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INTRODUCCION

Las empresas pueden llegar a tener falta de liquidez y de solvencia, ante esta situacion pueden recurrir al
concurso mercantil, el cual protege a los comerciantes y a sus acreedores para poder llegar a acuerdos
relacionados con sus obligaciones de manera que se pueda realizar la reestructura de las deudas y en caso de que
esta no sea la mejor opcién facilitar la venta de activos para liquidar las deudas con los acreedores.

Para el presente trabajo de investigacion se considerard como comerciantes, como lo indica el Cédigo de
Comercio, a las personas que hacen del comercio su ocupacion ordinaria, las sociedades constituidas con arreglo
a las leyes mercantiles y las sociedades extranjeras o las agencias y sucursales de éstas, que dentro del territorio
nacional ejerzan actos de comercio.

En el presente trabajo de investigacion se analiza la planeacion financiera estratégica como una herramienta
para consolidar un convenio entre la empresa y sus acreedores.

Para llevar a cabo el objetivo mencionado se desarrollan tres capitulos, en el primer capitulo se plantean los
aspectos fundamentales referentes al procedimiento del concurso mercantil, en el segundo capitulo se presentan
los principales temas relacionados con la planeacion financiera estratégica, los cuales permiten utilizar los
recursos de la empresa de la mejor manera para alcanzar los objetivos por medio de las estrategias que se
determinen con la finalidad de crear valor y lograr la permanencia de la empresa.

Finalmente, se presenta una propuesta de solucién considerando a la empresa Grupo Aeroméxico, S.A.B. de
C.V., lacual estuvo en un procedimiento de concurso mercantil debido a que su situacion financiera fue afectada
derivado de la pandemia del COVID-19.

HIPOTESIS
Si las empresas declaradas en concurso mercantil establecen en conjunto con el conciliador un plan financiero

estratégico entonces podran identificar sus necesidades financieras, asi como definir estrategias que coadyuven
a la consolidacion de un convenio con sus acreedores.

OBJETIVO GENERAL

Plantear que es posible aplicar la planeacion financiera estratégica en las empresas que se encuentran en
concurso mercantil para lograr obtener un convenio con sus acreedores a partir de la elaboracion del Plan de
Negocio y Plan Financiero proyectado.

OBJETIVOS ESPECIFICOS
e Analizar las causas de la falta de liquidez y solvencia en las empresas.

e Proponer un plan financiero estratégico para mejorar la liquidez y la solvencia en las empresas en
concurso mercantil.

e Destacar la importancia de la planeacion financiera estratégica dentro de un plan de negocios para
alcanzar un posible convenio con los acreedores.



METODOLOGIA

Se realizé un andlisis del marco juridico del procedimiento del Concurso Mercantil, asi como del entorno
interno y externo de la empresa Grupo Aeromexico, S.A.B. de C.V., considerando la mision, la vision, los
valores, los objetivos, la historia de la empresa, el modelo de negocio, las fortalezas, las oportunidades, las
debilidades y las amenazas. También se indica un andlisis financiero con las principales razones financieras y los
principales indicadores financieros.

Del analisis del marco juridico del procedimiento del Concurso Mercantil y del estudio financiero de Grupo
Aeroméxico, S.A.B. de C.V. se propone en el presente trabajo de investigacion una Planeacion Financiera
Estratégica.

MARCO TEORICO

El concurso mercantil es un juicio en el cual se pretende que los comerciantes y los acreedores puedan llegar
a un acuerdo para afrontar las obligaciones contraidas, asi como permitir la reestructura del comerciante y en
caso de que la reestructura no sea la mejor opcién facilitar la venta de los activos para solventar los pagos a los
acreedores. Se puede decir que el concurso mercantil permite Ilegar a un convenio entre la empresa concursada
y sus acreedores para que prevalezca la unidad de negocio por medio de una reestructuracion financiera, o en su
caso, llegar a una liquidacion de la empresa.

La Planeacion Financiera Estratégica permite orientar los recursos para alcanzar los objetivos propuestos,
presenta un andlisis de la empresa en su entorno interno y en su entorno externo, el modelo de negocio, las
actividades estratégicas relevantes, ademas de indicar las fortalezas, las debilidades, las oportunidades y las
amenazas, asi como las posibles situaciones financieras futuras.

La Planeacién Financiera Estratégica se puede aplicar para la elaboracion del Plan de Negocio y Plan
Financiero de la concursada?, los cuales se presentan como una actividad en la fraccion V de la Regla 54 de las
Reglas de Caracter General de la Ley de Concursos Mercantiles para lograr un convenio con los acreedores.

A partir de una revision de trabajos de investigacion realizados se puede decir que no se tienen estudios en
relacion con la aplicacion de la Planeacion Financiera Estratégica para la elaboracion del Plan de Negocio y Plan
Financiero de la concursada de acuerdo con la Regla 54 de las Reglas de Caracter General de la Ley de Concursos
Mercantiles para lograr un convenio con los acreedores, por lo tanto, existe un area de oportunidad para aplicar
la Planeacidn Financiera Estratégica a una empresa que fue declarada en concurso mercantil.

L El Diccionario de la Real Academia de la Lengua Espafiola define una concursada como un deudor declarado
legalmente en concurso de acreedores.
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CAPITULO I. EL CONCURSO MERCANTIL EN MEXICO
1.1. Introduccion

El concurso mercantil tiene como primera etapa la conciliacion, en la cual se busca la reestructura del
comerciante concursado y mediante un convenio se establece la forma de pago a los acreedores con la finalidad
de mantener el negocio en marcha. En caso de que no se llegue a un acuerdo se procede a la segunda etapa que
consiste en llevar a cabo la quiebra en la cual se procede a realizar la venta de los bienes del comerciante para
realizar el pago a los acreedores. El concurso mercantil podria solamente tener la etapa de quiebra.

En el concurso mercantil los créditos se dan por vencidos y dejan de generar intereses, lo cual representa una
ventaja para el comerciante debido a que la conciliacion genera la oportunidad de realizar una reestructura
financiera mientras continua en operacion.

Ademas, en la etapa de conciliacién el comerciante podrd negociar con sus acreedores los aspectos
relacionados con el pago de las obligaciones contraidas.

1.2. Concepto de concurso mercantil

De acuerdo con el diccionario de la Real Academia Espafiola (2016) la palabra concurso viene de la palabra
del latin concursus que significa concurrencia o conjunto de personas. Ademas, define un concurso como la
competencia entre quienes aspiran a encargarse de ejecutar una obra o prestar un servicio bajo determinadas
condiciones, a fin de elegir la propuesta que ofrezca mayores ventajas.

Quintana (2020) define el concurso mercantil como el juicio que tiene como objeto aplicar los activos de un
comerciante, personas fisicas 0 morales, para realizar el pago a sus acreedores.

Por otro lado, Arias (2016) indica que el concurso mercantil es un juicio universal para aplicar los haberes de
un deudor al pago de sus acreedores.

Ademas, Quevedo (2008) menciona que el concurso mercantil es el procedimiento mercantil preventivo del
comerciante deudor, quien ha incumplido generalizadamente en sus obligaciones, donde se somete a una primera
etapa Ilamada de conciliacidn, y tiene como objetivo el logro de un convenio entre los acreedores reconocidos y
el deudor, para evitar precisamente la segunda etapa de la quiebra.

Se puede decir que el concurso mercantil es un juicio al que pueden acceder las personas fisicas con actividades
empresariales y las personas morales para afrontar sus deudas en situaciones de crisis financiera, en el cual, se
pretende llegar a un convenio entre la empresa concursada y sus acreedores para que prevalezca la unidad de
negocio por medio de una reestructuracion financiera, o en su caso, llegar a una liquidacién de la empresa.

1.3. Elementos del concurso mercantil
En la Figura 1 se presentan los elementos del concurso mercantil:

Figura 1: Elementos del concurso mercantil
+Comerciante
Elementos sAcreedores reconocidos
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Fuente: Elaboracion propia.




1.3.1. Elementos personales

1.3.1.1. Comerciante

El Codigo de Comercio vigente define a los comerciantes como las personas que hacen del comercio su
ocupacion ordinaria, las sociedades constituidas de acuerdo con las leyes mercantiles y las sociedades extranjeras
0 las agencias y sucursales de éstas, que dentro del territorio nacional ejerzan actos de comercio.
1.3.1.2. Acreedores reconocidos

De acuerdo con la Ley de Concursos Mercantiles (LCM) los acreedores adquieren el caracter de reconocidos
por medio de la sentencia de reconocimiento, graduacion y prelacion de créditos.
1.3.1.3. Ministerio Publico

En el articulo 21 de la LCM se manifiesta que ademas de los acreedores del comerciante y el Instituto de
Administracion de Bienes y Activos, también puede demandar la declaracién de concurso mercantil el Ministerio
Publico.
1.3.1.4. Instituto Federal de Especialistas en Concursos Mercantiles

En la publicacion del Diario Oficial de la Federacion (DOF) del 30 de mayo de 2022 se indica que El Instituto
Federal de Especialistas de Concursos Mercantiles (IFECOM) es un érgano auxiliar del Consejo de la Judicatura
Federal que tiene como finalidad acreditar que visitadores, conciliadores y sindicos cuentan con los requisitos
necesarios para cumplir sus funciones.

1.3.2. Elementos formales

1.3.2.1. Masa
La masa en la LCM estd determinada como la porcion del patrimonio del comerciante declarado en

concurso mercantil. EI patrimonio se integra de los bienes y derechos del comerciante considerados por la LCM,
sobre este los acreedores reconocidos pueden hacer efectivos sus créditos.
1.3.2.2. UDIs

Las UDIs son las Unidades de Inversion creadas a través de un programa de reestructuracion de adeudos en el
cual los créditos en moneda nacional fueron cambiados a UDIs, las cuales presentan variaciones de acuerdo con
Indice Nacional de Precios al Consumidor. El programa fue publicado en el DOF el 4 de abril de 1995.

1.3.2.3. Firma electronica

La firma electrénica de acuerdo con la LCM se refiere al medio de ingreso al sistema electrénico del Poder
Judicial de la Federacion. La firma electrdnica tiene los mismos efectos juridicos que la firma autografa.



1.4. Organos que intervienen en el concurso mercantil
1.4.1. Juzgados especializados en concursos mercantiles

La Real Academia Espafiola (2016) menciona que la palabra juez procede de la palabra latina iudex compuesto
de iou que significa derecho y deik que se refiere a mostrar o decir, lo cual indica que el juez es quien dice el
derecho. El juez tiene facultad para resolver conflictos juridicos.

En el articulo 7 de la Ley de Concursos Mercantiles (LCM) se indica que el juez es el rector del procedimiento
de concurso mercantil y tendra las facultades necesarias para que se cumplan sus acuerdos.

En el Acuerdo General 4/2022 del Pleno del Consejo de la Judicatura Federal, de fecha 24 de febrero de 2022,
se presenta la creacion de los Juzgados Primero y Segundo en materia de Concursos Mercantiles con residencia
en la Ciudad de México y jurisdiccion en la Republica Mexicana para conocer de todas las controversias en
materia concursal a que se refieren el articulo 59, fraccién Il, de la Ley Organica del Poder Judicial de la
Federacion y la Ley de Concursos Mercantiles, los cuales iniciaron funciones el 7 de marzo de 2022.

1.4.2. Visitador

El visitador es la persona fisica que de acuerdo con la LCM tiene como funcion revisar la informacién
financiera del comerciante, para lo cual tendrd acceso a los libros de contabilidad, los estados financieros y
cualquier informacion relacionada con el objeto de la visita. Para realizar sus actividades también podra realizar
entrevistas al personal directivo, gerencial y administrativo, asi como a asesores externos financieros, contables
o legales.
1.4.3. Conciliador

En la LCM se indica que el conciliador es una persona fisica que tiene como principal funcion ser un mediador
entre los acreedores y el comerciante para llegar a un convenio.
1.4.4. Sindico

El sindico es la persona fisica acreditado por el IFECOM que tiene como funciones establecidas en la LCM
administrar los bienes del comerciante en el concurso mercantil para realizar el pago a los acreedores.
1.4.5. Interventor

La LCM determina que el interventor representa los intereses de los acreedores, tiene a su cargo la vigilancia

de la actuacidn del conciliador y del sindico, asi como de los actos del comerciante en la administracion de su
empresa.



1.5. Etapas del concurso mercantil

En la LCM se indica que las etapas del concurso mercantil son las que mencionan a continuacion:
1.5.1. Procedimiento de declaracién del concurso mercantil
1.5.1.1. Solicitud o demanda

El procedimiento concursal inicia con la solicitud que presenta el comerciante, o la demanda que interponga
cualquier acreedor, el Ministerio Pablico, el Juez de Oficio o el Instituto de Administracion de Bienes y Activos.
El Juez admite la solicitud o la demanda si cumplen con los requisitos y en los tres dias siguientes el actor debera
garantizar los honorarios del visitador. Se notifica al IFECOM para que designe visitador y a las autoridades
fiscales con la finalidad de que se protejan los créditos fiscales. EI demandado debera contestar y ofrecer las
pruebas dentro del término de nueve dias. Con la contestacion el juez ordena dar vista al actor para que dentro

del término de tres dias manifieste lo que a su derecho convenga. Si el comerciante no realiza la contestacion se
presumen como ciertos los hechos contenidos en la demanda.

1.5.1.2. Visita de verificacion

El visitador realiza una visita de verificacion al comerciante y entrega al juez un dictamen de la situacion
financiera y de las medidas precautorias para la preservacion de los bienes. Si el comerciante no permite la
realizacion de la visita se procede a declarar el concurso mercantil.

El Juez al dia siguiente de recibir el dictamen lo pondra a la vista del comerciante y de los demandantes para
que dentro de un plazo de cinco dias presenten por escrito sus alegatos. Al vencer este plazo el Juez, dentro de
los cinco dias siguientes, dictara la sentencia de declaracion de concurso mercantil.

1.5.1.3. Sentencia

La resolucién del Juez indicara si es procedente 0 no es procedente el concurso mercantil, la cual debera
notificarse al dia siguiente.

El conciliador, dentro de los cinco dias siguientes a su designacidn, debera inscribir la sentencia del concurso
mercantil en el Registro Publico de Comercio, publicar un extracto en el DOF y en un diario de mayor circulacién
en la localidad donde se realice el juicio.

La sentencia puede surtir efectos en relacidn con los siguientes aspectos:

e Suspension de los procedimientos de ejecucion.
e Administracién de la empresa del comerciante.
e  Separacion de bienes en posesion del comerciante.

e Actuacion en otros juicios.

e Enrelacidn con las obligaciones del comerciante: reglas generales y vencimiento anticipado ademas de
contratos pendientes.
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La sentencia suspende los mandamientos de embargo o ejecucién excepto cuando se trate de mandamientos
fiscales o laborales.

