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INTRODUCCTION.

Este trabajo se planeé para abarcar dos aspectos importan-
tes: El1l primero, Dimensionar el Sector Construccién en la econo-
mia, asi como caracterizar su comportamiento en el periodo que
abarca los afios de 1986 a 1991.

En la década de los ochentas la industria de la construccién
se caracterizb por la escasez en el trabajo, la maguinaria parada
y la capacidad instalada sobrada por falta de obras; sin embargo,
esto ha quedado atrés, se empieza a ver un mayor dinamismo
econbmico. )

Los tiempos actuales presagian un repunte en la economia. A
partir del afio de 1988, en que se tocd fondo, se ha tenido en los
afios siguientes un crecimiento sostenido y constante. Aunado a
esto, los nuevos esquemas para la construccién de obras de
infraestructura, permiten asimismo, reactivar a las empresas
constructoras y por tanto a la economia nacional. :

Pero no es sblo a través de las obras concesionadas y de la
participacién privada- en que la industria de 1la construccién
empieza a tener actividad, la apertura comercial exige, a su vez,
una posiciédn abierta y de competencia para cada empresa.

La evolucién econdmica y politica del pais tiene una
influencia basica sobre la construccién. Asi como por la antes
mencionada, apertura comercial, se podrd dar mayor abastecimiento
a los paises que deseen utilizar el cemento y los materiales para
la contruccién que produce la industria cementera.

El poder dimensionar el sector construccién en la economia
nacional, asi como, el caracterizar su comportamiento durante el
periodo de 1986 a 1991, se requiere no sblo, la observacién de
aspectos y/o datos internos de las empresas que lo conforman,
sino también, el andlisis macroeconémico del mismo.



CONSIDERACIONES GENERALES.

El sector construccién se encuentra integrado por la rama
cementera y la rama materiales para la construccién.

Por industria cementera se entiende al conjunto de empresas
cuyo producto fGltimo proviene de la pulverizacién del material
obtenido por fusidén incipiente de materiales arcillosos y calizos
que contengan 6xido de calcio, silicio, aluminio y fierro.

Los productos que incluye la rama cementera son: block,
mortero, clinker, cemento y concreto premezclado,

La rama de materiales para la construccién produce insumos
como: ladrillos, fibrocementos, refractarios, losetas, azulejos,
recubrimientos ceramicos y vitreos para pisos y muros.

N
La produccién de estos bienes se destina a la industria de
la construccién donde uno de sus principales demandantes: es el
Gobierno Federal, a través de la inversién pGblica en obras de
infraestructura y vivienda. Otro demandante es el sector privado,
cuya necesidad es la especilalizacidén del producto para dar
satisfaccién a los requerimientos funcionales de las ocupaciones
industriales, comerciales, residenciales y de servicios.

Su importancia reside en dgue ambas partes, lejos de
excluirse se complementan para incrementar los acervos brutos que
permitan expansiones futuras de la capacidad productiva del pais.

Entre las empresas que conforman el sector construccibdn, se
encuentran algunos que por su gran tamafio se caracterizan por el
uso intensivo de capital, permitiendole al sector acceder a
elevados niveles de productividad.

En el caso de las exportaciones, destaca el esfuerzo de las
empresas del sector construccién, al destinar cada vez una
proporcidén mayor de su productividad, hacia 1los mercados
externos.

Es importante sefialar que 1la evolucidn . del sector

construccién se encuentra determinada principalmente por 1la
evolucién del mercado estadounidense.

DISTRIBUCION FISICA.

' En el afio de 1970 en México existian 17 compafiias
independientes productoras de cemento. En el transcurso de los



afios este nGmero se ha reducido a practicamente 6 fabricantes. En
los Gltimos tres afios se ha vivido una fuerte concentracidn de la
rama. Los fabricantes. que ocupaban el nmero 2 y el 3 (Tolteca y
Anahuac), fueron absorvidos por el fabricante ntGmero 1 (Cemex),
asi que el nGmero 4 (Apasco) por falta de concursantes o de
combatientes se quedo en el lugar nGmero 2.

En la actualidad, son tres las empresas que controlan poco
més del 90 % de la produccidén y de la capacidad instalada, estas
son: Grupo CEMEX/TOLTECA, S.A.; Cementos APASCO, S.A. de C.V. y
Cementos CRUZ AZUL. Gréafica nGmero 1.

"En 1990 la produccién de cemento en México fue de 23
millones 900 mil toneladas. En 1991 se observé un incremento del
5 ¥ llegando estas cifras a 25 millones 095 mil toneladas.
Grafica nGmero 2", (1) .

En el mapa del pais en que cada punto representa una f&brica
de cemento, se ve una distribucién bastante amplia del territorio
nacional, fuera de una zona del pacifico centro, entre Puerto
Vallarta y los Mochis, en la que se puede ver un hueco, que no es
descuido de 1la industria, es una zona donde no hay materias
primas adecuadas para la produccién del cemento; lo mismo sucede
en la parte sur de Baja California. En el resto del pais, sin
embargo, ningGn pueblo se encuentra m&s distante de 300 km. de
una f&brica de cemento.

Hay una concentracién obvia en el centro del pais que
representa el 40 % del consumo aparente; se construy® una planta
en Saltillo que entré en operacién a mediados de 1991; en el
estado de Colima se iniciarad la construccién de otra planta que
estara lista en 1993. En ciertas partes del pais existe
duplicacién de fabricas, como consecuencia del factor de
concentracién, por otra parte el norte mostraba una situacién
privilegiada para un solo proveedor (CEMEX).

"Sin embargo, con el fin de satisfacer la demanda de cemento
en el norte del pais el Grupo Cementos Apasco, puso en marcha la
planta "Cementos Apasco del Norte" en Ramos Arizpe Cohahuila;
cuya capacidad de produccién es de 1’100 mil toneladas anuales.
Esto, ademas . de asegurar el abasto de la mayor parte de la regién
norte viene a modificar la situacién privilegiada que tenia CEMEX
en esa regidén del pais". (2) ’

"Las zonas de influencia por empresa se definen por poblacién
Y por la estructura geogrdfica marcada principalmente por 1las
coordilleras. Cuadro 1 ". (3)
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Pacifico Pacifico Golfo Central Sur Total

Norte Central Norte
CEMEX 91.9% 72.7% 89.2% 59.0% 25.8% 66.1%
APABCO 8.1 12.1 2.7 19.0 41.9 17.8
CRUZ AZUL 0 9.1 0 18.0 32.3 14.0
OTROS 0 6.1 8.1 4.0 0 3.1
TOTAL 100 100 100 100 100 100

El Pacifico Norte es cubierto en su mayor parte por el
principal grupo cementero del pais; en el Pacifico Central, donde
existe un pequefio fabricante en Acapulco, predomina el principal
productor; en la zona Central cuyas zonas de influencia podria
tener como limitantes: Toluca, Queretaro, Pachuca, Puebla y
Cuernavaca, como puntos principales, se encuentra una
concentracién bastante fuerte con participacién de casi todos
los productores; el Sureste estd cubierto por Cruz Azul, Cemex y
Apasco. El1 Norte que cubre toda la zona de Monterrey con una
linea de San Luis Potosi-Tampico, Matamoros-Chihuahua-Ciudad
Juarez, tiene una situacién de monopolio por el cemento. Gréfica
nGmero 3. '

VARIABLES ECONOMICAS QUE INFLUYEN EN LA INDUSTRIA
DE LA CONSTRUCCION.

