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TEMARIO

Administracidon Financiera de los Procesos de Manufactura

Estados Financieros y logica econdmica - financiera de los negocios
Operacién y administracién de los negocios
Ciclo Financiero

o Ciclo Corto de Conversion de Fondos

o Ciclo largo de Conversién de Fondos

Administracion del Capital de Trabajo

Analisis Financiero (herramientas)
o Porcientos Integrales
Variacion porcentual
Variacion absoluta (Waterfalf)
Razones financieras
Analisis de flujo de fondos
Ciclo de conversion de fondos y capital de trabajo

0 000

Planeacion Financiera de largo plazo
o Presupuestacion
o Meétodos mas comunes de evaluacion de proyectos
- Valor Actual Neto
— Tasa Interna de Retorno
— Indice de Valor Presente
- Periodo de Recuperacion de la Inversién a Valor Presente

Costo de Financiamiento
o Costo Integral de Financiamiento
o Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)
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PLAN DE TRABAJO

05:00 - Estudio Smokey Valley [Introduccién

10:00 Individual y Cuninham exposicion del plan de
trabajo y metodologia
del Caso

10:00 - Trabajo en Smokey Valley |Importancia de los |Formulacién del

10:30 equipo estados financieros |Balance.
Conceptualizar B, ER y
FF

10:30 - Receso — coffe brake

11.00

11:00 - Trabajo de Smokey Valley |Importancia de los |Formulacién del

13:00 Grupo estados financieros |Balance.
Conceptualizar B, ERy
FF

13:00 - Comida

14.00

14:30 - Trabajo en Cuninham Herramientas del Resolver caso

15:00 equipo analisis financiero

15:00 - Trabajo de Cuninham Herramientas del Uso de las

16:30 grupo andlisis financiero  [herramientas de
analisis
Los signos vitales del
negocio

16:30 ~ Receso

17:00

17:00 — Conclusiones: reflexion sobre importancia de los estados financieros y el

18.00 andlisis
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Diap) Dinadmicaliillicasoliil Teme: .. j[obietivosh
09:00 - Estudio EimarS.A.y Planeacién Estudio del caso
10:00 Individual Muebles Dico | Financiera
10:00 - Trabajo en Elmar S.A. Planeacion Proyeccion financiera
10:30 equipo Financiera
10:30 - Receso — coffe brake
11.00
11:00 - Trabajo de Elmar S.A. Planeacién Punto de equilibrio,
13:00 Grupo Financiera VPN y TIR
13:00 - Comida
14:00
14:30 - Trabajo en Muebles Dico | Integracion entre Diagnosticar Liquidez y
15:00 equipo analisis y rentabilidad
planeacién Presupuestar para
corregir
15:00 — Trabajo de Muebles Dico Mostrar diagnéstico
16:30 Erupo Formular presupuesto
16:30 - Receso
17:00
17:00 - Conclusiones: vinculacion entre diagndstico y planeacién. La proyeccion con
18.00 base en el modelo Costo Volumen Beneficio
Dial3 b indmica (Gaso) e mal

09:00 - Estudio Cerveceria Caso de integracién | Estudio del caso
09:30 Individual !
09:30 - Trabajo en Cerveceria Caso de integracion | Solucidn
10:00 equipo
10:00 - Trabajo de Cerveceria Caso de integracion |Presentar soluciones
11:30 Brupo por equipo
11:30 - Receso
12:00
12:00 - Conclusiones: cierre
13:00
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HERRAMIENTAS Y PROCEDIMIENTOS DE
ANALISIS FINANCIERO FUNDAMENTAL

Nota técrica formutada por los profesores Héctor Valencia, Alejandro Franco y Jesiis Cedefio del programa PEAPF para
servir de base de discusién y consulta.

Inviermo 2003

DEFINICION

Es un conjunto de mecanismos dirigidos a proporcionar informacion adicional
sobre una entidad econdmica con el fin de poder emitir un diagnéstico.

El analisis financiero se divide en dos tipos:

A) ANALISIS CUALITATIVO

Consiste en la investigacion a detalle de todos aquellos factores o elementos que
no son medibles numéricamente pero de vital importancia para la toma de decisiones.

Dichos factores se clasifican en dos grupos genéricos:

_ Acclonistas
p—_
Intemos Directivos (Administracion)
Personal
[ Chientes
p—
Entomo
Inmediato Proveedores
Factores
Genéricos
Competencia
Extemos
—
Legales
Econdmicos
Entorng Sociales
. Mediato Culuries
Fiscales
Tecnoldgicos
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B) ANALISIS CUANTITATIVO

El analisis cuantitativo es una revisién minuciosa y detallada sobre la informacion
financiera de una entidad econémica, consiste en una serie de pruebas matematicas y
mediciones numéricas que tienen como objetivo fungir como parametros para diagnosticar
la informacién financiera. Dichas pruebas matematicas estan clasificadas en grupos
denominados métodos de analisis.

El andlisis cuantitativo se basa en el analisis e interpretacion de estados financieros.
Los Estados Financieros Basicos son;

A) Estado de Posicidn Financiera

B) Estado de Resultados

C) Estado de Cambios en la Situacién Financiera
D) Estado de Variaciones en el Capital Contable

ALGUNAS CONSIDERACIONES SOBRE EL
ESTADO DE RESULTADOS

Igual que la interpretacién de todos los demas elementos de juicios que se
utilizan en el analisis de crédito, la interpretacion de las cifras de cada uno de los
renglones del estado de resultados debe ser lo suficientemente completa para
valorar aspectos cualitativos y cuantitativos y para aplicar enfoques tanto analiticos
como sintéticos.

Se debe evaluar el significado de cada partida considerandola en forma
aislada, e interpretandola como un todo cuyas partes estan a veces completamente
interrelacionadas. Algunas preguntas que se pueden formular respecto de cada uno
de los renglones del estado son:

VENTAS E INGRESOS

1. ¢ Qué variaciones hubo respecto del ejercicio anterior?

4. (Qué tendencias se aprecian?




DIPLOMADO CERENCIAL EN PROCESOS DE MANUFACTURA
Médulo 111 “Finanzas aplicadas a la manufactura”

5. ¢Las ventas son de caracter ciclico?

6. Si hubo incremento en ventas ;se debié principalmente al aumento de
volumen o de precios?

7. ¢ Qué tipo de productos se venden?

8. (En qué volumen porcentual afecta cada uno de ellos en el total de las
ventas?

9. iLas ventas se encuentran concentradas en pocos clientes?

REBAJAS Y DEVOLUCIONES SOBRE VENTAS

1. - 4 Es significativa la cifra de devoluciones?
2. - i Las devoluciones se deben a mala calidad del producto?

3. - iAretrasos en la entrega?

COSTO DE VENTAS

A) MANO DE OBRA DIRECTA

1. -2 Qué porcentaje del costo esta representando por fuerza laboral?

2. - Mientras mayor sea el contenido de mano de obra en el producto final,
mas sensibles seran los resultados de la empresa a las fluctuaciones en el
nivel de ventas.

B) MATERIA PRIMA

Proporcion de materia prima utilizada y dependencia de fuentes de
aprovisionamiento nacionales ¢ extranjeras.

C) COSTOS DE FABRICACION

Nos refleja la proporcidn que los cargos indirectos representan del costo.

Aun cuando las cifras que aparecen en cualquier estado contable nos
proporcionan cierta informacién, en realidad sélo adquieren su verdadero
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significado cuando se les relaciona con datos de los otros estados financieros
y con los demas elementos de juicio.

En principio, cada una de las cifras debe mostrar coherencia y congruencia
con las estrategias y circunstancias de la empresa.

Por ejemplo:

Si una empresa muestra tendencia a acumular altos niveles de inventarios
que sufren importantes aumentos de precios en lapsos cortos de 2 6 3 meses
y tiene una sélida posicién de mercado, realiza atractivas ventas y obtiene
satisfactorias utilidades:

Tal acumulacién de materia prima puede ser perfectamente justificable
desde el punto de vista financiero, aunque es recomendable aplicar también
criterios administrativos y de mercado a este tipo de decisiones.

GASTOS DE VENTA

1.  iElincremento porcentual en gastos es inferior al incremento porcentual
en ventas?

2. Lo normal es que la respuesta sea positiva, ya gue los costos y gastos
fijos no aumentan proporcionalmente al aumento en ventas.

2 Qué tendencia muestran los gastos?
A qué se debe el aumento, si lo hay?

¢Se incrementé el esfuerzo de ventas?

o ;s W

JAumentaron los gastos de distribucion?
GASTOS DE ADMINISTRACION

1. ¢Qué tendencias se observan?
2. Sihay incremento, ;cual es la causa?

3. iSe retiran utilidades a través de esta cuenta? (posibles funcionarios “de
paja”, esposas, parientes de los accionistas, etc.)

4. ;Son excesivamente elevados los sueldos de los directivos?




DIPLOMADO GERENCIAL EN PROCESOS DE MANUFACTURA
Méadulo 11l “Finanzas aplicadas a la manufactura”

5. ¢Cémo estd formada porcentualmente la cifra total de gastos de
administraciéon?

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO

(GASTOS  FINANCIEROS, FLUCTUACIONES CAMBIARIAS,
REPOMO)

—

. ¢Qué tendencias se aprecian?
ZA qué se deben los incrementos, si los hay?
& Son elevados por un alto grade de apalancamiento financiero?

¢ Concuerdan aproximadamente con el volumen y tipo pasivos?

U

A qué tipo de acreedores se pagan? ;Bancos, financieras, particulares?

OTROS GASTOS E INGRESOS DE OPERACION

1. ;Qué tendencia se aprecia?
2. iDe dénde provienen los gastos y los ingresos?

3. (Son consecuencia de actividades normales de negocio?

UTILIDAD NETA

1. ¢Qué tendencia se aprecia?
2. ¢Qué porcentaje representa del promedio de recursos propios invertidos?

3. (Qué politicas de aplicacion de utilidades tienen? (Dividendos, retiros,
reinversiones, reservas, etc.).

Finalmente, se debe recordar que en el andlisis financiero para efectos de
crédito también es aplicable el principio contable de la importancia relativa, es decir:

El analisis de cifras poco significativas, o de variaciones absolutas o relativas
poco importantes, debe ser omitido si no existe razén especial para efectuarlo.
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INFORMACION QUE PROPORCIONA EL ESTADO DE
CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

Para abordar el contenido de “flujo de fondos” (como también se le conoce),
se debe enfocar el andlisis financiero, basado en el estudic de cambios en la
situacién financiera. Este estado tiene como objetivo principal informar sobre los
cambios ocurridos en la situacion financiera de la empresa.

La informacién que se utilice se debe seleccionar, clasificar y resumir de tal
manera que el estado muestre en forma clara el resultado de las actividades de
financiamiento e inversién asl como los recursos provenientes de las operaciones y
los cambios en la estructura financiera durante el periodo que se refiera.

ORIGEN DE LOS RECURSOS

» Aumento de capital contable.
¢ Aumento de pasivos no circulantes.
« Disminucién de activos no circulantes.

» Disminucién del capital de trabajo.
APLICACION DE LOS RECURSOS

* Disminucion del capital contable.
» Aumento de activos no circulantes.
» Disminucién de pasivos no circulantes.

« Aumentos del capital de trabajo

Con relacién a lo anterior, observamos que la estructura financiera de una
empresa se puede ver afectada por los siguientes grupos que sufren cambios:

¢ E| capital de trabajo.
¢ Los activos no circulantes.

» Pasivo no circulante.
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» Capital contable.

Este tipo de informacién se debe seleccionar, clasificar y resumir de manera
que el estado muestre en forma clara, el resultado de las actividades de
financiamiento e inversién, asi como los recursos provenientes de ias operaciones
en la estructura financiera y durante el periodo que se refiera.

Este estado es de gran utilidad para la administracién de identidad, porque en
él se encuentra informacién necesaria para proyectar su expansion, programas de
financiamiento, etc. Le revela, entre otras cosas, la capacidad de generar recursos
que tiene la empresa, la base para preparar cambios en la situacién financiera. Es
un balance comparativo que proporciona las variaciones entre una fecha y otra, asi
como la relacioén existente con el estado de ingresos y gastos.

Las variaciones obtenidas deben corregirse, ya gque pueden compensar
movimientos de origen y aplicacién de recursos que tienen gue ser mostrados en el
estado en forma separada.

Los origenes de recursos se generan por disminucién de activos, aumentos de
pasivos y aumento de capital contable.

Las aplicaciones de recursos se producen por aumentos de activos,
disminuciones de pasivos y disminuciones de capital contable.

Para poder elaborar la informacién adicional necesaria, puede resumirse en
cinco puntos:

1. La utilidad del afio o del periodo.
Los movimientos efectuados en el superavit.

Las inversiones y cancelaciones en los activos no circulantes.

N

La depreciacién, amortizacién y agotamiento generado en el afio o
periodo.

5. Los movimientos o transacciones realizadas en los pasivos no circulantes

Para obtener el estado de cambios en la situacién financiera, es necesario
preparar una hoja de trabajo donde se parte de las cifras que se muestran en el
balance comparativo, determinando los aumentos o disminuciones netos que
deberan ser modificados a través de asientos de reclasificacién para obtener las
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cifras correctas, o en otras patabras, requerimos de hacer conciliaciones de activo
fijo y conciliaciones de capital contable.

Este estado deberd presentar todos los aspectos importantes del
financiamiento e inversién que hayan afectado toda la estructura financiera de la
empresa. Por ejemplo:

» Aumento a aportaciones de capital social.

» Conversiones de pasivo a largo plazo.

¢ Ventas de activos fijos como: terrenos, maquinaria y equipo

» Utilidades o ventas en toda clase de activos no circulantes.

» Dividendos en efectivo o en especie.

¢ Los movimientos o transacciones realizadas en los pasivos no circulantes.
¢ Disminuciones de capital.