1.5.2. Conciliacién

De acuerdo con la LCM la conciliacion pretende crear condiciones para que se pueda realizar un acuerdo
favorable para los involucrados.

La etapa de conciliacion se ordena por medio de la sentencia que realiza la declaracion del concurso mercantil.
Tendré una duracion de ciento ochenta y cinco dias naturales contados a partir de la fecha de la publicacion de
la sentencia en el DOF.

Los acreedores deberan presentar la solicitud de reconocimiento de créditos dentro de los 20 dias naturales
posteriores a la publicacién de la sentencia del concurso mercantil.

En la conciliacidn interviene el conciliador designado por el IFECOM. El conciliador debera presentar al Juez
la lista provisional de créditos a cargo del comerciante. El Juez pondra a la vista del comerciante y de los
acreedores la lista provisional de créditos para que presenten dentro de los siguientes cinco dias las objeciones
gue consideren. Vencido el plazo, el conciliador debera presentar la lista definitiva dentro del término de diez
dias. El Juez dentro de los cinco dias siguientes dictara la sentencia de reconocimiento, graduacién y prelacion
de créditos, y al dia siguiente realizara la notificacion al comerciante, a los acreedores, a los interventores, al
conciliador y al Ministerio Publico.

La LCM contempla el convenio conciliatorio con la finalidad de conservar las empresas y evitar irse a la
quiebra. Para presentar las mejores condiciones a los participantes el conciliador recomendara los estudios y
avallios que considere necesarios.

1.5.3. Quiebra

En la LCM se indica que se dan los supuestos de inicio de quiebra cuando asi lo solicite el comerciante,
cuando transcurra la conciliacion sin suscribir el convenio o cuando lo solicite el conciliador, el Instituto de
Administracion de Bienes y Activos (IABA) o el Ministerio Puablico.

La sentencia de quiebra suspende la capacidad de ejercicio del comerciante sobre sus bienes y derechos,
establece que se deben entregar al sindico la posesion y administracion de estos bienes y derechos de los cuales
debera presentar al juez un inventario. Ademas, tomara las medidas necesarias para la seguridad de los bienes y
derechos, debera enajenar los bienes con la mayor rapidez posible y obteniendo las mejores condiciones. La
enajenacion de los bienes debera realizarse por medio de subasta publica. El sindico presentara al juez por lo
menos cada dos meses un reporte de las enajenaciones y del activo remanente y la lista de los acreedores a los
cuales se les realizaran pagos. El reporte y la lista seran puestos a la vista de los acreedores para que en un término
de tres dias manifiesten lo que a su derecho corresponda después de este plazo el juez revolvera la manera en que
se procederd a realizar los pagos.

1.5.4. Terminacioén del concurso mercantil

En el articulo 262 de la LCM se establece que el juez declarard concluido el concurso mercantil en los
siguientes casos:

1) Cuando se apruebe el convenio propuesto por el conciliador.
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2) Si se hubiere efectuado el pago integro a los acreedores reconocidos.
3) Si se hubiere efectuado pago a los acreedores reconocidos y no quedaran mas bienes por realizarse.
4) Si se demuestra que la masa es insuficiente.

5) En laetapa de quiebra, cuando se apruebe un convenio por el comerciante y los acreedores reconocidos
y el convenio prevea el pago para todos los acreedores reconocidos, inclusive para los que no hubieren
suscrito el convenio.

6) En cualquier momento en que lo soliciten el comerciante y la totalidad de los acreedores reconocidos.

1.6. Importancia de la planeacion financiera estratégica en una empresa declarada en concurso
mercantil

En las Reglas de Caracter General de la Ley de Concursos Mercantiles se indican entre las actividades del
Conciliador que debe elaborar un Plan de Negocios y Plan Financiero de las empresas que se encuentran en
concurso mercantil. Para el desarrollo de esta actividad es importante la Planeacidn Financiera Estratégica porque
permite conocer la situacion actual para determinar los recursos disponibles, definir los objetivos, asi como las
acciones para lograrlos de manera éptima considerando los recursos disponibles.

1.7. Conclusiones.

El concurso mercantil es un recurso relevante para que los comerciantes puedan negociar con sus acreedores
con la finalidad de cumplir con sus obligaciones estableciendo un convenio. Brinda la oportunidad de que pueda
realizarse una reestructuracion en la etapa de conciliacion y seguir con la operacidn, lo cual representa una ventaja
importante para preservar el negocio.
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CAPITULO II. PLANEACION FINANCIERA ESTRATEGICA.
2.1. Introduccion.

La planeacién financiera estratégica permite orientar los recursos para alcanzar los objetivos propuestos los
cuales deben estar alineados con la mision, vision y valores de la empresa. Ademas, es necesario dar seguimiento
constante de la ejecucidn de los planes para realizar las correcciones necesarias de manera oportuna.

En la planeacion estratégica es fundamental realizar un andlisis de la empresa en su entorno interno y en su
entorno externo, asi como conocer su modelo de negocio, sus actividades estratégicas relevantes, ademas de
conocer las fortalezas, las debilidades, las oportunidades y las amenazas de la organizacion. Para realizarla se
tienen herramientas como los mapas estratégicos, el balanced scorecard, los presupuestos y los estados
financieros proyectados.

2.2. Conceptos importantes de la Planeacion Financiera Estratégica

Para iniciar es importante mencionar los conceptos basicos relacionados con la planeacion financiera
estratégica.

La Real Academia Espafiola (2016) menciona que planear es trazar o formar el plan de una obra.

Al respecto, Alama y Martin de Castro (2019) indican que la planeacion es la etapa del proceso administrativo
formada por las metas, los objetivos de la organizacion, asi como la definicion de la estrategia.

Ademas, la Real Academia Espafiola (2016) define a la palabra estrategia indicando su procedencia del latin
strategia que significa provincia bajo el mando de un general e indica que es el arte de dirigir las operaciones
militares. De acuerdo con esta definicién, la palabra estrategia se ha utilizado en el ambito militar.

Otro concepto de estrategia lo considerd Peter Druker (2016), quien es considerado el padre de la
administracion, fue el primero en mencionar el término estrategia en la administracién contesta las preguntas
¢ qué es nuestro negocio? y ¢qué deberia ser?

La Planeacion Estratégica es una herramienta de la planeacién que inicia con el planteamiento de los
objetivos, los cuales se alcanzaran por medio de las estrategias, utilizando los recursos de la mejor manera.
(Gonzalez y Rodriguez, 2019).

En relacién con la planeacion financiera Gutiérrez (2018) menciona que se refiere a las actividades que se
deben realizar para asegurar la supervivencia de la empresa y garantizar a los propietarios la creacion de valor.

Considerando los conceptos anteriores se puede decir que la planeacion financiera estratégica se refiere a la
integracion de los objetivos financieros de la organizacion los cuales se lograran por medio de las estrategias que
permitan la creacion de valor y la permanencia de la empresa.

2.3. Anélisis de la empresa

El analisis de la empresa es fundamental para realizar la planeacion financiera estratégica en un negocio, en
éste se requiere determinar la vision, mision, valores y objetivos de la empresa. En relacion con estos aspectos
Miinch (2020) menciona las siguientes definiciones:

e Lamision es la razon de ser de la organizacién, indica el proposito y la actividad fundamental de la
empresa.
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e Lavisién es una descripcion del estado que pretende alcanzar la organizacion.
e Los valores presentan la filosofia de la organizacion la cual orienta el actuar de la organizacidn.

e Los objetivos indican los resultados que la empresa desea obtener en un tiempo determinado para
lograr la misidn y la vision.

Se puede decir que la misién genera identidad al determinar el proposito de la empresa y sefiala la contribucion
de la empresa a la sociedad, lo cual derivara en la generacion de riqueza mientras que la vision provee direccion
para realizar acciones concretas que le permitan a la organizacién alcanzar el futuro deseado y los valores son
los principios que orientan la conducta de los miembros de la empresa. Finalmente, los objetivos indican los
resultados que se espera obtener de manera especifica.

Ademés de determinar la vision, la mision, los valores y los objetivos es importante que la empresa determine
su modelo de negocios, el cual debe estar enfocado en desarrollar productos o servicios que tengan como finalidad
resolver una necesidad y la creacion de valor para enfocar a la organizacion a lograrlo.

Osterwalder y Pigneur (2022) indican que un modelo de negocios describe la manera en que una organizacion
produce, distribuye y captura valor.

De acuerdo con el modelo Canvas el modelo de negocios se integra de los siguientes nueve bloques, como se
indica en la Figura 2:

Figura 2: Modelo CANVAS.

Actividades Propuesta Relacién con
Clave de Valor Clientes

ocios
Clave @

5/ /
\
‘ Fuente d
Estructura / Modelo \ w e
gresos
de Costos / _ Canvas

Recursos
Clave

Segmentos
\ de Clientes

Canales

Fuente: Osterwalder y Pigneur (2022).

Los nueve blogques del Modelo Canvas presentan las cuatro areas principales de un negocio: oferta, clientes,
infraestructura y viabilidad financiera. Ademas, presenta elementos fundamentales para disefiar las estrategias
gue se implementaran en los procesos, los sistemas y la estructura de la organizacion.

Ademas, es importante que la empresa determine sus actividades estratégicas relevantes para comprender el
comportamiento de los costos y las fuentes de diferenciacion existentes y potenciales (Porter, 2015).
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En la Figura 3 se puede ver que las actividades de la empresa se dividen en actividades primarias y en
actividades de apoyo, asi como la especificacion de las areas que deben analizarse para entender la operacidn de
la empresa.

Figura 3: Cadena de valor.
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Fuente: Gutiérrez (2018).
2.4. Anélisis del entorno

El analisis del entorno permite a la empresa determinar los factores que pueden tener algin efecto para el logro
de los resultados que pretende alcanzar.

Para realizar este analisis Fahey y Narayanan (1986), crearon una metodologia considerando el entorno politico,
el entorno econdmico, el entorno sociocultural, el entorno tecnoldgico, el entorno ambiental y el entorno legal.

A continuacidn, se mencionan aspectos para el analisis del entorno:

Entorno Politico:

e Politicas del gobierno sobre la sociedad y la empresa.
e Posibles cambios de partidos politicos en los gobiernos.
e La politica fiscal.

Entorno Econdmico:

Los factores macroeconémicos.

Los ciclos econémicos.

La segmentacion en clases econdmicas de la poblacién.
La politica econdmica del gobierno.

Los tipos de intereés.

Los tipos de cambio.

La tasa de desempleo.

La inflacion.

Entorno Sociocultural:

e Gustos 0 modas que repercuten el nivel de consumo.
e Cambios en el nivel de ingresos.
e Cambios en el nivel poblacional: natalidad, mortalidad o esperanza de vida.
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e Cambios geograficos de la poblacion.
e Formas de comunicacion en la poblacion.
e Rasgos religiosos.

Entorno Tecnol6gico:

La inversion en investigacion y desarrollo.

La innovacidn en tecnologias de la informacion,

Las nuevas tecnologias relacionadas con la actividad de la empresa.
Nuevas formas de produccién y distribucion.

Plazos de obsolescencia de la tecnologia.

Entorno Ambiental:

Legislacién de proteccion medioambiental.
Concienciacidn social ecoldgica.

La contaminacién y el cambio climatico.
Escasez de materias primas.

Entorno Legal:
e Legislacion aplicable para el desarrollo de las actividades de la empresa.

La identificacién de las variables del entorno es relevante para que las empresas apliquen estrategias para
aprovechar las oportunidades, asi como prevenir, afrontar o mitigar riesgos.

Ademas, es necesario realizar el analisis externo del microentorno de la empresa formado por proveedores,
clientes, intermediarios y competidores.

Para determinar las oportunidades y las amenazas del microentorno Porter (2015) consider6 que la rivalidad
entre los competidores se genera por las siguientes fuerzas:

e Las amenazas de nuevos competidores entrantes.
e El poder negociador de los clientes.
e Laamenaza de nuevos productos o servicios sustitutos.

e El poder negociador de los proveedores.
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En la Figura 4 se presentan las 5 fuerzas de Porter:

Figura 4: Las 5 fuerzas de Porter.
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Fuente: Porter (2015).

2.5. Analisis FODA

El analisis FODA, el cual se atribuye a Albert Humphrey es una metodologia para facilitar la toma de
decisiones. Esta metodologia identifica las amenazas y las oportunidades que surgen del entorno de la empresa,
asi como las fortalezas y las debilidades de la organizacion. El propdsito de este analisis es potenciar las fortalezas
de la organizacion para aprovechar las oportunidades, contrarrestar las amenazas y corregir las debilidades
(Verma, 2016).

El analisis de las amenazas y oportunidades implica analizar lo siguiente:

Los principales competidores.

La posicion competitiva de la empresa.

Las tendencias del mercado.

Barreras a la competencia.

Regulaciones.

Los factores macroecondémicos, sociales, gubernamentales, legales y tecnoldgicos que afectan al sector.

El andlisis de las fortalezas y las debilidades de la empresa implica identificar los siguientes aspectos en su
estructura interna:

¢ Identificar los recursos con que cuenta la empresa.
e Evaluar la eficiencia e innovacion de sus procedimientos y procesos.
e Determinar la capacidad de satisfacer al cliente

Se puede decir que el anélisis FODA es una herramienta para realizar una evaluacion de la situacién actual
de una empresa y permite obtener claves para orientar la estrategia.
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El andlisis FODA es relevante para determinar como actuar ante las debilidades, las fortalezas, las
oportunidades y las amenazas identificadas. Las debilidades hay que corregirlas, las amenazas hay que
afrontarlas, las fortalezas hay que mantenerlas y las oportunidades hay que explotarlas.

Ademas, Humphrey (1964) considera que de acuerdo con las prioridades de la empresa se pueden considerar
las siguientes estrategias:

1)

2)

3)

4)

Estrategias defensivas. Buscan evitar que empeore la situacion actual. En estas estrategias predominan
las acciones enfocadas a afrontar amenazas y mantener fortalezas.

Estrategias ofensivas. Buscan mejorar la situacion actual. En estas estrategias predominan las acciones
enfocadas a explotar oportunidades y mantener las fortalezas.

Estrategias de reorientacion. Estan orientadas a transformar la situacién actual haciendo cambios para
eliminar las debilidades y crear nuevas fortalezas. En estas estrategias se realizan acciones para corregir
las debilidades y explotar las oportunidades.

Estrategias de supervivencia. Buscan eliminar aspectos negativos que perjudican. En estas estrategias
predominan las acciones enfocadas a corregir las debilidades y afrontar las amenazas.