NingGn otro sector es tan ciclico como 1la construccién.
Durante los Gltimos afios, junto con la economia en general, ha
mostrado una notable recuperacién. La reactivacidn de la economia
seguird repercutiendo favorablemente en la industria de 1la
construccién porgque implica, entre otras cosas menores tasas de
interés, mayores oportunidades de financiamiento, menor
crecimiento en costos, mayor demanda interna y recuperacién
relativa del poder adquisitivo de algunos estratos de 1la
poblacién. Todo esto se refleja en un incremento de la inversién
privada con un mayor nlmero de programas especificos y por 1lo
tanto de carreteras, infraestructura y vivienda.

EL PIB  DE LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION.

La produccidén de un pais se encuentra integrada por el volu-
men producido por todas las actividades economicas que se
realizan en él. Son tres los sectores econémicos, que a su vez
estadn integrados por 73 ramas que integran el Producto Interno
Bruto (PIB) de México.

El proceso de recuperacién de la economia se estd dando
mediante lo propuesto al inicio de la presente administracién, es



decir; de forma gradual, para hacer el proceso sostenido. Por
segundo afio consecutivo la economia habri crecido més que la
poblacién, después de no haber ocurrido esto durante varios afios.
AGn no se cuenta con datos para todo el afio (1991), se cuenta con
informacién bien establecida de los tres primeros trimestres del
afio, en donde por el tercer trimestre de 1991 1la actividad
econémica del pais mostrd una tendencia positiva alcanzando el
PIB un crecimiento del 3.1 % en relacibén a igual periodo del afio
anterior.

"Al cierre de los nueve primeros meses de 1991, las grandes
divisiones gque componen 1la actividad econémica muestran
crecimientos. Por lo que respecta al sector industrial, éste
crecié 3.2 %, destacando los repuntes de 3.6 % en la industria
manufacturera, 4.1 % en la electricidad, 1.7 % en la Construccién
y 1.0 % en la minera®". (4)

"La industria de la construccién representa el 5 % del PIB y
genera el 10 % del empleo total de nuestro pais". (5) N

% Inversién PlGblica e Inversién Privada.

El impacto en 1la industria de la construccién no se da
exclusivamente por el comportamiento de 1la inversién pGblica,
ciertamente ayuda, es un factor muy importante, pero lo que
ocurra con la inversién privada serad critico para el
comportamiento del sector.

La evolucién del ahorro financiero real que se traduce en
una mayor inversidn; el hecho de que se esté dando una importante
disponibilidad de ahorro externo para el pais, tanto bajo 1la
forma de repatriacién de capital, como bajo la forma de
inversién extranjera directa, como en nuevos empréstitos para el
sector privado y el pGblico, se estd traduciendo en una mayor
inversién privada. Ademds, existe una politica muy concreta por
parte del Gobierno Federal para involucrar al sector privado en
dreas que anteriormente estuvieron reservadas para la accién
directa del sector pGblico.

Se estima de manera preliminar que durante 1990 la inversién
fija bruta crecid alrededor del 12 %; esto es muy importante. La
inversién privada a lo largo de varios afios habia venido
creciendo, sin embargo, la inversién pGblica necesariamente en
funcién de los objetivos de estabilizacién, se habia venido
reduciendo; el saneamiento de las finanzas pGblicas se habia
venido dando en afios anteriores, y que continGa dandose en 1991
hizo posible que la inversidén pGblica se incrementara signifi-
cativamente. Esta conjuncién de inversién privada en crecimiento
Y la inversién pGblica en continuada expansién nos llevé a este
resultado.



La inversién en infraestructura juega un papel critico en el
desarrollo del pais, no sdélo para impulsar y sostener el
crecimiento econémico, sino para también poder distribuir més
equitativamente la riqueza, e impulsar el desarrollo nacional.

En este contexto, la industria de la construccién tiene un
papel de vital importancia, basta sefialar que de los 72 sectores
considerados dentro de la economia mexicana, ésta industria
realiza compras directas a 34 de ellos, es decir, a précticamente
la mitad de los sectores productivos de 1la economia, gque se
relacionan en mayor o menor grado con la construccién; como
proveedores directos.

"Si bien en términos globales la construccié4n compra el 7.6 %
del valor de la produccién de los sectores considerados,
eliminando 1los comprendidos dentro de "servicios", 1la
construccién contribuye con el 20.4 % de las compras a los
sectores industriales, lo que refleja un impacto de importancia
sobre su actividad". (6) N

De acuerdo a los resultados de 1990, el sector contruccién
mostrd® una reactivacié4n en su PIB. "Lo anterior se debe
funadamentalmente a los incrementos registrados en la inversién
pGblica que fue del 90 % respecto al afio anterior y en la
inversién privada -que fue de 5.4 %, asi tenemos que 1la
reactivacién del PIB fue de 6.5 % y del empleo del 5.8 &%.
Llegando ésta a 3.1 % en 1991". (7)

* INFLACION.

La nota menos favorable de la economia nacional fue que la
inflacién haya sido superior a la prevista en el afio (1991). Este
resultado, que si bien es preocupante, debe ponderarse. Por un
lado estd el hecho claramente acreditable de que la inflacién
internacional, una vez tomando en cuenta también el efecto del
deslizamiento cambiario, fue considerablemente superior a lo que
se habia previsto al inicio del afioc. Aqui se da un efecto
acumulado; por un lado la devaluacién del délar norteamericano
frente a otras monedas. En virtud de que nuestra paridad esté
determinada en funcién del délar, la depreciacidn que tuvo
nuestro peso frente a otras monedas indudablemente constituyd una
fuente de inflacién externa magnificada por el efecto del
deslizamiento cambiario.

También es importante reconocer que durante el afio de 1991 y
atendiendo a ‘consideraciones de finanzas pGblicas, balanza de
pago y problemas de oferta de un nimero de bienes privados, se
dié la necesidad de efectuar correcciones en precios que se
consideraré&n en su momento rezagados.



A finales del afio pasado dentro de la apertura econémica y
del inicio de negociaciones sobre el Tratado de Libre Comercio
con Estados Unidos y Canadi, el Gobierno reconocié la necesidad
de ajustar el precio del cemento a un nivel que se situa cerca
del precio internacional, a pesar de gque nuestros insumos
basicamente energéticos, electr1c1dad y combustoleo; mé&s altos
que los combustibles obtenidos por la industria cementera
amerlcana, por ejemplo: los precios que se tienen actualmente se
asemejan a los internacionales de nuestros vecinos méas préximos,
esto ya nos pone realmente en equilibrio frente a una apertura de
libre comercio y a una competencia internacional.

®# MERCADO INTERNACIONAL.

La industria de la construccién enfrenta nuevos retos,
originados en la apertura de nuestras fronteras a la competencia
internacional, que se da dentro y fuera del pais. .