« Adquisiciones de activos fijos (terrenos, edificios y maquinaria).

e inversiones en acciones en compafiias asociadas o afiliadas.

¢ Liquidacién de pasivos a largo plazo, etc.

Debera mostrar y determinar claramente cual es el importe total del capital del
trabajo que generaron o utilizaron, resultados del periodo.

METODOS DE ANALISIS FINANCIERO.

El andlisis cuantitativo esta conformado por la aplicacidn de varios métodos matematicos
de cuya interpretacién se desprende un diagnéstico sobre la situacion financiera de la
entidad. Estos métodos se clasifican en 2 grandes grupos, métodos de andlisis horizontal
y métodos de andlisis vertical.

A. METODOS DE ANALISIS VERTICAL

1. Método de por cientos integrales (Estructuras)
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2. Método de razones financieras.

B. METODOS DE ANALISIS HORIZONTAL

1. Método de aumentos y disminuciones {Método de variaciones)

2. Método de origen y aplicacion de recursos

CONCEPTOS BASICOS:

1. Liquidez.- Capacidad de una empresa para generar por si misma efectivo
oportunamente,

2. Solvencia.- Capacidad de pago que tiene la entidad (activos mayores que pasivos).
Existen tres tipos:

A) Solvencia econémica y financiera: cuando la entidad cuenta con recursos
econémicos y financieros suficientes para hacer frente a sus obligaciones.

B) Solvencia moral: es el compromiso voluntario y responsable de hacer frente a
sus obligaciones.

C) Solvencia técnica: es la capacidad que tiene de saber hacer, con quién lo
hace y de conservarse competitivo en el mercado.

3. Endeudamiento: Tamafio proporcional de la deuda en relacién al tamafio total de la
empresa.

4. Apalancamiento.- Grado de dependencia con sus acreedores.
§. Rentabilidad.- Es la justificacién de que el negocic sea negocio.

6. Utilidad: Remanente de las ventas después de cubrir todos los costos y gastos.

o,
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7. Productividad.- Es la capacidad que tienen las inversiones de generar ingresos.

8. Actividad.- Es el grado de agilidad y velocidad que tiene la operacién de una entidad.

A. METODOS DE ANALISIS VERTICAL.

1. Método de por cientos Integrales (Estructuras).

El método consiste en expresar en porcentaje todos los rubros que conforman a la
informacién financiera con la siguiente mecénica de célculo.

Rubro de medicién x100= X%
Base
Tabla de bases:
B Para el activo la base seré el activo total.

B Para el pasivo y el capital la base sera el total de recursos
B Para el estado de resultados la base seran las ventas.

Ejemplo:
Estado de Resultados
03 04
Ventas 42000 100% 78.000100%
Costo de ventas 20930 49% 48.750 62%
Utilidad bruta 21,070 51% 29,250 38%

El ejemplo muestra que aparentemente existe un incremento en utilidad bruta en 2004
con respecto a 2003, sin embargo, la realidad es otra, ya que en 2004 hay una caida del
51% al 38%.
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2. Método de Razones Financieras.

Las razones financieras son pruebas numéricas que se expresan en forma de
indicador o Indice.

CLASIFICACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS.

Especificas
Razones
Financieras Estandar
Estaticas
Basicas por su origen Dinamicas
Estatico-
dinamicas
Simples
Liquidez
por su sentido Solvencia
interpretativo Endeudamiento
Actividad
Productividad
Rentabliidad
Especificas: Para casos particulares.
Basicas o generales: Aplicables a todas las empresas.
Estandar: Aplicables a un sector o grupo de empresas del mismo giro.
Simples: Aplicables a una sola empresa en particular.
Por su origen: Del estado financiero que provenga.
Estaticas: Que provengan del balance.
Dinamicas: Que provengan de! estado de resultados.

11
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Estatico-dinamicas: Que provengan de ambos.

RAZONES BASICAS:

Solvencia
Razén del circul . Prueba del agido;
AC > 1 solvente AC -IN > 1 solvente
PC =1 nosolvente PC = 1 solvente
< 1 no solvente < 1 no solvente

Significado: Capacidad de la empresa para cumplir los compromisos contraidos a corto
plazo.

Liquidez
CICLO FINANCIERO

Dias inventario
(+) Dias cuentas por cobrar

(=) Dias proveedor
Dias Ciclo financiero

Tiempo de C X C: {cxc x n = dias
Ventas
. ) . Donde:
Tiempo de Inv: Inv. } x n=dias n = dias periodo
Cto. Vtas,

Tiempo de Proveedor: Proveedoresﬁ} x n =dias
Costo de Vta

NOTA: en ejercicios completos “n” serd igual a 360 6 365 dias.

Significado: Dias que la empresa financia la operacién. A través del financiamiento que
recibe de proveedores

Conforme la empresa eleva su rotacién, aumenta su dinamismo; elevando con
ello, su ciclicidad.

12
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Al elevar su ciclicidad disminuiran los dias del ciclo financiero y el proceso tendera
a ser continuo. Conforme {a empresa eleve su ciclicidad generara mayor flujo de
efectivo, requiriendo menor capital de trabajo.

Capital de Trabajo

@ Capital de Trabajo = Activo Circulante
Esta integrado por:

v Efectivo disponible para operar = chequeras + caja
v Cuentas por cobrar (cartera de clientes)
v Inventarios:
o Materia prima
o Produccién en proceso
o Producto terminado
v Otros activos circulantes

B Capital de trabajo Neto

Activo Circulante - Pasivo de Corto Plazo

Significado: Parte del Active Circulante que se ha financiado con fuentes de
financiamiento de largo plazo: pasivos de largo plazo y capital contable.

Se pueden realizar diversos cortes analiticos complementarios como:

Clientes + Inventarios - Proveedores

Endeudamiento

B Endeudamiento

{ Pasivo Total x100 = %
L Total de Pasivos + capital contable

| Significado: Nivel de endeudamiento de la empresa.

B Apalancamiento:

Pasivo Total Si > 1 si hay apalancamiento
Capital Contable =1 no hay apalancamiento

<1 no hay apalancamiento
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Significado: Por cada $ que invierte el accionista ; Cuanto $ esta financiado a través de
terceros (pasivos)?

[ Multiplicador de capital:

Activo Total
Capital Contable

Significado: Por cada $ que invierte el accionista ¢ Qué capacidad de financiamiento tiene
ta empresa gracias al endeudamiento? ;Cuantas veces se multiplica el capital gracias al
endeudamiento?

B Cobertura de intereses

Utilidad operacioén > 1 capacidad de endeudamiento
Intereses pagados = 1 no hay capacidad
< 1 no hay capacidad

Significado: ¢ Cuantas veces las UO superan el pago de intereses por endeudamiento?

Rentabilidad (%)

H Margen bruto

{Utilidad bruta} x100 = %
Ventas netas

Significado: Refleja el rendimiento sobre las ventas después de pagar todos los costos de
ventas, Refleja el desempefic del negocio por si solo.

@ Margen operativo

{Utilidad ogerag'!a} x100 = %
Ventas netas

Significado: Refleja el rendimiento sobre las ventas después de pagar todos los costos y
gastos. Permite conocer el desempefio del negocio y la administracién del negocio.
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# Margen neto o rendimiento sobre ingresos

Utilidad neta]. x100 = %
Ventas netas

Significado: Refieja el rendimiento sobre las ventas después de pagar todos los costos,
gastos, costos financieros e impuestos.

B Rendimiento sobre inversién inicial de los accionistas.

{gtmdad neta del ejerc. } x100 = %
Cap. Cont. — Utl. del ejerc.

Significado: Es el rendimiento sobre el capital inicial en un pericdo determinado.

B Rendimiento sobre la inversion total de los accionistas.

Utilidad neta x100 = %
Cap. Contable

Significado: Es el rendimiento sobre el capital total en un periodo determinado. Del capital
total s cuanto se generé en el periodo?

H Rentabilidad sobre los activos.
Utilidad neta }x 100 = %
Activo total

Significado: Es el rendimiento sobre los activos totales (inversion total de la empresa) en
un periodo determinado.

® Formula Dupont

Rentabilidad = Margen x Rotacién x Apalancamiento
ROE = Utilidad neta Ventas Netas Activos Totales
Ventas Netas Activos Totales Capltal Contable

Significado: Refleja los motores o vectores que conducen la rentabilidad. Permite
identificar ;cudl(es) conduce(n) la rentabilidad del negocio?
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Productividad

B Productividad de la inversion total (Rotacion de Activo Total)

Ventas = veces
Activo total

Significado: ;Qué tan dinamica es fa empresa? A partir de todos los activos con que
cuenta.

B Productividad de la inversién permanente (Rotacion de Activo Fijo)

Ventas = veces
Activo fijo

| Significado: ;Qué tan dinamica es la empresa respecto de sus activos fijos?

Actividad Operativa

B Rotacidon de inventario

Costo de ventas = veces
Inventario

Significado: ;Qué tan dinamicos son los inventarios? Son las veces que el almacén se
llena y vacia durante un periodo.

m Rotacion de Cuentas por cobrar

Ventas = veces
Ctas x Cob.

Significado: 31Qué tan dinamicas son las cuantas por cobrar? Son las veces que cartera
se recupera durante un periodo. Muestra las veces que se vende y se cobra a los clientes
durante un periode determinado.
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® Rotacién del proveedor

Costo de ventas = yeces
Proveedores

Significado: ; Qué tan dindmicas son las cuantas por pagar? Son las veces que se paga el
saldo de proveedores durante un periodo. Muestra las veces que se adquieren y se pagan
las mercancias en un periodo.

B) METODOS DE ANALISIS HORIZONTAL.

1. Método de aumentos y disminuciones.

Consiste en determinar variaciones al comparar el mismo rubro de los estados
financieros en dos ejercicios distintos pero reconociendo los efectos por el cambio de
valor del dinero en el tiempo.

Ejemplo:
Variacion
Nominal Real
02 % 03 % $ % $ %
Ventas $3,600 100 8,200 100 2,600 72 2,438 65
Costo de Ventas 1,510 42 3,980 64 2470 163 2,402 152
Utilidad Bruta 2,080 58 2,220 36 130 6 36 2
Infacion anual de 2003 (i) = 4.5%
ANO ANO
VARIACION NOMINAL=  RECIENTE - ANTERIOR X 100 = %
ANO ANTERIOR
ANO ANO
VARIACION REAL= RECIENTE - ANTERIOR (1+I)(" X 100 =%
ANTERIOR (1+i)

Ponde:
1 = tasa de inflacin en un perfodo determinado
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2. Método de origenes y aplicaciones.

Realiza y analiza el estado de cambios en la situacién financiera, también llamado
flujo de fondos.

Férmula:
Utilidad del ejercicio (neta)

(+) partidas virtuales

(=) generacion bruta de efectivo

ACTIVIDAD DE OPERACION
(+) origenes propios de la operacion

(-) aplicaciones propias de la operacion

(=) generacion operativa neta

ACTIVIDAD DE FINANCIAMIENTO

(+)  origenes de financiamiento

() aplicaciones de financiamiento
ACTIVIDAD DE INVERSION

(+)  origenes de inversion

(=) aplicaciones de inversién

(=) aumento o disminucién de efectivo
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REGLAS DE CLASIFICACION COMO ORIGEN O APLICACION

ORIGENES:
m Disminucion de activo
H Aumento de pasivo

m Aumento de capital
APLICACIONES:

B Aumento de activo
W Disminucién en pasivo

m Disminucién en capital

Bibliografia:

Conrtabilidad: Un enfoque administrativo
Myran J. Gordon & Gordon Shillenglow

Editorial Diana

Finanzas en Administracion
Weston-Brigham

Editorial Interamericana.




DIPLOMADO GERENCIAL EN PROCESOS DE MANUFACTURA
Modulo TH “Finanzas aplicadas a la manufactura”

SEPTIEMBRE, 2006

Smokey Valley

Caso preparado por Lavole bajo la Direccion del profesor Anthony, de la Harvard University Graddate School of
Business Administration. Este caso ha sido preparado para servir de base de discusién, y no como Itustracién de la

gestion adecuada o Inadecuada de una sltuacion determinada.

El 2 de agosto de 1998, tres personas que
hablan estado trabajande como meseros en
uno de los cafés de Baxter, Oregon, formaron
una sociedad. La mayor de los tres era la
sefiora Bevan, viuda de edad media. Los
otros dos eran el sefior Elmer Maywood y su
esposa, Esta sociedad durd poco mas de
cuatro meses y, con motivo de su disolucidn,
fue necesario elaborar un balance general.

Cada uno de los socios hablan contribuido
con $2,000.00 en efectivo, o sea, uh total de
$6,000.00.El 12 de agosto, la sociedad
adquirid el Smokey Valley por $16,000.00,
ddlares los cuales inclulan la compra de un
terreno valuado en $2,500.00, mejoras al
mismo  $2,000.00 edificaciones  por
$10,500.00 y equipo del establecimiento por
$1,000.00. Se hizo un pago inicial de
$4,500.00, tomados de los $6,000.00
aportados y se aceptd hipoteca por ef saldo.
El café fue abierto al publico poco después
del 12 de agosto. Uno de las razones por las
que la propiedad resultaba tan atractiva era
que el inmueble tenia habitaciones
convenientes, en una de las cuales se instal6
la seficra Bevan, y en la otra los Maywood.
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Los tres convinieron en que la sefiora Bevan
se encargarila de la cocina, la sefiora
Maywecod atenderfa el comedor y su esposo
la cantina. La primera también llevarla las
cuentas, en lo que convino por su interés en
hacer del negocioc un éxito y porgue habla
invertido el producto de la venta de su
pequefia casa y el valor de la poliza de
seguro de vida de su marido, por lo que, si
fracasaba, perderia la mayor parte de sus
recursos. Se consiguidé de las autoridades
licencia para la venta de cerveza y el 15 de
agosto la sociedad envio un cheque por
$35.00 al distribuidor de esta bebida, por
concepto de depésitc para garantia de
botellas y otros envases necesarios para el
servicio de la cantina; dicho importe se
restituifia cuando el café devolviera los
envases al distribuidor,
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Smokey Valley

En octubre, los socios decidieron que, con el
objetc de poder ofrecer a la clientela
alimentos de primera calidad, seria necesario
comprar mas equipo. Este suplemento
costaba $415.85 y en vitud de que el
vendedor no tenia mucha confianza en el
negocio, no otorgd crédito y tuvo que
pagarse en efectivo.