2.6. Herramientas de Planeacion Estratégica

2.6.1. Mapas estratégicos

El concepto de los mapas estratégicos fue desarrollado por Kaplan y Norton (2014), los cuales son una
herramienta para definir la estratégica estableciendo objetivos e indicadores. Presentan que los mapas estratégicos
deben cumplir con los siguientes principios:

1)

2)

3)

4)

5)

La estrategia supone el equilibrio de fuerzas contradictorias. El logro de resultados a largo plazo entra
en conflicto con el logro de resultados financieros a corto plazo. Por lo tanto, es necesario tener un
equilibrio entre la reduccion de costos en el corto plazo y las inversiones para generar rendimientos en
el futuro.

La correcta definicién de los clientes objetivo y la propuesta de valor es la dimensién mas importante de
la estrategia.

El valor nace en los procesos internos. La empresa debera definir de qué forma pondra en practica su
estrategia en relacién con la gestion de operaciones, la gestién de los clientes y la innovacion para
sustentar la propuesta de valor a los clientes.

La estrategia debe relacionarse con todos los procesos internos para ser integral.

El valor de los activos intangibles nace de su capacidad para ayudar a la implementacidn de la estrategia.

Ademas, Kaplan y Norton (2014) mencionan que el mapa estratégico presenta el vinculo entre los activos
intangibles y la creacidn de valor por medio de las siguientes perspectivas:

1)

2)

Perspectiva financiera. Describe los resultados de la estrategia en términos financieros.

Perspectiva del cliente. Define la propuesta de valor para los clientes.
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3) Perspectiva de los procesos internos. ldentifica los procesos que se espera que tengan el mayor impacto
sobre la estrategia.

4) Perspectiva de formacion y desarrollo. Identifica los activos intangibles importantes para la estrategia.

2.6.2. Balanced Scorecard

El Balanced Scorecard presentado por Kaplan y Norton (2014) es una metodologia de gestion para presentar
la estrategia de la empresa en objetivos medibles y relacionados entre si, alineando los recursos y a las personas
clave de la organizacion.

El Balanced Scorecard es una metodologia integral y estratégica para medir el progreso actual y dar direccion
a la empresa para convertir la visién en accion por medio de un conjunto de indicadores agrupados en la
perspectiva financiera, la perspectiva del cliente, la perspectiva de los procesos internos y la perspectiva de
formacion y desarrollo, a través de las cuales es posible ver el negocio en conjunto (Gaitan, 2020).

Se puede decir que el Balanced Scorecard es una herramienta de gestion empresarial para medir la situacién
de la empresa para lo cual se utilizan indicadores que presentan la situacidn de la empresa con la finalidad de
apoyar en la toma de decisiones.

2.7. Estados Financieros proyectados

Las Normas de Informacidon Financiera (NIFs) (2022) mencionan que los estados financieros son la
representacion estructurada de la situacion y desarrollo financiero de una entidad a una fecha determinada o por
un periodo determinado.

De acuerdo con las NIFs (2022) los estados financieros basicos son los siguientes:

1. Estado de situacion financiera. También Ilamado Estado de Posicion Financiera o Balance General.
Presenta los recursos y obligaciones de una entidad a una fecha determinada.

2. Estado de resultado integral. Presenta la informacion financiera del resultado de las operaciones de un
periodo contable.

3. Estado de variaciones en el capital contable. Presenta los cambios en la inversidn de los accionistas
durante un periodo.

4. Estado de flujo de efectivo. Presenta los cambios en los recursos y las fuentes de financiamiento durante
un periodo.

Para evaluar el efecto de las decisiones en el futuro se realiza la proyeccion de los estados financieros de la
empresa.

Los estados financieros proyectados, también Ilamados estados financieros proforma son la forma que se
utiliza para resumir los diferentes acontecimientos proyectados para el futuro. (Ross, et al., 2021).

Para la toma de decisiones los estados financieros que se proyectan son el estado de situacion financiera, el
estado de resultados y el estado de flujo de efectivo.
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Gutierrez (2018) presenta como técnicas para la proyeccién de estados financieros las siguientes:

1. Proyectar por tendencia. Esta técnica consiste en aplicar tasas de crecimiento a las cuentas que se estan
proyectando.

2. Proyectar por estructura. Se utiliza esta técnica cuando la proyeccion de una cuenta se hace utilizando
como base el valor de otra cuenta de la cual depende.

3. Proyectar por causa-efecto. Consiste en registrar en los estados financieros proyectados las decisiones
gue piensan tomar los administradores de la empresa en el futuro. Las cifras se obtienen de los
presupuestos y cronogramas de los planes.

El proceso de la planeacion financiera podria requerir la preparacion de los siguientes planes alternos (Ross,
etal., 2021):

1. El peor de los casos. Este plan requiere hacer suposiciones mas o0 menos pesimistas de la situacion
esperada de la empresa. Esta planeacion presenta la capacidad de la empresa para enfrentar una
adversidad econdmica significativa.

2. Un caso normal. Este plan requiere hacer las proyecciones mas probables sobre la empresa y la
economia.

3. El'mejor de los casos. Este plan se prepara basado en suposiciones optimistas.

2.8. Analisis Financiero

El andlisis financiero sirve para saber si la evolucion financiera de una empresa esta dentro de las pautas de
comportamiento normal, identificar las politicas financieras de la competencia o examinar la situacion o
tendencias financieras (Gaitan, 2020).

A continuacion, se presentan las principales metodologias para realizar el analisis financiero (Gaitan, 2020):

1. Anadlisis horizontal. Es una técnica del analisis financiero realizando comparativos entre varios
periodos, se pueden considerar afios, meses, trimestres, semestres, etc. Su forma comparativa se expresa
en valores absolutos, es decir, en términos monetarios o en valores relativos, lo cual indica que se puede
presentar los valores en porcentajes.

2. Analisis vertical. Es una técnica del analisis financiero que presenta la participacién de las cuentas en
el estado de situacion financiera con el total de los activos o entre rubros; asi como, la participacion de
las cuentas del estado de resultados y las ventas o prestacién de servicios brutos o netos. Ademas, puede
presentar la interrelacion entre actividades de operacion, de inversion y de financiacién o entre cada
actividad especifica.

3. Andlisis de razones financieras. Es una técnica del andlisis financiero que presenta la interrelacion
entre las cuentas del Estado de Situacion Financiera y las cuentas del Estado de Resultados.

Las razones financieras de dividen en cinco categorias (Brigham y Houston, 2020):

1. Razones de liquidez y solvencia. Dan una idea de la capacidad de la empresa para pagar deudas que
vencen en un plazo maximo de un afio. La liquidez es la capacidad de convertir activos en efectivo para
cumplir con las obligaciones de pago, mientras que la solvencia es la capacidad para asumir las deudas
(Wild, Subramanyam y Halsen, 2007).
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2. Razones de administracion de deuda. Indican como ha financiado la empresa sus activos, asi como su
capacidad para pagar su deuda a largo plazo.

3. Razones de administracién de activos. Presentan la eficiencia de la empresa para utilizar los activos.
4. Razones de rentabilidad. Presentan qué tan rentable opera y utiliza sus activos la empresa.

5. Razones de valor de mercado. Dan una idea de que piensan los inversionistas sobre la empresa y sus
perspectivas a futuro.

El Cuadro 1 sintetiza las razones financieras mas comunes:

Cuadro 1: Razones financieras comunes.

I. Razones de liguidez o solvencia a corto plazo Il. Razones de apalancamiento financiero o solvencia a largo

o Activos circulantes
Razdn circulants = e
Pasivos circulantes

FE Activos circulantes — Inventario
Razdn répida =

Pasivos circulantes

Rarén de efectivo = Efadhn

Pasivos circulantes

Capital da trabajo neto
Capital de trabajo neto a activos totales = & =

Activos totales

Medida del intarvalo = SR

Costos de operacidn promedio diarios

. Rezones de actividad o rotacion de activos
Raotacian del inventarnio = —Gnsh:u sl venies
Imventario
365 dias
FRotacion del inventario
Ventas
Cuentas por cobrar

365 dias

Dias de wantas en inventario =

Rotacitn de cuentss por cobrar =

Dias de wentas en cuentas por cobrar =

plazo

Razén de deuda 1mal=.ﬁ.|:t|lm5 totales — Capital contable total

Activos totales

Razon dewda-capital = deuda total/capital total

Multiplicador del capital = activos totales/capital total

Razon de deuda _ Deuda a largo plazo

a largo plazo

Dewda a largo plazo + capital contable total

LAl
Razon de veces gue se ha ganado el interds = ——
Intereses

. LAl + Depraciacion
Razon de cobertura de efectiva = ST EREREeRn

Intereses
V. Razones de rentabilidad
LHilidad neta
Margen de utifidsd = ———
\entas
Rendimianto sobre los activos (ROA) = _ Lifiicked netsy
Activos totales
Utilidad neta

Rendimianto sobre el capital (ROE) = ——4748 —
Capital contable total

_ Utilidad neta  Ventas Activos

ROE

Rotacidn de cuentas por cobrar
Ventas
Capital de trabajo neto

Raotacion del capital de trabajo neto =

. . ‘Wentas
Rotacion de activos fijos = —————
Activos fijos netos

Vantas

Rotacién de activos totales = ————
Activos totales

Ventas Activos  Capital contabde

V. Razones del valor de mercado

Raztn precio-ulidad = — oo POr scciin

Utilidades por accitn
Razon precio — Litilidad
Tasa de crecimiento de utiidades %

Razdn PEG =

. . Precio por accidn
Razdn precio - ventas = ———
entas por accidn
Razon de valor de mercado _ Valor de mercado por accidn
avalor an libroz B

Valor en libros por accidn

i
. p Valor de mercado de los activos
Razon O de Tobin =

Costo de reemplazo de los activos

Fuente: Ross, et al. (2021).
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Después de realizar el célculo de las razones financieras, es importante analizar las tendencias de las razones
financieras para estimar la probabilidad de mejora o deterioro en la situacién financiera. (Brigham y Houston,
2020).

2.9. Presupuestos

El presupuesto presenta indicadores financieros predictivos de las posibles situaciones futuras, segin la
trazabilidad algoritmica de la planeacion de escenarios de ventas, de produccion y de costos (Rincon y Narvéez,
2017)

Ademas, Rincén y Narvaez (2017) mencionan que el presupuesto es un analisis sistematico que analiza el
futuro y presente de un proceso productivo y financiero de una empresa, calculando las entradas y salidas de
recursos.

También se puede decir que el presupuesto es una herramienta de planeacion que se construye a partir de
diagndsticos internos y externos, del planteamiento de unos objetivos por conseguir y del establecimiento de
estrategias y politicas. Los presupuestos permiten anticiparse a los hechos que ocurriran para poder contrarrestar
los efectos negativos y aprovechar los efectos positivos de los entornos externo e interno (Diaz, 2017).

En relacion con los tipos de presupuestos Rincon y Narvaez (2017) presentan la siguiente clasificacion:

a) Presupuesto financiero. Este presupuesto analiza los rubros que integran los estados financieros
proyectados e indicadores financieros proyectados.

b) Presupuesto de flujo de efectivo. Es el presupuesto que presenta las entradas y salidas de efectivo
considerando los pagos y los préstamos que se deben realizar.

c) Presupuesto de fabricacion. Este presupuesto analiza la planeacion de la fabricacion de los productos
de la empresa. Se debe tener en cuenta los cuellos de botella y las limitaciones.

d) Presupuesto ajustado al minimo. En este tipo de presupuesto se presentan los costos y los gastos al
mayor valor esperado mientras que se presentan las ventas menores esperadas de tal manera que se
analizan los resultados finales en un modelo de estrechez financiera y productiva considerando la
capacidad de la empresa para crear utilidades si laborara a futuro de manera inapropiada.

e) Presupuesto cronolégico. En este presupuesto se analizan los tiempos y movimientos de las actividades
productivas, administrativas y de ventas. Este presupuesto presenta las actividades y productos que se
pueden obtener en las fechas planificadas. Ademas, presenta de manera anticipada los cuellos de botella
del proceso productivo siendo estos problemas los que se deben solucionar o plantear como limites del
presupuesto. También este presupuesto analiza los procesos y actividades de la empresa.

f) Presupuesto con datos histdricos. Este presupuesto considera los datos del afio anterior considerando
gue todo se comportara de la misma manera. Se realizan las proyecciones considerando los aumentos o
decrementos comunes esperados.

g) Presupuesto base cero. Para realizar este presupuesto se considera que la empresa iniciara desde cero
analizando los estandares, los procesos de la empresa y los datos histdricos. Este presupuesto es de
utilidad cuando se realiza una reingenieria en la empresa, redisefiando todos los procesos y realizando
un mejor uso de los recursos.
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h) Presupuesto subestimado. Este presupuesto presenta una utilidad menor a la que se espera obtener la
empresa considerando ventas menores a lo esperado y se presentan costos y gastos mayores a lo
esperado. Este presupuesto analiza la rentabilidad de la empresa en caso de tener derroche de recursos.

i) Presupuesto sobreestimado. Este presupuesto se realiza para exigir mas de lo que se ha logrado o0 méas
de lo que se puede lograr.

j) Presupuesto maestro. Este presupuesto considera todas las posibles variables, limitaciones y recursos
que utiliza la empresa para cumplir con las metas propuestas. Este presupuesto debe estar muy cercano
a la realidad esperada. Los controles, indicadores y metas son reales y se pueden cumplir teniendo el
presupuesto para evaluar de manera constante los resultados reales.
A continuacion, en la Figura 5 se presentan las etapas para elaborar un presupuesto:

Figura 5. Etapas para elaborar un presupuesto.

Diagndstico de los Andlisis de las
1. Preiniciacion ] factores internos v 1 ejecuciones de afios ante
externos I; Hes

) y Nuevos mercados
Metas

wusles = » Nuevos productos

3 Rentabilidad

Estrategias

2. Elaboracion Informacidn de cada seccidn
Se cuantifican datos
Cédulas presupuestales
y =& elaboran
Proceso de socializacion
Valor presupuestad
3. Ejecucién versus .
Planes de accién
valor ejecutad
4. Control — 3% Medidas para subsanar inconsistencias
Aciertos
5. Evaluacién —_— Informe final

Fuente: Diaz (2017).
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2.10. Gestion del efectivo.

El presupuesto de efectivo o flujo de caja es una herramienta de la planeacion financiera, considera las entradas
y las salidas de efectivo, estableciendo las necesidades de capital de trabajo, las alternativas de financiacion y las
alternativas de inversion (Diaz, 2017).

En relacion con la gestion del efectivo menciona Diaz (2017) que se debe contar con el efectivo suficiente para
realizar los pagos referentes a la operacion, pero también se debe prestar atencion a los excedentes para tomar
las mejores alternativas de inversion, para lo cual es necesario calcular el saldo minimo de efectivo para establecer
las necesidades éptimas de inversién o financiamiento y el cual se determina mediante el ciclo de caja.