En otras palabras, nuestro mercado interno como tal se ha
sumado al mercado total; de su importancia, wmagnitud,
complejidad, rentabilidad, seguridad y otras condicionantes,
dependerad la mayor o menor concurrencia de los competidores, pero
el hecho es que forma ya parte del invertario Gnico de la demanda

México estad dando pasos consistentes para alcanzar en el
mediano plazo una posicién de pais industrializado, razdén de ser
de su esfuerzo por la globalizacidén de su economia (transnacio-
nalizacidén de capital, tecnologia y de los mercados).

La intensificacién de sus relaciones para ocupar el lugar
gque nos corresponde en la Cuenca del Pacifico; su acercamiento
cada vez mayor a la Comunidad Econdémica Europea; el papel cada
vez mas destacado en la promocién de un bloque latinocamericano de
Libre Comercio, que avanza notablemente mediente negociaciones
gue ya apuntan a la celebracidén de acuerdos bilaterales vy
subregionales, tales como los tratados con Chile, con los paises
centroamericanos todos ellos expresién de la dimensidén que esta
cobrando este proceso en nuestro pais.

Se cree que la incorporacién del pais al mayor mercado del
mundo dar& una nueva dindmica a la industria de la construccién,
ya que virtualmente se ven ampliadas las perspectivas de 1las
empresas, aln cuando esto debe ser bajo condiciones competitivas
inéditas para la industria.

"Algunos de los productos que se exportan son:" (8)
Tabiques, refractarios, edificios prefabricados, clinkers de
cemento, cementos hidratGlicos, teja de barro, tubo de cupro-
niquel, yeso, cemento portlan gris, baldosas de marmol traverti-



no y alabastro, alfronbras de rizo excepto nylon, revolvedoras de
concreto y morteros, muebles de bafio de porcelana, marmol Yy
travertino en block y losas, granito, puertas y marcos de madera,
cemento portlan blanco, tubos de cobre y tabique de barro, etc.

TRATADO DE LIBRE COMERCIO.

Un punto a tomar en consideracién es la situacién que los
tres paises tienen en el mercado internacional de la construccién.
Canadid ha ganado participacién en el mercado mundial de servicios
de diseflo, pasé del 7 % en 1983 al 13 % en 1987; Estados Unidos
la ha perdido en construccién, en 1980 contaba con el 45 % y para
1987 alcanzaba 24 %. México, si bien no es un exportador
importante, ha crecido su presencia en América Latina concursando
con muchos paises desarrollados.

El mercado de la construccién en los Estados Unidos, es 54
veces superior al mexicano. E1 de Canadd es 5 veces mayor. Esto
da una idea del potencial exportador de México, pais que se ha
caracterizado por su eficiencia y productividad en el sector.

"Este potencial puede ser explotado y tiene grandes
posibilidades de hacerlo si se considera:" (9)

* E1 tamafio de los mercados de Canadad y de Estados Unidos.

* E1 hecho de que empresas mexicanas han competido favgrablemente
con compafiias de paises desarrollados en América Latina.

* Que en México ya han operado empresas extranjeras, habiendo las
mexicanas enfrentado con éxito esa competencia.

* Esto no dquiere decir que todas las empresas mexicanas serén
exportadoras, ni que las exportaciones cubriran todos los
nichos de la construccién porque esta industria, como muchas
otras, tiene &4reas de alta especializacién. Es por ello que se
tienen que buscar aquellos segmentos en que somos competitivos,
para hablar en el marco de la negaciacidén de &reas concretas,
no se puede ser genérico en este respecto.

"Las barréras que se oponen en el sector de la construcccién

serian:" (9)

* Preferencias en ciertos estados o provincias de la Unién Ameri-
cana y Canadd a constructoras locales en licitaciones,

* Licenciamientos y precalificaciones para poder construir.

Los examenes de calificacidén a los constructores.

* Las leyes de "compra nacional" gque dan preferencia a 1los
productores nacionales.

* Elevadas fianzas.

*

En el caso de 1los materiales de construccién, donde las
exportaciones mexicanas superan a las importaciones por un factor
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de 3.8 veces, existen restricciones arancelarias y no
arancelarias que limitan las exportaciones mexicanas.

El Tratado de Libre Comercio trata precisamente de eliminar
las discriminaciones existentes contra las empresas mexicanas Yy
las restricciones contra las exportaciones de materiales de
contruccién. Lo m&s importante es que una negociacidén de este
tipo darad un marco seguro, confiable y equilibrado para realizar
las exportaciones de bienes y servicios. Esta misma seguridad
y confiabilidad la tendran los exportadores de E.U. y Canadi, a
través de los mecanismos institucionales de cooperacién.

La industria de la construccién es una actividad sui generis
que no se parece a ninguna otra, produce tangibles gue no son
exportables, no se puede exportar un hotel, se exportan intangi-
bles, servicios de construccién excepto, en el caso de 1los
materiales de construccidédn, que pueden ser la parte menor de un
proyecto. :

En servicios de construccidn la situacidén es mucho més
compleja. No hay antecedentes de negociaciones comerciales a
nivel internacional. Algunas de tipo regional, se tiene lo hecho
por la Comunidad Econdémica Europea para su comercio interno, otro
antecedente es la Declaracién sobre Comercio de Servicios entre
los E.U. Otro antecedente es el Tratado de Libre Comercio entre
Canada y E.U. que incluye como sector, muy especifico, mencionado
por su nombre a la construccién.

TENDENCIAS DE LA INDUSTRIA DE LA CONS8TRUCCION.

Lo que antafio fueron las altas tasas de crecimiento
econdémico y de industrializacién acelerada, se convirtié en
endeudamiento excesivo, inestabilidad de precios y estancamiento
econémico que, al conjugarse did lugar a una de las crisis méas
agudas en la historia de México.

Los desequilibrios macroeconémicos acumulados en el pasado,
fueron el resultado de una estrategia de industrializacién que,
al agotar sus fuentes de financiamiento hizo uso de la maquinaria
fiscal para sostenerse sin atender al funcionamiento sano de la
actividad pGblica, descuidando el cambio estructural requerido,
que era el Gnico que podia garantizar un crecimiento econémico
permanente,

Esta década pasada lega una leccidén importante: Todo momento
de crisis es un momento de inflexidén, de cambio de rumbo. El reto
consiste en la necesidad urgente de transformar y modernizar
nuestra estructura productiva para competir eficazmente en 1los
mercados internacionales e incertarnos exitosamente en la
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dindmica econdémica internacional.

Para el total de la industria de la construccién esta
reactivacién fue por demads significativa, si se tiene que, a
pesos constantes de 1980 se alcanzé un nivel ligeramente superior
al alcanzado en 1985, es decir, hace 5 afos no se experlmentaba
tal estimulo econémico tanto para los productores de insumos,
como para los constructores.

Los tipos de obras que destacaron en importancia, fueron los
de transporte, comunicaciones, agua, riego y saneamiento, y en
menor grado la edificacidén, tanto residencial como no residencial.

Reactivar la demanda de la construccién en obras pGblicas,
es condicién necesaria para el desarrollo econémico de México, y
para que el sector recapitalice sus fianzas y sus activos fijos
gue préacticamente estan obsoletos a causa de la baja inversién
pGblica en éste a partir de 1983. Basta sefialar que, este sector
organizado, no obstante el incremento que ha habido en la
inversién privada, depende casi el 80 % del gasto del Gobierno.

