin causar dafio alguno. Entre estos productos se enceentra el
écido citrico, benzoato de sodio, colorantes de grado alimenticio, ssborizantes artificiales etc.

o Ambiental La divisién ambiental es una de las lineas de reciente creacién dentro de CPQ. Maneja todos los
productos disefiados para no dafiar ¢l medio ambicme. El principal mercado de Ia divisién son los productos
biedegradables pera tratamiento de aguas, acuacultura, agricultura, limpieza y restauracién de suelos.

» Colorantes y Productos Anxiliares Esta division proves colorantes a industrias textiles, papeleras, de la
cerimica, cuero, pléstico, pinturas, etc. El principal mercado de los colorantes estd situado al centro y norte del pais
donde s¢ encuentra la mayoria de las maquiladoras textiles.

+  Especialidades Quimicas Esta division concentra los productos enfocados a mercades especificos. Debido a sus
caracteristicas de alto riesgo son separados de la linea quimicos. Aglomera productos utilizados por la industria
farmacéutica, de plasticos, pinturas y papel. Entre estos se encuentran Acidos, peroxidos, amoniaco, sosa, efc.

*  Quimicos Esta divisién maneja todos los productos genéricos y representa el mercado principal del negocio. Entre los
productos de esta linea se manejan 4cidos, cloruros, carbenatos, fosfatos, nitratos, sulfatos, etc.

»  Solventes La division solventes estd orientada a Ja industria de pinturas, tintas, recubrimicwtos, adhesivos, limpieza y
farmacéutica. En este momento es la division mis pequefia dentro de la empresa, pero se espers un crecimiento
considerable en los préximos afios.

% Cifras proporcionadas por la propia empresa.



PROYECTOS

CPQ tiene considerado abrir nuevas sucursales en las ciedades de Toluca y Villa Hermosa. También estd
llevando a cabo un proyecto a mediano plazo de telecomunicaciones. Este, consiste en enlazar a todas las
sucursales por medio de una red de datos, la cual podré ser consultada desde cualquier terminal con aceeso
a dicha red. Una vez en operacién, se espera que disminuyan considerablemente los costos por manejo de
informacién, ademds de tener datos actualizados como base para la toma de decisiones.

La empresa estd reestructuréndose internamente y ha creado nuevas divisiones para brindar un mejor
servicio y una amplia gama de productos a sus clientes. Tienen contemplado reducir los costos al méximo
para incrementar la competitividad dentro det mercado y se esti implementando en cada divisién un equipo
de soporte técnico para resolver los problemas de cada cliente en especifico. 7

CONCLUSIONES

Las dltimas dos décadas del siglo XX fueron las de mayor turbulencia econémica de nuestra historia
posrevolucionaria. Desde su ingreso al GATT en 1986, México comerzd el proceso de apertura al
comercio internacional y la culminacién de éste, se dio con la firma del Tratado de Libre Comercio de
América del Norte en 1993. Con la apertura de la economia, las empresas nacionales han tenido problemas
importantes de competitividad con sus contrapartes de Estados Unidos y Canadé.

En un contexto de crisis, devaluaciones y cierre masivo de empresas destacamos el caso de una empresa
mexicana que ha logrado sobrevivir a muchos obstaculos durante 60 afios de presencia en el mercado de los
productos quimicos.

“Comercializadora de Productos Quimicos”, adem4s de mantenerse en el mercado se ha consolidado como
una organizacién con una infraestructura que la ha mantenido entre las industrias de su ramo, tanto

nacionales como extranjeras. Este fue el motivo principal de elegirla para realizar la presente investigacion.



IV. ANALISIS FINANCIERO DE “COMERCIALIZADORA DE
PRODUCTOS QUIMICOS”

RER



ESTADOS FINANCIEROS

El entorno global concibe la maximizacion del valor como objetivo fundamental de cualquier organizacién.
La planeacién y el control efectivo son presentados como factores de gran importancia para incrementar el
valor de una empresa. Los Estados Financieros describen el desempefio histérico de una empresa y
proporcionan junto con el analisis econdmico, una base para diagnosticar y realizar proyecciones a futuro.
Asimismo, aparecen como una herramienta que puede asumir miltiples formas, pero cualquiera de ellos,
debe relacionar los aspectos fuertes y débiles de la empresa. Por lo tanto, resultan esenciales para lograr una
administracion eficiente de la organizacién.

Todos los Estados Financieros que aparecen a continuacién, estin representados en pesos, la unidad
monetaria en la que de conformidad con las leyes en vigor, se deben llevar los registros contables de la
| empresa. Las cifras presentadas en los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2002 y 2003
estin expresadas en miles de pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2003. Los Estados
financieros consolidados incluyen los estados financieros de Comercializadora de Productos Quimicos y
los de todas las sucursales.

Para efectos de comparacidn, las cifras en USD han sido actualizadas tomando en cuenta la inflacién y
convertidas a pesos mexicanos usando el tipo de cambio al 31 de diciembre de 2603 que fue de MXPS$
11.55 por USD$ 1.0

Las cifras de las operaciones de la Compafija en México y sus operaciones internacionales consolidadas
fueron preparadas de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México y de
conformidad con el Boletin B-10 “Reconocimiento de los efectos de la inflacién en la informacion

financiera” y sus adecuaciones.

Para levar a cabo esta investigacion, la empresa fue cuidadosamente seleccionada conforme a los criterios
descritos en la seccién “concepto de empresa” del capitulo 1, asegurando que cumpliera con los criterios de

niveles de venta anual, personal empleado y tamafic de activo correspondientes a una mediana empresa.



El principio central de la pmenfe investigacion radica cn la valuacién del desempefio financiero, por ello,
basamos el andlisis financiero de la empresa a partir de los siguientes estados financieros bésicos: el
balence general, el estado de resultados, el estado de origen y aplicacién de recursos y el estado de flujo de

efectivo operativo. Para evitar la saturacién de informacién con datos mensuales, los estados fueron
resumidos en datos trimestrales de 2002 y 2003.



ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
PESOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

CTIVO TOTAL 25,298,196 100 24,027 .88 100 5.02
CTIVO CIRCULANTE 34575 1 4141908 o 19,78
CTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 819,842 ; 1,908,162 : -207.84
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 1,189,755 : 1,115,976 3 6.20
OTRAS CUENTAS POR COBRAR (NETO) 57, 1 175,178 1 50.0¢
! ARIOS 1,072,635 4 1,047,303 : 238
DTROS ACTIVOS CIRCULANTES 218,052 195 268 h| 10.
RGO PLAZO 114,31 218,285 1 0.5
JENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 0 0 0 0
RSIONES EN ACCIONES DE SUBSIMARIAS 314,316 218,289 1 30.559
DTRAS INVERSIONES 0 1 ) 0
INMIUEBLES, PLANTA Y EQUIPO 15,920,765 . 14,982 641 62 5.8
BLES, PLANTA Y EQUIPO 1,618,629 g 1,812,722 ' 0.38
MACLUINARIA Y EGUIPC INDUSTRIAL 18,252,633 3 17200034 72 5.22
OTROS EQUIPOS q 1 0 )
DEPRECIACION ACUMULADA 4,858 511 19 4,417 85 18 9.81
ICONSTRUCCIONES EN PROCESO 948,003 498,738 3 47.39
ACTIVO DIFERIDO {NETO) 22 4575028 1S 18.80
[DTROS ACTIVOS | 0 0 0
PASIVO TOTAL 13,738,688 100 12,706,085 100 7.5
PASIVO CIRCULANTE 5,798,548 42 3,421,188 41.0
PROVEEDORES 2,141,703 14 1,852,733 1 22.83
CREDITOS BANCARIOS 2,221,992 16 189,831 1 91.48
REDITOS BURSATILES | 0 0 0
PUESTOS POR PAGAR 333,021 2 548 622 4 6847
JOTROS PASIVOS CRRCULANTES 1,102,83 8 1,030,002 3 6.60
PASIVO A LARGO PLAZO 7,514,97¢ C 8,908,938 70 -18.55
[CREDITOS BANCARIOS 7,614,978 5 8,705,289 69 -15.64
ICREDITOS BURSATILES § o § 0
JOTROS CREDITOS i 0 203,849 2
CREDITOS DIFERIDOS 0 g 0 0
JOTROS PASIVOS CIRCULANTES 422,166 374,898 11.20
ICAPITAL CONTABLE 11,561,505 100 11,322,810 100 206
ICAPITAL CONTABLE MAYORITARIO 11,561,508 100 14,322.80 100 2.06
ICAPITAL CONTRIBLADO 7,544 448 65 7,644,448 6 0.00
[CAPITAL SOCIAL PAGADO (NOMINAL) 1,425,000 12 1,425,000 13 0.00
RCTUALIZACION CAPITAL SOCIAL PAGADO 2,620,238 2,620,236 : 0.00
PRIMA EN VENTA DE ACCIONES 3,499,212 0 3,499,212 AN 0.00
JAPORTACIONES PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL i ) 0 0
ICAPITAL GANADO (PERDIDO) 4,017,08 Y 3,778,350 . 5.9
RESULTADOS ACUMULADOS Y RESERVA DE CAPITAL 2945554 25 4,235 661 43,80
RESERVA PARA RECOMPRA DE ACCIONES 1,611,498 1 522,41 s 67.58
EXCESO EN LA ACTUALIZACION DE CAPITAL CONTABLE -2,431,850 -2 -3,396,949 -30 -39.68
{
RESULTADOQ NETO DEL EJERCICIO 2,125,165 1 1,361,12 . 35.95
7
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EL BALANCE GENERAL

En el cuadro anterior se presenta el Balance General o Estado de Situacién Financiera Consolidado de
Comercializadora de Productos Quimicos. El balance general al 31 dic 2003 representa el estado a fin del
afio 2003 y, por convencionalismo, se considera como el estado contable inicial de este afio. De tal modo,
que tenemos un balance general tanto inicial como final,

De acuerdo con las reglas contables de nuestro pais, la igualdad del balance general se rige por la siguiente
identidad:
Activo = Pasivo + Capital contable

Esta relacion se basa en costos historicos. Por ello, el capital contable es igual a la diferencia entre los
- costos registrados de los activos menos los montos contractuales de los pasivos.

Llevaremos a cabo el analisis vertical y horizontal comiin para relacionar cada una de las partidas con los
totales. Lo primero que podemos hacer notar es que los activos circulantes representan el 14% de los
activos totales, mieniras que Inmuebles, Planta y equipo representan el 63%, casi dos terceras partes del
activo total, lo cual es muy comin en empresas del sector quimico. Por otro lado, el capital contable es
inferior al 50% de los activos totales, mientras que el pasivo total representa el 54.3%.

En lo que se refiere al afio de 2002, el activo circulante represent6 el 17.24%, es decir que para 2003, hubo
una disminucién de éste con respecto al activo total. La relacién de Inmuebles, planta y equipo y activo
total, se mantuve relativamente constante en los dos afios, no siendo ¢l caso de los pasivos totales y el

capital contable, ya que estos disminuyeron ligeramente para el 2003.



ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

1 AS NETAS 27,875,907 100 25,383,045 1000 8.94
2 |COSTO DE VENTAS 15,258,423 14,432,037 57 5.42
3 RESULTADO BRUTO 12,817,484 48 10,961,908 13.20
4 [GASTOS DE OPERACION ‘ 8989107 32 8745429 34 271
5 RESULTADO DE OPERACION 3628377 13 2208482 o 39.19
8 [COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 468960 2 113328 o 75.83
7 RESULTADO DESPUES DE COSTO
GRAL DE FINANCIAMIENTO 3459417 11 2,003,484 d 3375

8 |OTRAS OPERACIONES FINANCIERAS 364,389 1| -214088 -1 15875
9 RESULTADO ANTES DE IMPUESTO Y PTU 2,795,028 10 1,879,088 3277
10 PROVISION PARA IMPUESTOS Y PTU geo8e4 2 517,941 2 2268
11 RESULTADO NETO DESPUES DE IMPUESTO 2125164 d 1,361,1271 § 3595
12 PARTICIPACIONES EN LOS RESULTADOS DE

SUBSIDIARIAS NO CONSOLIDADAS d d 0 o
13 RESULTADO NETO POR OPERACIONES 2,125,184 7 1,361,127 § 3595
14 RESULTADO POR OPERACIONES

DISCONTINUADAS (NETO) da o q o
15 RESULTADO NETO ANTES DE PARTIDAS

EXTRAORDINARIAS 2125164 © 1,361,127 8 3595
16 PARTIDAS EXTRAORDINARIAS (NETO) o o 0 o
17 EFECTO AL INICIO DEL EJERCIGIO POR

CAMBIOS EN PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD q o 0§ O
18 RESULTADO NETO 2,125,164 11 1,361,921 5§ 3595

Cuadre 4.2 El Estado de resultados

EL ESTADO DE RESULTADOS

El estado de resultados mide los flujos de ingresos y de gastos que ocurren durante cierto intervalo de
tiempo, generalmente de un afio. La ecuacion bésica del estado de resultados es la siguiente:

Ingresos — Gastos = Utilidad Neta



Los Estados de resultados correspondientes a la empresa para ¢l periodo 2002 y 2003 se presentan en el
cuadro 4.2. Nuevamente comenzamos con un andlisis comin que relaciona todas las partidas con los

ingresos netos.