Para hallar el saldo minimo de efectivo o de caja, se deben seguir estos pasos (Diaz, 2017):

1. Se determinan las rotaciones de inventarios de materia prima, productos en proceso y productos
terminados.

2. Se determina la rotacion de las cuentas por cobrar a clientes.

3. Serealiza el calculo de la rotacién de las cuentas por pagar a proveedores.
4. Se calculan los ciclos (numero de dias) de las rotaciones.

5. Se determina el ciclo de caja y la rotacion del efectivo.

6. Se determina el saldo minimo de caja.

Ademas, Diaz (2017) menciona el modelo del presupuesto de tesoreria, el cual se elabora en periodos que
pueden ser meses, trimestres o0 semestres, se parte del saldo inicial del efectivo y posteriormente se adicionan el
flujo neto de efectivo por actividades de operacidn, el flujo neto de efectivo por actividades de inversion y el
flujo neto de efectivo por actividades de financiacion. De esta manera se obtiene el saldo final de efectivo, el cual
debe compararse con el saldo minimo de caja. Si el saldo final de efectivo es superior al saldo minimo de caja,
se tiene un excedente de efectivo, lo cual lleva a la empresa a analizar las alternativas de inversidn. Si el saldo
final de efectivo es inferior al saldo minimo de caja, se tiene un déficit de efectivo, lo cual lleva la empresa a
analizar las alternativas de financiacion. Finalmente, el saldo que debe quedar en el presupuesto de tesoreria debe
ser igual al saldo minimo de caja requerido, ya que este es el nivel 6ptimo que la empresa debe conservar para
atender sus obligaciones.

2.11. Gestion del Crédito

El crédito es un contrato por el cual una persona obtiene temporalmente una cantidad de dinero a cambio de
una remuneracion en forma de intereses estableciéndose un maximo del cual se puede disponer. (Morales y
Morales, 2014).

Ademaés, mencionan Morales y Morales (2014) que cuando se otorga un crédito se realiza un andlisis de la
capacidad de pago del solicitante para verificar que el crédito con sus respectivos intereses se va a restituir en el
tiempo pactado. Para evaluar al solicitante del crédito se pueden considerar los siguientes analisis:

1. Método de las 8 c. Es un procedimiento mediante el cual se evalla y determina el grado de riesgo del

crédito por conceder, aplicando los siguientes factores: carécter, capacidad, capital, colaterales,
condiciones, cobertura, consistencia y categoria del cliente.
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2. Método de capacidad financiera. Evallua el capital minimo que debe tener el cliente para otorgarle
crédito.

3. Meétodo de andlisis discriminante. Estima la relacion entre una variable no métrica y conjunto de
variables independiente métricas.

2.12. Gestion del Financiamiento.

Como menciona Estupifian (2020), las decisiones de financiamiento de corto y de largo plazo deben tener
como finalidad la consolidacion del negocio. En relacion con el financiamiento se debe considerar el costo que
representa para la empresa. Sefiala que los niveles de endeudamiento deben estar en proporcion a la capacidad
de generar efectivo y dar cumplimiento al pago de las deudas.

2.13. Evaluacion del valor creado

El Economic Value Added (EVA) o en espafiol Valor Econdmico Agregado (VEA) es una medida de
desempefio integral que representa indicadores de desempefio econémico de una empresa y la estrategia para
crear valor para sus duefios mediante la generacion de fondos limpios en retorno del capital invertido y fortaleza
patrimonial que asegure la continuidad de la empresa bajo positivos margenes de liquidez, solvencia y
productividad (Gaitan, 2020).

Gutiérrez y Gutiérrez (2018) definen el EVA como el valor adicional a la utilidad minima que generan los
recursos utilizados por la operacion de un negocio.

Para determinar el EVA al resultado operacional o Earning Before Interest and Taxes (EBIT) se restan los
impuestos operativos lo que da como resultado el EBIT después de impuestos, también llamado Utilidad
Operacional Después de Impuestos (UODI) o Net Operating Profit After Taxes (NOPAT). A este valor se debe
restar la utilidad minima requerida, el monto resultante es el EVA o valor adicional al minimo requerido. Si el
resultado es positivo se dice que la empresa crea valor para los propietarios y cuando la utilidad generada no
alcanza para pagar el financiamiento de la empresa se dice que se esta destruyendo valor para los propietarios
(Gutiérrez y Gutiérrez, 2018).

2.14. Reestructuracion financiera

Las empresas pueden presentar situaciones financieras dificiles que pueden llevar a incumplir con sus
obligaciones. En estas circunstancias se requiere reestructurar los activos, ademas, se pueden generar nuevas
formas de organizacion y nuevas estrategias de operacion. (Ross, et al., 2021).

Ademas, Ross, et al. (2021) indican que las empresas se enfrentan a las dificultades financieras de varias
maneras, como éstas:

Venden activos importantes.

Se fusionan con otra empresa

Reducen la inversion de capital e invierten menos en investigacion y desarrollo.
Emiten nuevos titulos.

Negocian con bancos y otros acreedores.

Intercambian deuda por capital.

Se declaran en quiebra.

NogogkkowbhE
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Las empresas para cumplir con sus obligaciones pueden realizar una reestructura financiera o liquidar la
empresa. La liquidacion representa el fin de la empresa realizando la venta de los activos para realizar los pagos
correspondientes a sus acreedores. La reestructura financiera significa una opcion de conservar la empresa como
un negocio en marcha. Es importante mencionar que la liquidacion y la reestructura financiera pueden realizarse
mediante el concurso mercantil.

2.15. Conclusiones

La Planeacion Financiera Estratégica es relevante para plantear las acciones que se deben seguir para alcanzar
los objetivos establecidos de acuerdo con la vision, misidn y valores considerando el entorno interno y el entorno
externo de la organizacion, asi como sus fortalezas, sus oportunidades, sus debilidades y sus amenazas
presentando las posibles situaciones financieras futuras para gestionar la empresa alineando los recursos y las
personas clave en la organizacién midiendo el progreso con la finalidad de apoyar en la toma de decisiones.
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CAPITULO I11. PROPUESTA DE SOLUCION.
3.1. Introduccion

Para el presente trabajo de investigacion se considerd a la empresa Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V., la cual
fue afectada financieramente derivado de la pandemia del COVID-109.

Para iniciar se presenta la mision, la visidn, los valores, los objetivos y la historia de la empresa, asi como el
modelo de negocio. Ademas, se realiza un analisis del entorno externo e interno considerando las fortalezas, las
oportunidades, las debilidades y las amenazas. También se presenta un analisis financiero considerando las
principales razones financieras, asi como los principales indicadores financieros.

La informacion indicada permite determinar el mapa estratégico, el Balanced Scorecard, y los estados
financieros de la empresa con la finalidad de mantener la viabilidad de la empresa y presentar a los acreedores
elementos que permitan realizar una negociacion respecto de las obligaciones que se han adquirido.

3.2. Propuesta de solucion.

Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V. brinda servicios de aviacién comercial de pasajeros y carga. Tiene
servicios a 43 destinos en México y 42 destinos internacionales desde México. La empresa fue fundada en 1934
y tiene su sede en la Ciudad de México.

Aeroméxico es la aerolinea global de México con destinos nacionales e internacionales, bajo un modelo de red
de rutas de conexién (“hub and spoke”). Este modelo se refiere a una configuracion de la red en la cual una
aerolinea consolida trafico en un aeropuerto (hub) y de ahi sirve diferentes destinos (spokes). EI modelo de
negocios se apoya en la conectividad generada por las operaciones concentradas en los hubs. Esta concentracion
permite generar mayor conectividad y operar en destinos que de otra manera no podrian servirse o ser atendidos.

Visién
“Ser el lider en México de la industria aérea nacional e internacional que por su calidad, compromiso,
participacion e integridad de su personal y proveedores proporcione un servicio de excelencia promoviendo la
presencia de México en el mundo”.

En relacidon con la visién de Grupo Aeroméxico se puede decir que ha ubicado su servicio de transporte aéreo
en un nivel sobresaliente debido a su calidez, seguridad y solidez gracias al esfuerzo y las acciones de la empresa
para tener altos estandares de calidad en el servicio.

Mision
“Ser una empresa rentable, eficiente y de excelencia en los servicios de transporte aéreo que satisfaga
plenamente las expectativas de sus clientes con seguridad, hospitalidad y que genere valor para sus accionistas,
colaboradores y la comunidad en general”.

En la Mision de Grupo Aeroméxico se indica de manera especifica su enfoque en los estandares de excelencia
a los que se compromete con sus clientes, empleados y socios.

Valores

Integridad, Congruencia, Compromiso, Confianza y Orgullo.
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Los valores de Grupo Aeroméxico mencionan el nivel ético que se espera de sus colaboradores, quienes deberan
conducirse con honestidad, actuar de acuerdo con los lineamientos establecido con responsabilidad brindando a
través de sus acciones son seguridad y credibilidad, asi como desempefiar sus actividades con un sentido de
pertenencia y responsabilidad.

Objetivos

Ofrecer servicios, oportunos y de alta calidad.

Fortalecer la posicion financiera y liquidez.

Proteger y preservar las operaciones y activos.

Implementar los ajustes operativos necesarios para hacer frente al impacto del COVID-19.

Se puede ver que los objetivos de Grupo Aeroméxico indican los resultados que pretende alcanzar la empresa
con el desarrollo de sus actividades, éstos han sido una guia para mantener a la empresa como la aerolinea lider
de México.

Historia
A continuacion, se presentan los principales antecedentes de Aeroméxico y la informacién contenida en este

apartado y la que se utilizara mas adelante proviene del Sitio Web de la Bolsa Mexicana de Valores en relacion
con las empresas emisoras (http://www.aeromexico.com y http://www.bmv.com)

Aeroméxico, es la aerolinea fundada en 1934, como Aeronaves de México, con su base en el Aeropuerto
Internacional de la Ciudad de México por Antonio Diaz Lombardo.

Derivado de la escasez de aviones, provocada por la Segunda Guerra Mundial, el 30 de abril de 1941
Aeronaves de México vendié a Pan American World Airways el 25% de sus acciones.

En 1957 se recuperaron las acciones en poder de la Pan American World Airways. Dos afios después, el
gobierno federal adquirid por decreto todas las acciones y bienes de Aeronaves de México.

El 15 de abril de 1988 estallé una huelga en Aeroméxico que derivo en la quiebra de la empresa y la suspension
de las operaciones.

El 1 de octubre de 1988 naci6 Aerovias de México, S.A. de C.V., conservando solo el nombre comercial de
Aeroméxico.

Aeroméxico paso por un proceso de desincorporacion paraestatal. EI gobierno mexicano (su anterior duefio)
puso en venta el 90% de las acciones. Fue transferida a la iniciativa privada el 17 de octubre de 2007, quedando
como nuevo duefio un grupo de varios empresarios mexicanos liderados por Grupo Financiero Banamex, el cual
pag6 $249.1 millones de dolares.

El 14 de abril de 2011 las acciones de Aeroméxico fueron listadas en la Bolsa Mexicana de Valores.

En 2011, Delta Air Lines y Aeroméxico firmaron una alianza comercial. Delta invirtio US$65 millones en
acciones de Aeroméxico.

El 4 de junio de 2012, la aerolinea estadounidense Delta Air Lines adquiere el 4.17% del capital accionario de
Aeroméxico.
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La pandemia del COVID-19 afect6 profundamente Aeroméxico. El 30 de junio de 2020 Aeroméxico se acogid
voluntariamente al Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos. ?

El 1 de julio de 2021, el accionista Delta Air Lines anuncié que compraria $185 millones de la deuda del
Capitulo 11 de la aerolinea mexicana.

En enero de 2022 es aprobado el plan de reestructura de la compafiia.

En marzo de 2022 Aeroméxico concluye su proceso de reestructura.

Modelo de negocio

Aeroméxico es la aerolinea global de México uniendo a México con destinos nacionales e internacionales,
bajo un modelo de red de rutas de conexion (“hub and spoke”). Este modelo se refiere a una configuracion de la
red en la cual una aerolinea consolida trafico en un aeropuerto (hub) y de ahi sirve diferentes destinos (spokes).
El modelo de negocios se apoya en la conectividad generada por las operaciones concentradas en los hubs. Esta
concentracién permite generar mayor conectividad y operar en destinos que de otra manera no podrian servirse
o ser atendidos. Concentra la mayoria de las operaciones en la Ciudad de México, asi como en Monterrey. Es
miembro fundador de la alianza SkyTeam.

Opera alrededor de 419 vuelos de pasajeros diariamente, volando a 42 destinos nacionales y 36 destinos
internacionales desde México, incluyendo 16 en Estados Unidos, tres en Canada, siete en Sudamérica, seis en
Centroamérica y el Caribe, tres en Europa y uno en Asia.

En el Cuadro 2 se presenta el Modelo de Negocio de Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V., en éste se indica
como propuesta de valor la alianza con Skyteam, la cual permite ofrecer viajes sin interrupciones en una extensa
red global, con una variedad de destinos, salidas frecuentes, ademas sus colaboradores se encuentran en constante
capacitacion para poder brindar un servicio de alto nivel.

Para la comercializacién de la propuesta de valor tiene como principales canales los aeropuertos, su pagina
web, la difusién a través de redes sociales y la comunicaciéon que mantiene con sus clientes por medio de
Whatsapp. Estos canales permiten a la empresa dar a conocer los servicios que ofrece, asi como facilitar la
adquisicion de estos ademas de que permiten la evaluacion por parte de los clientes.

El segmento de mercado estd divido de acuerdo con las necesidades de los clientes en los servicios de
transporte aéreo, con esta finalidad presenta cuatro tipos de tarifas, las cuales son: la tarifa basica, la tarifa clasica,
la tarifa plus y la tarifa premier.

Las relaciones de la empresa con los clientes se enfocan en la captacion de ventas, asi como la fidelizacion de
sus consumidores, para lograrlo dispone de redes sociales, brinda atencion telefdnica, por correo electrénico y
por chat ademas de que tiene el programa Club premier para que los clientes puedan disfrutar de beneficios por
sus compras.

Las principales fuentes de ingresos son la venta de boletos, los cobros por el equipaje y el servicio de alimentos
que se proporcionan a los clientes.

Los recursos clave que requiere la propuesta de valor para generar ingresos son los aviones, el combustible,
los aeropuertos, los pilotos y los sobrecargos.

2 Capitulo 11. Capitulo del Cédigo de Quiebras de los Estados Unidos de América que contiene disposiciones aplicables a la reestructuracion de un
deudor, considerando la reestructuracion como el proceso en el cual se modifica la estructura de los pasivos y tener la oportunidad de mejorar su
situacidn operativa.
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Las actividades mas importantes que se deben realizar en el modelo de negocio son: la comercializacion de los
servicios de transporte aéreo, la publicidad, el mantenimiento de aviones, la capacitacion del personal y brindar
un servicio de calidad a los clientes.