Esto da pie a sefialar las causas gque dieron 1ugar a la
recuperacién econémica del sector el afio anterior. En 1990 la
economia revirtié su tendencia, de la virtual desaceleracién que
se venia observando en el Gltimo trimestre de 1989 y principios
del afio pasado. De tal forma gque el PIB crecié6 1.8 % anual
durante el primer trimestre, llegando a alcanzar el 5.4 % durante
el tercero, que en promedio anual fue del 3.2 %.

"El Gobierno estad haciendo lo propio, ha dado la direccién
adecuada a sus finanzas. El deficit del sector pGblico muy
probablemente habra terminado el afio de 1990, en aproximadamente
un 4.5 % como proporcién del PIB, que se compara favorablemente
con el 5.8 % registrado durante 1989". (10)

En 1990, se observd un elevado dinamismo del consumo
privado, que operd como motor de crecimiento de la economia, 1lo
que contrasta con 1989 en que se registrdé una demanda reprimida y
reduccién de precios relativos. Pero esta reactivacién de 1990,
fue resultado en gran parte y conforme con algunos analistas
privados, de la politica de tasas de interés, que fueron
relativamente bajas, lo cual no permitié la reduccidén del elevado
nivel de demanda en bienes y servicios, tal que equilibra la
oferta monetaria a niveles compatibles con el nivel general de
precios.

Esta década deberd ser de crecimiento para México. Un
crecimiento con bases s6lidas y sanas, y con equidad en su
distribucién. La naturaleza y la magnitud de 1los cambios
requeridos es enorme. En México, ya estamos inmersos en el
cambio, y es mucho en lo que se ha avanzado en esta direccién,
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ahora la conquista de los mercados extranjeros a través de un
sector productivo, competitivo y eficaz, es el objetivo que
delinea no sélo la nueva politica comercial e industrial, sino
todo el quehacer piblico y su relacién con los demas sectores en
la sociedad. Hasta ahora se ha avanzado en el cambio estructural,
con miras a alcanzar este objetivo. Y el sector construccién
participa activamente en ello.

La inversién en la infraestructura, juega un papel critico
en el desarrollo del pais, no sélo para impulsar y sostener la
expansién econdmica, sino también para distribuir més
equitativamente la riqueza e impulsar el desenvolvimiento
regional.

"El aumento amplio y sostenido de la actividad econémica,
demanda el mantenimiento y formacién de una estructura eficiente.
La recuperacién econdémica se enfrentaria a cuellos de botella o a
estrangulaciones si no se <contara con un despliague
infraestructural adecuado. Ahora ma&s que nunca los constructores
de pais, deben estar conscientes que, sin una infraestructura
adecuada a los requerimientos del pais, la nueva estrategia de
desarrollo a la gque nos hemos avocado, estaria destinada al
fracaso." (11)

El modelo emergente de crecimiento demanda no sélo corregir
el caracter limitado y deterioro existente de obras y servicios
de infraestructura, sino alterar sus orientaciones. Para esta
via, los ndcleos de produccidén se aproximaran a los sectores
internos y foradneos de consumo: Las seflales de mercado se
captardn con mayor réapidez: la regionalizacidén de 1la politica
econdmica tendrd al fin efectiva expresidén, y la répida difusién
de cambios técnicos perfeccionard las ventajas comparativas del
pais. Todas estas condiciones actuaran en favor de una
recuperacidén econdémica sana, sostenible y con un derrame
importante de riqueza hacia la sociedad.

Conforme a los criterios generales de politica econémica,
para 1991 se contempla una reduccién gradual de la inflacién, y
un crecimiento moderado de la actividad econdémica, de tal forma
que la tasa de inflacién acumulada a diciembre de 1991, fue del
14 ¥ y el PIB crecid un 2.8 %.

La inversién total, incluyendo un rubro de obras pGblicas,
verd disminuido su crecimiento del 42 % observado en 1990, a 20.2
% para 1991, y la inversidén de organismos y empresas piblicas
del 25.5 % a tan sb6lo el 0.5 % de crecimiento para este afio.

Después de una época de gran crecimiento, con desorden en el
manejo presupuestal que implicaba fallas en la evaluaciédn de los
proyectos, asi como en la supervisién de su desarrollo, en la que
se dieron empresas de sexenio, padrinazgos y corrupcidn, pasamos
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a una época de estabilizacién y posteriormente de una fuerte
reduccidn en la inversién pGblica. En esta Gltima época se traté
de poner remedio a las fallas anteriores; sin embargo se
sobrereacciond al poner un orden a las finanzas pGblicas llevado
a extremos ya que no coincide con 1la disponibilidad de las
asignaciones presupuestales con el orden en que requieren la
inversién los proyectos emprendidos.

Lo anterior provocd en la industria de la construccién una
descapitalizacién gravisima de recursos, tanto materiales como
fiancieros, tecnolégicos y humanos, que no se podré&n revertir a
menos de que se tomen medidas muy dré&sticas cuyo alcance rebasa
los intereses del sector, dada que su verdadera finalidad es
hacer mi&s eficiente el manejo de la inversidén pGblica, evitando
dilapidaciones que al final de cuentas paga la sociedad.

Se puede decir que el verdadero ahorro y eficiencia en la
administracién de la inversién pablica se logra escogiendo bien
los proyectos, contando con dinero para no interrumpirlos,
teniendo completos y bien estudiados los proyectos ejecutivos y
tratando en forma justa y equitativa a los constructores . para
poder a su vez exigirles que sean mas eficientes, adquieran mejor
tecnologia, entreguen mejor calidad y promuevan organizaciones
mas profesionales y competitivas sin descapitalizarse.

Para lograr esto Gltimo, las medidas drédsticas necesarias y
urgentes para alcanzar una sana modernidad se basan en promover
la confianza, no la desconfianza, tanto en los funcionarios como
en los constructores, simplificando la Ley de Obras PGblicas,
limitando considerablemente la discrecionalidad de la Secretaria
de Programaciédn y Presupuesto (SPP) para elaborar cada vez més
normatividad en lugar de usar el marco legal con que ya cuenta
nuestro pais, modificando éste, sdélo en caso que fuere necesario,
obteniendo asi a una verdadera desregulacién y simplificacién
administrativa. Se insiste, debe auditarse la relacién costo-
beneficio de los proyectos y no perderse el objetivo escatimando
el pago 3justo a los constructores. Esta debe ser la tendencia
prevaleciente para la industria de la construccién, si se quiere
modernizar para responder ante el repunte econdmico, la apertura
comercial y sobre todo para extraer el beneficio esperado de las
inversiones sin descapitalizar no sélo a la industria de la cons-
truccién, sino en general a nuestro pais.

CRECIMIENTOS EN EL SECTOR.

Es muy sSintomdtico y sugestivo que uno de 1los sectores
lideres del crecimiento durante 1991 fue precisamente el sector
de la construccién. Esto es sintomatico, porque es sabido que
cuando la economia se desacelera, el sector gque primero 1lo
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manifiesta de manera m&s aguda, es precisamente el de 1la
construccién; y cuando la economia estd en vias de una
recuperacién mds o menos firme, el sector en el cual podemos
distinguir, si el proceso se estd4 dando sobre bases sanas, basado
en la inversién es precisamente el de la construcciédn.