En el mes de noviembre no hubo ninguna
mejorfa en los fondos del negocio; el salde
era tan bajo que la sefior Bevan aporté
$400.00 adicionales. Tenia esperanzas, sin
duda, de que el futuro seria més favorable. El
café se encontraba ubicado a la vera de un
camino muy transitado y la mayor parte del
consumo provenfa de los conductores de
camiones. Uno de éstos, de nombre de Fred
Mead, llegé a ser un cliente habitual y pronto
se gand la amistad de la sefiora Maywood,
En fa noche del 12 de diciembre, Fred Mead
se detuvo en el café. Poco después de que
Fred saliera, fa sefiora Maywood se retir6 a
su habitacién. Algunas horas mas tarde, el
sefior Maywood entré preguntando por su
esposa y después de breve boOsqueda
descubri6 que ella habia safido por la
ventana. Su ausencia hizo comprender al

marido que su esposa habia huido con Fred
Mead; en seguida se lanzd en persecucidn
de ambos.

El 16 de diciembre, la sefiora Bevan decidié
que la sociedad deberia disolverse, por no
tener noticias de fos esposos Maywood (la
Corte sentencidé posteriormente que la
sociedad quedaba disuelta el 16 de
diciembre de 1998). Aunque la viuda no tenia
la intencidon de interrumpir el negocio,
decidié, sin embarge, que deberia practicarse
una inspeccion a los libros con numeros al 16
de diciembre y llamé al sefior Bailey,
contador de la localidad, para este fin.

La sefiora Bevan dijo al sefior Bailey que (a
sociedad habia pagado $700.00 sobre fa
hipoteca a su cargo. El efectivo disponible
era de $65.35; pero el saldo en el banco sélo
era de $9 78 El sefior Balley encontré notas
a cargo del café por $92.01. La sefiora Bevan
agregé que a o sumo habfa cerca de cien
délares en provisiones. El sefior Bailey pensé
gue la asignacibn razonable para
depreciacion del activo fijo podria
considerarse asl:

ACTVO ASIGNACION P / DEPRECIACION
Mejoras a terrenos $ 4445
Edificios $233.45
Equipo del café $ 4419

PREGUNTAS

1. Elabore un balance general del Café del Valle Humeante con namercs al 12 de agosto de 1998,
tomando en ¢cuenta los acontecimientos mencionados en los dos primeros parrafos de este caso

2. Formule otro balance con nimeros al 16 de diciembre de 1998.
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Copyright by de President and
Fellows of Harvard College.

Caso efaborado pama sewvir como
base de discusiébn y no como
flustracion de la gestién adecuada
o Inadecuada de una situacion
determinada.

THE CUNNINGHAM CO.

A principios de septiembre de 1994, Mr. Thomas Carr, subdirector
de préstamos del Farmers Union Bank de Kansas City, Missouri, se
encontraba estudiando una propuesta de crédito por 60,000 ddlares
de Mr. Hamry Cunningham, Director General de The Cunningham
Co.

The Cunningham Co., fabricaba equipos médicos de diagnéstico e
instrumentos técnico-cientlficos para uso industrial. Su fabrica,
instalada en un espacio alquilado en la parte baja de la ciudad de
Topeka, Kansas, estaba totalmente equipada con maguinaria
modemna de control digital

L2 empresa, fundada en 1980 por Mr. Cunningham, inicié sus
actividades como un pequefio vendedor de utensilios eléctrices al
mayoreo. Aungue este negocio se desarrollaba con relativo éxito, el
interés de Mr. Cunningham estaba més en experimentar con
equipos electrénicos que en dirigir la empresa. Dedicaba una gran
parte de su tiempo a los experimentos y, hacia 1983 habla creado
varios instrumentos electrénicos que pareclan tener una amplia
aplicacién en la industria. Cuando estos modelos se vendieron con
éxito al afio siguiente, Mr. Cunningham decidit fabricarlos él
mismo. Aungue la demanda de estos instrumentos excedio desde
un principic la capacidad de las limitadas instalaciones de
produccién, Mr. Cunningham continud invitiendo gran parte de su
tiempo en la experimentacidn con el nueve equipo. Tedos los
subsiguientes productos de la compafiia también fueron disefiades
y desarrollados por él
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En 1986 la empresa se constituyé en sociedad
con un capital inicial de 34,000 délares. El
volumen de ventas, que habla aumentado
continuamente desde el comienzo, era siempre
muy elevado, en relacion con el capital disponible.
Como resultado, se habia dependido, en gran
medida, de los créditos a corto plazo para
satisfacer las necesidades del circulante en
expansién. Desde su constitucién en sociedad, la
compafiia no habla sufrido pérdida alguna y todos
los beneficios hablan sido retenidos en el negocio.
Mr. Cunningham, que era el dnico jefe de la
compafiia, tenla 52 afios de edad vy percibia un
sueldo de 11,000 ddlares.

El 25 de agosto de 1594, siguiendo ia sugerencia
de su contador, Mr. Cunningham efectud una
visita al Farmers Union Bank para discutir la
posibilidad de fa obtencién de un crédito. Se
entrevisté con Mr. Carr, quien le manifesté que
aunque no estaba familiarizado con los productos
Cunningham, hablan pasado por sus manos las
cuentas de varias compafifas similares Los
Anexcs 1y 2 presentan los estados financieros de
la companila, que Mr. Cunningham habla llevado
consigo al banco.

Mr. Cunningham  estaba  profundamente
disgustado por los trates que mantenia con la
Topehka City Trust Company, de la cual habia
obtenido créditos que oscilaban entre los 25000 y
los 35,000 dblares, a un costo anual de 7% (6%
de interés, mas el 1% de comision), con garantia
en las cuentas deudoras de la empresa. Tenia la
impresién de que Mr. Heath, jefe de préstamos del
Banco de Topeka, que atendia la cuenta
Cunningham, no hacla ningdn esfuerzo por
comprender los problemas de la compafila y
siempre estaba haciendo sugerencias que
parecian inadecuadas. Mr. Cunningham creia que
el banco se mostraba sumamente arbitrario al
seieccionar los deudores que aceptaba como
garantia, de forma que &l nunca sabla de un dia
para otro si podria contar con suficientes fondos
para la buena marcha de la compalfifa.

Mr. Cunningham pensaba que esta actitud
restrictiva por parte del banco limitaba sus
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posibilidades de incrementar el volumen de sus
ventas. En el curso de los (ltimos afios, la
compalfifa no habia podido captar nuevos clientes
debido a la insuficiencia de recursos. De esta
forma, el mayor volumen de ventas, que habla
sido autofinanciado, provenia solamente del
aumento de las compras que haclan los clientes
ya existentes.

Dado gue Mr. Cunningham opinaba que Ias
operaciones se hallaban en aquellcs momentos
justo por encima de! punto de equilibrio (crefa que
los gastos generales, de ventas y de
administracion se mantendrian fijos a un nivei
anual de 130,000 doélares), cualquier aumento
posterior en el volumen de ventas incrementaria
los beneficios antes de impuestos en una cantidad
correspondiente al importe del margen bruto, que
fue de un 36% en 1993. Debido a que la fabrica
estaba funcionando solamente al 60% de su
capacidad total, Mr. Cunningham se hallaba muy
deseoso de aumentar las ventas.

Mr. Cunningham estaba totalmente dispuesto a
dar en garantla las cuentas deudoras de la
compafla © cualquier otra cosa que e! banco
creyera deseable para tal fin, siempre y cuando el
contrato fuese justo para los intereses de Ia
empresa y lo suficientemente concreto para que €l
pudiese disponer de fondos cuando los
necesitara.

Mr. Carr manifesté que en aquel momento el
banco “se hallaba metido en préstamos hasta las
cejas’, pero que siempre se mosfraba interesado
en estudiar créditos para compafifas solventes
que prometieran convertirse en clientes de
importancia Mr. Carr  promebd examinar
detenidamente la peticién de Mr. Cunningham y le
indicé que proyectaba efectuar una visita a la
empresa el 27 de agosto de 1984. Sugirié a Mr.
Cunningham que fuviera preparada una
estimacién de sus necesidades. Mr. Cunningham
parecié muy complacido con este acuerdo, ya que
manifestd que aunque el banco de Topeka se
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encontraba solo a diez cuadras de su fabrica, Mr.
Heath no habia hecho nunca una visita a la
empresa.

Antes de hacer la visita, Mr. Carr telefoned a Mr.
Heath y se enterd de gque su experiencia con
Cunningham habia sido totalmente insatisfactoria.
Segun Mr. Heath, la compafiia habla mantenido
saldos extremadamente bajos y, en numerosas
ccasiones, habia girado en descubierto sobre su
cuenta. Las cuentas deudoras dadas en garantia
no siempre se hallaban a fa altura de los
estandares del banco en lo relativo a garantias
aceptables. Aunque Mr. Cunningham parecia
absolutamente competente desde el punto de
vista técnico, Mr. Heath estimaba que carecla de
habilidad financiera vy administrativa. Mr.
Cunningham habfa estado prometiendo, durante
varios afios, "poner su casa en orden”, pero nunca
lo habla conseguido a plena satisfaccién del
banco. No obstante, Mr. Heath creia que los
productos de Ila compafifa tenfan buena
aceptacién en e mercado y que, con una mejor
direccién administrativa The Cunningham Co.
tenia buenas posibilidades de convertirse en un
negocio saneado.

Al efectuar la visita a la fabrica de Cunningham,
Mr. Carr advitti® que aungue el proceso de
produccidn inclufa alguna actividad de fabricacion,
se frataba principalmente de una instalacién de
montaje. Los instrumentos que se vendian a la
profesion médica eran todos de modelos estandar
y se produclan en pequefios lotes
Aparentemente, la marcha del trabajo no era
ordenada y existfa un buen nimero de unidades
parciaimente terminadas que se encontraban
almacenadas aguardande un  tratamiento
posterior. La elaboracidn de los instrumentos
médicos duraba un promedio de ocho semanas.
En cambio, los productos industriales se
fabricaban uno por uno y se disefiaban
generalmente para satisfacer las exigencias
especificas del cliente. Debido a que cada articulo
precisaba modificaciones individuales de tipo
mecanico que debia efectuar Mr. Cunningham
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personalmente, la compafila solo aceptaba
pedidos sobre la base de un plazo de entrega de
cuatro meses ElI volumen de ventas estaba
dividido por partes iguales entre estas dos clases
de productos. Mr. Carr se mostrd bien
impresionado por los preductos de la compafiia y
penso que podria aumentar mucho su volumen de
ventas sin demasiadas dificultades.

Puesto que el inventario de 168,000 ddlares, al 31
de julio de 1994, parecia excesivo en relacién con
el volumen de ventas, Mr. Carr se interes6 por la
composicion del mismo. Las existencias de
productos teminados, que ncluian sclamente
instrumentos médicos, totalizaban 18,000 délares;
en proceso de fabricacién, habla 30,000 délares
de instrumentos médicos y 36,000 ddlares, en
equipos industriales; los restantes 84,600 dolares
estaban representados por las materias primas,
Mr. Carr cbservé que las existencias de materias
primas se hallaban integradas por un gran ndmero
de piezas electrénicas y mecdnicas, cuyo valor
unitario oscilaba desde unos pocos centavos
hasta varios cientos de délares

Mr Cunningham estuvo de acuerdo con el
comentario de Mr. Carr, en el sentido de que las
existencias probablemente eran demasiado
grandes, y dijo que tenfa el proyecto de reducirlas
a un total de 120,000 délares para fines de aquel
ano.

La mayor parte de esta reduccién afectaria las
existencias de materias primas y resultarfa de un
sistema de control de existencias recientemente
instalado, por medio del cual todas las compras se
hacian pasar a través de una scla persona. Mr.
Cunningham crefa gue esta medida ya habia
demostrade ser beneficiosa, dado que las
compras hablian disminuido, de un promedio de
14,000 ddlares mensuales al comienzo del afio, a
6,000 dblares en los recientes meses, a pesar del
continuo incremento del volumen de las ventas
Las condiciones de pago de estas compras
oscilaban desde el riguroso contade al recibir
hasta 30 dlas vista.
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Las ventas a los médicos se efectuaban por medio
de 120 casas suministradoras de material
quirlrgico y establecimientos vendedores de
material médico, asl como directamente a la
agencia Armed Service Medical Procurement, a
unos cuantos hospitales y, a veces, a los mismos
meédicos. Todos estos clientes tenfan cuenta
abierta a base de pago a 30 dias vista, sin
efectuar investigacién alguna y, en varios casos,
los saldos a favor de la compafiia se elevaban
incluso hasta 8,000 délares. Sin embargo, la
mayoria de los clientes compraban
esporadicamente, haciendo pedides del orden de
entre los 200 v los 1,000 ddlares Aunque Mr.
Cunningham opinaba que algunos de los
vendedores al por mayor deberian ser
considerados como clientes de escasa solvencia,
ya que disponian de capital escaso, nunca habfan
experimentado pérdidas por incobrables en el
curso de los cinco o mas afios que llevaban en
contacto comercial con ellos.