Los socios clave para el funcionamiento del modelo de negocio son los aeropuertos, las agencias de viaje, los
bancos, los proveedores de combustible, los proveedores de aviones, los proveedores de alimentos y la alianza
Skyteam

Por ultimo, se presenta que los costos mas importantes son el mantenimiento de los aviones, los sueldos, el
combustible, las refacciones, los alimentos, asi como los impuestos y derechos.

30



Cuadro 2: Modelo de Negocio de Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V.

Socios clave
Aesropuartos
Agzencias da viajas
Skyteam
Bancos
Proveadoras é2 combustible
Provaadoras dz alimentos
Provaadoras dz avionss

iy

iy
3 ‘4”'{1“‘-.----

Actividades clave
Calidad dal servicio

Comercializacion
Publicidad

Mantenimiento de avionss
Capacitacion zl personal

Recursos clave
Avionss
Turbosina
Acsropuertos
Pilotos
Sobracarzos

Turbosina

Mantenimisnto de los aviones
Sueldos

Publicidad

Rafaccionss

Alimentos

Impuastos v derachos

Estructura de costos

Propuesta de valor
Alianza con Skyream

Varizdad de dastinos
Salidas fecuentes

Personal capacitado

A§ AEROMEXICO

Relacion con clientes
Club Premier
Salas praferenciales
Corrzo slectronico
Redas sociales
Atencion telefonica

Chat

Segmentos de clientes
Tarifa basica: Pasajeros con poco
aquipaje.

Tarifa clasica: Pasajeros que quisren
zlegir asientos praferenciales ast
como la opcion da realizar cambios
2n 3u viaje.

Tarifz Plus : Pasajeros que requisren

Canales
Aesropuertos
Redas sociales
Pizina web
Fhatsapp

llevar equipaje d= mano vy =quipaje
documentado, tienen la opcion da
clegir asientos praferanciales, cventan
con asientos praferencialss v
sarvicios prioritarios

Tarifa Premier : Pasajeros qua
requisran comodidad, puadan realizar
cambios en sv viaje, tisnen asientos
premier , cuentan con acceso a
salones premier v servicios
prioritarios.

Vanta d= boletos

Cobros por aquipaje
Szrvicio da alimentos

Fuente: Elaboracion propia.
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En el Cuadro 3 se presenta el analisis FODA de Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V

Cuadro 3: Analisis FODA de Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V.

FORTALEZAS

OPORTUNIDADES

- Es miembro de la alianza de aerolineas SkyTeam.

- Ofrece diferentes servicios de segmentacion: premier,
plus y econémico.

- Posicién de liderazgo en las principales ciudades y
mas concurridas de los aeropuertos de México.

- Tiene 1251 aeronaves con una edad promedio de 8.6
afios.

- 577 vuelos diarios volando a 42 destinos nacionales y
36 destinos internacionales desde México, incluyendo
dieciséis en Estados Unidos tres en Canada, siete en
Sudamérica, seis en Centroamérica y el Caribe, tres en
Europay uno en Asia.

- Programa de fidelidad "Club Premier".

- Participacion del 27.5% en el mercado nacional
mexicano y del 11.6% en el mercado internacional.

- Unica aerolinea mexicana que ofrece un modelo de
red “hub and spoke”.

- Tiene mas vuelos que la competencia.
- Transporta el 24% del total
transfronterizos en México.

- Ofrece un servicio integral disefiado para el pasajero
de negocios enfocado en un servicio de alta calidad.

- Tiene mddulos de auto documentacion.

- Control estricto de costos a través de un mayor uso de
tecnologia y automatizaciéon junto con mejoras en
procesos operativos y administrativos.

- Equipo administrativo con amplia experiencia.

de pasajeros

- Reestructura financiera bajo el Capitulo 11 de la
legislacion de los Estados Unidos de América.

- Obtencidn de financiamiento de acuerdo con el
Capitulo 11.

- El transporte de carga se ha visto menos afectado por
el COVID 19, el cual ha sido impulsado por el
comercio electrénico.

- Crecimiento de la poblacién. México tiene una
poblacion estimada de 126 millones, con una tasa de
crecimiento.

DEBILIDADES

AMENAZAS

- Alta competitividad en el mercado.

- Pérdida de operacién de 25,205 millones de pesos en
el primer semestre de 2020.

- Los ingresos disminuyeron 84.5%

- Necesidad de reestructura financiera.

- La capacidad medida en asientos-kilometro
disponibles disminuyé 77.8%

- Inclemencias del tiempo.

- Compite con aerolineas con tarifas bajas.

- Reduccion en la demanda de pasajeros a nivel
mundial.

- Volatilidad del precio del combustible.

- Saturacion de aeropuertos.

- Mejora en las telecomunicaciones disminuyo la
necesidad de viajar.

Fuente: Elaboracion propia.

En relacion con el andlisis FODA se puede decir que aunque Grupo Aeroméxico ha presentado una reduccion de
sus ingresos asi como un incremento de la competencia, problemas operativos y financieros; la empresa tiene
fortalezas y oportunidades relevantes que le pueden permitir ser competitiva para mantenerse vigente en el mercado
en el que se desarrolla, entre las cuales se puede destacar la infraestructura con la que cuenta, las alianzas que ha
establecido con otras aerolineas, su posicion de liderazgo y su equipo de trabajo.

32



Entorno de mercado
Grupo Aeromexico opero6 durante el segundo trimestre de 2020 en un entorno con los siguientes factores:

e La evolucidn de la pandemia de COVID-19 y el cierre de fronteras en varios paises se reflejaron en una
reduccion de la demanda de transporte aéreo a partir de la tercera semana de marzo. Se presentd una caida
en los Ingresos por por pasajero-kilémetro (RPK, por sus siglas en inglés de Revenue Passenger Kilometre)
del 92.6% para el segundo trimestre en comparacion con el mismo periodo de 2019.

e En comparacion con el segundo trimestre de 2019, la paridad del peso frente al dolar estadounidense se
depreci6 22.3%, al pasar de un tipo de cambio promedio de $19.13 pesos por ddlar en el segundo trimestre
de 2019 a un promedio de $23.40 pesos por dolar en el segundo trimestre de 2020. El tipo de cambio de
cierre del trimestre registr6 una depreciacion frente al délar de 20.2% con relacion al cierre del segundo
trimestre de 2019, al pasar de $19.21 pesos por délar al cierre del segundo trimestre del 2019 a $23.09 pesos
al cierre del segundo trimestre de 2020.

e En comparacion con el segundo trimestre de 2019, el costo promedio del combustible por litro en pesos
disminuy6 42.9% de $11.77 pesos por litro a $6.72 pesos por litro.

e Lainflacién anual a junio de 2020 fue 3.3%.
e La economia mexicana continuaba mostrando debilidad en comparacidn con trimestres anteriores. El
Indicador Global de Actividad Econémica disminuy6 21.6% durante mayo de 2020.
Analisis Financiero
Derivado del impacto de la pandemia por el COVID-19, el 30 de junio de 2020 Grupo Aeroméxico anuncio el
inicio de un proceso voluntario de reestructura financiera bajo el Capitulo 11 de la legislacion de los Estados Unidos

de América, el cual se realizé mientras la empresa continuaba ofreciendo sus servicios.

Los principales resultados que presentd Aeroméxico en el segundo trimestre de 2020 fueron los siguientes
(http://www.aeromexico.com):

e La capacidad de Grupo Aeroméxico, medida en Asientos-Kildmetro (ASKs) disponibles disminuyé 77.8%
afio contra afio.

e Los ingresos de Grupo Aeroméxico se ubicaron en $2,608 millones de pesos, 84.5% por debajo de los
ingresos registrados en el mismo periodo del afio anterior.

e Aeroméxico reconocio partidas extraordinarias en el estado de resultados por $20,000 millones de pesos, de
los cuales $16,815 impactaron el resultado operativo.

e El Costo por Asiento-Kilometro (CASK) se ubico en $9.186 pesos afio contra afio, un incremento de $7.861
pesos mientras que el CASK en dolares fue $0.393, un incremento de $0.323 afio contra afio.

e Los ingresos totales de la Compafiia se ubicaron en $2,608 millones de pesos en el segundo trimestre de

2020, cifra que representd una disminucion de 84.5% respecto a los ingresos registrados en el mismo periodo
de 2019.
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e La capacidad de la Compafiia, medida en ASKs, disminuy6 77.8% en comparacién con el mismo periodo
del afio anterior.

e Durante el segundo trimestre, el ingreso pasaje total se ubico en $956 millones de pesos, una disminucién
de 93.2%. En el periodo mencionado, Grupo Aeroméxico transporté 529 mil pasajeros, una reduccién de
89.9% respecto al segundo trimestre de 2019. Los pasajeros en rutas internacionales disminuyeron 96.9%,
mientras que los pasajeros en rutas domésticas se contrajeron 85.6%. Para el segundo trimestre de 2020 los
ingresos pasaje internacionales representaron el 44.4% del total de los ingresos pasaje mientras que los
ingresos pasaje nacionales representaron el 55.6% restante.

e Enel primer semestre de 2020, los ingresos totales de la Compafiia ascendieron a $16,682 millones de pesos,
una disminucion de 49.7% en comparacion con lo registrado en el mismo periodo de 2019.

e El gasto total de combustible se ubic6 en $567 millones de pesos, cifra que representd una disminucion del
88.7% respecto al segundo trimestre de 2019. Lo anterior como consecuencia de la disminucion en los
precios del combustible en pesos y la reduccion en el consumo de combustible de 80.2% en comparacién
con el segundo trimestre de 2019.

e Losingresos por participaciones en compafiias asociadas totalizaron $5 millones de pesos durante el segundo
trimestre de 2020, una disminucién de $193 millones de pesos respecto al mismo periodo del afio anterior,
principalmente por los impactos negativos de la pandemia del COVID 19.

¢ Durante el segundo trimestre de 2020 se report6 una pérdida neta de $27,422 millones de pesos. Excluyendo
las partidas extraordinarias la pérdida neta se ubicé en $7,423 millones de pesos.

e La compafia registrd $156 millones de pesos en ganancias cambiarias netas. Este efecto neto incluye los
impactos de la moneda funcional y los ajustes por fluctuacion cambiaria operativa.

En el Cuadro 4 se pueden ver el comparativo de los principales indicadores financieros de Aeroméxico en el primer
semestre del afio 2019 y del afio 2020.

Cuadro 4: Principales indicadores financieros.

Seis meses termiandos al 30 de junio

Principales indicadores financieros

2019 Variacion
Ingresos totales (millones de pesos) 16,682 33,196 -45 7%
UAFIDAR (millones de pesos) -3,508 5,909 -159. 4%
Utilidad/(Pérdida) de operacian (millones de pesos) -25,205 -259 9631.7%
Utilidad/(Pérdida) neta consolidada (millones de pesos) -29.930 -2 377 1159.2%
Utilidad/(Pérdida) por accion (pesos) -43.85 3.44 -1374.7%

Fuente: https://aeromexico.com/cms/sites/default/files/20200728 Aeromexico 2T20 - D21.pdf.
Consultada el 5 de mayo de 2022.
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En el Cuadro 5 se pueden ver el comparativo de los principales indicadores operativos de Aeroméxico en el primer
semestre del afio 2019 y del afio 2020.

Cuadro 5: Principales indicadores operativos

Seis meses termiandos al 30 de junio

Principales indicadores operativos

2020 2019 Variacion
ASEs totales (millones) 14,206 25,263 -43.8%
RPEs totales (millones) 9,430 20,962 -55.0%
Factor de ocupacian itinerario (%) T4.1% 23.0% -8.9%
Pasajeros (miles) 4 708 10,291 -54.3%
Puntualidad de salidas dentro de 15 min (%) B6.7% 85.1% 1.6%
Litros de combustible (miles) 463,361 840,037 -44 8%
Ingreso total /ASK (pesos) 1,174 1,314 -10.7%
Ingreso pasajefAsSK (pesos) 0991 1.095 -9.5%
Costo total /ASK (pesos) 2949 1.341 119.9%
Costo total /ASK (USD) 0.136 0.070 94.3%
Costo total /ASK excluyendo combustible (pesos) 2641 0.954 176.8%
Costo total /ASK excluyendo combustible (USD) 0122 0.050 144.0%

Fuente: https://aeromexico.com/cms/sites/default/files/20200728 Aeromexico 2T20 - D21.pdf.
Consultada el 5 de mayo de 2022.
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En el Cuadro 6 se presenta el Estado Consolidado de Utilidad Integral de Aeroméxico del primer semestre del afio

2019 y del afio 2020.

Cuadro 6: Estado Consolidado de Utilidad Integral.

Seis meses termiandos al 30 de junio

Cifras en millones de pesos

% 2019

Total ingresos 16,682 100.0% 33,196
Pasajes Nacionales por Tarifa 5,078 30.4% 10,950
Pasajes Internacionales por Tarifa 7,500 45.0% 16,707

Ingresos complementarios 1,164 7.0% 2,566
Total Ingreso Pasaje 13,742 r 82.4% 30,222
Ingresos por Carga 2,452 14.7% 2,149
Ingresos por Charter 71 0.4% 3

Otros ingresos 418 2.5% 822
Gastos de Operacion r 17,507 r 104.9%" 24,315
Fuerza de trabajo 5,741 34.4% 6,885
Combustible 4,378 26.2% 9,779
Mantenimiento 4,101 24.6% 2,375
Servicios de Trafico y Escala 2,749 16.5% 4,368
Servicio a Pasajeros 538 3.2% 909
Venta y Administracién General 2,673 16.0% 3,392
Participacion en (utilidades)/pérdida en asociadas y negocios ¢ 9 0.1% -420
Total Gastos de Operacion 20,190 r 121.0% 27,287
UAFIDAR -3,508 r -21.0% 5,909
Rentas, Depreciacion y Amortizacidn 8,196 49.1% 6,168
Deterioro de propiedades y equipo 13,500 80.9% 0
Total gastos 41,887 r 251.1% 33,455
Utilidad de Operacion -25,205 r -151.1% -259
(Ingresos) y Gastos Financieros 5,015 30.1% 2,857
Diferencias Cambiarias, NETO -333 -2.0% 141

Costo Financiero Neto 4,682 28.1% 2998
Utilidad (Pérdida) antes de Impuestos a la Utilidad -29,887 r -179.2% -3,257
Impuesto a la Utilidad 43 0.3% -880
Utilidad Neta -29,930 Y -179.4% -2,377

%

100.0%

33.0%
50.3%
7.7%
91.0%
6.5%
0.0%
2.5%

73.2%
20.7%
29.5%
7.2%
13.2%
2.7%
10.2%
-1.3%
82.2%

17.8%
18.6%
0.0%
100.8%

-0.8%
8.6%
0.4%
9.0%

-9.8%

-2.7%

-7.2%

Variacion

-49.7%

-53.6%
-55.1%
-54.6%
-54.5%
14.1%
2253.3%
-49.1%

-28.0%
-16.6%
-55.2%
72.7%
-37.1%
-40.8%
-21.2%
-102.3%
-26.0%

-159.4%
32.9%
NA
25.2%

9650.0%
75.5%
-336.2%
56.2%
817.8%
-104.9%
1159.4%

Fuente: https://aeromexico.com/cms/sites/default/files/20200728 Aeromexico 2T20 - D21.pdf

Consultada el 5 de mayo de 2022.
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En el cuadro 7 se presenta el comparativo del Estado de Posicion Financiera de Aeroméxico del primer semestre
del ejercicio 2020 y del ejercicio 2019.