Esto se manifestd con toda claridad durante el afilo de 1991.
Se observd como la tasa de crecimiento del sector fue aumentando
sistemdticamente trimestre a trimestre; (En el primero, la tasa
anual crecibé 2.0 %, en el segundo 1.8 % y en el tercero poco mas
del 1.2 %), para asi durante los primeros nueve meses del afio
crecer& a una tasa anualizada del 1.7 %.

Este favorable comportamiento no sélo se reflejdé en el
indicador del crecimiento del volumen fisico, sino que también en
otros indicadores tales como el aumento del empleo en el sector.

"El personal ocupado por el sector de la construccidén alcanzd
en el periodo de enero a diciembre de 1991, un total de 414 mil
385 personas, registrando con ello un crecimiento anual acumulado
de 15.7 %, respecto al mismo lapso de 1990; resultando derivado
de los incrementos registrados en obreros 13.1 % Yy empleados
26.1 %¥. Grafica nGmero 4.

Durante el lapso de octubre a diciembre de 1991, del total
de empresas constructoras del sector, el 77.2 % permanecieron
activas, 19.7 % como inactivas y 3.1 % se consideraron desapare-
cidas; porcentajes que se comparan favorablemente respecto a los
registrados en el mismo periodo de 1990: activas 76.2 %, inacti-
vas 19.3 % y desaparecidas 4.5 %. Grafica 5". (12)

EXPECTATIVAS DEL CRECIMIENTO INDUSTRIAL EN MEXICO.
S8ECTOR CONSTRUCCION.

En México 1la apertura comercial est&d acelerando la
transnacionalizacién de la produccidén y del mercado, paralela al
aprovechamiento del mercado interno. Por esta razén la industria
mexicana estad adquiriendo una estructura plural. Una parte se
orienta crecientemente a la exportacién y comprende las empresas
con vinculacién transnacional, a las gqgue tienen dimensiones
internacionales y a las que especificamente se han orientado a la
exportacién. Otra parte comprende algunas empresas dgrandes,
pequefias y medianas que recientemente han sabido colocarse en los
espacios de la tecnologia de punta, que son competitivas y se
encuentran a la vanguardia de la transformacién industrial. Otra
parte es la que comprende a las empresas que nacieron para
aprovechar los recursos naturales mexicanos y/o que durante
muchos afios han estado orientados al mercado interno, por que fue
la politica que prevalecid y continua con esa tendencia.
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Por esta pluralidad, el crecimiento de la industria mexicana
no se puede esperar homégeneo. Se carece todavia de 1la
informacién precisa por empresas y por ramas para construir una
perspectiva precisa, pero se pueden establecer unas hipétesis
para orientar el criterio de gquienes est&n preocupados por el
futuro inmediato y a mediano plazo del pals.

Para construir la hipétesis, hay que observar cuales de los
factores macroeconémicos afectan mi&s a cada una de las industrias
segin su categoria y cual es su relacién con la apertura
comercial del Tratado de Libre Comercio, pues la diversidad haréa
mids evidentes que nunca los contrastes entre los tipos de
empresas que se han apuntado, debidos a su diferente
competitividad.

Se puede proponer que las empresas transnacionales; las
maguiladoras y las empresas mexicanas de dimensiones
transnacionales que se han orientado estratégicamente a la
exportacidén, ver&n su crecimiento en el corto plazo muy
condicionado por la negociacién de acuerdo de Libre Comercio con
los Estados Unidos y Canada&. En el mediano plazo, cuando la
situacidén internacional se haya estabilizado y la economia
norteamericana haya recobrado su crecimiento, su perspectiva seré
cada vez més positiva.

"Las e*mpresas que han sabido ubicarse estratégicamente en un
lugar adecuado de punta tecnolégica, independientemente de su
orientacién al mercado interno o externo. serédn las que mejor
podr&n aprovechar que el pais sea uno de los pocos que el corto
plazo ofece un crecimiento moderado del 3 % para 1991, mientras
los paises industrializados prometen un muy pequefio incremento
de 0.01 %". (13)

Estas empresas cuentan con la mejor perspectiva a mediano
plaza, pues por su dinamismo seguramente podré&n ubicarse en
posiciones cada vez mds ventajosas para aprovechar el crecimiento
de la economia nacional y, en su momento, encontrar sus nichos en
el mercado externo.

"Las empresas que han seguido orientandose prioritariamente
al mercado interno, tienen el problema de depender de dos
factores: un mercado nacional relativamente deprimido y cada vez
mas competido por la apertura".(14). Este tipo de empresas es el
que mas apoyo necesitard de la sociedad en su conjunto a través
de la competitividad integral de la economia, es decir, son em-
presas que se tienen gque hacer cada vez mas eficientes, pero
cuya competitividad depende en mucho de como toda la sociedad
mexicana se vaya eficientando. Su perspectiva de crecimiento a
corto y mediano plazo no es tan claro como par los otros dos
grupos de empresas.
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Ademd4s de la forma de como la apertura afecta a las
empresas instaladas en México, algunas condiciones internas a(n
resultan restrictivas para el crecimiento industrial.

En primer lugar se encuentra el problema relativo al costo
del dinero. Si bien 1las tasas pasivas que se pagan a los
ahorradores han disminuido espectacularmente, evidenciando 1la
promesa de un mayor control de la infacién, las tasas activas que
se cobran las empresas se encuentran practicamente al doble, al
mismo tiempo que las condiciones de contratacién del crédito
siguen muy inclinadas al corto plazo y resultan desalentadoras de
la inversién industrial. Ciertamente en términos de teoria
econdmica esta es una medida macroeconémica gque evita un
crecimiento inflacionario por agregacién de demanda derivada del
gasto privado y hace mas atractivos los bancos en etapa de su
privatizacién, pero resulta negativa en términos de crecimiento
industrial y de fortalecimiento de las empresas en su batalla por
la competitivad a nivel internacional.

Un segundo aspecto es el fiscal, factor que cada vez més
influye en las decisiones de inversién a nivel mundial, México
cuenta ya con una tasa al impuesto sobre la renta, pero no es asi
con otras cargas fiscales, en especial impuestos indirectos, o
derivados de las regulaciones gubernamentales.

Un tercer aspecto es el de la paridad monetaria. La
modernizacién y el crecimiento de la industria dependen mucho de
ella, en virtud de nuestra tendencia tecnolégica y de los bienes
de capital importados. Es contradictorio pero si a un exportador
le conviene la subvaluacidén, a un industrial que se moderniza le
conviene la sobrevaluacién que le abarata la maquinaria. La
contradicciédn se resuelve con el equilibrio, que a su vez depende
de la estabilidad, es decir, de que la inflacién mexicana no
supere con mucho a la inflacién internacional.

En este marco se puede proponer que en términos generales,
que tanto a corto como a mediano palzo, el crecimiento industrial
de México serd moderado, un tanto superior al crecimiento global
de la economia. Que se acelere o se frene en el futuro mediato
dependera de la situacién internacional y del resultado final
respecto al tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos y
Canada&.