El estado de resultados empieza con los ingresos de la empresa. En CPQ la utilidad bruta -resultado bruto-
es menor del 50% de Jos ingresos netos o ventas netas. Micntras que los gastos de ventas oscilan dentro del
45% con respecto a este rubro.

Los gastos de ventas de la operacién incluyen los costos de materias primas, los costos de mano de obra y
los gastos indirectos de la operacién o los costos fijos en efectivo, tales como los salarios de los
administradores de las plantas y de los supervisores asf como los impuestos prediales sobre la propiedad y
sobre los activos fijos. En teoria, los costos fijos que no representan salidas de efectivo, y cuyo componente
mayor ¢s por lo general la depreciacién de la planta y el equipo, deberian incluirse dentro del costo de
ventas. Sin embargo, la depreciacién se muestra como una linea scparada, para facilitar el anilisis de los
gastos en efectivo contra aquellos gastos que no implican movimientos fisicos de dinero.

En el estado de resultados, todos los costos se deducen del ingreso bruto para obtener el ingreso neto de la
operacion. Los costos incluyen los gastos de comercializacion, gastos generales y gastos administrativos.
Cuando deducimos 1a depreciacién obtenemos el ingreso neto operativo (NOP: Net Operating Profit) El
NOP de CPQ -resultado de operacién- de 2003 tuvo un considerable aumento con respecto al de 2002,

debido al incremento en las ventas, reflejandose en e} resultado neto.

La utilidad es un indicador claro y de ficil comprension, sin embargo es ficilmente manipulable y depende
de las normas contables de cada pais. Ademas, no contempla las expectativas a futuro de la empresa, el

riesgo ni el costo de financiamiento de capital.

A CPQ le interesan las economias de escala, por eilo se le pide a cada unidad de negocio incrementar sus
utilidades, independientemente de la inversidn requerida que es decidida a nivel central. Esto resulta en la
politizacién de la distribucién de fondos entre las unidades, lo que puede generar una destruccion de valor
para la empresa.



ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS
DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

C TOTAL 25268,198  24,027,06
2 ACTIVO CIRCULANTE 34815 4,141,900
3 [EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 619842 1908162 126,320
4 S Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 1,189,755 1,115,978 221,337
5 [OTRAS CUENTAS POR COBRAR (NETO) 357,2 175,178
6 [NVENTARIOS 1,072,838 1,047,300 75.999
7 [OTROS ACTIVOS GIRCULANTES 218,052 195289 68,292
8 LARGO PLAZOD Hag 28289
8 [CUENTAS Y DOCUMENTOS POR CUBRAR (NETO) 0 g
10 INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS 4318 218,288 288,081
11 JOTRAS INVERSIONES 0 g
12 EBLES, PLANTA Y EQUIPO 15,920,75 14,992 841
13 NMUEBLES, PLANTA Y EQUIPO 1618629 1,612,722
14 MAQUINARA Y EQUIPO INDUSTRIAL 18252631 17,299,035 2,860,704
15 OTROS EQUIPOS q C
18 PDEPRECWACION ACUMULADA 4898511 4,417,885 1,441,971
17 CONSTRUCCIONES EN PROCESO 948,003 498,738 1,347,765
18 ACTIVO DIFERIDO {NETO) 5,605,608 4,676,020 2,791,719
19 OTROS ACTIVCS . -
20 PASIVO TOTAL 13,735,691 12,708,08
21 PABIVO CIRCULANTE 5,799,648 3,421,188
22 PROVEEDORES 2141703 1652, 1,466,910
23 CREDITOS BANCARIOS 2221992 189,831 6,006,453
24 [CREDITOS BURSATILES 0 0
25 IMPUESTOS POR PAGAR amoey 58,623 646,803
26 OTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,102,83 1,030,003 218,48
27 PASIVO A LARGO PLAZO 7814976 8,508,938
28 [CREDITOS BANCARIOS 7,514,976 8,705,289 1,180,313
29 [CREDITOS BURSATILES 0 0
30 OTROS CREDITOS 0 203 64 203,649
31 CREDITOS DIFERIDOS 0 g
32 IOTROS PASIVOS GIRCULANTES 42166 374,80 141,804
33 ICAPITAL CONTABLE 11,564,508  11,222,80 716,004
34 CAPITAL CONTABLE MAYORITARIO 11,861,508 11,322,807 4,407,129
38 [CAPITAL CONTRIBUDO 7,544, 7,584,
38 [CAPITAL SOCIAL PAGADO (NOMINAL) 1,425,000 1,425,000
37 ACTUALIZACION CAPITAL SOCIAL PAGADO 2620, 2,620,238
38 PRIMA EN VENTA DE ACCIONES 3,499,212 3,499,212
39 APORTAGIONES PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL 0 0
40 [CAPITAL GANADO (PERDIDO) 4,017,057 3,778,368
41 RESULTADOS ACUMULADOS Y RESERVA DE CAPITAL 2945556 4235661 548,019
42 RESERVA PARA RECOMPRA DE ACCIONES 1,611,494 522414 3,600,000
43 [EXCESO EN LA ACTUALIZACION DE CAPITAL CONTABLE 2,431,388 -3,396,044 250,881
44 RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 2,125,164  1,361,1 569,767
19,083,019 11,387,831
7,665,388



EL ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

Anteriormente al Estado de flujo de efectivo operativo, la herramienta mas utilizada para analizar los flujos
de efectivo era el Estado de Origen y Aplicacién de Recursos —cuadro 4.3- La metodologia para calcular los
origenes y aplicaciones de fondos es relativamente sencilla. Los aumentos de activos representan una
aplicacién, La disminucién de activos, un origen de fondos. En otras palabras, los aumentos de los derechos
sobre los activos (pasivos y capital contable) represemtan un origen, las disminuciones de los derechos
sobre los activos (pasivos y capital contable) son una aplicacién. La diferencia entre los origenes y las
aplicaciones totales representa el cambio de efectivo.

A partir del Estado de Origen y Aplicacién de Recursos, observamos que las principales aplicaciones de

 fondos realizados por CPQ durante el periodo 2002-2003 tuvieron como principel finalidad la inversién en
inmuebles planta y equipo, en segundo término, liquidar una parte de su deuda a largo ptazo y por tltimo
en incrementar los inventarios. Los principales origenes de fondos provinieron de créditos bancarios,
proveedores y del efectivo e inversiones temporales.

EL ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

El Estado de Cambios en la Situacién Financiera que se presenta en el cuadro 4.4, representa un avance en
cuanto al estado de Origen y Aplicacion de recursos, ya que este llega a cierta profundidad en cuanto al
agrupamiento de los flujos de fondos, y por lo tanto, en cuanto a su analisis. Podemos observar en este
estado que la mayorfa de los recursos fueron aportados por financiamiento ajeno. Los recursos generados

- por la operacién disminuyeron con respecto al afio anterior. Para el 2003, hubo un decremento neto en
efectivo e inversiones temporales de $429,440.00. Segiin los Patrones del ciclo de flujo de efectivo®™ CPQ
tiene las caracteristicas de ser una Empresa Madura.

Segin estos patrones, una empresa puede suftir perdidas iniciales provenientes de las operaciones durante
el periodo de arranque de una empresa ademds de soportar fuertes requerimientos de inversién.

* Weston y Copeland “Finanzas en Administracién” Tomo 1, p. 39

<)
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Cuando €l prdducto y Ia empresa adquieren una posicidn finme, se inicia un periodo de crecimiento. La
rentabilidad aumenta y las actividades operativas de la empresa empiezan a producir flujos sustanciales de
efectivo. Sin embargo, el ripido crecimiento de las ventas puede provocar que los requerimientos de
inversién exceden al efectivo proveniente de las actividades operativas.

A medida que la empresa madura, las actividades operativas arrojardn un mayor volumen de efectivo, a
niveles de ventas mas altos y con margenes de utilidad reducidos. La pecesidad de crecimiento disminvird y
¢n Ia misma medida se reducirdn los requerimientos de financiamiento. Es probable que la empresa pueda
empezar a liquidar algunas de sus deudas y pagar una tasa més alta de dividendos en efectivo. Asf podra

reducir sus provisiones de efectivo.

Finalmente, en la fase declinante las ventas pveden disminuir y los mérgenes de utilidad pueden ser
severamente erosionados. Por consiguiente, es probable que se reduzcan los flujos de efectivo provenientes
de las actividades operativas. En esta etapa, la empresa podria liquidar una parte de sus obligaciones.

La existencia de fuertes requerimientos de inversion y financiamiento externo son indicedores saludables
siempre y cuando la rentabilidad de la empresa sea buena. Sin embargo, cuando la empresa Mm
financiamiento porque esti perdiendo dinero y sus cuentas por cobrar e inventarios actuales disminuyen de
valor, es seiial de desastre.

EL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO OPERATIVO

EI Estado de flujo de efectivo operﬁtivo que se presenta en el cuadro 4.5, representa la manera mas sencilla
de proporcionar informacion sobre las actividades de inversion y financiamiento respecto al efectivo neto
proporcionado por las actividades operativas. El flujo de efectivo se calcuta sumando a la utilidad neta
todos los desembolsos que no representan salidas de efectivo, como la depreciacién y otros gastos
acumulados. Una de las ventajas de este indicador es que fomenta que la direccién de la empresa se
concentre en la generacién de liguidez y su principal inconveniente es la posibilidad de manipulacion.

CPQ tuvo en el affo 2003 un flujo de efectivo operativo superior con respecto al de 2002. Sin embargo, el
de los dos afios fue inferior al flujo de 2001.

=



ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
DEL 1 DE ENERC AL 21 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2003

1 RESULTADO NETO 2125164 1,381,427
2 {+} PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE
0 REQUIEREN UTILIZACION DE RECURSO0S 2253411 2,027,348
3 FLUJO DERIVADO DEL RESULTADO NETO DEL
ERCICIO 4378578  3,388473
4 FLUJO DERIVADO DE CAMBIOS EN EL CAPTTAL
DE TRABAJO (521,784 688,209
5 RECURSOS GENERADOS (UTRIZADOS) POR LA
OPERACION 3,858,791 4,076,862
8 |FLUJO DERIVADO POR FINANCIAMIENTO AJENC 118283 1,843,956
7 FLUJO DERIVADO POR FINANGIAMIENTO PROPIO (328628) (179,837
8 RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) MEDIANTE
IEANCIAMIENTO 856,211  1,884,01
9 |RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ﬂJ
CTIVIDADES DE INVERSION £,001422 4,875,
10 JNCREMENTO NETO EN EFECTIVO E .
NVERSIONES TEMPORALES (1288320 1,293,087
1 TIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL
NICH) DEL PERIODO 1,908,1 815,075
12 [EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES AL
FINAL DEL PERIODO 619,842 1,908,162

Cuadro 4.4 El Estado de cambios en la situacién financiera

ESTADC DE FLUJO DE EFECTIVO OPERATIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

+) DEPRECIACION

LUJO DE EFECTIVO OPERATIVO 7,023,675 | 5,778,961 | 5,979,3%6

Cuadre 4.5 El Estado de flujo de efective operativo

X
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RAZONES FINANCIERAS

Para llevar a cabo cl anilisis de la empresa es necesaria la aplicacién del enfoque de anilisis univariado
para evaluar el desempefio financiero, para ello, obtuvimos las razones financieras cormrespondientes a
apalancamiento, rentabilidad, liquidez y operatividad de cada empresa de la muestra. Podemos observar en
el cuadro 3.1 el concentrado de los resultados financieros del ultimo trimestre de 2002 y los
correspondientes a 2003.