Cuadro 7: Estado de Posicion Financiera.

DESCRIPCION Al 30 de Junio 2020 Al31 de dicembre 2019 Y2 12Ci0N

$ %

Activo

Efectivo e Inversiones Temporales 3,720 6,975 -3,255 -46.7%

Efectivo Restringido 1,907 2,097 -190 -9.1%

Activos Financieros Inversiones Corto Plazo 125 - 125 NA

Instrumentos Financieros Derivados 10 47 -37 -78.7%

Cuentas por Cobrar 3,536 5,950 -2,414 -40.6%

Partes Relacionadas 113 -113 -100.0%

Pagos anticipados 346 317 29 9.1%

Inventarios 1,944 1,600 344 21.5%
Total Activo Circulante 11,588 17,099 -5,511 -32.2%

Activo Fijo y Derechos de Uso, Neto 58,391 63,867 -5476 -8.6%

Otros 25,245 20,022 5,223 26.1%
Total Activo 95,224 100,988 -5,764 -5.7%
Pasivo

Corto Plazo

Financieros 9,305 9,356 -51 -0.5%

Pasivos por arrendamiento 6,661 6,273 388 6.2%
Operativos

Otros 29,172 26,051 3,121 12.0%

Total Corto Plazo 45,138 41,680 3,458 8.3%
Largo Plazo

Financieros 37,140 25,567 11,573 453%

Pasivos por arrendamiento 25,203 22,224 2,979 13.4%
Operativos

Otros 9,520 5,740 3,780 65.9%

Total Largo Plazo 71,863 53,531 18,332 34.2%

Total Pasivo 117,001 95,211 21,790 22.9%
Capital Contable -21,673 5,777 -27,450 -475.2%

Total Pasivo y Capital 95,328 100,988 -5,660 -5.6%
Fuente: https://aeromexico.com/cms/sites/default/files/20200728 Aeromexico 2T20 - D21.pdf.

Consultada el 5 de mayo de 2022.
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Razones financieras

En el Cuadro 8 se presenta el comparativo de las razones financieras de liquidez por el periodo del primer trimestre
de 2019 al segundo semestre de 2020.

Cuadro 8: Comparativo de razones financieras de liquidez.

Razdn circulante 0.45 0.47 0.40 0.41 0.44 0.26
Razon répida 0.31 0.36 0.27 0.35 0.47 0.16
Razdn de efectivo 0.21 0.24 0.19 0.22 0.29 0.13
Capital de trabajo neto a activos totales -0.21 -0.21 -0.24 -0.24 -0.21 -0.35

Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 6 se presenta la grafica que muestra la tendencia de las razones financieras de liquidez.

Figura 6. Gréfica de las razones financieras de liquidez.
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Fuente: Elaboracion propia.

Se puede observar en el Cuadro 8 y en la Figura 6 que la liquidez disminuyo en el segundo semestre de 2020.
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A continuacion, en el Cuadro 9 se presenta el comparativo de las razones financieras de apalancamiento financiero
por el periodo del primer trimestre de 2019 al segundo semestre de 2020.

Cuadro 9: Comparativo de razones financieras de apalancamiento financiero.

Razones de apalancamiento financiero | 31/03/2019 | 20/06/2019 | 30/09/2019 | 31/12/2019 | 321/03/2020 | 30/06/2020
0.94 0.54 0.94

Razon de deuda total 0.91 0.96 1.23
Razon deuda-capital 9.69 14,49 15.03 16.48 23.18 -5.40
Multiplicador del capital 10.65 15.49 16.03 17.48 24.18 -4.40
Razén de deuda a largo plazo 0.85 0.89 0.90 0.90 0.93 1.43
Razén de veces que se ha ganado el interés -0.81 -0.28 0.72 0.78 -1.85 -12.38
Razdn de cobertura de efectivo -0.81 -0.28 0.72 0.78 -1.85 -12.38

Fuente: Elaboracidn propia.

En la figura 7 se presenta la grafica que muestra la tendencia de las razones financieras de apalancamiento
financiero.

Figura 7. Graéfica de las razones financieras de apalancamiento financiero.
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Fuente: Elaboracion propia.
En el Cuadro 9 y en la Figura 7 se observa en el segundo semestre de 2020 que las razones de apalancamiento

financiero tienen una tendencia bajista, lo cual se presenta debido a que se tuvo una disminucién en el activo total,
asi como un incremento en el pasivo total mientras que el capital tuvo una reduccion debido a las pérdidas generadas.
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En el Cuadro 10 se presenta el comparativo de las razones financieras de actividad por el periodo del primer
trimestre de 2019 al segundo semestre de 2020.

Cuadro 10: Comparativo de razones financieras de actividad.

Rotacian de inventario 10.07 9.86 999 9.16 8.21 11.95
Dias de ventas en inventario 36 37 37 40 44 31

Rotacidn de cuentas por cobrar 3.07 311 347 3.40 396 0.84
Dias de ventas en cuentas por cobrar 119 117 105 107 az 436

Rotacion de capital de trabajo neto -0.89 -0.85 -0.87 -0.79 -0.56 -0.09
Rotacian de activos fijos 041 0.43 046 0.44 033 0.06
Rotacidén de activos totales 0.18 017 0.19 017 013 0.02

Fuente: Elaboracién propia.

En la Figura 8 se presenta la grafica que muestra la tendencia de las razones financieras de actividad.

Figura 8. Gréfica de las razones financieras de actividad.
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Fuente: Elaboracion propia.

Se observa que en el Cuadro 10y en la Figura 8 que la rotacién de inventario present6 un incremento en el segundo
semestre de 2020 debido al aumento en el costo de ventas. Ademas, se presenta un decremento en la rotacién de
cuentas por cobrar derivado de la reduccion de ventas en el segundo semestre de 2020. Por otro lado, la rotacion de
activos fijos, la rotacion del capital de trabajo neto y la rotacién de activos totales se mantienen.
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En el Cuadro 11 se presenta el comparativo de las razones financieras de rentabilidad por el periodo del primer
trimestre de 2019 al segundo semestre de 2020.

Cuadro 11: Comparativo de razones financieras de rentabilidad.

Razones de rentabilidad 31/03/2019 30/06/2019 30/09/2018 31/12/201% 31/03/2020 30/06/2020
Margen de utilidad -0.08 -0.07 -0.04 -0.03 -0.13 -1.79
Rendimiento sobre los activos (ROA) -0.01 -0.02 -0.02 -0.02 -0.02 -0.31

Fuente: Elaboracidn propia
En la Figura 9 se presenta la grafica que muestra la tendencia de las razones financieras de rentabilidad.

Figura 9. Gréfica de las razones financieras de rentabilidad.
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Fuente: Elaboracion propia.

Enel Cuadro 11y en la Figura 9 se observa en el segundo semestre de 2020 un decremento en el margen de utilidad
y en el rendimiento sobre los activos debido a que se incremento la pérdida neta.
MAPA ESTRATEGICO
En la Figura 10 se presenta el mapa estratégico durante el procedimiento de concurso mercantil considerando la
perspectiva financiera, la perspectiva de los clientes, la perspectiva de procesos internos y la perspectiva de formacion

y desarrollo.

Figura 10. Mapa estratégico.
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Fuente: Elaboracion propia.
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Balanced Scorecard

En el Cuadro 12 se presenta el Balanced Scorecard con los indicadores de la perspectiva financiera, la perspectiva
de los clientes, la perspectiva de procesos internos y la perspectiva de formacion y desarrollo.

Cuadro 12: Balanced Scorecard

Perspectiva Ohjetive Indicador Unidad de medida Ohjetive Optimo Tolerable  Deficiente Responsable
Financiera Rentabilidad de la empresa  |EBITDA Porcentaje 2% 2% 1% Director de finanzas
Financiera Peestructura de pasivos Apalancamiento financiero Porcentaje 953% 03% 7% Director de finanzas
Clientes Cobranza Rotacion de cuentas por cobrar Veces por afio 1 7 b1 Director de finanzas
Procesos Activo fijo subutilizado Rotacion de activos fijos Porcentaje 15% 15% 10% Director de operaciones
Procesos Antigiiedad de saldos Dias de vencimiento Dias 30 30 45 Director de finanzas
Procssos Peduccion de personal Reduccion de personal Porcentaje 35% 35% 30% Director de recursos humanos
Formacion y desarrolle  |Capacitacon en Horas de capacitacio Horas 12 12 10 Director de recursos humanos

Fuente: Elaboracion propia.

A continuacion, se presentan los estados financieros proyectados para los cuales se utilizaron los siguientes
supuestos:

Debido al decremento de ingresos se considera una reduccion de personal del 35%
El 90% de las ventas se cobran a contado y el 10% a crédito.

El pago a proveedores se realiza 60% a contado, 20% a 30 dias y 20% a 60 dias.
Se capitalizan préstamos por 2,300 millones de délares.?

Se consideran aportaciones por 700 millones de ddlares.?

Se vende el 30% del activo fijo.

Se realiza la reestructura de deuda de corto plazo.

Los supuestos mencionados generan proyecciones en los Estados Financieros de Grupo Aeroméxico, S.A.B. de
C.V. en los rubros de efectivo y equivalentes, cuentas por cobrar, cuentas por pagar, inmuebles, mobiliario y equipo,
pasivos acumulados, beneficios a empleados, pasivos financieros, otros pasivos, ingresos, costo de ventas, gastos e
impuesto sobre la renta.

3 Este supuesto se obtuvo a partir de la informacidn que se publicé en http://www.aeromexico.com
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PROYECTADO

Grupo Aeromézsico. 5. AB. de C V.
Estado de Situacion Financiera proyectado
Ejercicio 2020
[Milez de pesos)

Julio Agosto Septiembre Octubre Moviembre  Diciembre
Activo 2020 2020 2020 2020 2020 2020
Activo circulante:
Efectivoy equivalentes 2682408 2482048 2,070,107 TABEIT0 7254648 7823268
Cuentas por cobrar 472,659 305,838 430,954 9,740 472,659 BBT.283
Cuentas por cobrar partes relacionadas 03713 03713 103713 103713 03713 103,713
Otras cuentas por cobrar 1,397,770 1,397,770 1,297,770 1,297,770 1,297,770 1397,770
Inuentarios 1843609 1843609 1,943,609 1,943,609 1,943,609 1,343,603
Gaztos pagados por anticipado 245,300 245,300 245,900 245,900 245,900 245,900
Total activo cireulante 12,917,057 12,579,879 12,292,052 1,569,102 1,512,200 12,282,140
Activo no circulante:
Imersione s permanentes B3 T2 B3 T2 63,728 63,728 63,728 am3T2E
Inmuebles, mobiliario y equipo 36,942,381 36,942,381 36942381 36,942,381 36,942,381 36,942,381
Impuestos diferidos 3.501.369 3.501.369 3501369 3501369 3501369 3501369
Otrog activos a largo plazo 43,839.019 43,839.019 43839019 43839019 43839019 43,839,013
Total active no circulante S2EIEAIT  BIEIEANT S3EIEAIT  BREIEA4OT 23,636,497 23,636,497
Total activo 36,653,554 86,216,376 35,928,550  _ 95.205,559 45,154,737 35,918,637

Fuente: Elaboracion propia.

Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

Pasivo y Capital Contable 2020 2020 2020 2020 2020 2020
Cuentas por pagar 17,168,290 1729720 7532517 17,368,087 17,698,948 1220623
Fasivos acumulados e impuestos por pagar 13,485,280 13,485,280 19,485,250 19,485,250 13,485,280 19,485,250
Fasivo por arrendamiento corto plazo BBR0E1 B BROE1S EB,BEOE1S EB,BEOE1S BBEOE1S E,BE0,E1E
Beneficio a empleados a corto plazo 33,072 33,072 R33072 R33072 33,072 Ba3072
Froviziones 231080 231080 2.310,801 2.310,801 251080 310,201
Total del pasivo circulante 46,745,161 4E,32814391 47123288 46,957 868 47,288,719 48,210,404
Cuentas por pagar a largo plazo 2087273 2087273 2087273 2087273 2087273 20ET 273
Faszivos financieros alargo plazo 38124,276 38,124,276 8124876 8124876 38,124,276 38124876
Eeneficio a empleados a largo plazo 4,383,304 4,383,304 4383384 4383384 4 353,304 4353354
Provisiones alargo plazo 1.964,032 1.964,032 1964032 1964032 1864,032 1964032
Otros pasivos alargo plazo 23,509 23509 23503 23503 23509 23509
Pasivo por arrendamiento largo plazo 25,202,869 25,202,869 25,202,869 25,202,869 25,202,869 25202869
Impusstoz diferidas largo plazo 7,258 7,258 el el i) 7368
Total del pasivo no circulante TLaERIM V186330 7186320 7186320 V186330 862,301
Total del pasivo 138,608,462 118,544,732 15,336.559 15,321,153 13,152,020 120,073,705
Capital social 3,025,558 3,025 558 3025558 3025558 3,025 558 3025558
Resultados acumulados - 26,080,466 - 26663973 260836598 - ZEE4HING 2T0E2TE - 2V 180EZE
Total del capital contable 22,054,808 - 2ZE22415 23088040 - Z3EIGEED 23997223 - 24155062
Total pasivo y capital 36,552,554 6,216,376 95,926550 95205533 #5154 .797 35,918.637
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Activo

Active circulante:
Efectiva v equivalentes
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar partes relacionadas
Otras cuentas par sobrar
Inventarios
Gastos pagados por anticipado

Total activo circulante
Activo no circulante:
Irwersiones permanentes
Inmuebles, mobiliario w equipo
Impuestos diferidos
Otros activos alargo plazo

Total activo no circulante

Total activa

Pasivo y Capital Contable

Grupo Aeromésico. S AB. de C. V.
Estado de Situacidn Financiera proyectado

Ejercicio 2021
[Miles de pesos)

Paszivo circulante:
Cuentas por pagar
Pasivos acumulados e impuestos par pagar
Pasziva par arrendamisnto corto plaza
Eeneficio a empleados a corto plaze
Pravizianes

Total del pasiva circulante

Paszivo no circulante:
Cuentas por pagar alargo plazo
Pasivos financieros alargo plazo
Beneficio a empleados alargo plazo
Provisiones alargo plaza
Otros pasivos alargo plaza
Pasivo por arrendamiento largo plazo
Impuestas diferidas largo plazo

Total del pasiva na circulante
Tatal del pasiva
Capital sontable
Capital social

Rezultadas acumuladas

Total del capital contable

Fuente: Elaboracion propia.