Pero se puede estar seguro de que el crecimiento seréa
diferente para los diversos sectores de la industria, en funcién
de su vinculacién con 1los mercados externos, su estado
tecnoldégico, su grado de competitividad, su situacién funaciera y
las perspectivas particulares de su mercado.

Por lo que respecta a la industria de la construccién, que
como sabemos depende mucho del gasto piblico, de cuyo riguroso
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manejo depende de la estabilidad de nuestra economia, es una
realidad que el gobierno ha orientado la inversién pGblica
prioritariamente a la construccién, el mantenimiento y 1la
renovacién de la infraestructura, lo que hard que esa industria
se convierta otra vez en una punta de lanza del crecimiento.

Se debe insistir en que ese crecimiento necesariamente tiene
que ser moderado. Si el pais, por cualquier razdén, se plantea un
crecimiento muy acelerado, 1las carencias infraestructurales y
culturales, provocardn otra vez presiones inflacionarias
incontrolables.

El ajuste de México ha sido espectacular. El esfuerzo ha
sido enorme. Las principales metas estds practicamente logradas.
No se debe abandonar el rumbo pues la inflacidédn no estéa
totalmente controlada aunque las perspectivas son buenas.: El
premio a largo esfuerzo serd el crecimiento y, sobre todo, ese
México nuevo que se estd construyendo. :
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CEMEIZX, 8. A.

CONSTITUCION: 20 de Enero de 1931.

BECTOR: Industria de la Construccién
EJERC. FIBCAL: 12 de Enero al 31 de Diciembre
INSCRIP. EN BOL8BA:5 de Enero de 1976

RAMO: Industria Cementera

OFICINAS: Av. Constitucién 444 Pte.

64000 Monterrey, N.L.

ANTECEDENTES o

Fundada en 1906. Actualmente es la empresa productora de
Cemento més grande en el Pais. Su crecimiento se intensifica
desde 1966 cuando el Grupo adquiridé Cementos Maya. En ,1976
realizé la compra de la mayoria de las acciones de Cementos
Gaudalajara, S.A., con lo que aumentdé su capacidad instalada en
mds de 29 %. En mayo de 1987, el Grupo a través de Cementos Maya
realizé la compra de Grupo Andhuac lo gue permitid aumentar su
capacidad instalada en un 42 %. Durante el tercer trimestre de
1989 CEMEX adquiridé Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V.,
aumentando su capacidad instalada en 38 %.

ACTIVIDAD ECONOMICA.

CEMEX S.A. Es el Grupo Cementero mis grande del pais y el
cuarto a nivel mundial. Se dedica principalmente a la produc-
cién distribucién y comercializacidén de cemento para la industria
de la Construccidén, siendo el productor mas grande de Cemento
del Continente Americano y el cuarto productor a nivel mundial
También fabrica concreto premezclado (72.3 % del mercado
nacional), elementos precolados y maguinaria pesada. Participa
también en el ramo turistico en el negocio de la Construccién y
administracién de hoteles.

PERFIL DE LA EMPRESA.

La orientacién del negocio hacia la calidad total, permite
obtener un producto con calidad elevada y uniforme cumpliendo en
forma sobrada con los requerimientos establkecidos en la Norma
Oficial Mexicana, ésto aunado a una mejora continua en los
servicios asegura que el producto llegue a la obra con sus
cualidades fisicas y quimicas excelentes.
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El pais y el mercado de la construccidén continua su
crecimiento y CEMEX est& preparado con la capacidad suficiente
para atender las necesidades del cementpo en todo el pais, con
las plantas productoras en: Monterrey, N.L.; Guadalajara, Jal.;
Mérida, Yuc.; Atotonilco, Hgo.; Torredn, Coah.; Ensenada, B.C.;
Tamuin, S.L.P.; Tula, Hgo.; Ciudad Valles, S.L.P.; Hermosillo,
Son. (2 plantas(; México, D.F.; 2apotiltic, Jal.; Huichapan,
Hgo.; Lebén, Gto.; Puebla, Pue.; Hornillos, Sin.

ORGANIZACION.

Al 30 de septiembre de 1990, en CEMEX laboran 13,124 personas
de las cuales son 10 funcionarios, 4,830 empleados y 8,284
obreros sindicalizados. Es la organizacién productora de Cemento
mads grande del continente americano (cuarto productor a nivel
mundial). La capacidad instalada de CEMEX asciende actualmente a
20.3 millones de toneladas anuales, de las cuales se utilizan en
promedio el 80 %, que se compone de varias marcas de cemento:
Monterrey, Guadalajara, Concreto Tolteca, Atlante, Campana, Maya
y Victoria.

Del total de sus ventas, el 81.29 % es producto de sus
exportaciones. principalmente a Estados Unidos. Su participacién
en la industria Turistica data de 1987, afio en que firmo su
primer acuerdo con Marriott Corporation, para construir y operar
hoteles de gran turismo en la Repiblica Mexicana. Como resultado
de esta asociacién, en septiembre de 1990 se inauguraron sus dos
primeros hoteles, uno en Puerto Vallarta con 446 habitaciones y
otro en CancQin, que cuenta con 452 habitaciones. Actualmente se
encuentran dos hoteles en construccién, uno en Acapulco y otro en
Bahias de Hautulco.

MERCADO.

CEMEX ocupa el primer lugar en la produccién nacional de
cemento participando con el 66 % del mercado, seguido por
Cementos Apasco (16 %). Cementos Cruz Azul (14 %) y otras
emprsas (4 %). :

En el mercado nacional de Cemento se continuaron demendando
volGmenes superiores en 10 % a los registrados durante el periodo
comparativo del afio anterior, alcanzando 15.4 millones de
toneladas; por otro lado, la demanda de concreto crecid a tasas
mayores al 20 % debido a su uso en grandes obras de
infraestructura tanto del Gobierno Federal como de la iniciativa
privada.

20



La participacién del Grupo en el mercado cementero nacional

se ha mantenido alta,

alcanzando en el dltimo afio el 63 %,

gracias a su amplia cobertura del territorio nacional.

PRINCIPALES PRODUCTOS,

Tipo de Cemento

MARCAS Y CARACTERISTICAS.

Caracteristicas

Monterrey
Tolteca
Anédhuac
Maya

Utilizado en toda clase de
obras, endurecimiento réapi-
y su utilizacidén es la méas
generalizada del pais.
Excelente para todo tipo de
climas. :

Campana

Adicional a las caracteristi-
del tipo I, tiene una mayor
resistencia al contacto con
aguas y suelos agresivos -0
con un alto contenido de sul-
fatos y sales.

Gris Puzoléanico

Monterrey
Tolteca
An&huac
Guadalajara
Lebn
Campana
Centenario
Atlante

Utilizado en toda clase de
obras, especialmente adecua-
do para contacto continuo
con el agua o edificadas en
terrenos hGmedos y salitro-

trosos, donde la puzolana
actua como elemento estabi-
lizador, sus resistencias a
largo plazo son superiores
al tipo I.

Monterrey
Tolteca

Ofrece mejores resitencias
que el tipo I y se caracte-
riza por su insuperable
color blanco, ideal para
acabados.