En el cuadro 4.5 “Razomes financieras” se presenta un panorama general de las razones del anslisis

financiero. Para efectos de simplificacion, las razones se han dividido en cinco agrupamientos, segin se
muestra a continuaci6n:

* Las razones de rentabilidad miden la eficacia de la administracién segim los rendimientos

generados sobre las ventas y las inversiones.
* Las razones de liquidez miden la capacidad de la empresa para satisfacer sus obligaciones

¢ Las razones de apalancamiento miden el grado en el cual los activos de la empresa han sido
financiados mediante deudas

* Las razones operativas miden la eficacia de la wtilizacion de los recursos de la empresa



RAZONES FINANCIERAS

Iidad neta / Ventas Netas (%)
lidad Neta / Capital Contable ROE (%)
ilidad Neta / Activo total ROA (%)

Razén de Liquidez (v)
Prueba de &cido (v)
Activa Circulante / Pasivo Total {v)

Pasivo Total / Activo Total (%)
Pasivo Total / Capital Contable {v)
entas Netas / Pasivo Total (v)

'entas netas / Activo Total (v)
'entas netas / Activo Fijo (v)
Rotacién de Inventarios {v)

6.96
17.06
8.48

1.25
1.03
0.36

6.85
19.57
9.48

1.31
1.04
0.36

718 762%
2063 18.38%
99 840%

0es 060
049 041
027 025

51.12
1.06
215

49.67
0.99
228

55.55 54.30%
125 1.19
201 2.03

5.36%
12.02%
5.66%

1.21
0.80
0.33

52.88%
1.12
2.00

1.06
1.69
14.85

226
6.36
274

-0.61
-0.48
-0.07

142
0.07
0.03

0.05
0.06
-1.00

29.68
34.60
32.57

-103.07
-119.86
-29.52

262
5.56
1.55

413
3.30
-1.22

Cuadro 4.6 Razones Financieras
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RAZONES DE RENTABILIDAD

Utllidad Neta / Ventas Netas. Esta razén nos dice el margen de beneficio sobre las ventas, es decir, que el
7.62% de las ventas se convirtié en ingreso. En el caso de CPQ podemos decir que sus utilidades mostraron
un desempefio favorable, ya que para el cuarto trimestre de 2002 esta razén fue del 5.36%.

Utilidad Neta / Capital Contable. A esta razén también se le conoce como ROE (Return On Equity) o
rendimiento sobre el capital contable y mide el rendimiento a valor contable para los propietarios de la
empresa, es decir, la riqueza generada. El ROE es un indicador que puede ser comparado con el costo de
oportunidad de los accionistas. Sin embargo, las utilidades pveden ser manipuladas y el valor del activo ser
contabilizado a valor de adquisicién sin considerar el paso del tiempo ni la inflacién.

Observemos que el ROE de CPQ del ultimo trimestre de 2003 aumento con respecto al de 2002, pero
decrecié con respecto al del tercer trimestre; Esto significa que las utilidades por accién se redujeron casi
tres puntos porcentuales, del tercer al cuarto trimestre de 2003.

Utilidad Neta / Activo Total. Tembién conocida como ROA (Return On Asset) o rendimiento sobre el
activo, es un indicador para medir la eficacia con ia cual la empresa ha empleado sus recursos totales. La
principal ventaja del ROA es que permite a cada responsable de unidad de negocio, despreocuparse del
financiamiento ya que no depende de él. Sin embargo, éste es al mismo tiempo su principal inconveniente.
Ademés de que no considera el costo del dinero ni el nivel de riesgo con el que opera la empresa.

El ROA de CPQ en 2003.4 perdié més de un punto porcentual con respecto al de 2003.3, pero obtuvo un
incremento de casi tres puntos porcentuales con respecto al cuarto trimestre de 2002. Este indicador es poco
fiable debido a que la valoracién del activo estd contabilizade por su valor de adquisicion. Esto reduce el
denominador de la proporcion y con ello aumenta el valor del ROA.

RAZONES DE LIQUIDEZ

Activo Circulante / Pasivo Circulante. La razén circulante o razén de liquidez es la medida para determinar
la solvencia a corto plazo, puesto que indica el grado en el cual los derechos de los acreedores a corto plazo
quedan cubiertos por los activos que se espera se conviertan en efectivo en un peﬁodo aproximadamente
equivalente al vencimiento de los derechos. Para CPQ, esta razén es de 0.6 veces la cual decrecié con
respecto al 2002, que fue de 1.21 veces. Esto significa que los activos circulantes cubririan las deudas de

corto plazo 0.6 veces. Son comunes los valores de 2 a 3 para la razén de liquidez.

IR
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Prueba de dcido. Esta prueba mide la capacidad de la empresa para liquidar las obligaciones a corto plazo
sin basarse en la venta de los inventarios. También esta razén decreci6 de 0.41 veces en 2003 contra 0.90
veces de 2002, es decir ~119.96%. Una razén de la prueba de cido de cerca de 1.0 se considera, en general
como una posicion corriente fuerte. Cabe destacar que todas las razones de liquidez del cierre del 2003,
sufrieron un decremento con respecto a las de 2002.

RAZONES DE APALANCAMIENTO

Pasivo Total / Activo total. Nos muestra la proporcion del activo total financiado mediante fuentes que
causan costos financieros explicitos. De tal modo, observamos que la deuda de CPQ es del 54.3%. Ello
significa que un poco més de }a mitad de los activos totales ¢s financiada por deuda contraida por la
empresa.

Pasivo Total / Capital Contable. Dicha razén mide el grado de apalancamiento financiero, CPQ presenta

una razdn de 1.19 veces.

Ventas Netas / Pasivo Total. Indica la relacién que existe entre el pasivo y las ventas netas e indica que la

deuda contraida por la empresa se convierte 2 veces en ventas.

RAZONES OPERATIVAS
Ventas netas / activo Total, También conocido como rotacion del activo, nos muestra el niimero de veces

que los actives se convierten en ventas. La Compafifa presenta un nimero de 1.1 veces

Ventas Netas / Activo Fijo. o rotacién del activo fijo; esta razén nos dice que tan grandes son las ventas en
relacion con los activos que estdn inmovilizados. CPQ tiene una razén de 1.75 veces; ésta aument6 contra
la de 2002 un 3.3%

Rotacion de Inventarios. Nos dice que CPQ, rotd sus inventarios 13.85 veces a io largo del afio. Una

disminucion de un punto porcentual con respecto al 2002.

£33



ANALISIS ESTADISTICO

Los indicadores anteriores resultan claros y ficiles de obtener. Sin embargo, tienen limitaciones que
reducen su potencial al no considerar variables decisivas como el costo del dinero, el riesgo con que opera
la empresa ni las expectativas a futuro. Ademas, estém sujetos a manipulacién y pricticas de corto plazo
perjudiciales para la empresa. Pero a pesar de estas limitaciones, tienen un gran poder de informacién y por
lo tanto resultan siendo ttiles para la mayoria de las empresas.

A continuacién, se calculardn indicadores para determinar el grado de apalancamiento tanto en el dmbito
operativo como financiero; también se calculard y evaluar la rentabilidad mediante un modele sencillo
pero muy \ti! desarrollado en una hoja de calculo.

APALANCAMIENTO OPERATIVO

El apalancamiento operativo puede definirse como la forma en la que un cambio determinado del volumen
de ventas afecta al Ingreso Operative Neto (NOP: net operating profit) Para medir ¢! efecto de un cambio
de volumen sobre la rentabilidad, calculamos el Grado de Apalancamiento Operativo (GAO), es decir, la
razén del cambio porcentusl del ingreso operativo ante un cambie porcentual de las unidades vendidas o de
los ingresos totales.

cambio porcentual de la utilidad operativa

mo:mﬂiopcm&ﬂn] de Jos ingresos totales (ventas)

Para ¢l caso de CPQ, €l grado de apalancamiento operativo™ es el siguiente:

39.19%

GAO; = 35.95% - 109

De tal modo, que para un cambio de volumen del 10%, la empresa experimentara un incremento de
utilidades del 10.9%. Cabe mencionar que mientras més alto sea el GAQ, mas ascenderdn las utilidades
como respuesta a los cambios de volumen de ventas, es por eso, que el GAQ se utiliza también como
medida de riesgo de la empresa.

* Ver ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO



APALANCAMIENTO FINANCIERO"

Del mismo modo que los costos fijos en operacién incrementan el nivel de riesgo del ingreso neto en
operacion, los pagos de intereses tienen el mismo efecto de incrementar el nivel de riesgo de la corriente de
ingreso neto de los accionistas. La utilizacién del financiamiento por medio de deudas, aumenta los cargos
por concepto de intereses y se dice que la_empresa tiene un mayor Grado de Apalancamiento Financiero
(GAF)

El GAF determina el nivel de importancia que tiene el financiamiento externo dentro del financiamiento
total de la empresa; éste se calcula de 1a siguiente forma:

cambio porcentual de la utilidad neta

CAF = cambio porcentual de la utilidad operativa

Para el caso de “Comercializadora de Productos Quimicos™, el grado de apalancamiento financiero® es el
siguiente:

8.94%

CAForo = 3519%

=023

De tal modo, la sensibilidad de la utilidad neta, ante un cambio en la utilidad operativa del 10%, traerd
como consecuencia un incremento del 2.3%. El GAF serd méis grande a medida que la razén pasivo -
capital contable sea mas grande.

GAOy GAF ver en: Weston, F. y Copeland, T. “Managerial Finance” Ed. Mc Graw Hill. NY, USA. 1999.
2 ver ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
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MODELO DE CALCULO DE RENTABILIDAD*

Este modelo se desarrolla con la hoja de célculo Excel ® de Microsoft para determinar la rentabilidad de la
inversion de acuerdo con el siguiente esquema:

Descripcién del modelo

Plasmacién de vaniables

Desarrollo de formulas

Presentacion (Disefio en la hoja de célculo)

e & @ o

Descripcidn del Modelo: Este es un modelo que calcula la rentabilidad o el costo de la inversion a partir de
los flujos de efectivo considerando el costo del dinero

Variables: Iis necesario introducir los siguientes datos para el cdlculo de resultados:
L. Flujos de efectivo periddicos (en este caso la periodicidad es anual)
II. Costo del dinero (es ¢l tipo de interés que ofrece el mercado en una inversidn sin riesgo. Tomaremos
la tasa anval pronosticada de CETES a 28 dias para et 2004)
III. inversién (el monto del Capital contable del viltimo Balance sera considerado como el valor de la

inversion. )

Formulas: El modelo est4 disefiado para calcular la Tasa Interna de Retorno (TIR), El Valor Presente Neto
(VPN) y la Relacién Costo Beneficio (RCB) 6 ratio VPN / inversion.

TIR es la funcién financiera que calcula la rentabilidad generada por un proyecto de inversion con
flujos de efectivo periddicos. Esta funcién devuelve un tipo de interés basado en los siguientes
criterios: a)Una inversion ser atractiva si la TIR supera el tipo de interés del costo del dinero

b) Entre diferentes inversiones, se elegird la que ofrezca mayor TIR.

La funcién TIR Se calcula mediante la siguiente férmula matematica:

valork

=Y ——_ _ppPN -
& (A+1ir)* 0

Siendo valor k el {lujo de efectivo del periodo k y n es el niimero de flujos. La TIR es la tasa que
iguala el VPN=0. Esto significa que iguala el Valor Presente de los flujos a 1a inversi6n inicial.

* El modelo se desarroll con apoyo en:

“Microsoft Excel XP paso a paso” {Curso oficial de Microsoft) Mc Graw-Hill, 2002

“Andlisis y formulacion de operaciones financieras y comerciales” Jiménez, Miguel. Serie Schaum. McGraw-Hill, 2000.
“Ingenteria Econdmica” Blank, Leland. Mc Graw-Hill, 2004,
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VPN es la funcién financiera que calcula el Valor Presente Neto de los flujos de efectivo periddicos
de una inversi‘n a una tasa de interés alternativa sin riesgo. Se puede definir como el exceso o
déficit que ha generado una inversion sobre otra alternativa. Para obtener el VPN debemos restar el
resuliado de la funcidn a la inversién inicial. La evaluacién de una inversién mediante el VPN se
basard en los siguientes criterios: a)Una inversion concreta serd atractiva si VPN es positivo

b) Entre varias alternativas del mismo importe y a2 un mismo plazo, elegiremos la de mayor VPN.

La fimcién VPN Se calcula mediante la siguiente formula matemstica:

valork
VPN = ,Z,] (1+1asa)*

Siendo n el nimero de flujos de efectivo constantes y k el periodo.