En cuanto a los productos industriales, Ia
Cunningham los vendia directamente a 20
empresas importantes, incluyendo la General
Motors, cuya solvencia crediticia estaba fuera de
toda duda. Los pedidos de estas compafilas,
aunque no muy frecuentes, oscilaban entre los
2,000 y los 10,000 ddélares en todos los casos los
pagos se efectuaban dentro de las condicicnes
generales de la compafiia, que eran de 30 dias
vista

El saldo de la cuenta “deudores”, consignado en
los libros de la Cunningham al 31 de jutio de 1994,
se desgiosaba por antgledad de la siguiente
forma:

Mes | Antigiiedad Saldos Ventas
Deudores
Julio 0-30 dias $ 36,000 $ 37.000
Junic | 30-60 dias $ 12,000 $ 43,600
Mayc | 60-90 dias 56,000 $ 33,600
Abril_{ 90-120 dias $ 7,000 $ 36,200
TOTAL $ €1,000
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De lps 7,000 délares con antiglledad superior a
los S0 dias, 6,000 délares los debla la agencia
Armed Service Medical Procurement, que a
menudo se refrasaba en el pago de su$ cuentas.
Los otros 1,000 délares los debian dos casas
suministradoras de equipos quirdrgicos a un
hospital Los restantes 18.000 ddlares con
antigledad superior a los 30 dias los deblfan otros
mayoristas. Mr. Carr observé gue para el 27 de
agosto de 1994 ya se habla efectuado el cobro de
todos los envics efectuados con anterioridad al
mes de junio y que solo quedaban por cobrar
8,000 délares de envios llevados a cabo en dicho
mes.

Investigandc en algunos aspectos alarmantes del
balance al 31 de julic de 1994, Mr. Carr contrastd
el saldo de 49,000 ddlares de proveedores, con
las compras de 70,000 délares efectuadas durante
los primeros siete meses de 1994. Para tener una
visitn real de la compafia, Mr Carr analizd la
antiguedad de los proveedores que aparecian en
libros el 27 de agosto de 1994, en la forma que se
detalla a continuacién;

Mes de Compras Saldo
la compra Acreedores

Agosto $6,100 $ 4,800
Julio 4,900 3.000
Junio 7,800 4,800
Mayo 10,400 9,500
Anteriores — 23,500
TOTAL 45,600

Mr. Cunningham afirnd que las cuentas anteriores
incluian 3,000 ddlares que se hallaban en
discusitn y 3,500 délares por pagar a acreedores
amigos, a los que podia aplazarse el page
indefinidamente.

Los impuestos a pagar previstos en 22,000
dolares al 31 de julio, representaban impuestos
retenidos por cuenta de la administracion y no
satisfechos oportunamente, Los  impuestcs
federales sobre los beneficios se hablan liquidado
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en marzo y en junio de 1984. Mr. Cunningham
manifestd que el recaudador de impuestos se
habia “dedicado a perseguirie” en agosto y que
pagd todos los impuestos retenidos, excepto
9,800 délares. Aunque a la compafiia no le fue
impuesta ninguna sancién, quedd registrado
contra ella un embargo preventive de 9,800
déblares y a partir de ahl se le considerd como un
pagador moroso de impuestos, por 1o gue en lo
sucesivo tendra que “pagar al retener. A
consecuencia de un acuerdo efectuado con el
recaudador de impuestos, se hacian pagos
semanales de 350 dolares para cancelar el
embargo preventivo. Al enterarse de esto, Mr.
Carr declard que el banco no otorgaria el crédito,
a menos que los impuestos retenidos
indebidamente fueran pagados en su totalidad y
mantenidos al corriente en el futuro.

El contador de la compafia, actuande como
representante de un grupo de inversionistas,
habla prestado a la Cunningham 35,000 ddlares al
11% de interés, garantizado por la maquinaria e
instalacién, que habian sido dadas en prenda. El
préstamo estaba formalizado en una letra
pagadera en el acto, si asi lo solicitaban los
prestamistas, no se habla fijado una escala
concreta de amortizacion, aunque en principio se
planeé que se reemboisaran 1,500 ddlares
mensuales.

Mr. Cunningham estimaba que las ventas en ios
cinco meses que faltaban por transcurrr de 1994
alcanzartan un promedio de 42 000 délares, vy su
meta para 1995 era de un promedio mensual de
50,000 délares.

Puesto que un buen nimero de mayoristas del
ramo médico habia expresado el interés
continuado por tener la representacion de los
instrumentos de la Cunningham, y puesto que los
productos industriales de la compafiia no tenfan
practicamente competidores, Mr. Cunningham
pensd que con apoyc bancario no existiria apenas
dificutad para alcanzar sus objetives. En este
sentido, calculd sus necesidades como sigue:
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Reembolso del crédito bancario actual $ 29,000
Necesidades adicionales de $ 31,000
circutante

TOTAL REQUERIDO $ 60,000
Como la compafifa habla modemizado

recientemente sus instalaciones de produccién, no
se pensaba en nuevas inversiones en bienes
inmuebles. La amortizacion de las actuales
instalaciones ascendla a 400 ddlares mensuales.
Mr. Cunningham esperaba que tanto la partida de!
active “"pagos anticipados”, como la del pasivo
“previsi6n de pagos”, no cambiarian mucho en el
curso de los siguientes meses. Por Ultimo,
proyectaba mantener en el futuro un saldo de caja
de 3,000 dblares.

Cuando Mr. Camr volvié a Kansas City, envié
cartas a una serie de proveedores escogidos al
azar para pedir informacién sobre la Cunningham
{en el Anexo 3 figuran algunos extractos de las
respuestas recibidas por el banco. También
obtuvo una copia de! informe comercial de la Dune
& Bradstreet sobre la compafiia. Debido a que el
informe tenia una antigiedad de casi un afio y se
referla a los estados financieros anteriores a 1993,
no contenia ninguna nueva informacién que
pudiera ser de ayuda para Mr. Carr. No obstante,
observéd que la clasficacion crediticia de Ia
compafila estaba comprendida en la categoria
mé&s baja y que Mr. Cunningham habfa ocultado al
agente de la Dune & Bradstreet mnformacion
financiera de tipo general y, en particular, habia
rehusado facilitar datos sobre ios acreedores y
sobre las ventas.

El 1° de septiembre de 1894, volvicé Mr
Cunningham al Farmers Union Bank para discutir
mas ampliamente la propuesta de crédito. Informé
que el saldo de las cuentas deudoras al 31 de
agostc era de 67,000 ddlares (las ventas de
agosto totalizaron 41,000 délares), y de estas, los
deudores con antigiedad inferior a 60 dias
representaban un total de 60,000 délares Mr.
Cunningham manifesté que invertifa en el
negocio otros 2,000 dolares, que representaban
sus Ultimos recursos personales, como deuda
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subordinada y que prestaria su asentimientc a no
efectuar pago de dividendos, aumentar su sueldo
o reembolsar el préstamo que habia hecho a la
compafila, hasta que se hubiera liquidado
totalmente la deuda con el banco. Finaimente, Mr.
Cunningham indicé que habla hablado de la
pigncracién de maguinaria con su contador, el
cual sugirid que su grupo quizas se mostrarfa

dispuesto a subordinar la aludida prenda al crédito
bancario. El 1° de septiembre, fa compafia debla
al banco de Topeka 29,000 dotares

Mr. Carr dijo que tomaba en consideracién la
Ultima propuesta de Mr. Cunningham y le prometié
hacerle saber la decisién del banco en pocos dias.

ANEXO 1
The Cunningham Company

Batance al 31 de diciembre de 1989-1993 y 31 de julio, 1994

{en miles de délares)

Concepto fFecha® ) M dic8y | Mdic. 90, Mdie® | HMdic. 82| Mdies3 | 31jul. 94
ACTVO ° st L f L PR A
Caja y Bancos ° — { - 1 ? 75 Tj 4 < Ty
Deudores <] so . .3 3w _!".a | m_| 6
Inventario L g2 | 100 w0 | s [ 16
Total activo circidante L 126, | " q08__, 139 | 178 239 | 230 |
Actvofioneto . P2 . 1 e 18 A 2 a5
Pagos anficipados | 7 [ 1 & 7 | 4o 14|
o Totalactivo! 154 [ 130 i 18 i s ‘ 215 | 289
© PRy e
Scbregiro bancario™® . 5 . 4 - e
Docun}e:;tos porpa{jf}g e Ta 2% ; , 18 S P2 i 37 ; 2%
elbance %l L. b R
Documentos por pagar:  * o7 - - - | 1 - I a5
hipoteca mobiliaric®® , i { ] :
Proveedores O 17 !:: 17, 44 47 __ L 48 |
impuestct porpager #8547 IR 13 25 2 _
Previsién de pagos . | 6 i ®e7r | 8 1.0 | 19, 20
f Total pasfvo clrculante | 72 | 53 72 i 85 1 146 152
Préstamo subordindo delos directivos, | _ 25| 20 i 12 _ 19 ' 26 | 26 |
o <. Totalpasivoi 97 % KN . 114 1 172 178 _ |
Acciones ordindrias M 34 e, o34 "L a4 0 34 1 34 |
Reservas . N 3 r 7 { 6 s e o7
Total pasivo mas capital 154 | 134 183 208 275 L 289
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ANEXO 2
The Cunningham Company
Estado de resultados, 1989-1993. Enero-julio, 1954
(en miles de ddlares)

T T p T T

Concepto / Afio 1989 1990 1991 1992 | 1993 | 1994
o ’ : Z ' b iEREL
L% -.w“ . \é\,' , | . ; P
PP TS
Ventasmeiasa AR L $ 208 ; §223
. E%Er:g e 3 ?% o mr o emno b e
Menos coﬂo%ﬁ“*merca‘ﬁ ias ! '
TR S W»W i - :
vendldas S N ! ;
Mg;zqglpg cEEe 67 o A
3L L N ] ek

~Mano%§£bra - - ; 3t .32,
Gastos, generale?. i., Tl 36' 7 fliél
ﬁﬂn‘;%mzamén L 3- 2
Costo total de ﬁ”ﬁercéhﬁ% i coT i
vendldas . 137’ 144"
EE e, s Ul et =
B R . i )
Marge_n“bruto $69 $79:
Gastos generaies. de venta: y l !
admlnlstratlvos .. 834 74 I
Beneficlo bruto antes de l !
Impuestos ! 85, 5]
Impuestos 11 1 é

Beneficio neto $5. 34} $18 $13] $11 -

i
ANEXO 3

The Cunningham Company
Extractos de las respuestas a las cartas pidiendo
Informacién crediticia enviadas por Mr. Cair.

“.. la firma en cuestibn no tiene cietamente grandes dispenibilidades de capital, pero aparentemente goza de un
buen mercado para sus productos, ya que parece tener bastante trabajo. Sus recursos disponibles han side siempre
pequefios, Io que ha dado como resultado que se retrasara en el pago a sus proveedores. De vez en cuando hemos
tenido que detener los nuevos pedidos, por estar pendientes de recibir un pago a cuenta, como es el ¢aso en este
momento ”

*.. gn ocasiones se retrasan en los pagos, pero siempre liguidan todas las cuentas. Se trata de personas con las que
es agradable sostener relaciones comerciales.”

“... en estos momentos la compafiia nos debe una cantidad baja de cuatro cifras. Con anterioridad todos los pagos
han sido debidamente atendidos dentro de un plazo de 60 a 90 dias La compafiia parece ser una entidad pequefia,
progresiva y en expansidén. Tenemos la esperanza de que se convertira en un buen cliente ”

“... soliamos concederles crédito, pero sus pagos eran tan lentos que ahora soélo les vendemes de contado.”

“.. hemos efectuado vertas a la compafiia durante varios afios. Le hemos concedido crédito hasta una cantidad
media de cuatro cifras, pero sus pagos se han retrasado de modo continuo por seis meses 0 mas.”
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ANEXO 4
The Cunningham Company
Razones financieras

Concepto / Afio " i 1992 1993 . 1994

‘Caja |5 4d __1d

Plazo . . 42d ' ed |__ 48d
Plazo: almacenaje de materas primas e T o ; 2358d
Duracién: proceso de fabricacion de instrumentos - r o %» | 114d

, médicos’ oo ¢ L _ae { +°
Curacién: proceso de fabricacion de - & T b q37d
productos industriales o boo=8 R
Plazo almacengjé productos terminados - s 51d
Plazo de'pago’ © |13 | 135d* o 14ed

Liquidez *_ 187 | 164, | 151

Coeficiente 4cida ° 0.51 _ 0.51 0.41

Capital de trabajo : 83 ; 93 78
Rendimiento sobre capital 4% 1 107% 52%

(después de impuestos) - l E a
Rendimiento sobre ventas ' 4.8% 4.0% i 3.5%
(antes de impuestos)
L. Solvendia 081 06 _--082
Capacidad de pago i 15 : 15 ; 14.4
("} Numerc aproximado
ANEXO 5

The Cunningham Company
Estado de Origen y Aplicacion de Recursos

1982 - 1983 1993 - 1994
Concepto/ Afio - | Origen ! Aplicacién | Origen | Aplicacién
Caja 1 ! 3
Cartera <\ L 28 10|

Inventarios !,7__,7_7 . ’ 34 . ‘ 4

Activo fijo | . 5 26

Activodiferdo | . 7 4

Banco - i | 1
Hipoteca ! 18 | 17,
- Proveedores 3 .

“impuestos . [771_22_7___ L e l‘ 21
Previsionparapagos + 9 =~ = _, 1 L ]
Pasivo a largoiplazo | 7 i |

Utilidades g1 ] L 6 |

Depreciacién; 4 T ' 3 _

TOTAL 74 | 74 ;42 | 42
e e— -4 r—
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ANEXO 6

The Cunningham Company
Estado de Resultados Proyectado

Concepto / Afo L 1984 1995
Ventas 1 _437 ' 600
Costo de ventas 280 384 |
Margen bruto l 157 216
Gastos fijos ©130 130
Utilidad antes de impuestos L_“___ 2 86
Impuestos ' 8 i 26
Utilidad neta 19 60
Depreciacion : 5 i 5
Capacidad de pago ‘ 24 65
Bafance Proforma
Concepto / Afio | Diciembre, i Diciembre,
l 1994 1995
Caja ! 3 3
Cartera i 70 83
Inventarios 120 L 120
Activo circulante . 193 206
Activo fijo neto L 43 38
Activo diferido ' 14 ! 14
Activo total 250 ; 258
Bancos 80 | 3]
Hipoteca 6 [ 0
Proveedores _ 6 __i 17
____Impuestos o 8 i 26
Previsién para pagos | 20 _j 20
Pasivo circulante : 100 : 63
Pasivo a largo plazo L__2§ L ‘L 13
Pasivo total . 128 ‘ 76
Capital social | 34 34
Utilidades retenidas | 88 . 148
Capital contable | 122 | 182
Pasivo mas capital f 250 I 258
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ELMAR, S.A.