Albafiileria
Mortero

Andhuac
Monterrey
Tolteca
Guadalajara

Mortero hidratGlico derivado
del cemento Portland, formu-
lado para dar mayor maneja-
bilidad, adhesividad y color
uniforme. Especificado para
sentado de bloques, ladri-
llos, azulejos, y masaicos,
aplanados y recubrimientos.
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EXPORTACIONES.

Las ventas de exportacién se han visto seriamente afectadas
por el fallo de dumping contra el Grupo en E.U.A., cayendo éstas
24 % respecto al mismo periodo del afio anterior y, como
porcentaje de las ventas, pasaron del 15.38 5 al 8.29 %, situa-
cién que podrd compensarse con la apertura ( como ya se ha
mencionado), de nuevos mercados en Asia y Europa.

Como consecuencia CEMEX reducird la exportacién de cemento
en 1.8 millones de toneladas anuales a partir de finales de 1991.
El mercado nacional para el mismo afio (1991), se espera continGe
con un crecimiento en volumen de aproximadamente 10 % anual,
debido al dinamismo observado en la economia nacional. Sus prin-
cipales competidores son Cementos Apasco y Cruz Azul.

De la exportaciones totales de cemento en el pails, Cemex
participa con el 85 %. E1l comportamiento de sus exportaciones en
los Gltimos cinco afios se muestra a cintinuacién:

o — - — R - T T Y WD D G gt D e WD G G SIS v N Gl G WD G GED Gk S D Y GED G G D GEn e SR G T D G D G T D NS WD G N R CEN S

ANO VOLUMEN % BOBRE VENTAS
1987 2,655 31 %
1988 3,011 37 %
1989 2,441 15 %
1990 N.D. 8 %
1991 N.D. 4 %

CEMEX exporta también a Japdén, Taiwan y Singapur.

ESTRATEGIAS PARA LA INTERNACIONALIZACION.

En 1989 CEMEX adquiridé el total de 1las acciones de las
compafiias: Gulf Coast Portland Cement, Co.; Houston Shell and
Concrete, Co.; Houston Concrete Produts, Inc. y Aggregate trans-
portation, Inc., con cede en la ciudad de Houston, Texas. La
operacién de la compra en conjunto ascendi®é a $45 millones de
délares. con estas adgquisiciones Cemex se convierte en el
principal proveedor de cemento y concreto de la ciudad de Houston
Texas.

INVERSIONES Y PROYECTOS.

Al 30 de septiembre de 1990 Cemex lleva invertidos $ 1.3 bi-
llones de pesos en nuevos proyectos y en obras de ampliacién y
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modernizacién. A finales de 1990 se han concluido las
inversiones iniciadas hace dos afios cabalizadas a la terminal
maritima de Guaymas, Sonora, que inicié operaciones en octubre y
a la planta El Yaqui en Hermosillo, Sonoraque inicidé operaciones
en noviembre. Esta planta cuenta con una capacidad instalada de
1.3 millones de toneladas anuales que representan un incremento
de 8.5 % en el total de la capacidad instalada del grupo. El mon-
to total de la inversién ascendié a $ 201 millones de ddblares.

En 1989 se inicié el proyecto de expanciédn de cementos Maya,
en Mérida, Yucatan, que consta de tres fases: Con la primera se
incrementé la capacidad instalada de la planta de 150 mil tonela-
das anuales, ademds se obtubieron considerables ahorros en ener-
géticos, esta fase quedd concluida a finales de de 1990. Las si-
guientes dos fases se concluirdn en 1994 e incluyen
modernizacién de la planta e instalacién de nuevos equipos de
almacenamiento, con lo que se incrementard la capacidad instalada
a 900 mil toneladas anuales.

El repunte de nuestra economia, la privatizacién de emprésas
paraestatales y la formalizacién del Tratado de Libre Comercio,
impulsardn aGn mds el crecimiento econémico y el progreso de las
empresas.

Acorde a tal panorama, CEMEX realizard inversiones por un
monto superior a los mil millones de doladres durante los préximos
4 afios, lo que permitird& incrementar su capacidad en 35 %. CEMEX
se consolidar& asi en una situacién ideal para apoyar el
desarrollo de 1la infraestructura de México y se dard4 un paso
importante en el proceso de globalizacién del Grupo.

RESULTADOS.

Al terminar 1991, sus ventas alcanzaron 1.3 billones de
pesos, un 15 % superior de las del mismo trimestre de 1990, a
pesar de una disminucién relativa de volumen debido a fuertes
lluvias en los Gltimos 2 meses del afio. La utilidad neta
mayoritaria fue del 1.4 billones de pesos, cifra 164 % superior a
la que se logrdé al ejercicio anterior. La utilidad de operacién
fue del 22 % superior al cuarto trimestre de 1990 y la utilidad
neta de 275 mil millones de pesos, un 3 % superior a la utilidad
neta del cuarto trimestre de 1990, en el cual se obtuvieron
utilidades extraordinarias por 171 mil millones de pesos.

La operacién del grupo se ha caracterizado por su alta
productividad y competitividad debido a su alto grado de integra-
cién vertical, lo que aunado a su programa de reduccidn de gastos
ha favorecido el incremento de su margen de utilidad operativa
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durante los Gltimos 12 meses, por lo que aun el impuegto compen-
satorio por el fallo de dumping no resultard tan negativo.

CAPITAL SOCIAL.

El Capital social est4 integrado por 300 millones de
acciones ordinarias nominativas con valor nominal de cien pesos
cada una, totalmente pagadas. El 61 % es para mexicanos y el 39 %
restante es de libre suscripcién.

CONSEJO DE ADMINISTRACION.

PRESIDENTE: ZAMBRANO HELLION MARCELO.

CONSEJERO8 PROPIETARIOS: CONSEJEROS8 SUPLENTES: N
ZAMBRANO LOZANO ROBERTO GARCIA SEGOVIA JORGE.
BARRERA RODOLFO F. BRITTINGHAM LONGORIA TOMAS.
BRITTINGHAM EDUARDO MILMO TOMAS.

MILMO LORENZO

ZAMBRANO LORENZO H.

GARCIA S. ARMANDO J.
GARCIA MURIEL RODOLFO.
ZAMBRANO VILLAREAL ROBERTO.
QUINTANA ISAAC BERNARDO.

COMISARIO PROPIETARIO: COMISARIO SUPLENTE:
SANTOS DE LA GARZA LUIS. RUIZ ARREDONDO FERNANDO.

SECRETARIO PROPIETARIO:
ZAMBRANO TREVINO LORENZO H.

INFORME SOBRE RESULTADOS DEL 40. TRIMESTRE DE 199%1.

1991 representd un extraordinario afio para CEMEX, como
resultado de la constante recuperacidén de la economia mexicana, Yy
la culminacién de la reestructuracién operativa y financiera de
la Empresa.

En CEMEX se incrementaron las ventas del cemneto en el
mercado nacional en 10.3 % y 16 % en concreto premezclado, en
comparacibén al afio anterior. Las ventas consolidadas alcanzaron
las cifras de 5.3 billones dee pesos, 15 % superiores en términos
reales a las del 1990, reflejando la efectividad de sus
estratégias comerciales.
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El aumento en los volGmenes de venta, el incremento en los
niveles de productividad, y la adecuacién de precios en el
mercado resultaron en un margen operativo del 25 % en 1991,
comparado muy favorablemente al 15 % obtenido en 1990.