RCB 6 ratioc VPN / inversién es la funcién financiera que calcula la Relacién Costo Beneficio de
una inversion. La evaluacion de una inversién mediante el RCB se basara en los siguientes criterios:
a)Una inversi6n concreta serd atractiva sf RCB es positiva b) Entre varias alternativas del mismo
importe y a un mismo plazo, elegiremos la de mayor RCB. c) Entre alternativas de diferentes
plazos e importes, se elegird la de mayor ratio VPN / inversién

La funcién RCB Se calcula dividiendo el VPN entre la inversion:

VPN
inversion

RCB=

Presentacidn: A continuacién se muestran los resultados de la aplicacién del modelo: .
MODELO DE CALCULO DE RENTABILIDAD

CUADRO DEL FLUJ) DE EFECTIVO
Perfodos 2000 2001 2002 2003 2004
[Tasa anual altemnativa 5.20% 6.60%
Capital comtable 11,322 807 11,561,505
Flujos de efectivo 4459059 5,979,396 5,778,981 7,023,675
Resultados
TIR 18%BIEN
VPN 8,083,261BIEN
RCB 0.70BIEN
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Este modelo ha sido disefiado para poder ser reproducido en una nueva hoja de cilculo. Como primer paso,
deben introducirse los datos de los perfodos, la tasa anual alternativa, €l capital contable y los flujos de
efectivo para el cilculo de los resultados. Las formulas detalladas del modelo son:

Para calcular l1a TIR, se deberd introducir la siguiente férmula:

=TIR({-11561505;4459059;5979396;5778981;7023675},0,2) =18%

i i . il v
La celda que contiene la formula toma el valor del tipo de interés producide por la inversién (iv)
calenlado por los flujos de caja periédicos (ii) descontados de la inversién inicial (i) medjante la
estimacion de un valor aproximado al resultado (iii) que sirve de referencia para el célculo iterativo
de la funcién TIR.
La formula a aplicar para el cdiculo del VPN sert la siguiente:

=VNA(6.60%,4459059;5979396,5778981,7023675) —11561505 =8,093,261

v vi vii viji
El VPN de la inversion (viii) se calcula mediante una tasa anual alternativa (v), los flujos de
efectivo (vi) y restando la inversion inicial (vii)

Por altimo la RCB se calcula dividiendo el VPN entre la inversion inicial. Su formula es:

=8,093,261/11,561,505 =0.70

Debemos tener en cuenta las siguientes consideraciones:
* Una inversién resultard atractiva si su VPN y RCB son positivos y su TIR supera la tasa anual
alternativa.
= Entre varias inversiones por el mismo importe y al mismo plazo, elegiremos la que ofrezca mayor
VPN,RCBy TIR
¢ Cuando las inversiones son de diferentes plazos e importes, utilizaremos la TIR como criterio de

decision, eligiendo aquella que tenga la TIR mas alta.



CONCLUSIONES

La posicion en el mercado de productos quimicos, las tendencias favorables en la industria qufmica y la
importancia estratégica para el sistema de distribucién en nuestro pals, han hecho a “Comercializadora de
Productes Quimicos” (CPQ) una empresa con un alto potencial de crecimiento.

A pesar de las condiciones econdmicas en México, las bases de crecimiento de la industria son positivas.
La competencia con las distribuidoras de productos quimicos se ha incrementado en todos los territorios de
CPQ en los 1ltimos aiios, sin embargo, la empresa debe desempefiarse mejor que sus competidores para
ganar participacion de mercado. La mayor aceptacién de productos, junto con ¢l lanzamiento de nuevas
lineas de productos, mejor servicio de distribucion, aumento en publicidad y una condicién financiera sana,
son la clave para mejorar la condicion competitiva de CPQ.

La recuperacién de los vohimenes de ventas, asi como Ia baja en algunos de los precios de materias primas,
un incremento en la eficiencia operacional, la reduccion en los costos y la habilidad de la compafiia para
trasladar gradualmente el incremento de los costos al precio de venta, pueden contribuir de manera
significativa a mejorar la posicion de Ia compaiiia; sin embargo, el programa de inversiones de CPQ y el
vencimiento a largo plazo de su denda, impedirén reducir el nivel de apalancamiento en el corto plazo.

Esperamos que la empresa mantenga un fuerte perfil de negocios en cada uno de sus mercados ya que esto
le permitirh mantener una estructura financiera prudente, a pesar de la volatilidad de la economia y la

creciente competitividad en el pais.
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V. CONCLUSIONES GENERALES Y PROPUESTAS



CONCLUSIONES

A través de la presente investigacion, hemos visto que los retos para los paises de economias emergentes
son miltiples y variados, dependiendo en gran medida del 4rea de influencia a la que s¢ encuentren
integrados a través de sus mercados. Aquellos retos que enfrenta la economia mexicana se caracterizan por
la ausencia de politicas piiblicas aplicadas al fomento de soluciones estructurales para resolver la
problemitica nacional.

Ademés de la baja productividad, en México existen otros problemas derivados del mercado como el
agresivo proceso de apertura econdmica que evidencio la incapacidad de muchas empresas para competir
en el mercado mundial; la diferencia de desarrollo regional norte-sur; el aplazamiento de una verdadera
reforma fiscal integral que permita al sector publico allegarse de recursos para volver més eficiente su
actividad y establecer un ambiente de seguridad juridica para todos los sectores de la economia. El
fortalecimiento de la estructura econdmica del pais es un factor fundamental para mejorar la eficiencia de
las diferentes actividades productivas, haciéndolas mds competitivas y por ende aumentando su atractivo

para los capitales internacionales.

Las empresas en México necesiian un entorno de estabilidad del mercado cambiario, una sana evolucién
del sector financiero y un eficaz control del mercado de dinero, a efecto de que la especulacién no desate
presiones que obliguen a elevar las tasas de interds. La estabilidad del sector financiero es obligatoria, para
que éste sector a su vez, pueda proporcionar el respectivo apoyo para la operacion de las empresas.

El hecho de que Ia economia no cuente con legislaciones para proteger y fomentar la inversién, desinhibe la
actividad productiva haciéndola menos atractiva para el capital privado. Esto es un factor decisivo que
puede provocar que nuestro pais pierda los avances que hasta la fecha ha logrado para ubicarse como el
drea més importante de inversiones en América Latina.

También es necesario un esfuerzo constante por parte de empresas y gobierno pera la inversién en
educacion y Ia aplicacién de una politica permanente de capacitacién e inversién tecnolégica, para poder
elevar los niveles de productividad y competitividad de la planta productiva nacional a estAndares de las
naciones desarrolladas, segin lo demanda el entorno econémico y los patroncs emergentes de la

competencia internacional.
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El sector de la mediana empresa puede ser base del desarrollo de la economia mexicana, si se fomenta el
desarrollo de empresas cada vez méds competitivas que propicien el crecimiento econdmico y que generen
condiciones para crear un mayor numero de empleos productivos y mejor remunerados, teniendo en cuenta
que una de las principales urgencias del pais, es precisamente la creacién de empleos. Solo en la medida
que aumente de una manera gradual el poder adquisitivo de los trabajadores, se podra reactivar el consumo,
y de esta manera serd posible incrementar los niveles de ventas de las empresas.

En economias desarrolladas la incorporacion a las cadenas de produccién se ha logrado de manera que una
medjana empresa se¢ convierta en subsidiaria de alguna gran corporacion, o bajo la modalided de proveedor
externo como empresa independiente. En México esto no ha ocurrido porque las economias desarrolladas
llcvnh més tiempo en una economia libre, en uba economia de mercado. Es por ello que los agentes
econémicos estin acostumbrados a cumplir con las reglas del mercado. Estas reglas ensefian a competir de
forma mis sana y eficiente. La eficiencia y la productividad jucgan entonces un pape! fundamental.

Un ejemplo de la baja competitividad de nuestro pais bajo un entorno globatizado es el cuadro 5.1, que

muestra un promedio de trémites legales, dias y capital necesarios para la apertura de una nueva empresa en
paises seleccionados.

Cuadro 5.1 Apertura de una Nueva Empresa

PAIS TRAMITES DIAS USD
AUSTRALIA 2 3 402
BRASIL 15 152 331
CHINA 11 46 135
DINAMARCA 4 4 0
ESTADOS UNIDOS 5 4 210
MEXICO 7 57 1110
SINGAPUR 7 8 248

Fuente: Elaboracidn propia con datos de Australia: wyww,abs.pov.au, Brasil: www.ibge.gov.br. China: wwv.stats.gov.cn.

Dinamarca: www.dst.dk. Estados Unidos: www,census.gov. México: wiw.ceesp.org. Singapur: www,singslals. gov.
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El Gobiemno mexicano no ha fomentado politicas de apoyo ¢ mcremento de empresas. El proyecto de
Gobiemo instrumenta politicas econdmicas que favorecen los intereses del capital intemacional. La
realidad nos ha demostrado que la creacidn de condiciones para el desarrollo de las empresas es un asunto
complejo, debido a problemas de indole tecnolégica; escasez de politicas de fomento al desarrollo; dificil
acceso a mercados; carencia de marcos juridicos y regulatorios adecuados; mala organizacién y bajos
esténdares de produccién entre otros aspectos. Solamente con una estructura econémica firme, sera posible
fomentar el desarrollo de empresas de México.

Lejos de establecer las condiciones necesarias de fomento & las empresas, el Presidente Fox insiste en la
changarrizacion de la economia, en el sentido de promover a microempresarios ambulantes. El control de la
inflacion, las tasa de interés, el tipo de cambio y las reservas se han sustentado en politicas monetarias y
fiscales restrictivas, desinhibiendo la demanda agregada, el crecimiento econtmico, el empleo y el
bienestar. Sin duda, un alto costo para el pais.

El presidente cree que con se politica econdmica y sus reformas estructurales se resolverdn los problemas
fundamentales de México, por ello culpa al Congreso de obstaculizar el crecimiento econémico. Pero la
politica y sus reformas solo conducirfan a fa mayer extranjerizacion de la economfa, sin que se traduzcan en
condiciones productivas, financieras y macroeconémicas para el pais.

Este es a grosso modo el ambiente en que opera una empresa cn México. Un contexto de incertidumbre, de
inscguridad, excluyente, a favor de unos cuantos, de subordinacion del capital nacional, lleno de intereses,
de miseria. Con una sociedad desilusionada con la democracia como consecuencia de los enfrentamientos
politicos. Pero dentro una demnocracia hay esperanzas. Un gobierno debe responder a las demandas de las
grandes mayorias, instrumentando politicas que antepongan los intereses nacionales para alcanzar el
crecimiento econdmico y penerar la riqueza necesaria que detive en empleos y mejores condiciones en el

nivel de vida de todos los mexicanos,
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“COMERCIALIZADORA DE PRODUCTOS QUIMICOS”

En la presente investigacion analizamos un caso: “Comercializadora de Productos Quimicos™, S.A. de C.V.,
(CPQ), una mediana empresa de capital nacional, comercializadora de productos quimicos para el mercado
interno mexicano, fundada en la ciudad de Puebla en el afio de 1935.

Ademis de mantenerse en el mercado dentro de un contexto de crisis, devaluaciones y cietre masivo de
empresas, CPQ ha logrado sobrevivir durante 60 afios de presencia en el mercado de los productos
qufmicos y se ha consolidado como una organizacién con una infraestructura que la ha mantenido entre las
industrias de su ramo, tanto nacionales como cxtranjeras. Este fue el motivo principal de elegirla para
realizar la presente investigacion.

A pesar de las adversas condiciones econdmicas en México durante afios pasados, las bases de crecimiento
de la industria quimica son positivas. La competencia entre las grandes distribuidoras de productos
quimicos se ha incrementado en los iiltimos afios, pero 1a empresa en estudio, podria desempefiarse mejor
que algunos de sus competidores y ganar participacion en el mercado. La mayor aceptacion de productos,
junto con ¢l lanzamiento de nuevas lineas de productos, mejor servicio de distribucion, aumento en
publicidad y 1a continuacion de una condicién financiera sana, son la clave para mejorar la posicién
competitiva de CPQ. '

Segin el analisis financiero efectuado a la empresa, el programa de inversiones de la empresa y el
vencimiento a largo plazo de su deuda, impedirn reducir el nivel de apalancamiento en el corto plazo.
Cabe seflalar que ¢l grado de apalancamiento que presenta la empresa es alto, sin embargo, no presenta
riesgo de insolvencia debido a los niveles de ventas y de utilidades generados en los dltimos afios.

A partir de la acelerada apertura comercial que inici6 el pais hace mas de diez afios, CPQ se ha visto
forzada a buscar cada vez mejores estrategias, para poder competir en el mercado mexicano, sin embargo,
durante este proceso, esta empresa se ha visto rezagada por la dificultad de acceder adecuadamente a:

Tecnologia avanzada

Financiamiento institucional favorable

Recursos Humanos Calificados

Asesoria profesional y especializada

Informacion confiable para detectar oportunidades de negocio y nichos de mercado
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Con esta problemitica presente, aunada a una baja profesionalizacion en Ia administracion resultado de una
empresa de corte familiar, provocan que las oportunidades se vean seriamente disminuidas y las
probabilidades de sucumbir ante las fuerzas del mercado siempre estin presentes.