Caso formulado por Jesus Cedefio, para servir de base de discusion.
Oct, ‘05

Una empresa con un capital social de $250,000 que solo vende un producto requiere
hacer su presupuesto para el préximo aiio.

Utilice los mismos supuestos de dias clientes, inventarios y proveedores que en 2004.
Depreciacion: $5,000 anual

Utilice un WACC de 6.2937% y una tasa de impuestos del 33%

Los activos fijos aumentan en 50,000

Calcule:

Punto de equilibrnio
Estado de resultados anual
Balance

Flujo de fondos

Flujo libre

Valor de la empresa

Balance 2004 Estado de Resultados 2004

Caja 10,000 Ventas 1,140,181

Clientes 142,523 Costo variable 392,222

Inventarios - 39,222 Costo fijo 216,000

Activos Fijos Brutos 300,000 Depreciacibn 5,000

Dep Acum (75,000} Utilidad Bruta 526,959

Act Fijos Netos 225,000

Activo Total 416,745 Gastos Varibles 59,289
Gastos fijos 432,000

Proveedores 29,417 Utilidad operativa 35,669

Bancos 133,815

Total Pasivos 163,232 Costos financieros 12,000
UIA 23,669

Capital social 250,000

UAEA (12,345) Impuestos 7,811

UE 15,858 Utilidad Neta 15,858

Cap Contable 253,513

Pasivos + Capital 416,745
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MUEBLES DICO,
S.A. DE C.V.

(Parte 1I)

Caso elaborado por Jests Cedeflo, para servir como
base d= discusibn y no como ilustracién de ia gestidn
adecuiada o inadecuada, de una situacion determinada.

invierno de 1999

La empresa DICO, S.A. de CV. que
actualmente tiene como actividad
principal la fabricacién, distribucion y
venta de muebles de madera para hogar
y oficina, comercializa sus productos
principalmente en el drea metropolitana
de la cd. de México y Estado de México;
su participacién en el mercado es del
40% y cuenta con 16 afios de
permanencia en el sector. Los productos
son destinados a la clase media.

El sector se ha visto recientermnente muy
competido, ya que han entrado empresas
nuevas en el mercado que intentan ganar
clientela, fundamentalmente con base a
servicio y atencion. Ello ha provocado
que el retorno sobre la inversién de fos
accionistas haya descendido de manera
considerable durante el dltimo ejercicio.

Por tal motivo, el consejo de
administracién de la compafiia esta
requiriendo la preparacion del

presupuesto para el afic 2000. Y con
base en los resultados histéricos, los
accionistas esperan que el retorno sobre
su inversién en la compafiia ascienda a
un 35% para no tener un costo de
oportunidad.

Para el cumplimiento de este propésito,
el Director Administrativo le ha entregado
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el Estado de Posicién Financiera
(Balance General) y el Estado de
Resultados de los dos ultimos dos cierres
contables.

Por otro lado, conoce que el precio de
venta de los productos es en promedio
es de $4,410.10. Los Costos Variables
unitarios seran de $2,070.61; y los
Costos Fijos anuales, seran
$1'084,883.00. Los Gastos Variables
unitarios seran de $55.26; mientras que
los Gastos Fijos anuales ascenderan a
$154,728.00.

Tal como se puede observar, la empresa
ha tenido devoluciones sobre las ventas
en '99; lo que representé 11.85% de las
ventas totales; Ello significé que del
precic de venta, 11.85% fue devolucion.
Se espera que en 2000 este porcentaje
sobre el precio de venta se mantenga.

Por otra parte, los descuentos sobre
ventas en '99 representaron 13.57% de
las ventas totales. Lo que significé que
del precio de venta, 13.57% fue
descuento. Se espera que este
porcentaje sobre el precio de cada
unidad vendida se mantenga en 2000.

Los costos financieros en 99 fueron de
$161,430.00. Se espera que esta cifra
permanezca fija en 2000. Por ultimo, la
suma de ISR mas PTU sera de 52.6% en
2000.

Utilizando el procedimiento de
presupuestacién con base en punto de
equilibric en wventas, formular el
presupuesto correspondiente.
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Anexo N* 1

COMPANIA DICO, S.A. DE C.V. ESTADO DE RESULTADOS DEL 1 DE ENERO
AL 31 DE DICIEMBRE DE:

1998 % 1999 %
Ventas Totales 3,037,001 126.27 5,262,120 125.42
Devoluciones siventas 300,000 12.47 500,060 11.85
Descuentos siventas 331,850 13.80 572,610 13.57
Ventas Netas 2,405,151 100.00 4,219,510 100.00
Costo de Ventas 1,905,960 79.24 3,549,610 84.12
Cortribucién Marginal 499,191 20.76 669,900 15.88
Gastos de Operacion:

Ce Ventas 71,830 2.99 136,320 3.23
De Administracion 47 910 1.99 84,720 201
Resultado de Operacién 379,451 1578 448,860 10.64
Financieros 79,680 33 161,430 3.83
Resultado antes de impuestos 289,771 12.46 287,430 6.81
ISR 125,804 523 122,200 2.90
PTU 29,977 125 29080 0.69
Resultado Neto 143,890 5.98 136,140 3.23
Anexo N° 2

RAZONES PARA LA INDUSTRIA EN 1999

Razén del Circulante 1.8 veces; Prueba Acida 1.0 veces; Rotacién Activos Totales 25 veces;
Rotacién de tnventarios 12.0 veces; Periodo Promedio de Cobro 30 dias; Apalancamiento 80%;
Margen Operativo de Vertas 15%; Rendimiento sfinversién 15%,; y Rendimiento s/Capital 25%.
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Anexo N_",3 .
COMPANIA DICO, S.A. DE C.V. ESTADO DE POSICION FINANCIERA AL 31
DE DICIEMBRE

18938 % 1999 %
ACTIVO
Circulante
Efectivo ‘ 53,220 5.03 49,770 333
Clientes 343,000 32.41 746,500 4993
Estimacion Ctas Incobrables 460 004 460 003
Inventarios 177,970 16 81 257 960 17.25
Suma Activo Circulante 573,730 1,053770
Fijo
Terrenos 980 0.09 980 0.07
Edificio y construcciones 60,650 573 60,650 4.06
Mobiliario y Equipo de Oficina 4,990 0.47 4,990 0.33
Equipo de transporte 21,810 208 21,810 1.46
Maquinaria y Equipo 581,170 54.91 610,140 40.81
Recuperacién Acumulada 229,400 2167 275,230 18.41
Suma Activo Fijo Neto 440,200 423,340
Otros Activos
Pagos Anticipados 36,350 3.43 10,980 0.73
Otros Activos 8,170 0.77 6,230 0.47
Suma Otros Activos 44 520 17,810
TOTAL INVERSIONES 1,058,450 100 1,495,020 100
Pasivo
Corto Plazo
Proveedores 298 530 28.20 424 060 28.36
Documentos por Pagar 13,630 1.29 20,240 1.35
Préstamos Bancarios 100,240 9.47 0 0
Acreedores Diversos 121,770 11.50 219,520 14.68
Impuestos por Pagar 60,310 5.70 128,940 8.62
Suma Pasivo Corto Plazo 594,480 792,760
Préstamo Bancario L. Plazo 28,840 273 131,820 8.83
TOTAL OBLIGACIONES 623,320 924 580
Capital Contable
Capital Sccial 200,000 18.90 200,000 13.38
Reserva Legal 21,560 204 28,670 1.92
Resultados por Aplicar 69,680 6.58 205,630 13.75
Resultado del Ejercicio 143,890 13.58 136,140 9.11
Total Inversiones de los Socios 435,130 570,440
TOTAL OBLIGACIONES Y 1,058,450 100 1,495,020 100
CAPITAL
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DE CV.

PLSOL

ESTADD DE RESUTADOS
AL 31 DE DICIEMERE DE XXX3, XXX2 ¥ PRESUPUESTO 1003
CONCEPTOS = REAL Vexs | o REAL Vas | OIFERENOA ] vas PRESUPUESTO b - of - DIFEREMCIA olnteg
N XXX3 % X0 % -} <000 vs XoR % [ 013 “™ap | Raal vi Pt % [
1_{ventas de Cervera Bacional 16,112 524] 535 728.709.957] 628 5401568 118 07 (e 805, 147.954] 644 10,964 571 L4 ng
2 _|Ventas de Carvera Exportacibn 560872502] 444 518,507.697| 446 51355205 9.9 {0.23[b 543 602,851 434 26,270,051 LY} 11.0]
3 |TOTAL VENTAS DE CERVEZA 1,385,985426] 107.9] 1L,M8217,65)] 1074 132,767,773] 110 05 1,34B,750805  107.8 37,234,621 2.8 @1
4_[Reb., Dev. y Bonif. S / Ventas Nacional 6666 756 52 63,127,567 54 3518189 5.6 {0.2) 65,510404) 53 1,055,352 L6 0.1
5 [Reb., Dev. y Bond. § / Vemas Exportacion 61797861 48 506151540 4.4 1,182.714]  21.% o4 53617,128 43 8180,739] 153 {0.5]
6 |TOTAL REB., DEV. ¥ BONIF. S/VENTAS 128463623 10,0 13242721 98 14,720902! 129 0.2 119207,533] 96 960ml 7.7 {a4)
7 {VENTAS NETAS DE CERVEZA 1,257,511.803) 97.9 1,139,474,932} 97.6 123,045,571 108 03 | L228523,2m 982 27,958,531 2.3 0.3
B |Orron Ingiesos Norakes 27,123212 2.1 27,465,586 2.4 -342.774 {L2) {D.3) 12,208,282 1.8 4,914 830 221 (0.3]
9 | FOTAL INGRESODS NETOS 1.289,645,005] 100.0 1,161,940,919] 1D0.0 222,704,035 106 a0 | 3.251,731,655 1000 32,913,360 2.6 Q.0
10 | Mateibrs Primas 118 B49 B51 23 109,981,808 9.5 8 868 043 g1 {0.2) 112,503 426 94 1,346,424, 1,1 0.1
11 [Materb e de Envasado 192,544,577 306 399,754, 318] 344 g0 el psle 149,967,866] 312 2576,712) 0.7 0.6
12 | Rayas, sioldos ¢ impuestos. 19,484,778 6.2 75,644,341 5.5 3830437 5.1 {0.3)] 78,936,082 6.3 498,696 06 0.1
13 {O1ros gasion de fabricacidn 194,683,051 152 18%,199,647 16 0 9,283,404 5.0 {0.6) - 194,853 621 15,6 -170,770 10.1) Q.4
14 {COSTO DE PRODUCTON 785,562,258 6.2 770,780,114 66 3 14,782,144 1.9 15.1)] 751,311,195 62.4 4,251,063 05 12
15 [Costo de Gtros Ingrocos Mo mates 19 859,692 15 20,405,334 1.8 Sas64l) (XY {03 15,867,730 13 2991962 252 0.2}
_li Losto de Ventas BOSA21,950; 6.7 T9,185,M8)  G81 14,236,502/ 18 {5.4} 197,178,925 63,7 8,243,025 3.0 1.0
17 [UTIIDAD BRUTA 479,225,065 372.3 nn.rss.an‘ 319 108467553 2983 54 454,552,729 363 24,670,335 §A (1.0}
| 18 |GASTOS DE VENTA 164 103,103 12.8 108,401,311 53 55,701,792 514 15 [d 96,070,670] A 68,032,433 08 {5.13
19 [GASTOS DE ADMINISTRACION 35811509 2.8 32,581,714 1.8 3238194 2.9 0.0 37,211,918 3.0 +1,400,030 {38) 0.2
_EO UTILDAD DE OPERACION 279,308,053) 21.7 229,770,445 15.8 49537608 216 1.9 321,770,121 25.7 41,962,068 (131} 4.0
21 | Duos Produton yiGastot) -Neto- 20,056,691 11.7) -20,791,955 {L8} 235265 {L2)) 0.1 -26,815,735 {2.2) 6,769,044 {25 2] {0.5)
22 |Conto Integsal de Financiamée mo <14951690)  11.2) -1,368.540] (0.6} 7,584,148 1029 {06) -12,555260]  {1.0), -2,397,430] 101 0.2
23 (uThiDAD (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 244,298 673 19.0 200,100,938 174 42188725] 209 15 28,809,127] 125 -37.590454| (13.3} 3.5
24 [impuesio sobie lz reata, U o iETU 87,362,637, 68 54,771,671 a7 32,590866] 595 21 104,145 982 g3 -16,783,345]  116.1) 15
25 |UTILIDAD (PERDIDA) NETA 155,906,006) 12.2 14733827 127 9597,759, 65 (0.5), 17,700,145 142 -20,807,109!_ (11.7) 2.0
DATOS RELEVANTES
26| Toxal de HL Vendidos { Mercado Nacional } 1,421 57% 70.1 1,283,160 67,1 140,19 10.% 0 1,408 587 70,2 14993 L1 0.1
27| latal de HL Vendidon { Mercado Extranjero | 606 8 %9 630,519 129 -23621 [EN [30) 591,713 298 9,126, L5 10.1}
28{ Total de HE Veodidos 2030473 100.0 1,913,702 100.0 116,771 6.1 o0 2,006,354] 100.0 24,119 1.2 0.0
29 | Totad de HE Producidos ( Envasados ) 2023708 1,935,311 88,397, 456 .2,007 942 15,786 08
DATOS RELEVANTES REAL REAL PRESUPUESTD
00 | 002 I ooy -
Mirgen Restabildad Brsto 3% EF:S 3%
Mj igea Rentabilidad Opacative 1% 20% 6%
Mirgen Remtabildad Neto 12% 13% 14%
EBITDA 285,442 446 239,977,192 322,090 808
Procio do venta por ML Nactonal 526.4% 519.48 525.02
Precio de veata por HL Expontacidn BALIY 14107 B19.6%
Precio de vena por HL Total Vemas 619.32 59282 51281
Losto de veniz por HLproducida 386.89 A10.49 39154