Enero Febrero Marzo Abril Mago Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021
5,860,325 5.478.713 59.348.221 4.377.534 4,443,621 4,436,524 4,235,435 3478772 3.228.024 3.031.641 2.573.216 2.510,256
367445 309,243 375,247 430,954 309,243 S56.070 14,364 42,168 4dd 356 83873 498,757 525,573
103,713 103,713 103,713 103,713 103,713 103,713 103,713 103,713 103,713 103,713 103,713 103,713
1,397,770 1397770 1397770 1,397,770 1397770 1,397,770 1397770 1397770 1397770 1,397,770 1,397,770 1397770
1.943.603 1.943.603 1.943,603 1.343.603 1.943,603 1.343.603 1.943.603 1.343.603 1.343.603 1.343.603 1.343.603 1.343.603
345,300 345,300 345,300 345,500 345,300 345,500 345,900 345,300 345,300 345,500 F45.900 345,300
1.012.765 10,055,360 3,514,560 3.133.540 §.623.562 §.785.566 §.540.554 8.211.932 7463872 T.466.506 5,525,965 6.926.526
353,728 353,728 355,728 385,728 353,728 385,728 353,728 353,728 353,728 385,728 355,728 353,728
35,942,581 359,942,531 359.942.53531 35,342,351 359.942.5331 35,342,351 35,342,351 35,342,351 35,942,351 35,342,351 35,942,581 35,942,531
3,500,363 3,500,363 3,500,363 3,501,363 3,500,363 3,501,363 3,501,363 3,501,363 3,501,363 3,501,363 3.501,369 3,501,369
43,833,013 43,535.013 43,833,013 43,833,013 43,833,013 43,833,013 43,633.013 43,633,013 43,633,013 43,633,013 43,633,013 43,633,013
§3.636.437 §3.636.437 §3.636.437 33,636,437 §3.636.437 3,636,437 53,656,437 §3.656.437 §3.656.437 53,656,437 53,636,437 §3.636.437
34,643,262 93,635.457 33,151,057 32,856,057 92,260,353 32,420,053 32,177,351 31.548.423 31,100,363 91,103,003 30,4E5.462 90,563,523
Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021
17,911,645 17,486,251 17,486,251 17651682 17,604,416 18,100,705 18.242 506 18,266,133 17,5952 544 18,283,772 18,100,705 18,455,203
13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280 13,485,280
B BE0.E15 5,660,613 B BE0.613 E.660.615 5660615 5,660,613 5660615 5660615 B BE0,615 B BE0.615 5660615 B BE0.E15
533,072 533072 533,072 533,072 533072 533072 533072 533072 533,072 533,072 SEIOTE 533072
Z510,801 2910801 2910801 2.510,801 2510801 2910801 2510801 2510801 2510801 2910801 2510801 Z510,801
47,501,416 47,076,022 47,076,022 47,241,453 47,134,187 47,630,473 47,832,277 47,855,910 47 572,315 47,873,543 47,630,473 48,044 574
20687273 2 067,273 2 087,273 20687273 2087273 2067273 2087273 2087273 2087273 2087273 2087273 20687273
38,124,876 35,124,876 35,124,876 38,124,876 38,124,876 35,124,876 38,124,876 38,124,876 38,124,876 38,124,876 38,124,876 38,124,876
4,353,354 4,563,535 4,563,354 4,353,554 4,363,364 4,363,365 4,363,364 4,363,364 4 363,564 4,363,354 4,363,364 4,353,354
1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032 1,964,032
23,503 23,503 23,503 23,509 23503 23,503 23503 23503 23,503 23,503 23503 23,503
25,202,563 25,202,863 25,202,563 25,202,863 25,202,863 25,202,863 25,202,863 25,202,863 25,202,563 25,202,569 25,202,863 25,202,563
7356 it it it it it it it 77556 Fifipeit] it 7356
71863301 71,663,301 T1.863.301 T1.863,301 71,863,301 71,663,301 71,863,301 71,863,301 T1.663,301 T1.863,301 71,863,301 71863301
13,364,717 118,939,323 118,939,323 113,104,754 13,057 435 13,553,780 M3.695.575 13,713.21 13,435 676 13,742 544 13,553,730 113,908,275
3,025,555 3,025,555 3,025,555 3,025,558 3,025,558 3,025,555 3,025,558 3,025,558 3,025,558 3025558 3,025,558 3,025,555
2774013 S.268.425 - 28813824 23,254 275 9,822 B85 30153256 - 30543785 30896340 - 31360804 - 31665333 F2 N3EVE 32,370,509
24,715,455 25,243,867 - 25758266 268,268,717 26,737,130 2Y33898 - 27518227 ZTET0TE2 - ZB3352dE - 2863384 23,088,318 #3,3d4.951
94 fd3 262 33,635,457 93,151,057 92,636,037 32,260,353 32,420,083 27751 I1.548.423 31,100,563 105,005 0,465 462 90,563,523
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Activo

Activo circulante:
Efectivao y equivalentes
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar partes relacionadas
Oitras cuentas por cobrar
Inwentarios
Gastos pagados por anticipado

Total activo circulante

Activg nio circulante:
Inversiones permanentes
Inmuebles, mabiliario y equipo
Impuestos diferidos
Oitros activos 3 largo plazo

Total activo no circulante

Total activo

Fuente: Elaboracion propia.

Grupo Aeroméxico. 5.A_.B. de C.V.
Estado de Situacidn Financiera proyectado
Ejercicio 2022
[Miles de pesos)

Enero Febrero Marzo
2022 2022 2022 Pasivo y Capital Contable
1965267 1,340,122 1,066,333 Cuentas por pagar
472,659 B00,463 528,266 Fazivos acumulados & impuestos por pagar
03,713 103,713 103,713 Faszivo por arrendamienta corto plazo
1,397,770 1,387,770 1,387,770 Eeneficio 3 empleados a corto plazo
1943,609 1943,609 1,943,609 Praovisiones
245,900 245,900 345,900
Total del pasivo circulante
E.228,918 BEIETT 5,374,591
Cuentas por pagar alargo plazo
363,728 83,728 363,728 Fasivos financieros alargo plazo
36,942,331 36,942,381 26,159,667 Eeneficio a empleados a largo plazo
3,501,369 3,501,369 3,501,369 Frovisiones alargo plazo
43839019 43839019 43,839,019 Otras pasivos alargo plazo
Fazivo por arrendamiento largo plazo
83,636,497 83,636,497 T2.853,783 Impuestos diferidos largo plazo
Total del pasivo no circulante
Taotal del pasivo
Capital social
Fezultados acumulados
Total del apital contable
949,265,415 29,268,074 7228373 Taotal pasivoy capital

Enero Febrero Marzo
2022 2022 2022

18,218,873 18,053,442 2,546,891
19,485,280 19,488,280 2,762,351
6,560,613 B,EG0,613 E,EG0,613
B33.072 R33,072 346,437
2910801 2,910,800 2,910,801
47,808,544 47,643,212 15,327,168

2,087,273 2,087,273 -
38,124,876 38,124,876 3,555,331
4,383,784 4,383,384 2,843,200
1,964,032 1,964,032 1,964,032

23,503 23,508 -
26,202,869 25,202,869 25,202,869
T35 PRt PRt
1863301 1,563,530 33,948,840
19,671,945 119,508,514 43,275,998
3,025,568 3,025,568 E2,515,158
32,832,088 33,263,999 I3GEEE TE2
29,806,520 20,238.44 28,952,376
99,265,415 29,268,074 78228372
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Grupo Aeromeéxico, S.A.B. de C.V.
Estado de Resultados proyectado
[En miles de pesos)

Ingresos:
Ingresos por servicios
Costo de ventas
Utilidad [pérdida) bruta

Gaztos de venta
Gastos de administracidn
Otras ingresos operacidn
Otros Gastos
Utilidad [pérdida) de operacion

Ingresos financieros
Litilidad por fuctuacidn cambiaria
Costos financieros
Perdida por derivados
Otros gastos financieros
Utilidad [pérdida] antes de impuestos

L5R.
5., Oiferido
Utilidad [pérdida) después de impuestos

Litilidad [pérdida) de operaciones discontinuadas
Urilidad [pérdida) neta
EBITDA

Ingresos:
Ingresos por servicios
Costo de ventas
Utilidad [perdida] bruta

Gastos de venta
Gastos de administracion
Otroz ingresos operacian
Otros Gastos
Utilidad [pérdida) de operacitn

Ingre=cz financieros
Utilidad por luctuacion cambiaria
Costos financieros
Perdida por derivados
Qrros gastos financieros
Utilidad [pérdida) antes de impuestos

Utilidad [pérdida) neta
EEITDA

Fuente: Elaboracion propia.

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

JULID AGOSTD SEPTIEMBRE  OCTUBRE NOYIEMERE DICIEMERE ENERO FEBREROD MARZO  ABRIL MAYO
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2021
PLADEETEIZ  PAARTOG0E3  ZETTGEO00E  FAT4000.08 IETO0GIA0  AIITIAZE0 3EMABLIE  THORSIANS NIE0A0ETI  IBEEAMTET 1946243483
AFEIWET _ 454E54364 AT0PEB2N 4979744212 B3S16044.74 _ BIASEIG43F S0T2 8436 _ 638089508  SE7LMTAZ 1323446569 1554308961
A9A0BZH030 1594948281 B3030620F  1TSIRAAE04 ATNMAGI 4 BTB52812  GA26r83  LIZG04NET  1GS0ELE  23064MIE 091938523
9IEE03T0 042,647,098 1192480.96 1:305,369.95 47052065 ITO4IESET  IZESOSER  ZERTAZET  IAIMF S4B EELESEZ
1323532.88 1452,900.75 1582,268 63 171E36.50 18M00438 137037225 12936788 ZBETIETE  EBI0BE3  BIRATIG  B4EE3938
10096867 115,381,533 128,504.00 144,226 67 168,649.33 707200 1548954 3097983 4E369.83 B195ATE  FRM972
3EOIME02 395930703 4.332.829.05 470727107 EOELTIL0S _ GASEISEID _ 40205073 _ S0430045 _ 120845208 _ 160860290 _ 200075363
251036322 2528903645 2520180667 -ZBAU351Z30 E49MEIZ PBUTLIEEM WOOJBEEE  WGTEAF  25AI3RAT  -2TETUEZ  -M19E3ZE
8637267 93,397.33 Mazz00 124,248 67 136,671.33 WMAOIE00 13,3409 JEEEEIE 4003228 BISTEAT  BET20ME
37000 J3270.00 37000 J3270.00 33,270.00 J3270.00 .00 .00 .00 0.00 .00
23T4.TATED 2714054 67 30533150 339256833 TGS ADTIDGROD  JB4IEIE4 TEETIER  L0S3095E2  LABTAATIE 152130920
240034000 2400.340.00 2400.340.00 2:400,340.00 240034000 ZA00340.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
TEL0ZE3 872,0M 67 921016 50 1080,018.33 18802007 130802200 10800183 ZE003ET  3ZP00G50  43B007.33 64500817
B028B27T122  G0BHTTEAE FIZFI402ET 3152892230 -322I05EE12 3236843134 BEOISE24  -LDSRTARAT  BIETT LMISEEE 25420511
44,000.00 #4,000.00 44,000.00 #4,000.00 #4,000.00 #4,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
-400.00 -400.00 -400.00 -400.00 400,00 -400.00 0.00 0.00 0.00 0.00 .00
B03METIZ2 | B0SE8E3TEAE  BIAGN0ZET | -3Sre5ezan 32IEAEEIZ | G2AIZ03LE4  BE038B24  LDSETERAT BRI LIREEEE 25420511
152,00 152,00 152,00 152,00 152,00 152,00 .00 .00 .00 0.00 .00
S0Z0Z9ZE 086553645 SFEEIET | -HETZERLID IR0 RAZIER34 BEOIBEZ4  LDSETIRAT  GIRIGTT] LIRS 2E4206108
AT 43% A36% -87.88% -Ta4E% 6307 -57.80% 278w -2.26% -2.25% 76 ATEx
JUNIO JULIO AGOSTO  SEPTIEMBRE OCTUBRE HOYIEMBRE DICIEMBRE  ENERO FEERERO MARZO
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022
2602213050  2EETTRIS  IGFERAGZIT 4003700280 45ETE.FINIE BO4E231308  BEFISNIES0  4TIREAIZ aTHATAZ 16012E7830
2126966097 _2GE41THT.AG _30,250,134.43 OIAGTAE _39,994,378.36 4229301820 4BIN2MA43 _ 40ITE0262 _ B2TIEME0  1276NTIESE
375346958 45260610 539826784 EO0555132  6,991,360.89 TEESA9E38  B50786437 08,98%.70 145968261 2,252,081.75
ETRA0967  10G523T09 124559583 140129531 160565087 \TEE2IG96 199516835 165.420.70 40532 61 G2G485.74
FRE207.26  BOGETEIT 103434200 LE43088 129367875 1423ME63 1552450 123,367.88 258,735.75 288,102 53
9ZII9EE 10342961 123,313.55 129,409.50 154,299.44 170,389.32 185,879.33 16,729.14 152,98 46,7294
241290436 _ 281505508 _ 3,217,205.81 361935653 _ 4,021507.28 442365798 _ 487580871 404,397.38 B08,794.76 1213,192.13
-ZIBEMA3 4302159 3555724 40,0030 15,4234 126,965.73 330,352.13 2652189 21245 172,023 53
8006455 9340864 10ETEZTY 120,096.83 122.440.92 METE5.0 160,123.10 Hane2 73,222.24 4323426
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
208617103 255053287 291489471 327925655 34361239 400798023 437234207 39351079 78702157 1180532 36
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 .00 0.00 0.00 0.00 0.00
BE4.0100  TEMIZAZ  ETROMET SBNOEFD 109001833 1199,02007 130802200 103,001.82 21200267 327.005.50
287262942 _ RIGIIGEES _ -2 TIGTIRED 418007212 443477236 493324359 5199.802.83 AE157811 -£93.48954 129227231
207EE2942 336305865 -3TISTISEN A1B07E1Z 4 484FTEIE 493324359 5189,88283 45157511 3345354 2922733
087 047 -010x -0.10% 0.25% 0.25% n5ex 058 0885 115%
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FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO

Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V.