Las condiciones econdmices de los Gltimos afios han llevado a que los directivos de CPQ tengan una visidn
de corto plazo que ha generado considerar a la empresa como un conjunto de unidades independientes, las
cuales presentan una relacion de subordinacion, situacién que dificulta definir estrategias que puedan
impactar de maners positiva en freas basicas como Administracitn, recursos Humanos, Produccion,
comercializacion y Finanzas.

Aunado a estos problemas, CPQ no tiene comtemplado establecer medidas para mejorar el fincionamiento
y operacion de la empresa como: ‘

* Implementar politicas adecmadas con wna planeaciém estratégica y financiera: La empresa
carece de una misién y vision establecida; no se realizan anlisis internos ni externos. No hay
estrategias ni fijacién de objetivos a mediano y largo plazo.

* Desarrollo del factor hamano: El reclutamiento y seleccién de personal no son optimos; la
descripciém de puestos no esta bien definida; no se realizan programas de capacitacién del personal.

o Eficiencia en fos sistemas de contabilidad y costos: Los sistemas de contabilidad y de costos solo
son vistos como requisito establecido por las autoridades hacendarias.

» Atender ¢] mancjo de actividades criticas de Ia empresa: actividades como la tesoreria, crédito v
cobranza, compras y la planeacién fiscal no tienen la importancia que les corresponde

¢ Elaboraciém de reportes financieros y medicion de resaltados: la elaboracion de reportés
financieros y la medici6n de los resultados se realiza anualmente y sélo como requisito.

Mientras esta empresa no considere establecer politicas a largo plazo y medidas para elevar la
competitividad y eficiencia en todos los niveles, tendr4 que conformarse con un pequefio segmento del

mercado mexicano de productos quimicos.



PROPUESTAS

En los cuadros del capitulo 1 se pretende evidenciar que en la mayoria de los paises industrializados las
empresas medianas y pequefias son un motor de crecimiento econémico. La mediana empresa en México
puede prosperar con mayor eficiencia y rapidez, como un complemento de la gran produccién, o actuando
en un espacio propio, si se da un conjumto de condiciones —especialmente de politicas pliblieas que apoyen
la organizacién sociocultural- para cimentar su desarrollo, buscando potenciar las ventajas de la produccion
en escala.

Dichas politicas, deben estar orientadas a resolver problemas derivados del mercado como el agresivo
proceso de apertura economica; atender la diferencia de desarrollo regional norte-sur; implementar una
verdadera reforma fiscal integral, competitiva, equitativa, acorde con la realidad y con Yo que exige la
globalizacion. Esta reforma debera promover la inversion, el ahorro interno y el empleo, teniendo en cuenta
10 excluir la simplificacion administrativa para el pago de impuestos, ni el abatimiento de la excesiva carga
fiscal que padecen las empresas, agilizando asi, el proceso de desregulacion de las actividades econdmicas.
Ademds, resnlta necesario establecer un ambiente de seguridad juridica para todos los sectores de la
economia. La economia debe contar con legislaciones para proteger y fomentar la inversién, promoviendo
1a actividad productiva haciéndola atractiva para el capital privado.

El pais no ha desarrollado las condiciones necesarias para el crecimiento econ6mico, ni ha generado la
riqueza necesaria que refleje mejores condiciones de vida de los mexicanos. La phuralidad politica y la
actitud cautelosa del gobiemo han retrasado las reformas estructurales necesarias para el desarrollo de

México. Por lo tanto, queda mucho por hacer en lo que se refiere a completar, consolidar e iniciar reformas.

Se ha conformado un grupo de recomendaciones de acciones a realizar, las cuales se pueden resumir en

cinco puntos principales.

i. Consolidar los logros en materia macroeconémica Se deben consolidar los logros
macroecondmicos de los altimos aﬂos mediante una disciplina permanente en materia de gastos;
consolidar las cuentas fiscales a través de un programa de reforma fiscal; reducir la dependencia de
los ingresos provenientes del petréleo; realizar un solido manejo de la deuda pablica (federal y

subnacional, explicita y contingente, interna y externa)
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ii.

Acelersr ¢l crecimiento a través de wna mayor competitivided  Para satisfacer no sélo las
demandas de una fuerza laboral en ripido crecimiento, sino también el imperativo de ascender a la
categorfa de economia de Primer Mundo, México necesita aumentar su competitividad en el
mercado global hasta alcanzar un sendero de desarrollo a largo plazo. Esto significa, establecer
bases sélidas para estimular la inversion nacional y proteger los ahorros de a poblacién; fortalecer
los sectores estratégicos como el campo y la energfa; plicacion de regulaciones favorables para la
competencia y por tltimo, mantener regulaciones y controles a los flujos de capital financiero, lo
que permite tener una politica para el desarrollo econémico.

Redaucir la pobreza a través del desarrollo de capital hamano El gobierno necesita prestar
atencidn al capital humano como la base de la pidimide de desarrollo. Para ello primeto debe
proteger a grupos vulnerables; también debe proporcionar los insumos basicos para aumentar su
productivided, esto es una vida saludable y una buena educacitn; es necesario eliminar distorsiones
en ¢l mercado laboral y estimular la migracién hacia el sector de empleo formal; por dltimo, ser
sensible a las necesidades especificas de grupos como los indigenas y las mujeres.

Equilibrar crecimiento y reduccién de la pobreza con la proteccién de los recursos naturales
El pais necesita ser eficiente en Ja proteccién de su medio ambiente, para asegurar que en el futuro
los recursos naturales se puedan utilizar y gozar de la misma forma o mejor que ahora, Para los
industriales, agricultores y consumidores, significa tratar los recursos como escasos y costosos. Para
los pobres rurales, significa elaborar politicas que ayuden a transformar la actual relacion de
disyuntiva entre conservacién y supervivencia, en una relacion de colaboracién con uso y

crecimiento sostenible.

Realizar lus reformas a través de um gobierno eficiente, responsable por sws acciones y
tramsparente  S6lo es posible realizar y mantener estas reformas si se establece un nuevo contrato
entre gobiemo y ciudadanos, en el cual los estindares de responsabilidad pablica y de participacién
ciudadana se ¢leven a un nivel mucho mayor al actual. El gobiemo deberd responder en forma
ripida a las fuerzas y exigencias de las mayorias, siendo eficiente en su rendicion de cuentas;
teniendo procesos transparentes y justos; transfiriendo el poder a niveles mas bajos; y justicia,
corrigiendo los desequilibrios sociales, creando las condiciones para una participacién equitativa.
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Implementar este conjunto de recomendaciones resultarfa una tarea abrumadora, de modo que la asignacion
de prioridades es decisiva cn cada etapa. Seria muy optimista pensar que sf o todas, al menos la mayoria
de las reformas puedan alcanzarse durante los proximos afios debido a que no existe voluntad politica para
su implementacién. Por lo tanto, es decisivo lograr algunos éxitos demostrables, con el fin de crear el

consenso que penmita alcanzar la mayorfa de reformas.

Aunque dificiles, las reformas son factibles. México puede movilizar los recursos humanos y materiales
para implementarias. El pais tiene la oportunidad para hacerlo: los cambios politicos histéricos que
originaron las elecciones del afio 2000 abrieron las puertas para una reforma social democratica y
participativa. La recompensa al final, no serd un México libre de todos sus problemas de desarrollo, sino
més bien un México en una senda de desarrollo rapida y sostenible, y un futuro mejor para todos sus
habitantes,

El contexto y las circunstancias actuales son propicias para iniciar el desarrofle sostenido en una economia
abierta y globalizada. Por ello, se requieren de politicas para contribuir de manera decisiva al desarrollo, la
generacion de politicas de fomento a la industria y a yma mejor distribucion del ingreso de nuestro pafs.

LA INDUSTRIA QUIMICA

La industria quimica es una industria estratégica por estar interrelacionada con muchas ramas industriales y
con todos los sectores incluido el agricola. Se puede fortalecer y potenciar para ser uno de los pilares de la
dindmica productiva y econdmica del pais. La industria quimica estd relacionada con el petrdleo y sus
derivados, alli radica su potencial. El efecto muttiplicador hacia los procesos productivos ligados a estas

industrias es potencialmente alto, pero de igual manera requiere de muchos recnrsos financieros.

Los ingresos dirigidos a ambas industrias deberén ser preferentemente de origen pacional y se obtendrfan
de manera relativamente ficil, debido a su alta rentabilidad. Los capitales internacionales bloguearian estas
estrategias por el interés en estas industrias, si esto aconteciera, ¢l gobierno federal puede realizar acciones
para protegerlas y defenderlas como sectores estratégicos que son.

Es factible incentivar la inversion privada en la industria quimica dado que se contarfa con el
abastecimiento de los insumos baratos proporcionados por la industria petrolers, petroquimica y de
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refinerfa. La alianza estratégica de estas industrias tendria un efecto multiplicador hacia toda la industria
nacional al abaratar cosios, sustituir importaciones ¢ incrementar las exportaciones no sélo de estos
insumos, sino de la produccién nacional cuya competitividad se beneficiaria al reducir sus costos.

LA MEDIANA EMPRESA

Solamente con una estructura econdmica firme, serd posible fomentar el desarrollo de las empresas en
México. El desarrollo de las empresas medianas es un asunto complejo, sin embargo, el esfuerzo conjunto
de gobiemo y empresarios para establecer politicas que resveivan problemas de Indole tecnolégica;
premuevan politicas de fomento al desarrollo; faciliten ¢l acceso a mercados; establezcan marcos juridicos
y regulatorios adecuados; mejoren la organizacion y eleven los estindares de producci6n, entre otros
aspectos, lo cual haria ms factible la reactivacién de empresas dentro del mercado interno.

Lz redctivacidn de la economia debe fincarse sobre bases solidas las cuales pueden susientarse en la
industria y la agricultura. El aumento en la productividad y la produccién de dichos sectores serian
instrumentos para fomentar el crecimiento econdmico al mismo tiempo de lograr avances significativos en
la distribucién del ingreso y la mejora en €l nivel de vida de la poblacién.

Una politica de fomento a la industria y al campo permitiria aumentar el potencial exportador de nuestro
pafs. La economia nacional importa una gran cantidad de productos bdsicos como granos y productos
manufacturados. Podria contemplarse una politica para apoyar a las empresas locales, no a los capitales
internacionales, que permitan replantear Jas cadenas productivas y posibiliten la sustitucién de estas
importaciones.

Las potencias desarrolladas protegen sus sectores estratégicos de las libres fuerzas de mercado de la
globalizacién. Otorgan subsidios y practican politicas de proteccionismo para resguardarse de las
importaciones de paises con ventajas competitivas. Estas politicas deberian aplicarse en nuestro pafs.

Las empresas en México -inchryendo las medianas empresas- necesitan un entorno de estabilidad
econdmica, del mercado cambiario, una sana evolucién del sector financiero y un eficaz control del
mercado de dinero, a efecto de que la especulacion no desate presiones que obliguen a elevar las tasas de
interés.



La estabilidad del sector financicro es obligatoria, para que éste sector a su vez, pueda proporcionar el
respectivo apoyo para la operacién de las empresas. Estas condiciones son necesarias para tener un entorno
econémico cstable, pero para lievar a cabo la reactivacién de las medianas empresas en México, es
necesario el desarrollo de un mercado eficiente y competitivo, adems de la implementacién de esquemas
de revisién de pasivos de empresas fimancicramente viables que eviten quiebras dentro del sector. Todas
ellas podrén afrontar sus problemas de dewdas, sélo en la medida que se abra la posibilidad de colocar sus
productos en ¢l mercado intemno.

Las medianas empresas facilitan una mejor distribucién del ingreso y por su propia estructura y
funcionalidad se adaptan con gran facilidad y flexibilidad al cambiante contexto econémico del pais, lo cual
significa que tienen un enorme potencial para coadyuvar no solo al crecimiento econémico del pafs, sino
también pueden desenvolverlo equitativa y sostenidamente.

El sector de la mediana empresa puede ser base del desarrollo de la economia mexicana si se fomenta el
desarrollo de empresas cada vez mas competitivas que propicien el crecimiento econdmico y que generen
condiciones para crear un mayor numero de empleos productivos y mejor remunerados. Resulta necesaria
una polftica piblica que integre al sector de las medianas empresas a un proyecto nacional. Un proyecto
que atienda su vuinerabilidad y sus debilidades estructurales, financieras y administrativas.