HNOTAS:

& Esta variacidn corresponde al incremento de precio que s aplich & todos bos skus's e incremento d e volumen.
b. Fsta wariacida cotresponde al incremento de precio gue se aplich a todas s shus's de expartacidn.
©  Fxta variagsbn conissponde a b deminuciin de b produceddn de preseotadonmss won bolells 0o reiorable, ya que para este afio el aumento fun para las presentaciones bote,

d. Esta varacion canresponde al page de phin francés

& Esta bnoa se encuenta integrado princa Imente pot ko siguientes contepros: mantenimients, depreciacion, fletes y Agia
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DIPLOMADO GERENCIAL EN PROCESOS DE MANUFACTURA
Médulo 11T “Finanzas aplicadas a la manufactura”

FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, 5.A. DE C.V.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE XXX3

I CONCEPTOS . .. T

ACTIVIDADES DE OPERACION
UTILIDAD NETA 156,936,036

PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO GENERARON O REQUIRIERON LA
UTILIZACION DE RECURSOS:

DEPRECIACION Y AMORTIZACION 41,845,467
OTRAS
SUMA 41,845,467

AUMENTO O DISMINUCION DE PARTIDAS RELACIONADAS CON LA OPERACION:

DISMINUCION O AUMENTO EN CUENTAS POR COBRAR -31,175,513
DISMINUCION O AUMENTO DE INVENTARIOS 38,196,847
DISMINUCION O AUMENTO DE PAGOS ANTICIPADOS Y OTROS :1,521,617
DISMINUCION O AUMENTO DE OTROS ACTIVOS 139,948
DISMINUCION O AUMENTO DE PROVEEDORES -17,466,949
DISMINUCION O AUMENTO DE CUENTAS POR PAGAR Y GASTOS ACUM, 10,200,270
DISMINUCION G AUMENTO DE PTU 6,386,636
DISMINUCION O AUMENTO DE ISR 2,100,983
DISMINUCION O AUMENTO DE IEPS 1,264,193
DISMINUCION O AUMENTO DE OTRAS PARTIDAS 10,282,925
SUMA DE AUMENTO O DISMINUCION DE PARTIDAS RELACIONADAS CON LA

OPERACION 18,307,725
TOTAL DE RECURSOS GENERADOS O UTILIZADOS PCR LA OPERACION: 217,089,228

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
ENTRADA DE EFECTIVO POR APORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE
CAPITAL
OBTENCION DE PRESTAMOS CON PARTES RELACIONADAS 137,411,000
OBTENCION DE PRESTAMOS CON PARTES NO RELACIONADAS
PAGO DE PRESTAMOS CON PARTES RELACIONADAS
* PAGO DE PRESTAMOS CON PARTES NO RELACIONADAS

PAGO DE DIVIDENDOS

OTRAS PARTIDAS EN CAPITAL 28,259,864

TOTAL DE RECURSOS GENERADOS O UTILIZADOS EN ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO 165,670,864
ACTIVIDADES DE INVERSION

DIVIDENDOS COBRADOS ,

ADQUISICIONES Y BAJAS DE ACTIVO FUO -389,488,510

OTRAS

TOTAL DE RECURSOS GENERADOS O UTILIZADOS EN ACTIVIDADES DE

INVERSION -389,488,510

DISMINUCION O AUMENTO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES -6,738,817

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL PRINCIPIO DEL PERIODO 29,276,308

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 22,547,888
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS
MENSUAL PRESUPUESTC XXX3

e e ENERC 4 1| NMARZOEE: zx
vl o S
61,837,101 58,180,400{ 57.4% 70,638,018] 57.6% 72,875,130; 70.1%
Ventas de Cerveza Exportacion 42,366,172 . 51,705,414 51.0% 62.131,558] 50.7% 38,994,834; 37.5%
TOTAL VENTAS DE CERVEZA 104,203,273| 108.6% 109,885,814 108.5% 132,769,575; 108.2% 111,870,014; 107.7%
Reb., Dev. y Bonif. S / Ventas Nacional 5,168,399 5.4% 4,912,697 4.8% 5,544,761 4.5% 5,737,765 5.5%
Reb., Dev. y Bonif. S / Ventas Exportacién 4,169,299 4.3% 5,039,746 5.0% 6,089,609 5.0% 3,721,503 3.6%
TOTAL REB., DEV. Y BONIF. S/VENTAS 9,337,698 9.7% 9,952,443 9.8% 11,634,370 9.5% 9,459,268 9.1%
VENTAS NETAS DE CERVEZA 94,865,575| 98.8% ©9,933,372| 9B.6% 121,135,205] 98.8% 102,410,746| 98.5%
Otros Ingresos Normales 1,124,968 1.2% 1,387,093 1.4% 1,522,864 1.2% 1,508,934 1.5%
TOTAL INGRESOS NETOS 95,990,542 100.0% 101,320,465| 100.0% 122,658,069, 100.0% 103,919,680} 100.0%
Materias Primas 10,131,683] 10.6% 8,554,994 3.4% 8,797,702 7.2% 9,386,191 9.0%
Materiales de Envasado 32,122,006] 33.5% 34,429.714] 34.0% 38,210,397 31.2% 30,245,455f 29.1%
Rayas, sueldos e impuestos 6,771,003 7.1% 6,086,503 6.0% 6,589,409 5.4% 7,478,779 7.2%
Otros gastos de fabricacion 9,577,157] 10.0% 19,341,502 19.1% 23,847,069 19.4% 15,191,881} 14.6%
COSTO DE PRODUCQION 58,601,939| 61.0% 6B8,412,713] 67.5% 77,444,576| 63.1% 62,303,306} 60.0%
Costo de Otros Ingresos Normales 697,218 0.7% 1,093,269 1.1% 1,085,156 0.9% 1,013,846 1.0%
Costo de Ventas 59,209,157| 61.8% 69,505,982| 68.6% 78,529,732| 64.0% 63,317,152] 60.9%
UTILIDAD BRUTA 36,691,385] 38.2% 31,814,483 31.4% 44,128,336 36.0% 40,602,528{ 39.1%
GASTOS DE VENTA 4,839,517 5.0% 5,850,217 5.8% 8,649,992 7.1% 7,263,673 7.0%
GASTOS DE ADMINISTRACION 2,762,411 2.9% 3,819,038 3.3% 3,208,348 2.6% 2,964,170 2.9%
UTILIDAD DE OPERACION 29,089,457] 30.3% 22,144,4787 21.9% 32,269,996 26.3% 30,374,685 29.2%
Otros Productos y {Gastos) -Neto- -3,532,8031 -3.7% -1,714,403{ -1.7% -4,507,282y -3.7% -3,063,083] -2.5%
Costo Integral de Financiamiento -82,825) -0.1% -3,261,125] -3.2% -727,205| -C.6% -2,009,575| -2.0%
UTILIDAD (PERDIDA] ANTES DE IMPUESTOS 25,463,829| 26.5% 17,168,950| 16.9% 27,035,509 22.0% 25,212,027] 24.3%
Impuesto sobre la renta, [A e IETU 9,511,030 2.9% 6,211,805 6.1% 11,017,873 9.0% 9,500,018 8.1%
UTILIDAD (FERDIDA] NETA 15,952,799 16.6% 10,957,144] 10.8% 16,017,637 13.1% 15,712,609 15.1%
DATOS RELEVANTES
Total de HL Vendidos { Mercado Nacional | 109,248] 70.1% 102,460] 65.0% 121,349] 64.5% 127,164} 74.7%
Totalde HL Vendidos ( Mercado Extranjero ) 46,5721 28.9% 55,1381 35.0% €66,736f 35.5% 43,148{ 25.3%
Total de HL Vendidos 155,8201 100.0% 157,598{ 100.0% 188,085] 100.0% 170,312 100.0%
Total de HL Producidos ( Envasados ) 174,795 140,994 170,152 172,213
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DEC.V,
ESTADO DE RESULTADRCS
MENSUAL PRESUPUESTO XXX3

79,161,853

71,748,322

Ventas de Cerveza Nacienal 69,108,232 63.7% 66,107,425 60.9%
Ventas de Cerveza Exportacidn 40,974,719 45,034,595 41.5% 41,596,504 47,487,395] 43.7%
TOTAL VENTAS DE CERVEZA 120,136,572 114,142,826| 105.2% 113,344,827 113,594,820| 104.6%
Reb., Dev. y Bonif. S / Ventas Nacionat £,361,96% 5,667,507 5.2%) 5,921,845 5,600,166 5.2%
Reb., Dev, y Bonif, S / Ventas Exporlacion 3,902,807 4,377,846 A4.0% 4,007,703 4623,756 4,3%
TOTAL REB., DEV. Y BONIF. 5/VENTAS 10,264,776 10,045,353 9.3% 9,529,552 10,232,922] 9.4%
VENTAS NETAS DE CERVEZA 109,871,797 104,097,473 95.5% 103,415,274 103,361,893| 95.2%
Otros Ingresos Normales 1,733,024 4,435,118 4.1% 1,214,136 5,185,779 4,8%
TOTAL INGRESOS NETOS 111,604,851 108,532,591} 100.0% 104,629,460 108,547,676} 100.0%
Materias Primas 11,915,699 10,837,480; 10.0% 10,729,864 10,247 631 8.4%
Materiales de Envasade 31,575,255 33,828,492 31.2% 32,485,362 32,624,7865 30.1%
Rayas, sueldos e impusstos 6,262,888 6,262,230 5.8% 7,129,026 6,087,087 5.6%
Otros gastos de fabricecidn 16,444,912 14,453,431 13.3% 12,935,636 15,962,911 14.7%
COS5TO DE PRODUCQIGN 66,198,755 65,381,633) 60.2% 63,279,888 64,929,415] 59.8%
Costo de Otros Ingresos Normales 1,185,337 3,086,099 2.8% 807,964 4,522,207 4.2%
Costo de Ventas 67,384,092 63,467,732{ 63.1% 64,087,852 69,451,622] 64.0%
UTILIDAD BRUTA 44,220,799 40,064,859] 36.9% 40,541.608 39,096,055{ 36.0%
GASTOS DE VENTA 8,240,636 8,811,209 8.1% 9,396,547 9,538,537 8.8%
GASTOS DE ADMINISTRACION 2,773,156 2,886,506 2.7% 2,930,672 3,349,022 3.1%
UTILIDAD DE OPERACION 33,207,006 218,366,743} 26.1% 28,214,389 26,208,446 24.1%
Otros Productos y {Gastos) -Neto- -1,661,385 -3,339,442]  -3.1% -2,280,309 -2.945,342)  -2.7%
Coste Integral de Fingnciamiento -2,204,343 -1,911,9231 -1.8% -1,594,293 -1,522,742] -1.4%
UTILIDAD { PERDIDA} ANTES DE IMPUESTOS 29340778 23,115,378] 21.3% 24,339,787 21,739,361} 20.0%
Impuesto sobre la renta, 1A e IETU 8,660,602 10,724,774 9.5% 4,062,856 13,862,687) 12.8%
UTILIDAD {PERDIDA] NETA 20,680,176 12,390,604; 11.4% 20,276,931 7,875,674 7.3%
DATOS RELEVANTES
Total de HL Vendides { Mercado Nacional } 137,844 121,119 70.7% 126,379 1165,0867 ©9.4%
Total de HL vendidos ( Mercado Extranjero ) 46,769 50,088] 29.3% 46,630 51,194] 30.6%
Total de HL Vendidos 184,614 171,207} 100.0% 173,010 167,29G] 100.0%
Total de HL Producides { Envasados ) 182,830 176,855 183,115 158,514
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DIPLOMADQO GERENCIAL EN PROCESOS DE MANUFACTURA

Médulo {11 “Finanzas aplicadas a la manufactura”

FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS
MENSUAL PRESUPUESTO XXX3

SR ‘CONCEPTOS O] SEPTIEMBRE -
T R T T V. ‘\«."l.‘;fh”*"k&
Ventas de Cerveza Nacional 61,195,861
Ventas de Cerveza Exportacion 47,344,293
TOTAL VENTAS DE CERVEZA 108,540,155
Reb., Dev. y Bonif. S / Ventas Nacional 4,954,526
Reb., Dev. y Bonif. 5 / Ventas Exportacion 4,831,050
TOTAL REB., DEV. Y BONIF. S/VENTAS 9,785,576
VENTAS NETAS DE CERVEZA 98,754,578
Otros Ingresos Normales 949,659
TOTAL INGRESOS NETOS 99,704,237
Materias Primas 9,100,130
Materiales de Envasado 32,759,791
Rayas, sueldos e impuestos 6,201,768
Otros gastos de fabricacién 16,848,746
COSTO DE PRODUCCION 64,910,434
Costo de Otros Ingresos Normales 543,744
Costo de Ventas 65,454,178
UTILIDAD BRUTA 34,250,059
GASTOS DE VENTA 6,848,385
GASTOS DE ADMINISTRACION 3,124,403
UTILIDAD DE OPERACION 24,277,270
Otros Productos y (Gastos) -Neto- -1,927,534
Costo Integral de Financiamiento -47,808
UTILIDAD {PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 22,301,928
Impuesto sobre la renta, |A e IETU 8,172,208
UTILIDAD {PERDIDA} NETA 14,129,720
DATOS RELEVANTES