Flujo de efectivo
(Miles de pesos)

Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Enero Febrero Marzo Abril Mayo
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2021
Ingresos:
Ingresos por servicios 6,402,588 3,225,203 4,184,423 3,308,614 4,573,672 6,478,210 3,920,290 3,864,683 3,767,371 4,253,932 3,934,192
Ingresos financieros 12,425 12,425 12,425 12,425 12,425 12,425 13,344 13,344 13,344 13,344 13,344
Oftros ingresos operacion 14,423 14,423 14,423 14,423 14,423 14,423 15,490 15,490 15,490 15,490 15,490
Total de ingresos 6,429,436 3,252,051 4,211,271 3,335,461 4,600,520 6,505,058 3,949,124 3,893,518 3,796,205 4,282,766 3,963,026
Egresos:
Proveedores 2,410,562 2,363,296 3,521,311 2,883,221 3,686,741 4,750,224 3,781,273 3,734,007 3,190,449 3,497,678 3,355,880
Gastos de venta 165,431 107,043 150,834 111,909 165,431 233,549 126,506 136,237 131,371 150,834 136,237
Gastos de administracion 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368
Otros Gastos 374,442 374,442 374,442 374,442 374,442 374,442 402,151 402,151 402,151 402,151 402,151
Costos financieros 339,257 339,257 339,257 339,257 339,257 339,257 364,362 364,362 364,362 364,362 364,362
Otros gastos financieros 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002
Total de egresos 3,528,061 3,422,408 4,624,213 3,947,198 4,804,240 5,935,842 4,912,661 4,875,126 4,326,703 4,653,394 4,496,999
Saldo inicial 5,752,031 8,653,406 8,483,049 8,070,107 7,458,370 7,254,649 7,823,865 6,860,328 5,878,719 5,348,221 4,977,594
Saldo final 8,653,406 8,483,049 8,070,107 7,458,370 7,254,649 7,823,865 6,860,328 5,878,719 5,348,221 4,977,594 4,443,621
Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Enero Febrero Marzo
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022
Ingresos:
Ingresos por servicios 5,393,875 5,185,349 5,393,875 4,545,869 5,699,713 4,712,690 6,088,962 4,879,510 4,976,823 5,254,857
Ingresos financieros 13,344 13,344 13,344 13,344 13,344 13,344 13,344 14,412 14,412 14,412
Otros ingresos operacion 15,490 15,490 15,490 15,490 15,490 15,490 15,490 16,729 14,424 15,576
Aportaciones 13,904,240
Venta de activo fijo 10,782,714
Total de ingresos 5,422,709 5,214,183 5,422,709 4,574,703 5,728,547 4,741,524 6,117,796 4,910,651 5,005,658 29,971,800
Egresos:
Proveedores 4,230,299 4,230,299 4,584,794 4,064,869 4,655,692 4,088,501 4,962,921 4,253,932 4,419,363 4,348,464
Gastos de venta 194,624 180,028 189,759 155,699 204,356 160,565 218,952 165,431 175,162 184,893
Gastos de administracion 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368 129,368
Otros Gastos 402,151 402,151 402,151 402,151 402,151 402,151 402,151 404,397 404,397 404,397
Costos financieros 364,362 364,362 364,362 364,362 364,362 364,362 364,362 393,511 393,511 393,511
Otros gastos financieros 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002 109,002
Provedores corrientes 15,133,631
Pasivos acumulados e ingresos diferidos 5,867,530
Cuentas por Pagar a corto plazo 414,718
Otras cuentas por pagar 144,988
Beneficios a Empleados 186,575
Beneficios a Empleados a largo plazo 1,534,184
Pasivos por impuestos corrientes 1,405,328
Total de egresos 5,429,806 5,415,209 5,779,435 5,225,450 5,864,930 5,253,949 6,186,756 5,455,641 5,630,803 30,256,590
Saldo inicial 4,443,621 4,436,524 4,235,498 3,878,772 3,228,024 3,091,641 2,579,216 2,510,256 1,965,267 1,340,122
Saldo final 4,436,524 4,235,498 3,878,772 3,228,024 3,091,641 2,579,216 2,510,256 1,965,267 1,340,122 1,055,332

Fuente: Elaboracion propia.



Como resultado de las estrategias planteadas en el presente trabajo de investigacién se obtienen los

siguientes resultados de acuerdo con los Estados Financieros proyectados.

- A marzo de 2022 se tiene un EBITDA positivo de 1.15% después de que en junio de 2020 en los Estados
Financieros histdricos se tenia un EBITDA negativo de 151.09%.

- El apalancamiento financiero proyectado a marzo de 2022 es el 63% derivado de la reduccion en los pasivos

de la empresa.

- En marzo de 2022 se tiene proyectado una rotacion de las cuentas por cobrar de ocho veces por afio.

- Al 31 de marzo de 2022 la rotacion de los activos fijos es de 16%, siendo esta superior a la que se tenia en

junio de 2020, fecha en la cual la empresa dio inicio al procedimiento de Concurso Mercantil.

Con la informacion presentada se puede decir que la empresa es rentable, como se observa en el resultado

del EBITDA, se tiene la capacidad operativa para generar beneficios econdmicos.

También se presenta que ha mejorado la estructura financiera, ya que como se puede ver el apalancamiento

financiero ha disminuido respecto a la situacion que se presentaba en junio de 2020.
Ademas, la operacién de la empresa presenta mejores resultados considerando el comparativo de los

resultados obtenidos en marzo 2022 respecto a junio de 2020, la rotacion de cuentas por cobrar ha aumentado,

asi como la rotacidn de los activos fijos.
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Capitulo IV. Conclusiones, Limitaciones, Recomendaciones y Futuras Investigaciones.
4.1. Conclusiones

Primera. El procedimiento de concurso mercantil es un recurso al que pueden acceder las personas fisicas y
las personas morales que han incumplido en las obligaciones con sus acreedores, el cual tiene como finalidad
el logro de un convenio con la posibilidad de que la empresa realice una reestructuracion y continue con sus
actividades econémicas.

Segunda. La planeacion financiera estratégica es importante debido a que permite establecer las acciones que
se deben seguir para alcanzar los objetivos establecidos considerando la visidn, mision y valores considerando
el entorno interno y externo de la organizacion para gestionar la situacion financiera de la empresa alineando
los recursos de la empresa y midiendo el avance continuamente para realizar las correcciones necesarias de
manera oportuna, asi como mejorar la toma de decisiones.

Tercera. La planeacion financiera estratégica es significativa para elaborar el plan de negocios y el plan
financiero de las empresas gque se encuentran en concurso mercantil, lo cual es una actividad del Conciliador
en las Reglas de Caracter General de la Ley de Concursos Mercantiles.

Cuarta. El andlisis de la situacion de la empresa, asi como la proyeccion de sus resultados hace posible que
las empresas declaradas en concurso mercantil puedan definir estrategias que coadyuven a la consolidacion de
un convenio con sus acreedores.

Quinta. Las empresas que presentan insolvencia para cumplir con las obligaciones pueden realizar una
reestructura financiera para que la entidad pueda continuar en operacion mientras realiza la liquidacion de sus
deudas.

Sexta. Para el caso de Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V. la Planeacion Financiera Estratégica presenta los
Estados Financieros Proyectados considerando los eventos futuros posibles para llegar a un convenio con los
acreedores en el procedimiento de Concurso Mercantil. La informacién indicada proporciona elementos para
determinar si a la empresa le es posible cumplir con sus obligaciones. En este sentido se puede decir que de
acuerdo con el analisis realizado se observa que Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V. puede hacer frente a sus
obligaciones sin llegar a un procedimiento de quiebra.

Séptima. En el ltimo capitulo se observa que por medio del analisis financiero se identificaron los principales
problemas que tenia Grupo Aeroméxico para definir sus estrategias. La Planeacion Financiera Estratégica
presenta la reestructura de los pasivos, la mejora de la cobranza, la reduccion del activo fijo utilizado, asi como
incremento en el EBITDA, aumento en la liquidez y mayor solvencia, lo cual es relevante para consolidar un
convenio con los acreedores.

4.2. Limitaciones

Primera. Este trabajo de investigacion presenta la Planeacion Financiera Estratégica dentro del plan financiero
de una empresa en concurso mercantil considerando la informacidn financiera de Grupo Aeroméxico, S.A.B.
de C.V., la cual fue afectada financieramente derivado de la pandemia del COVID-19., esta situacion propicio
gue la empresa considerara el Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos. Para desarrollar el
andlisis se plantearon varios supuestos para realizar la propuesta de solucion derivado de la falta de acceso a
la informacién financiera real de la empresa.
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Segunda. Para el desarrollo del caso practico solamente se consideraron las principales herramientas de la
Planeacion Financiera Estratégica para cumplir con la extension determinada en la normatividad para el trabajo
de investigacion que se realizo.

4.3. Recomendaciones

Primera. La Planeacion Financiera Estratégica presenta informacion que puede coadyuvar para llegar a un
acuerdo con los acreedores en un procedimiento de concurso mercantil por lo cual se recomienda al
Conciliador apoyarse de ésta para realizar el Plan Financiero y el Plan de Negocios de las empresas.

Segunda. La Planeacion Financiera Estratégica se presenta en empresas grandes; sin embargo, las pequefias
y medianas empresas requieren realizar una planeacion de su futuro financiero, por lo tanto, se recomienda
que se aplique la planeacién financiera en estas organizaciones para alcanzar sus objetivos financieros,
identificar oportunidades de inversion, establecer estrategias de financiamiento, asi como realizar las
correcciones necesarias de manera oportuna.

4.4. Futuras Investigaciones
Primera. La Planeacién Financiera Estratégica tiene un campo muy amplio para futuras investigaciones. El
presente trabajo de investigacion se enfocd en empresas en concurso mercantil, por lo cual seria interesante

analizar casos de otras empresas con situaciones financieras y juridicas diferentes.

Segunda. En futuros trabajos de investigacion se espera vincular la Planeacion Financiera Estratégica con la
valuacién de la creacién de valor para la empresa.

50



BIBLIOGRAFIA
ALAMA, E. Y MARTIN DE CASTRO, G, Fundamentos de Administracion: teoria y practica en el Peray
Latinoamérica, Pearson, México, 2019.
ARIAS, R.T., Derecho Mercantil, Grupo Editorial Patria, México, 2016.

BRIGHAM, E.F. Y HOUSTON, J.F., Fundamentos de Administracion Financiera, CENGAGE, México,
2020.

CONSEJO MEXICANO DE NORMAS DE INFORMACION FINANCIERA. Normas de Informacion
Financiera, Instituto Mexicano de Contadores PUblicos, México, 2022.

DIAZ, M., Presupuestos, Enfoque para la planeacion financiera, Pearson, Colombia, 2017.
DRUKER, P., HESSELBEIN, Fy KUHL, J.S., Las 5 claves de Peter Drucker, Profit, 2016.
ESTUPINAN, R., Andlisis financiero y de gestion, ECOE Ediciones, Colombia, 2020.

FAHEY, L. y NARAYANAN, V.K., Macroenvironmental Analysis for Strategic Management, West
Publishing, Estados Unidos de Norteamérica, 1986.

GAITAN, R. E., Analisis financiero y de gestion, ECOE Ediciones, Colombia, 2020.

GUTIERREZ, J. Y GUTIERREZ, D.F., Planeacion financiera y gestion de valor, ECOE Ediciones,
Colombia, 2018.

HUMPHREY, A.S., SWOT analysis for management consulting, SRI International, Estados Unidos de
Norteamérica, 2005.

KAPLAN, R.S. y NORTON, D.P., El cuadro de mando integral, Gestién 2000, México, 2014.
MORALES, J.A. Y MORALES, A., Crédito y cobranza. México, Grupo Editorial Patria, México, 2014.
OSTERWALDER, A. Y PIGNEUR Y., Generacion de modelos de negocio, Deusto, México, 2022.
QUEVEDOQO, ., Derecho Mercantil, Pearson Educacion, México, 2008.

QUINTANA, E.A., Concursos Mercantiles. Doctrina, Ley, Jurisprudencia, Porrda, México, 2020.

GONZALEZ, J.J. Y RODRIGUEZ M.T., Manual Préactico de Planeacion Estratégica, Ediciones Diaz de
Santos, Colombia, 2019.

PORTER, M.E., Estrategia Competitiva, Patria, México, 2015.
REAL ACADEMIA ESPANOLA, Diccionario de la lengua espafiola, Espasa, Espafia, 2016.

RINCON, C.A. Y NARVAEZ, J.A., Presupuestos Bajo Normas Internacionales de Informacion Financiera
y Taxonomia Xbrl, Ediciones de la U, Colombia, 2017

ROSS, S.A,, et al., Finanzas Corporativas, Mc Graw Hill, México, 2021.

51



ROSS, S.A,, et al., Fundamentos de Finanzas Corporativas, Mc Graw Hill, México, 2018.
VERMA, N., Decision making style. Global India Publications, India, 2016.

Wild, J.J., Subramanyam, K.R. y Halsen, R.F., Analisis de Estados Financieros, Mc Graw Hill, México, 2007

NORMATIVIDAD

Banco de México, Procedimiento para el calculo y publicacion del valor en moneda nacional de la unidad de
inversion, publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 4 de abril de 1995.

Consejo de la Judicatura Federal, Acuerdo General 4/2022 del Pleno del Consejo de la Judicatura Federal,
relativo a la creacion, denominacion e inicio de funciones de los Juzgados Primero y Segundo de Distrito en
Materia de Concursos Mercantiles, asi como su competencia, jurisdiccién territorial, domicilio, reglas de
turno, sistema de recepcion y distribucién de asuntos; a la oficina de correspondencia comun que les prestara
servicio; y que reforma el similar 3/2013, relativo a la determinacién del nimero y limites territoriales de los
circuitos judiciales en que se divide la Republica Mexicana; y al nimero, a la jurisdiccion territorial y
especializacién por materia de los Tribunales de Circuito y de los Juzgados de Distrito, publicado en el Diario
Oficial de la Federacion el 4 de marzo de 2022.

Caddigo de Comercio, publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 7 de octubre de 1889 con Ultima
reforma el 30 de diciembre de 2021.

Ley de Concursos Mercantiles, publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 12 de mayo de 2020 con
Gltima reforma el 11 de mayo de 2022.

Lineamientos de Supervisidn de los Especialistas de Concursos Mercantiles publicado en el Diario Oficial de
la Federacion el 30 de mayo de 2022.

Reglas de Caracter General de la Ley de Concursos Mercantiles. Diario Oficial de la Federacion el 1 de
septiembre de 2022.

52



	Portada 
	Índice
	Introducción   Hipótesis   Objetivos 
	Metodología   Marco Teórico 
	Capítulo I. El Concurso Mercantil en México 
	Capítulo II. Planeación Financiera Estratégica 
	Capítulo III. Propuesta de Solución 
	Capítulo IV. Conclusiones, Limitaciones, Recomendaciones y Futuras Investigaciónes 
	Bibliografía 