Paralelamente, se requiere de un esfuerzo constante por parte de empresas y gobierno para la inversién en
educaci6n y la aplicacién de una politica permanente de capacitacién e inversién tecnolégica, para poder
elevar los niveles de productividad y competitividad de la planta productiva nacional a estindares de las
naciones desarrolladas, segin lo demanda el entorno econdmico y los patromes emergentes de la

competencia intenacional.

El sector de ]z mediana empresa puede ser base del desarrollo de la economia mexicana, sf se fomenta el
desarrollo de empresas cada vez mas competitivas que propicien el crecimiento econémico y que generen
condiciones para crear un mayor nurnero de empleos productivos y mejor remunerados, teniendo en cuenta
que una de las principales urgencias del pais, es precisamente la creacion de empleos. Solo en la medida
que aumente de una manera gradual el poder adquisitivo de los trabajadores, se podré reactivar el consumo,

y de esta manera sera posible incrementar los niveles de ventas de las empresas.

¢
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La realidad nos ha demostrado que la creacién de condiciones para el desarrollo de las empresas medianas
es un asunto complejo, debido a problemas de fndole tecnolégica; escasez de politicas de fomento al
desarrollo; dificil acceso a mercados; carencia de marcos juridicos y regulatorios adecuados; mala
organizacién y bajos estlindares de produccién y calidad entre otros aspectos. Sclamente con una estructura
econdmica firme y un estado de derecho justo, serd posible fomentar el desarroflo de las medianas
empresas de México.

La situacién de la mediana empresa define de una manera determinante la prosperidad de un pais. Es por
ello que a este sector se le debe apoyar en todas Ias condiciones y bajo todas las circunstancias, porque es
uno de los vehiculos més factibles para alcanzar el crecimiento econémico y generar la riqueza necesaria

que derive en mejores condiciones en el nivel de vida de todos los mexicanos.

“COMERCIALIZADORA DE PRODUCTOS QUIMICOS”, SA de CV

La -posicién en el mercado de productos quimicos, las tendencias favorables en la industria quimica y la
importancia estratégica para ef sistema de distribucién en nuestro pais, han hecho a “Comercializadora de
Productos Quimicos”, S.A. de C.V. (CPQ) una empresa con un alto potencial de crecimiento.

A pesar de las advérsas condiciones econdmicas en México durante afios pasados, las bases de crecimiento
de la industria son positivas. La competencia con las distribuidoras de productos quimicos se ha
incrementado en los tltimos afios, pero la empresa puede desempefiarse mejor que algunos de sus
competidores y ganar participacion en el mercado mediante la2 mejor aceptacién de productos por calidad y
precio, junto con el lanzamiento de nuevas lineas de productos, mejor servicio de distribucién, aumento en

publicidad y la continuacion de una condicién financiera sana.

El aumento de los volimenes de ventas, asi como la baja en algunos de los precios de materias primas, un
incremento en Ia eficiencia operacional, la reduccion en los costos y el traslado gradual del incremento de
los costos al precio de venta, pueden contribuir de manera significativa a mejorar la posicién de la
compaiiia; paralelamente, el programa de inversiones de la empresa debe incluir un plan para reducir €l
nivel de apalancamiento en el targo plazo.

=1



En um mercado altamente globalizado como el mexicano, la alternativa optima para CPQ es ¢l aumento en
su competitividad. Asf, la satisfeccién de las necesidades crecientes y cambiantes de clientes internos y
externos con mejores herramientas que la competencia, se vuelve el punto modular para 1a operacion diaria
del negocio y, aiin, debe ser ¢l eje del plan estratégico de ésta empresa.

CPQ requiere de un esfoerzo que promueva ls profesionalizacién de los altos directivos, considerando sélo
a Jos més eficientes, productivos y competitivos. Asimismo, entre ellos es necesario un cambio de visién de
corto plazo, que ha generado considerar a la empresa como un conjunto de unidades que fimcionan de
manera independiente, por uno a large plazo; para visuelizarla como un conjunto de unidades funcionales
que interactian entre cllas para la ejecucion de objetivos comunes (visién de sistemas)

De acuerdo con las necesidades propias de CPQ, proponemos las siguientes medidas para mejorar el
fincionamiento y operacion de la empresa:

estrat

» CPQ debe establecer una “Misidn” y “Visién” de la_empresa. Estos puntos son una declaracion

formal de lo que se trata de lograr, explicando el porqué de la existencia del negocio y el que se
debe hacer, detallando las principales metas de la compatiia; es por ello que resultan de gran ayuda
para la formulacién de estrategias, Ejemplos:

Visibn: Ser una empresa modelo en comercializacion de productos y servicios, distinguida

como la mejor opcion para clientes, proveedores, colaboradores y accipnistas.

Misién: Superar las expectativas de clientes y proveedores mediante un proceso de mejora
continua, colaborando con ellos a lograr sus objetivos, ofreciendo productos y servicios a
un precio razonable, de Optima calidad y con el valor agregado mds alto posible,
satisfaciendo todas sus necesidades.

La misién y visién deben ser establecidas por los principales directivos de la empresa, compartidas
con los principales ejecutivos y después comunicadas a todos los niveles de la organizacién. Resulta
conveniente revisarlas y enriquecerlas durante la junta de planeacién estratégica anual.
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* El siguiente paso, consisie en hacer un gndlisis de los ambientes interno v externo de la empresa,
para clegir las estrategias que adecuen las fortalezas y debilidades de la organizacién a las
oportunidsdes y amenazas externas; un analisis recomendable podria ser el conocido como
“SWOT" (por sus siglas en inglés: Strengths, Weaknesses, Opportunities and Treaths)** cuyo
proposito s fundamentar las fortalezas para explotar las oportunidades del mercado,
contrarrestando amenazas y corrigiendo las debilidades de la empresa. Ejemplo:

Fortalezas (Strengths): amplia variedad de productos de calidad; distribucion exchisiva de
varias marcas en la repiblica mexicana

Debilidades (Weakmesses): Escaso apoyo publicitario; baja profesionalizacién de
directivos; alta rotacién del personal; abastecimiento lento por el volumen considerable de
productos de importacién; altos niveles de inventarios provocados por el punto anterior.
Oportonidades (Opportunities): lider del ramo con problemas financieros; precios de los
principales competidores ligeramente més elevados; posible distribucién de algunos
productos afines.

Amenazas (Treaths): los principales competidores importan varios productos extranjeros
con precios més competitivos y calidad similar a los de los principales proveedores de la
empresa.

Una vez realizado el anélisis se pueden fijar objetivos como: Hlevar a cabo la profesionalizacion de
los directivos; reducir la rotacién del personal mediante la revisién de esquemas para la seleccion,
reclutamiento y retencion del mismo; planear una campafia publicitaria para dar a conocer los
productos; aumentar los canales de distribucion en ef interior de !a Republica; basqueda de

proveedores con precios competitivos en el mercado.

s La fijacidn de estrategias debe determinarse a corto ( I abo ), mediano ( 3 afios ) v largo plazo (5

afigs) El propésito de la fijacion y revision de las estrategias de la empresa, consiste en facilitar ef
replanteamiento de objetivos y realizacién de ajustes, si resulta necesario, en ta estructura de la
organizacién, para alcanzar las metas fijadas por Ios directivos.

“ Lewellen, W. “Management and governance in the Large firm”. Journal of finance, may 1990, pp. 299-312
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Desarrollo del factor hamano:
El factor humano es un elemento vital dentro de cualquier ecmpresa. Desgraciadamente, en CPQ no se le ha

dado el debido reconocimiento e importancia, encontrando comin el pago de bajos salarios, pocas
prestaciones y una total falta de interés en la capacitacidn y desarrollo del personal. Estos factores se ven
reflejados en la baja productividad de la empresa.

*  Reclutamiento y seleccién de personal: es importante definir el perfil del personal necesario para la
administracién y operacién del negocio, conforme a los objetivos y caracterfsticas del puesto,

¢ La descripcidn de puestos es un elemento primordial pare e] alcance de objetivos en cada posicion
dentro de la empresa, ademés de que permite Ia evaluacion peritdica de la actuacion del personal al

realizar su labor.
¢ Programas de capgcitacion del personai: en muchas empresas como CPQ, es comim no ofrecer ni

preocuparse por la capacitacion del personal, lo que provoca una falta de interés en contribuir al
crecimiento del negocio por personal completamente desmotivado. Sin embargo, la capacitacién es

necesaria y puede ser en funcion de los recursos y caracteristicas de la empresa.

Mangijo de actividades criticas de la empresa:

* Tesoreria: ¢l flujo de efectivo es vital para la operacién y desarrollo de cualquier empresa. Dicho
flujo debe abarcar todas las 4reas de la empresa, dotando de los recursos necesarios para su
operacion y cuidando al mismo tiempo, el equilibrio de las finanzas para evitar posibles riesgos de

insolvencia.

* Presupuestos: En CPQ es necesario establecer un presupuesto del flujo de efectivo para la
operacitn de la tesoreria, con base en un plan de operaciones que considere los tiempos de los
procesos de la cmpresa, incluyendo el abasto de materiales, néminas, pagos de servicios, impuestos,
niveles de ventas, plazos de pago de clientes y proveedores, etc. Asegurando asf, la continuidad del
proceso y contribuyendo a la disminucién de los niveles de apalancamiento de 1a empresa.
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o Crédito y cobranza El departamento de CyC de CPQ debe realizar investigeciones crediticias y de
solvencia de los prospectos recomendados por el 4rea de ventas. Una vez otorgado el crédito, debe
solicitar periddicamente estados financieros actualizados de los clientes, con el fin de garantizar una
cartera sana sin riesgos que pudieran convertirse en serios problemas de flujo de efectivo para la
tesorerfa de la empresa. Evitar los pagos de los clientes en efectivo eliminarfa posibles
malversaciones de fondos y tentaciones a la gente que realiza la labor de cobranza,

o Compras la funcién de adquisicién de materiales y servicios es muy importante, ya que ahi se estin
decidiendo en gran parte los costos de operacién de la empresa. Las negociaciones de voliimenes,
precios, descuentos, fletes, condiciones de entrega y pago, debern ser congruentes con el ciclo de
operacién de la empresa y con las oportunidades del mercado. El proceso de compras debe iniciar
con una requisicion de materiales debidamente autorizada por los responsables del departamento,
ademés deberdn realizar cuadros comparativos que muestren las cotizaciones incluyendo precios y
condiciones comerciales, particolarmente cuando se trate de grandes montos o volimenes de
compra. Por otro lado, la cotizacién constante con varios proveedores en busca de las mejores
condiciones para la empresa, debe ser una tarea permanente para incrementar las ventajas
competitivas sobre la competencia.

Es posible Ia supervision y control del departamento de compras, mediante la identificacion de los

materiales o insumos més importantes de la empresa con el analisis de Pareto u 80/20.

e Planeacién fiscal el cumplimiento integro y oportuno de las disposiciones fiscales aplicables a la
empresa debe realizarse dentro de los marcos legales establecidos. Para tal efecto, el especialista en
materia fiscal debe establecer a la empresa dentro de los derechos y obligaciones que por ley le

corresponden.

La planeacién fiscal se refiere al proceso de planificacién de las cargas fiscales como el LS.R., IVA,
, codigo fiscal ¢ impuestos particulares al giro de la empresa, dentro del calendario de cumplimiento
de la SHCP. Es muy importante la aplicacién de criterios, instnictivos y procedimientos que
aseguren el cumplimiento de las cargas tributarias para mantener una imagen responsable ante las
autoridades competentes.
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Sistemas de contabilidad y costos:

»  Sisfema de comabilidad: resulta frecuente que las pequefias y medianas empresas mexicanas, tengan
el concepto de que la contabilidad es un mal necesario y sea s6lo un requisito de las autoridades
hacendarias. Sin embargo, es una herramienta que puede brindar diversos beneficios en funcion de
la confiabilidad de los registros y de la adaptacion a las necesidades de la empresa.

La contabilidad puede propercionar informacion importante para la administracién y operacion del
negocio, ya que & través de ella es posible saber en qué, cOmo y cuando se utilizaron los recursos
monetarios; el importe de los costos y los gastos; ¢l monto de las ventas y las utilidades, pudiendo
comparar }a informacién real contra la presupuestada. Lo importante, es aprender a manejar la
informacién para utilizarla como herramienta para 1a toma de decisiones en la emprese.