Total de HL Vendidos ({Mercado Nacional ) 107,048
Total de HL Vendidos { Mercado Extranjero ) 51,872
Total de HL Vendidos 158,920
Total de HL Producidos { Envasados ) 158,934
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS
MENSUAL PRESUPUESTO X0(X3

PESOS

- [[iAcumutaco

N E PR
ventas de Cervera Macional 61.4% 64,230,236| 64.4% 60,158.360] 63.1% 69,907,016, 70.1% 805,147,954 64.3%
Ventas de Cerveza Exportacion 47.5% 44,319,980 44.4% 43,505,042 45.6% 38,147,296] 38.2% 543,602,851 43.4%
TOTAL VENTAS DE CERVEZA 108.9% 108,550,216, 108.8% 103,658401| 108.8% 108,054,312 108.3%] 1,348,750,805| 107.8%
Reb., Dev. y Bonif. 5 / Ventas Nacional 5.0% 5,200,567 5.2% 4,875,872 5.1% 5,660,326 5.7% 65,610,404 5.2%
Reb., Dev. y Bonif. § / Ventas Exportacion 4.8% 4,522,447 4.5% 4,438,780 £,7% 3,892,582 3.9% 53,617,128 4,3%
TOTAL REB., DEV. Y BONIF. S/VENTAS 9.8% 8,723,015 9.7% 9,309,652 9.8% 9,552,908 9.6% 119,227,533 9.5%
VENTAS NETAS DE CERVEZA 99.0% 98,827,201 99.0% 94,348,749 99.0% 98,501,404| 98.7%] 1,229,523,272] 98.2%
Otros Ingresos Normales 1.0% 951,165 1.0% 546,455 1.0% 1,249,064 1.3% 22,208,382 1.8%
TOTAL INGRESOS NETOS 100.0% 99,778,366] 100.0% 95,295,208 100.0% 99,750,468| 100.0%] 1,251,731,655] 100.0%
Materias Primas 9.1% 9,129,453 2.1% 8,719,381 S.1% 9,053,218| 10.0% 117,503,426 9.4%
Materiales de Envasado 32.9% 31,810,985( 31.9% 30,822.818] 32.3% 22,051,715 29.1% 389,967,866 31.2%
Rayas, sueldos e impuestos 6.2% 6,921,323 6.9% 6,274744]  5.6% 5,921,323] 6.9% 78.986,082] 63%
Otros gastos de fabricacidn 16.9% 17,028,100 17.1% 16,664,838] 17.5% 15,550,637] 16.6% 194,853,821 15.6%
COSTO DE PRODUCCION 65.1% 54,899 861 65.0% 62,481,781] 65.6% 62,476,893 62.6% 781,311,195| 62.4%
Costo de Otros ingresos Normales 0.5% 543,750 0.5% 543,742] 0.5% 745,397 0.7% 15.867,736] 13%
Costo de Ventas 65.6% 65,433,611 65.6% 63,025,5231 66.1% 63,222,291] 63.4% 797,178,925 63.7%
UTILIDAD BRUTA 34.9% 34,344,755! 34.4% 32,269,685] 33.9% 36,528,178] 36.6% 454,552,729 36.3%
GASTOS DE VENTA 6.9% 6,483,178 8.5% 13,559.018] 14.2% €,589,010 6.6% 96,070,670 7.7%
GASTOS DE ADMINISTRACION 3.1% 3,128,513 '3.1% 3,128,974 3.3% 3,136,269 3.1% 37,211,938 3.0%
UTILIDAD DE CPERACION 24.3% 24,732,059 24,8% 15,581,693] 16.4% 26,802,898; 26.9% 321,270,121| 25.7%
Otros Preductos v [Gastos) -Neto- -1.9% -1,927.842]  -1.9% -500,164 -0.5% 575,355 0.6% -26,825,735 -2.1%
Costo Integral de Financiamianto 0.0% -GE3,8041 -0.7% 17,854 0.0% 1,577,530 1.6% +12,555,260] -1.0%
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 22.4% 22,116,413} 22.2% 15,099,383] 15.8% 28,955,783 29.0% 281,889,127] 22.5%
iImpuesto soore [a renta, 1A e IETU 8.2% 8,095,568 8.1% 5,135,628 5.5% 9,131,533 9.2% 104,145,982 8.3%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 14.2% 14,020,846 14.1% 9,904,355] 10.4% 19,824,250 19.9% 177,743,185{ 14.2%
DATOS RELEVANTES

Total de Hi Vendidos { Mercado Nacional ) 67.4% 112,356f 69.5% 105,233] 63.6% 122,286) 74.4% 1,408,582F 70.2%

Total de HL Vendidos { Mercade Extranjers ) 32.6% 453041  30.5% £8,207( 31.4% 42,114] 25.6% 557,773 29.5%

Total de HL Vendidos 100.0% 161,660 100.0% 153.340] 100.0% 164,400] 100.0% 2,006,354] 100.0%

Total de HL Producidos ( Envasadas ) 161,674 153,454 164,413 2,007,942
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, 5.A. DEC.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 21 DE DICTEMBRE DE X00Q, w002 ¥ PRESUPLESTO 0003

PESDS

Fe~sprpgp

Esta variacién commes ponde a que tanto distribuidores directos como particulares han retrasado el pago del mes da diciembre
Esta variacin cames ponds al cambio da notacién en inventsrios
Esta varacidn corresponda a la sdquisicidn que se [levd a cabo de maquinaria para nuavas liness de productidn
Esta varisciin commesponde a un saido a favor que se tiene con el IVA en 2002,
Esta variscidn corresponde al reflejo del incremento de da Ia utilidad de operacidn del afio actual vs el afio anterior, dando como resultado una mayor bolsa de PTU a reparti
Esta variacidn cosres ponde al préstamo solicitado para solventar las adquisiciones de activo fijo,

Esta variaciin cormes ponde al resultado del estudio del cakulo actuarial para gl plan de pensiones

Esta variaciin c nde a movimi

xs de ctras ¢

Esta disminutién corcesponde a las bajas de activo fijo en ol ejercicio.

de! capital mas |a utilidad del afo anterio:

INo. CTONCEPTOS REAL . I % l REAL Is % ! DIFERENOA , % I |,Puzsuauzsro l % ] DIFERENCIA I %, |
= )2 ¢ P s B @006 12 . 00 VS 10002 = XXX3 - REALVS PPTO, | o
ACTIVD
1 [Efecuvo v valores da inmediata realizacidn 22,547,885 1.1% 29,276,305 1.7% -5,728,417| -23.0%) 36,724 0.0% 22,511,154 59.8%
2 [Cuentas y documentos por cobrar 85,345,173 4,2%] 54,169,660, 12% 31,175,513| 57.6%a 53,662,688 7% 31,682,486 37.16‘
3 linventarios 163,543,100 8.0%) 201,739,957] 11.8% -38,196.847| -18.9%b 192,830,216 9.7% -29,287,116]  +17.9%
4 |Pagos anticipados y otros 3,986410]  0.2%) 2.484,704] 0.1% 1,521617] 61.7% 1,879,086]  0.1% 2,107,314]  S2.9%
5 [Suma el ativo drodente 275422,572] 13.5% 287,650,706, 16.9% -12,228,134| 4.3% 248.408,735]  12.5% 27,013,837, 9,
& |PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 2,431.727,520] 119.3%| 2,117.890,595 124.3%! 313,336,924] 14.8%c 2,504,199.203] 126.4% -72,471,683 -3.0%
7_|Depreciackdn acumulada 5713,069,238] -33.0% -706,875356) -41.5% 33,806,118] -4.85% -775,288,398] -39.2% 103,219,160] -15.3%
8 [PROPIEDADES, PLANTA ¥ EQUIPO - NETQ 1,758,658,281; EB6.3% 1,411,015,239] B2.8% 347,643,042) 24.6%, 1,727,910,804!  B7.2% 30,747,477 17%
9 |Otros Actives 4,468,965 9.2% 4,508,914 0.3% -39,948 -0.?’671 4,678,495 0.2% -209,520 4.7%:
10 [Suna o activo 2,038,549,819] 100.0%. 1.703,174,859| 100.0% 335,374,959 19.7% 1,580,998,033] 100.0% 57,551,785 2.8%
PASIVO |
11 [Provesdores 108,258,400 5.3%: 125,765,349, FA%] -17 466,949 -13.9%) 76,681,045 3.9% 31,617,355 29.2%
12 [Cuentas por Pagar y otros gastos acumulados 5,751,660 03% S408611 03%] 10,200,270) -231.4%d 11,165,258 0.6% -5,373,598] -92.8%
13 [P.T.U. por Pagar 27,557,317 1.4% 21,170,740]  1.2%] 6,386,636 30.2%e 33,454,169 1.7% -5,896,793] -21.4%
14 [impuesto sobre Ia Renta por pegar 32,643,386 15% 30,542,203]  1.3%) 2.100,953] 6.9%: 53,747,213 7% -21,103,8271  -64.6%!
15 |.E.P.5. por Pagar 18,865,755 0.9% 17,601,562 1.0% 1,264,193 7.2%] 17,230.799 0.9% 1,634,956 8.7%
15 |Suma pasivo a corto plao 193,156,577 9.5% 190,671,443 11.2% 2 ABS5,134 1.3%: 192,278,484 9.7% 878,093 0.5%
17 |Prestamos Bancarios y Documentos por Pagar aLP. 408,337,000} 20.0% 270,986,000]  15.9% 137,411,000] 50.7%f 329,598,710]  16.6% 78,798,290 19.3%
18]I 5. 0. Diterrdo por Pagar 174,719.868]  B.6% 168,725,801 9.9% 5994,066]  3.6% 173,138.233] B.7% 1,581,655 0.9%
19 [Plan de Pensionas y D-3 9,310,257]  0.5% 5,021,398]  0.3% 4,288, B59] 854%'g 4,774,897  0.2% 4,535,359]  48.7%)
20 [Surnn ¢l pasive 785,583,701]  38.5% 635,404,642]  37.3% 150,179,059]  23.6%) £99,750,305 _ 35.3% 85,793,397, 10.9%
CAPITAL CONTASBLE . _
21 [Capital Socwal 41,454,008]  2.0% 41,454,008]  2.4% (1] 0.0%) 41,454,008 1% 0 0.0%
22 [Reservas y Utilidades Ratenidas o Principna de Aflo 1,054,576,073] 51.7%: $78,977.933] 518% 175,558,141] 20.0%h 1,062,010.576] 53.6% -7,434,503 0.7%
23 Unfidad o {Pérdida) Neta 156,936,036  7.7% 147,338,277,  8.I%) 9,597,759 6.5% 177,743,145 9.0% 20,807,109 -13.3%)
24 |Suma el oapital contable 1,252,966,117] 61.5%. 1067,770,217[ 62.7% 185,195,300,  17.3% 1281,207,729] 64.7% -28,241 6511 -2.3%
25 [Suman el pasivo y ¢ capital contable 3,038,549 819] 100.0%]  1,703,174,855] 100.0% 335374,359] 19.7% 1,980,598 033 100.0% 57,551,785 2.6%
0 0 [} 0 ]
DATOS RELEVANTES REAL REAL PRESUPUESTO
Lo ) . X3 0. a2 L LE]
Liquidéz 143 151 129
Rotacién carters 24 17 16
Rotacidn inventarios 75 %9 32
Rotacidn cusntas por pagar 50 59 35
Ciclo Operativo 50 53 69
NOTAS:
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DIPLOMADO GERENCIAL EN PROCESOS DE MANUFACTURA
Médulo TH “Finanzas aplicadas a la manufactura”

FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DEC.V.
ESTADC DE FLUIO DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE XXX3

| CONCEPTOS | 003

ACTIVIDADES DE OPERACION
UTILIDAD NETA 156,936,036

PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO GENERARON O REQUIRIERON LA

UTILIZACION DE RECURSOS:
DEPRECIACION Y AMORTIZACION 41,845,467
OTRAS
SUMA 41,845,467

AUMENTO O DISMINUCION DE PARTIDAS RELACIONADAS CON LA OPERACION:

DISMINUCION O AUMENTO EN CUENTAS POR COBRAR -31,175,513
DISMINUCION O AUMENTOQ DE INVENTARIQS 38,196,847
DISMINUCION O AUMENTO DE PAGOS ANTICIPADOS ¥ OTROS 1,521,617
DISMINUCION O AUMENTO DE OTROS ACTIVOS 39,948
DISMINUCION O AUMENTO DE PROVEEDORES -17,466,94%
DISMINUCION O AUMENTO DE CUENTAS POR PAGAR Y GASTOS ACUM, 10,200,270
DISMINUCION O AUMENTO DE PTU 6,386,636
DISMINUCION O AUMENTO DE ISR 2,100,983
DISMINUCION O AUMENTO DE IEPS 1,264,193
DISMINUCION O AUMENTO DE OTRAS PARTIDAS 10,282,925
SUMA DE AUMENTO O DISMINUCION DE PARTIDAS RELACIONADAS CON LA

OPERACION ' 18,307,725
TOTAL DE RECURSOS GENERADOS O UTILIZADOS POR LA OPERACION 217,089,228

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
ENTRADA DE EFECTIVO POR APORTACIONES PARA FUTUROS AUMENTOS DE
CAPITAL
OBTENCION DE PRESTAMOS CON PARTES RELACIONADAS 137,411,000
OBTENCION DE PRESTAMOS CON PARTES NO RELACIONADAS
PAGO DE PRESTAMOS CON PARTES RELACIONADAS
PAGO DE PRESTAMOS CON PARTES NO RELACIONADAS

PAGO DE DIVIDENDOS

OTRAS PARTIDAS EN CAPITAL 28,259,864

TOTAL DE RECURSOS GENERADOS O UTILIZADOS EN ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO 165,670,864
ACTIVIDADES DE INVERSION

DIVIDENDOS COBRADOS

ADQUISICIONES ¥ BAJAS DE ACTIVO FUO -389,488,510

OTRAS

TOTAL DE RECURSOS GENERADOS O UTILIZADOS EN ACTIVIDADES DE .