* La Comabilidad de costos se refiere a un conjumto de procedimientos, registros ¢ informes
establecidos sobre bases analiticas, individualizando o agrupando productos y servicios.* Su
objetivo basico es deferminar el precio unitario de productos o servicios, derivado de la
acumulacion de los costos, identificando los mis costosos para establecer decisiones que puedan
¢levar el margen de contribucion. De igual manera, el hecho de determinar el costo unitario de los
productos, nos permite realizar comparaciones entre dos o més periodos de tiempo.

Report ancieros

®  Los reportes fingneieres que de manera indispensable deberén ser emitidos mensualmente son:

1. ElBalance general al cierre de cada mes

2. El Estado de resultados del mes y el acumulade de lo que va del afio.

3. ElReporte de Flujo de efectivo operativo del mes y el acumulado de lo que va del afio.
Adicionalmente, se puede elaborar informacién sobre ventas por producto, precio y volumen; costos
de operacion y de ventas; relaciones de cuentas acreedoras y deudoras, etc. Esta informacion debera
ser veraz y oportuna, ya que resulta indispensable para la toma de decisiones.

* \béfiez, Francisco, “Contabilidad de costos: una innovacién en la forma de informar de las empresas” en Ejecutivos de
finanzas, Noviembre 2001, pp. 22-28.
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Evaluacién de resaltados:

Ademids de los procesos de andlisis utilizados para determinar el desempefio financiero de CPQ (ver
capitulo 1V}, existen muchos otros que permiten someter a cualquier empresa a una evaluacion a fondo,
para establecer las estrategias adecuadas para optimizar su operacién. De cualquier manera, el principal
objetivo debe ser una posicién financiera firme, con una empresa fuerte pero flexible.

La aplicacién de porcentajes a los distintos rubros del Balance, a los estado de resultados, de origen y
aplimicién de recursos y de flujo de efectivo operativo, nos permite comparar entre periodos y contra
presupuestos. Existen también indicadores para determinar la rentabilidad, liquidez, operacién y
apalancamiento financiero de cualquier empresa, asi como para establecer €l grado de apalancamiento
operativo, financiero y el financiamiento de capital de trabajo.

Con estas herramientas se pretende aportar la informacion necesaria que permita establecer estrategias para

mejorar el desempefio financiero de la empresa en el nuevo entorno global.

Profesiopalizacitn :
En cl segmento de las medianas empresas —y en CPQ- son muy comunes los negocios de origen familiar.
Lo mis recomendable es un trato de igualdad para todo el personal de la organizacion, sin privilegios ni
excepciones, iniciando un proceso de profesionalizacion de la administracion antes de que el negocio vea
amenazada su existencia.



El negocio de productos quimicos en México es enorme. Segin datos de la Asociacién Nacional de la
Industria Quimica (ANIQ), el mercado de quimicos rebasé consecutivamente durante 2002 y 2003, los 23
millones de toneladas anuales*; contra un valor de la produccion de menos de 22 millones de toneladas” y
un déficit consecutivo en fa balanza comercial que alcanzé 4,769.8 mdd en el 2003*. Esto implica que
muchas empresas tienen posibilidades de incrementar su segmento de mercado, inchuyendo a CPQ.

“Comercializadora de Productos Quimicos™ necesita cambiar. Debe incrementar la rentabilidad de Ia
empresa a través de los recursos humanos, materiales, técnicos y financieros; asf como mejorar su posicion
en el mercado, identificando nichos de mercado; manejando ventajas competitivas; saneando sus finanzas;
reduciendo los niveles de apalancamiento y evitando aumentos injustificados de activos y pasivos no
necesarios. También, es preciso implementar agresivas estrategias de mercado, ademds de cambiar su
imagen al de una empresa moderna, competitiva y eficiente, acorde con el actuai contexto de competencia
- global.

*> Ver cuadro 2.7 “Consumo Aparente” del sector quimico p.58
*T Ver cuadro 2.4 “Valor de la produccion” del sector quimico p.58
* Ver grafica 2.6 “Ralanza comercial™ del sector quimico p.58
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CONSIDERACIONES FINALES

Los cambios de alcance global toman nuevas dimensiones, los mercados proliferan y extienden su
influencia y dominio regional. Debido 2 la velocidad experirnentada por estos cambios, resulta dificil hacer
previsiones sobre el futuro desempefio de cualquier empresa, no obstante, el éxiio va ligado a la capacidad
de los empresarios y administradores para realizar estrategias adecuadas, fijando prioridades para la
resolucién de problemas. El entorno de competencia global, 1a situacion de las empresas mexicanas y en
general de 1a nacién, nos obliga a tomar decisiones en las que no hay cabida para la equivocacion.

A través de los capftulos de esta investigacion, el lector podra juzgar por s{ mismo la importancia y el
potencial de la misma. Sin embargo, en contextos donde impere la incertidumbre macroeconémica se pone
en duda la aplicabilidad de las recomendaciones de ésta investigacién debido a las fluctuaciones de los
agregados reales en la economia, pero cabe destacar un aspecto fundamental de todos los modelos al
pretenderexplicarmmrealidadoompleja;éﬂcsereﬁercaquetodospmtendeunconjuntodesdbueslosy
proponen representar una realidad adecuadamente, no obstante, la existencia de un cierto gredo de
incertidumbre siempre es inherente. El manejo de la incertidumbre en nuestra disciplina es imperfecto, pero
citando a Moore®: “La incertidumbre es la raison d'étre del comportamicuto finenciero”. Las
comprobaciones empiricas podrin mostrar un cierto grado de predictibilidad atin bajo condiciones inciertas.

La intencidn al escribir esta tesis es aportar nna propuesta técnica de bajo costo para la prediccién de
situaciones financieras que permitan desplegar las propiedades para desarrollar el crecimiento de una
empresa en el mercado nacional de productos quimicos, enfocada especificamente, al sector de mediana

empresa mexicana.

* Moore, Basil. “An Introduction to the theory of finance” The free press, NY, 1968. P. 31
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ANEXOS
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Apéndice conceptual

Razones Financieras

Enesta investigacién se ha hecho uso de varias medidas financieras como indicadores del
progreso de la empresa y de su situacion financiera. Esta seccién presenta una seleccion
de las principales razones que s¢ utilizan en el analisis y muestra como se calculan. Cabe
mencionar que ¢éstas razones sélo tienen significado si se comparan con razones de otras
empresas similares o de un petiodo a otro de la misma empresa. Las razones se pueden
dividir en cuatro grupos principalmente: 1) razones de lquidez, 2) razomes de
rentabilidad, 3) razones de apalancamiento y 4) razones operativas.

*  Razones de Liquidez
Las medidas de liquidez utilizadas en la presente investigacion son:

Adiivo Circulante

Pasivo circulante

Razén de Liquidez =

. . - _ .
PmebakAc:do=Am0CM Inventario
Pasivo circulsnte

Activo Circulame
Pasivo Total

AC/PT =

o
ADypc — Acive Disponible
Pasive Circulante

Estas razones miden la capacidad de la empresa para cumplir con sus pasivos circulantes.
Una empresa que no este en condiciones de hacer frente a su pasivo circulante se
enconirara técricamente en quiebra. En general se tiene que cubrir los pasivos circulantes
con activos circulantes, por lo que mientras mayor sea la cantidad de activo circulante
con relacion al pasivo circulante la empresa es més segura, si los demds factores
permaneccn igual. La razén de la prueba 4cida representa wna medida muy dura de la
liquidez de la empresa.
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En algunos casos no es facil convertir el inventario en efectivo. La razén de la prueba del
dcido retira de los chlculos los inventarios para ver cuanto es ¢l importe de efectivo
disponible que puede obtener la empresa, sin contar con los inventarios.

* Razones de Rentabilidad
Las medidas contables de rentabilidad més utilizadas son el margen de utilidad bruta, el
rendimiento sobre el capital (ROE por sus siglas en inglés: Retum on Equity) y el
rendimiento sobre los activos (ROA por sus siglas en inglés: Return on Asset).

Utilidad N
Yentas Netas

Margen Neto =

Lhilidad Neta
Activo Total

ROA=

Lilidad Neta
Capital Contable

ROE =

 Usilidad de 12 Q .
UO/VN =
Ventas Netas

Cada una de estas medidas de rentabilidad brinda una medida ligeramente diferente del
¢xito en las operaciones de una empresa. El margen de utilidad muestra que tan bien
logra la empresa obtener utilidad en cada unidad de ventas. El margen de utilidad por si
solo no tiene mucho significado debido a que los margenes varian con mucha amplitud
entre las empresas. Para interpretar esta medida se necesita conocer la tendencia a lo
largo del tiempo para una determinada compatiia o la norma de la industnia. En contraste,
¢l rendimiento sobre los activos y el rendimiento sobre el capital examinan la tasa de
rerdimiento sobre la inversion. El ROA examina el rendimiento sobre los activos
utitizados por la empresa, mientras que el ROE centra su atencion solo sobre Ia inversién
aportada por los accionistas. Cuando las empresas estan obteniendo un rendimiento
positivo y tienen alguna deuda, el ROE tiene que ser mas alto que el ROA.

4]
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= Razomes de Apalancamiento

Las razones de apalancamiento calculan el grado hasta el cual una empresa se apoya en la
deuda. Si los demds factores permanecen igual, una razén de apalancamiento mas alta
seflala una empresa mas riesgosa, debido a que los pagos de deuda son pagos fijos que no
pueden variar de acuerdo a las utilidades de la emprésa en un periodo en particular. El
dejar de hacer un pago sobre un bono significa que la empresa se encuentra en falta de
pago técnica. Las medidas del apalancamiento empleadas son la razdn de veces que se ha
obtenido €l interés, la razén de deuda a total de activos y la razdn deuda a capital.

Veatas Netss
Pasivo Total

YN/PT =

Pasivo Total
Activo Total

Apalancarnienio Total =

Razén de Apalancamiento = "> 12!

Capital Contable

Pasivo Largo Plaze
Activo Tolal

Apalancamiento Largo Plazo =

Las razones de apalancamiento total, a largo plazo y la razén de apalancamiento, tienen la
intencion de medir el grado hasta el cual la empresa se apoya en fondos prestados para
financiar sus activos. Bdsicamente proporcionan la misma informacién. Si todos los
demas factores permanecen iguales, mientras mas altas sean las razones, més riesgosa es
la empresa, debido a la mayor cantidad de cargos financieros fijos a enfrentar.
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= Razones de Operatividad

Las difercutes razones operativas miden la efectividad administrativa en la utilizacién de
los activos o en la administracién de las operaciofics continuas de la empresa. Las que se
usan con mayor frecuencia son las siguientes:

Yenias Netag
Activo Total

Rotacitn del Activo Total =

Yentas Netas

Rotacién del Activo Fijo =
Activo Fijo

Rotacién de Inventarios =~z NetEs
Inventarios

Intereses Pagados
Pasivo Tolal

IP/PT =

La rotacién de inventarios muestra cuantas veces al afio se rota el inventario. La rotacion
del activo total sefiala cuantas veces por afio las ventas exceden el activo total de la
empresa. El proposito fundamental de esta medida es ayudar a determinar si la cantidad
de las ventas es lo bastante alta con relacion a la base de activos.

Con todas estas medidas es importante observar que en realidad sdlo tienen un
significado junto con el desempefio de la empresa en ¢l pasado o en comparacién con
otras empresas de Ia industria. También no existe un valor correcto para ninguna de estas
medidas.



GLOSARIO

Active, Témino contable— fimanciero con
el que se denomina a los recursos
econdmicos de una empresa. Por ejemplo, el
efectivo, las cuentas por cobrar, los
mventarios, terrenos, instalaciones, equipo y
maquinaria, etc. En otras palabras, activos
son los recursos que la empresa administra
en el desarrollo de sus actividades
mdependientemente si son propiedad de 1z
misma empresa

Active circmlante. Son aquellos activos
de facil realizacion, tales como efectivo,
cuentas bancarias a plazo menor de un afio,
inventarios, cucntas por cobrar y demids
recursos caryo flujo normal de realizacién no
exceda de wn afto.

Activo libre de riesgo. Un activo libre
del riesgo de fatta de pago, por lo general se
refiere a un valor de Tesoreria del Gobierno
Federal.

Active fijo. Son aquellos activos no
Hquides y los no tan facilmente realizables
Cuya permancicia en el negocio excede ¢l
afio. Por ejemplo, temrenos, edificios, equipo
de transporte, maquinaria, etc.

AHa. La interseccion de la  linea
caracterfstica.

Amortizacién. Significa la fecha en la
cual las condiciones de un titulo o deuda
expiran o s transforman. Normahnente una
amortizacion equivale al pago de una deuda
comtraida previamente.

Anilisis de tendencia. El intento de
predecir el valor futwro de una variable
econfmica medianie ¢l andlisis de su
tendencia en el pasado.

Anilisis de la compafifa. El analisis
de una compaflia en particular con el fin de
cvaluar ¢l desarrollo futuro de los precios de
sus valores

Andlisis de la industria, El anlisis de
los factores especificos de una industria que
pucda efectar los precios de los valores
emitidos por empresas de esa industria.

Apalancamiento. Proporcién que guardan
las deudas en relacion con el capiial propio de la
empresa

Asiento contable Cualquier movimienio de
acumulacién o desacummlacién a cualquiera de
las cuentas de la contabilidad de una empresa.
Aversidn al riesgo. La renuencia a aceptar
riesgos sin compensar el rendimiento.
Bancarrota. Significa quiebra, ruma de un
pats, usa empresa ¢ una persona. Es un proceso
legal por ¢l cual in dendor se declara insolvente.
Banco. Eatidades juridicas que desarroltan el
negocio de la banca aceptando depdsiios de
dinero que a continuacién prestan. En sintesis, el
objetivo do los bancos consiste en abtener tn
beneficio pageando um tipo de derds por los
depdsitos que reciben, inferior al tipo de interéds
que cobran por las cantidades de dinero que
prestan. En témninos contables, los depdsitos son
oD pasivo para los bancos, pucsio que tendriin
que devolver el dinero depositado, mieniras que
los préstamos son activos, annque a veces no
puedan recupernr el dinero prestado.

Balance general Estado financiero que
describe por una parte, los activos bajo el control
delaemp'esaypmoh’n,losmvmyelupﬂnl
de ln cmpresa en m momesdto determinado.
Sefala los recursos materkales de 1a empresa, sus
deudas y el valor de la inversion de los
accionistas. El balance refleja la  posicion
financiera de la empresa en una fecha fija.
Beneficios, en Fconomia, diferencia monetaria
entre ¢l cosie de produccion y marketing de los
bienes y servicios y los precios percibidos por la
verta de dichos biecnes y servicios. Los
beneficios son ima de las caraceeristicas
esenciales de la compraventa en un sistema
econdmico. El anténimo del beneficio son las
pérdidas, que se producen cuando el coste de
produccion de ciertos bienes y servicios es
superior al precio que el comprador estd
dispuesto a pagar por cllos. En una economia de
mercado, ¢l principal incentivo para Ia
produccion y el rabajo es la maximizacion de
beneficios. Sin embargo, la teorfa de la errpresa
ha pucsto en duda la universalided de esta
proposicién.  Las  empresas  japonesas,
normalmente, prefieren maximizar su cuota de
mercado antes goe maximizar sws beneficios, por
lo menos a corto plazo.

Beta. La inclinacién de la linca caracteristica,
una medida del riesgo sistemdtico.



conjunto de bienes y une cantidad de dinero
de Jos que se puede obtener, en el futmo,
umna seric de ingresos. En gencral, los bicnes
de coosumo y el dinero empleado en
satisfacer las necesidades actuales po se
inciuyen en la definicion ccondmica de la
teorfa del capital Por Jo tanto, una empresa
considerard como mpml la tierra, los
edificios, la maquinaria, los productos
almacenados, las materias primas que se
poscan, 2si como las acciones, bonos y los
saldoe de las cuentas en los bancos. No se
contidersn como capital, en el sentido
tradicional, las casas, el mobilisnio o los
bienes que se consumen para el disfrote
personal, ni tampoco el dinero que se
reserva para estos fines.

Capital contable Desde el punto de
vista de la contabilidad, el capital se define
como la suma de las propiedades de un
individng o una corporacién, en un momemo
dado, a diferencia de los mgresos derivados
de esas propiedades a lo larpo del tiempo.
Una empresa de pegocios tendrd, por tanto,
wma cucnta de  capital (pormalmenic
denominada balance), que refleja los activos
de la empresa en oo determinado momendo,
y una cuenta de ingresos que refleja los
flyjos de actives y pasivos durante mn
periado de tiempo determinado.

Se pueden distinguir varias clases de capital.
Unma clasifieacion muy comin distingue
cmtre capial fijo y capital circulante. El
capital fijo incluye medios de produccién
més o menos duraderos, como la tierra, los
edificios y la maquinaria. El capital
circulante se refierc a bienes no renovables,
como las materias primas o la energla, asi
como los fondos necesarios para pagar los
salarios y ofros pasivos que se Je puedan
exigir a Ia empresa.

Normahmente, una empresa considerard
capital liquido todos aquellos activos que
puedan convertirse facilmente en efectivo,
como los productos acabados, las acciones y
los bonos. Por €l contrario, todos aquellos
activos que no Se puedan convertir
facilmente en efectivo, como los edificios y
las méquinas, se considerarin capital fijo.
Otra clasificacién importante es la que
distingue el capital productivo del capital
financiero. La maquinaria, las materias
primas y otros bienes flsicos constituyen el
capital productivo.

&
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Los pasivos de la empresa, como los titnlos
vakores y las cantidades a recibir se conocen
como capital financiero. La liquidacin del
capital productivo reduce la capecidad
productiva de la empresa, pero la liquidacion
del capital financiero tinicamente afecta a la
distribucion de los ingresos.

Coeficiente de correlacién. Un
estadistico que mide la tendencia de dos
variables a cambiar juntas.
Conglomerade. Una empresa compuesta
por subunidades en #reas de negocios
distintas entre si.

Costo, Gasto que se bace para producir
una mercancia.

Covarianza. Esiadistico que mide la
tendencia de dos variables a cambiar juntas.
Cluster, anilisis de. Técnica de andlisis
multivariado basado en medidas de
similitod, cuyo objetivo ¢s agrupar los
elementos ¢n forms fal que, por un lado,
cada grupo sea al interior lo mis parecido
posible, y por el otro, sean lo més distinkos
entre si.

Deflacién. Una disminucion en el nivel
general de precios.

Desviacién estindar. Una medida de la
variabilidad o riesgo, igual a 1a raiz cuadrada
de la varianza.

Diversificacién. La asignacion de kos
fondos para invertirlos en varias opciones,
con el fin de reducir el riesgo.

Early Warning System. Véase
Modelo de Alerta Temprana

Eficiencia. Logro de los objetives
econémicos de una empresa con ¢l minimo
de recursos. Es decir, 3 maximizacion de
beneficios © minimizacion de pérdid
Empresa. Fntidad juridica que rulm
actividades econémicas. Una empresa o
compafiia posee una serio de activos,

cuando s¢ crea una empresa hay que
redactar una serie de documentos piblicos

en los que se definird el objetivo de la
misma, cuil es su razén socil, su
domicilio fiscal, quiénes son los socios
fimdadores, cull es el volumen de capital
social inkcial, en cudntas acciopes o
participaciones se divide el capital social y
cudles son los estatutos de Ia sociedad,
entre otros.



Enfoque multivariade. Enfoque que
se basa en la construccién de indices de
desempefio, los ceales proporcionen uma
vision coherente ¢ integradora de los
diferentes factores que coadicionan la
dindmica empresarial, a la vez que
facilitan ef meonitoreo simplificado de la
situacién financicra.

Enfoque univariadoe. Enfogue
sustentado en ol andlisis de razones
financieras. Este enfoque fiene el
inconveniente de no presentar una medida
nica y libre de subjetividad a partir de la
cual se pueda calificer b solidez
financicra de las empresas.

Estrategia. Determinacién del propdsito
yknobjdivosbﬂsiwsala!goplamdelm
cmpresa y asignacion de recursos pam
realizar estos propdsitos.

Fusién. La unién de dos o més compadifas
pars formar une poeva,

Fusién de congl»o-endo La fusion
de cmpresas en lineas de negocios no
relacionadas entre si.

Gran empresa. Unidad productora de
gran tamafto, con un considerado nivel de
ventas y mimero de empleados, dedicada a
la industria o los servicios.

Gravamen. Carga o impuesio sobre
actividades econdmicas, capitales o
propiedades.

Hipétesis del cicle de vida de la
industria. Lla hipotesis de que las
industrias siguen una secuencia natural por
la cual nacen, crecen, maduran y decaen.
Indicador adelantado. Una variable
que cambiz antes de que el conjumto de
variables lo haya hecho.

Indice. Dato o valor concreto gue se utitiza
para conocer ¢l comportamiento general de
alguna variable.

Insumo. Bien intermedio, materia prima
que entra en ¢l proceso de produccién y
pemme In elaboracibn de productos

Interés Remuneracién pagada por el uso
de recursos tomados en préstamo.
Liquidez. Aptitsd de un bien para ser
convertido répidamente sin una pérdida
apreciable de valor.

Modelo de Alerta Temprana.
Modelo basade en indices, desarrollado para
hacer prondstices y ofrecer la estimacién de
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bienes que pueden ser vendidas a los
diferentes precios de mercado por la
sociedad.

Organizacién. Acto de dirigir, ordenar y
sistematizar el proceso productivo. Algunos
econemisias la consideran como otro factor
de Ia produccién.

Pasivo. Obligacion de la  empresa
proveniente de operaciones o transacciones
pasadas, tales como la adquisicin de
productos o servicios, perdidas o gastos en
que s¢ ha incumido u obtencién de
préstamos para el financiamiento de los
bienes que constituyen el activo. El pasivo
s¢ clasifica de acuerdo a su durabilidad, a
corto plazo, a largo plaze y diferido.
Polftica fiscal. La politica del gobierno
relacionada con los impuestos y ¢l gasto
pliblico.

Politica monetaria. La politica del
gobierno  con  relacidn a  variables
monetarias, como puede ser el crecimiento
de la oferta de dinero.

Procese estocdstico. La descripeion
estadistica del movimiento de una variable a
través del tionwpo.

Productividad marginal del capital.
La tasa de rendimiento obtemida sobre la
siguiente unidad de capital a utilizarse.
Producte Interno Bruto. Suma
monctaria de los bienes y servicios de
demanda final prodncidos por un pais en un
periodo determinado, qmnmmalmentees
de un afio.

Proméstico. Prevision de la realidad
sujeta a las condiciones prevalecientes del
contexto, sin la alteracién de perimetros de
comportamiento, decision o funcionamiento.
Razén financiera. Medida financicra a
modo de indicador del progreso de la
empresa ¥ de su situacién financiera Los
principales rubros en que se dividen son
rentabilidad,  liquidez,  apalapcamiento,
operacitn y ciclo de caja.

Rendimiento. La tasa en porcentaje de
ganencias sobic una inversion.
Rendimiento sobre el capital. 1a
raz6n de las utilidades coptables al valor en
libros del capital.



Rendimiento sobre el activo. La
razim de las utilidades contables al valor en
libros de los activos.

Riesgo. Posibilided de resolver uma
determinada iniciativa o inversién en una
Servicio. Bien que no se materializa en un
objeto tangible. Es la realizacién de una
tarea con el fin de satisfaces pecesidades de
terceros.

Stepwise. Método de  seleccion de
variables por pasos eq el cual se van sacando
¢ incorporando variables hasta que todas
scan cstadisticamente significativas.
Stock. Conjunto de mercancias, bienes o
dinero que se mantienen acumulados. Las
empresas manejan el stock como el conjunto
de sus existencias.
Subsidio. Cantidad de dinero o estimrulos
que el gobierno proporciona a empresas o
industrias para no dafiar la economia de los
consumidores con escaso poder adquisitivo.
Tasa de interés. Relacién porcentnal
que existe entre el capital y la cantidad de
ingreso excederte.

Unidad marginal. Ultimo bien que se
agrega a un stock o conjunto de bienes de
una empresa.

Utilidad. La satisfaccién obtenida de
alpuna fuente.

Utilidad  contable. La utilidad
presentada en los estados financieros de una
empresa.

Utilidad econdémica. Para un perfodo
determinado el monto de los fondos que se
pueden retirar de una empresa sin afectar su
capamdad de producir un flujo de efectivo

Valor agregado. Suma total del valor
adicional en cada etapa de la produccién.
Este es igual a la diferencia entre el valor de
la produccién y el costo de los productos
infermedios utilizados en el proceso
productivo.

Valor bruto de la produccion. Suma
del total de insumos més el valor agregado.
Valor de la empresa. Definido por
Modigliani como la suma del valor
comercial del capital en acciones y el valor
del pasivo.

Valor fiscal. Es el valor que se le asignaa
los bienes muebles e mmuebles con fincs

fiscales.

Valwacifn. / Evaluacién, valoracion:
calculo del valor de cualquier cosa
Varianza. Una medida de variabilidad o
riesgo igual al cuadrado de la desviacién
estindar.
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