INVERSION -389,488,510

DISMINUCION O AUMENTO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES -6,728,417

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL PRINCIPIO DEL PERIODO 29,276,305

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 22,547,888

42
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, 5.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS
MENSUAL PRESUPUESTO XXX3

- —
o CO'NCE
Tiwnsainigs

B g’g &

ventas de Cervezra Nacional 61,837,101 57.4% 70,638,018] 57.6% 72,875,130
Ventas de Cerveza Exportacion 42,366,172 51,705,414] 51.065 62,131,558] 50.7% 38,994,834
TOTAL VENTAS DE CERVEZA 104,203,273 109,885,814} 108.5% 132,769,575] 108.2% 111,870,014
Reb., Dav, y Bonif, 5 / Ventas Nacional 5,168,399 4,912,697 4.8% 5,544,761 4.5% 5,737,765
Reb., Dev. y Bonif. S / Ventas Exportacicn 4,169,295 5,039,746 5.0% 5,083,609 5.0% 3,721,503
TOTAL REB,, DEV. Y BONIF. S/VENTAS 9,337,698 9,952,443 9.8% 11,634,370 9,5% 9,459,268
VENTAS NETAS DE CERVEZA 94,865,575 99,933,372| 98.6% 121,135,205; 98.8% 102,410,746
Otros Ingresos Normales 1,124,963 1,387,093 1.4% 1,522,864 1.2% 1,508,934
TOTAL INGRESOS NETOS 95,990,542 101,320,465] 100.0% 122,658,069} 100.0% 103,915,680
Materias Primas 10,131,683 8,554,894 8.4% 8,797,702 7.2% 9,386,191
Materiales de Envasado 32,122,086 34,429,714] 34.0% 38,210,397 31.3% 30,246,455
Rayas, sueldos e impuestos 6,771,003 6,086,503]  65.0% 6,589,409|  5.4% 72.478773
Otros gastos de fabricacion 9,577,157 1%,341,502] 19.1% 23,847,069| 19.4% 15,191,831
|{COSTO DE PRODUCCION 58,601,939 68,412,713 67.5% 77,444,576 63.1% 62,303,306
Costo de Otros ingresos Normales 697,218 1,093,265 1.1% 1,085,136¢  0.9% 1,013.846
Costo de Ventas 59,299,157 69,505,982 68.6% 78,529,732 64.0% 63,317,152
UTILIDAD BRUTA 36,691,385 31,814,483 31.4% 44,128,336| 36.0% 40,602,528
(GASTOS DE VENTA 4,839,517 5,850,617 5.8% 8,649,952 7.1% 7,263,673
GASTOS DE ADMINISTRACION 2,762,411 3,819,088 3.8% 3,208,348 2.6% 2,964,170
UTILIDAD DE OPERACION 29,089,457 22,144,478 21.9% 32,269,996] 26.3% 30,374,685
Otros Productos v (Gastos) -Neto- -3,532,803 -1,714,403{ -17% -4,507,2821 -37% -3,063,083
Costo Integral de Financiamiento 92,325 -3,261.125 31.2% -727,205F -06% -2,099,575
UTILIDAD { PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 25,463,829 17,168,950| 16.9% 27,035,509| 22.0% 25,212,027
Impuesto sobre la renta, 1A e IETU 9,511,030 6,211,806 6.1% 11,017,873 .00 9,500,018
UTILIDAD { PERDIDA) NETA 15,952,799 10,957,144 10.8% 16,017,637] 13.1% 15,712,009
DATOS RELEVANTES

Total de HL Vendidos { Mercado Nacional | 109,248) 70.1% 102,460{ 65,0 121,349] 64.5% 1271647 747%

Total de HL Vendidos { Mercado Extranjero ) 46.572] 29.9% 55.138] 35.00 65,736f 35.5% 43,148] 25.3%

Tota! de HL Vendidos 155,820{ 100.0% 157,598] 100.0% 188,085 100.0% 170,312] 100.0%
Total de HL Producidos { Envasados ) 174,795 140,954 170,152 172,213
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DE C.V.
ESTADQ DE RESULTADOS
MENSUAL PRESUFUESTO XXX3

o

)

‘ f:i%
e

Vantas de Cerveza Nacicna)

69,108,232

66,107,425

1,195,861

79,161,853 53.7% 71,748,322 59

Ventas de Cerveza Expartacién 40,274,719 36.7% 45,034,595f 41.5% 41,596,504} 39.8% 47,487,395! 43.7% 47,344,293
TOTAL VENTAS DE CERVEZA 120,136,572} 107.6% 114,142,826} 105.2% 113,344,827) 108.3% 113,594,820 104.6% 103,540,155
Reb., Dev. y Bonif, S / Ventas Nacional 6,361,962 5.7% 5,667,507 5.2% 5,921,849 5.7% 5,609,166 5.2% 4,954,526
Reb., Dev. y Bonil. S / Ventas Exportacion 3,902,807 3.5% 4,377,846 4.0% 4,007,703 3.8% 4,623,756 4.3% 4,831,056
TOTAL REB., DEV. Y BONIF. S/VENTAS 10,264,776 9.2% 10,045,353 9.3% 9,929,552 9.5% 10,232,922 9.4% 9,785,376
VENTAS NETAS DE CERVEZA 109,871,797 98.4% 104,097,473| 95.9% 103,415,274| 98.8% 103,361,898 95.2% 98,754,578
Otros Ingresos Normales 1,733,024 16% 4,435,118 4.1% 1,214,186 1.2% 5,185,779 4.8% 949,659
TOTAL INGRESOS NETOS 111,604,891| 100.0% 108,532,591; 100.0% 104,629,460] 100.0% 10%,547,676| 100.0% 99,704,237
Materias Primas 11,915,699] 10.7% 10,837,480] 10.0% 10,729,864 10.3% 10,247,631 9.49% 9,100,130
Materiales de Envasadc 31,575,255 28.3% 33,828.492| 31.2% 32,485,362 31.0% 32,624,786] 30.1% 32,759,791
ﬁayas, sueldos e impuestos 6,262,888 5.6% 6,262,230 5.8% 7,129,026 6.8% 6,087,087 5.6% 6,201,762
Otros gastos de fabricacién 16,444,512 14.7% 14,453,431| 13.3% 12,935,636] 12.4% 15,869,911] 147% 16,848,745
COSTO DE PRODUCCION 66,198,755| 59.3% 65,381,633] 60.2% 63,279,888{ 60.5% 64,929,415| 59.8% 64,910,434
Costo de Otros ingresos Normales 1,185,337 1.1% 3,086,099 2.8% 807,964 0.8% 4,522,207 4.2% 543,744
Costo de Ventas 67,384,092 60.4% 68,467,732 63.1% 64,087,852| 61.3% 69,451,622| 64.0% 65,454,178
UTILIDAD BRUTA 44,220,799} 39.6% 40,054,859] 36.9% 40,541,608| 38.7% 39,096,055{ 36.0% 34,250,059
GASTOS DE VENTA 8,24Q,636 7.4% 8,811,209 B.1% 9,396,547 9.0% 9,538,587 B8.8% 6,848,385
GASTOS DE ADMINISTRACICN 2,773,156!  25% 2885906  2.7% 2930672 238% 3,343,022]  3a% 3,124,403
UTILIDAD DE QPERACION 33,207,006] 29.8% 28,366,743 26.1% 28,214,389 27.0% 26,208,446 24.1% 24,277,270
Otros Productas y [Gastes) -Neto- -1,661,885| -1.5% -3,339,442| -3.1% -2,280,309] -2.2% -2,946,342  -2.7% -1,927,534
Costo Integral de Finantiamiento -2.204,3431  -2.0% -1,911,9231  -1.8% -1,594,293f -15% -1,522,742| -1.4% -47,308

UTILIDAD {PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 29,340,778 26.3% 23,115,378] 213% 24,339,787 23.3% 21,739,361; 20.0% 22,301,928
|Impuesto sobre ia renta, |A e [ETU 3,660,602 7.8% 10,724,774 9.9% 4,062,856 3.9% 13,862,687 128% 8,172,208
UTILIDAD (PERDIDA] NETA 20,680,176 18.5% 12,360,604 11.4% 20,276,931 19.4% 7,876,674 7.3% 14,125,720

DATOS RELEVANTES

Total de HL Vendidos { Mercado Nacicnal 137,844 74.7% 121,119] 70.7% 1263791 73.0% 116,096| 69.4% 107,048

Total de HL Vendidos | Mercade Extranjers ) 46,76%| 25.3% 50,088] 29.3% 46,630] 27.0% 51,194 306% 51,872

Total de HL Vendidos 184,614| 100.0% 171,207| 100.0% 173,010| 100.0% 167,290} 100.0% 158,920

Total de HL Froducidos [ Envasadas ) 182,830 176,855 183,115 168,514 153,934
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FABRICA ESPECIAL DE CERVEZA, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS
MENSUAL PRESUPUESTO XXX3

PESOS

T=iE . i

—

Ej L ake

Ventas de Cerveza Nacional 61.4% 64,230,236 64.4% . 69,907,016 £05,147,954
Ventas de Cerveza Exportacidn 47.5% 44,319,980 44.4% 43,500,041| 45.6% 38,147,296| 38.2% 543,602,851
TOTAL VENTAS DE CERVEZA 108.9% 108,550,216| 108.8% 103,658,401! 108.8% 108,054,312 | 108.3%] 1,348,750,805
Reb., Dev. y Bonlf, 5 / Ventas Nacionat 5.0% 5,200,567 5.2% 4,870872F 5.1% 5,660,326 5.7% 65,610,404 5.2%
Reb., Dev. y Bonif. 5 / Ventas Exportacion 4.8% 4,522,447 4.5% 4,438,780 A4.7% 3,892,582 39% 53,617,128 4.3%
TOTAL REB., DEV. Y BONIF, S/VENTAS 9.8% 9,723,015 9.7% 9,309,652 9.8% 9,552,908 9.6% 119,227,533 9.5%
VENTAS NETAS DE CERVEZA 99.0% 98,827,201 99.0% 94,348,749| 99.0% 98,501,404| 98.7%| 1,225,523,272! 98.2%
Otros Ingresos Normales 1.0% 951,165 1.0% 946,459 1.0% 1,245,064 1.3% 22,208,382 1.8%
TOTAL INGRESOS NETOS 100.0% 99,778,366 100.0% 95,295,208 100.0% 99,750,468 100,0%| 1,251,731,655| 100.0%
Materlas Primas 9.1% 9,129,453 2.1% 8,719,381 9.1% 9,953,218 10.0% 117,503,426 9.4%
Materiales de Envasado 32.9% 31,810,985 31.9% 30,822,818] 32.3% 29,05L,715] 29.1% 389,967,866| 31.2%
_F_l.gyas. sueldos e impuestos 6.2% 6,921,323 6.9% 6,374,744 6.6% 6,921,323 5.9% 78,9856.082 6.3%
Otros gastos de fabricacion 16.9% 17,028,100] 17.1% 16,664,838 17.5% 16,550,637] 16.6% 194,353.8211 156%
COSTO DE PRODUCCION 65.1% 64,889,861| 65.0% 62,481,781| 65.6% 62,476,803| 62.6% 781,311,195] 62.4%
Caosto de Otros Ingresos Normales 0.5% 543,750 0.5% 543742 0.6% 745,397 0.7% 15,867,730 1.3%
Costo do Vonmtas 65.6% 65,433,611] 65.6% 63,025,5231 66.1% 631,222,291 63.4% 797,178,925] 63.7%
UTILIDAD BRUTA 34.4% 34,344,755| 34.4% 32,269,685{ 33.9% 36,528,178| 36.6% 454,552,729] 36.3%
GASTOS DE VENTA 6.9% 6,483,178 6.5% 13,555,018] 14.2% 6,589,010 6.6% 96,070,670 7.7%
GASTOS DE ADMINISTRACION 3.1% 3,128,518 3.1% 3,1285974] 3.3% 3,136,269 3.1% 37,211,532 3.0%
UTILIDAD DE OPERACION 24.3% 24,733,059 24.8% 15,581,692] 16.4% 26,802,508| 26.9% 321,270,121 25.7%
Otros Productos y {Gastos) -Nato- -1.9% -1,927,8421 -1.9% -500,164] -05% 575,355 0.6% -26,825,735] -2.1%
Costo Integral de Financiamiznto 0.0% -638,804] -0.7% 17,854 0.0% 1,577,530 16% -12,555,260] -1.0%
UTILIDAD [PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 22.4% 22,116,413] 22.2% 15,099,383 15.8% 28,955,783] 29.0% 181,889,127 22.5%
Impuesto sobre larenta, [A e IETU 8.2% 8,095,568 8.1% 5,195,028 5.5% 9,131,533 9.2% 104,145,382 8.3%
UTILIDAD (PERDIDA]} NETA 14.2% 14,020,845! 14.1% 9,904,355| 10.4% 19,824,250| 19.9% 177,743,145| 14.2%
DATOS RELEVANTES
Total de HL Vendidos | Mercade Nacional ) 67.4% 112,356] 69.5% 105,233| 68.6% 122,286] 74.4% 1,408,582 70.2%
Total de HL Vendidos | Mercado Extranjero } 32.6% 49,304] 30.5% 48,207] 31.4% 42,114] 256% 597,773] 29.8%
Total de HL Vendidos 100.0% 161,660] 100.0% 153,440} 100.0% 164,400] 100.0% 2,006,3547 100.0%
Total de HL Producidos | Envasados ) 161,674 153,454 164,413 2,007,542
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