El nivel de las exportaciones en CEMEX disminuyé en 1991 un
38 % con relacidén en 1990, sin gque esta disminucién haya influido
de manera significativa en los resultados financieros de la
Empresa. Se lograron diversificar los mercados de exportacién
penetrando los paises del Lejano Oriente.

El proceso legal por el supuesto "dumping" de cemento
mexicano al cemento norteamericano continGa, tanto en la Corte
internacional de comercio de los Estados Unidos como en el GATT,
esperadndose una resolucién favorable dentro del primer saemestre
del 1992,

Durante el afio reestructuraron financieramente la empresa,
de tal manera que se logrdé una razén circulante de 2.1 en 1991
comparada contra 1.1 en 1990, dibido a la conversién de pasivo de
corto a largo plazo, mostrando ademds una mejoria considerable en
la razén de apalancamiento al pasar de 0.84 en 1990 a 0.72 en
1991. :

Durante el afio, se colocaron instrumentos financieros por un
monto superior a los 1,000 millones de dblares, principalmente en
los mercados internacionales, después de haber términado un
ambicioso programa de inversiones por 2 Billones de dblares que
abarcdé de 1986 a 1990 y gque permitié6 ma&s que duplicar 1la
capacidad, destacando las siguientes operaciones:

* Euro-Bonos por 425 millones de dbélares con vencimiento a 5
afos,

* 190 millones de dbélares de capital.

* Euro-Medium-Term Notes por 250 millones de ddélares, con
vencimientos a 1, 3 y 5 afios.

* 800 mil millones de pescs en pagares a mediano plazo en
los mercados mexicanos.

Estas operaciones reflejan el reconocimiento de los mercados
financieros a las acciones que CEMEX realizd durante 1990 y 1991,
a fin de optimizar la situacién financiera, operativa y de
mercado.

Este reconocimiento, aunado a la mejor percepcién sobre la
recuperacién econémica de México en 1los mercados financieros
Internacionales, impactaron favorablemente los costos de capital
y el precio de la accién de CEMEX.

En el mes de julio de 1991, se implementd una nueva
estructura organizacional que permitid a los niveles directivos
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mayor fluidez en la toma de decisiones a fin de enfrentar con
eficacia los movimientos de la competencia y crear estructiuras
de personal gque incrementen productividad y rentabilidad de sus
recursos.

Lo anterior posiciond a CEMEX en una situacién ideal de
despegue para su futuro crecimiento en le préximo trienio
1992-1994, consistente en la inversién de 1,000 millones de
délares para aumentar la capacidad actual de cemento en 8.8
millones de toneladas anuales, un crecimiento superior al 35 %
sobre la capacidad actual y duplicar la capacidad de concreto
premezclado.

Como parte de su estrategia integral de desarrollo, se
continué con la implementacién de programas de capacitacién,
tanto a niveles directivos y gerenciales como de operacién,
promovinedo adicionalmente que las plantas operen con personal
obrero m&s calificado y con un alto nivel de desempefio.

26



APASBCO, B8.A. DE C. V.

CONSTITUCION: 27 de Agosto de 1981.

S8ECTOR: Industria de la Construccién.
EJEC. FISCAL: 12 DE Enero al 31 de Diciembre.
INSC. EN BOLS8A: 10 de Diciembre de 1981.

RAMO: Industria Cementera.

OFICINAS: Campos Eliseos 345~ 182 Piso

11560 México, D.F.
ANTECEDENTES .

Originalmente Apasco se constituyé bajo la denominacidén de
Cementos Macuspana, S.A., en Diciembre de 1975, en Agosto de 1981
cambid® su denominacidén a Apasco S.A., y en Diciembre de 1984, la
empresa adoptdé la modalidad de sociedad anénima de capital varia-
ble. La sociedad se ubica en Mérida, Yucatan.

ACTIVIDAD.

Son un conjunto de empresas dedicadas a la produccidén y co-
mercializacidédn de cemento, concreto premezclado y diversos
productos destinados a la industria de la construccién, como cal,
grava, mortero y similares. Esta es la segunda empresa cementera
mas importante de México.

ORGANIZACION.

Apasco cuenta con 3,000 empleadosque laboran en tres
subsidiarias ubicadas en Mérida, Yucatéan.

- Cementos Apasco, que produce aproximadamente 2,208 millones de
toneladas de cemento, equivalentes al 67 % de la produccidén de
cementos del Grupo.

- Cementos Veracruz, gque produce unos 1,100 millones de tonela-
das de cemento, que representan el 33 % de la produccién total
de cementos del grupo.

- Concretos Apasco. Esta elaborada mds o menos 450,000 metros
cGbicos de concretos por afio.
Ver cuadro anexo.
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MERCADO,

Durante 1990, la participacidén de Apasco en el mercado
nacional de la industria del cemento ascendid a aproximadamente
16 $. La de su principal competidor, Cementos Mexicanos, a 66 %.

De sus ventas, el 55 % lo aporta Apasco, el 32 % Cementos
Veracruz y el 13 % Concretos Apasco.

Cementos Veracruz es la empresa subsidiaria del Grupo que se
encarga de realizar el total de las ventas en el exterio, las
cuales representaron casi 2 % de las ventas correspondientes al
ejercicio finalizado en 1990. El principal mercado del Grupo se
encuentra en el centro y sur del pais. Ver cuadro anexo.

ESTRATEGIA DE APASCO.

a

* Atender la creciente demenda interna a nivel nacional..
* Desarrollar el negocio de concreto premezclado.
* Aumentar la productividad.
* Mantener una sélida posicién financiera.
* Desarrollo de los recursos humanos.
PROGRAMA DE EXPANSION.
* Planta Ramos Arizpe.
* Expansiones en Apaxco y Orizaba.
* Concreto premezclado y distribucién.
* Plantas Caleras.
PRINCIPALES COMPANIAS SUBSIDIARIAS.
S8UBSIDIARIA PRODUCCION (1) % VENTAS8 (2) %
CEMENTOS APASCO 2,208 67 % 231 55 %
CEMENTOS VERACRUZ 1,100 33 % 135 32 %
TOTAL CEMENTO 3,308 100 % 366 87 %
CONCRETOS APASCO 450 57 13 %
TOTAL ’ 3,758 100 % 423 100 %

1) La produccidén de Cemento es en millones de toneladas y la de
concreto en miles de metros cidbicos.
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2) Las ventas se expresan en miles de millones de pesos.

Ademas de éstas, Apasco cuenta con otras seis empresas
subsidiarias, que en conjunto apoyan a las compafiias del grupo.
Estas ofrecen un servicio integrado, elaborando
materiales especiales para construccién, sacos, yeso, cal,
mortero, etc.

VENTAS DE EXPORTACION.

Cementos Veracruz es la empresa subsidiaria del grupo que se
encarga de realizar el total de las ventas al exterior. Durante
1989 las ventas de exportacién ascendieron a 290 mil toneladas de
cemento y 270 mil toneladas de clinker. Cabe destacar que Apasco
es la tercera empresa exportadora de cemento del pais.

-PRINCIPALES COMPETIDORES. *

Al mes de Jjunio de 1990 la participacién en el mercado
nacional de la industria del cemento se encuentra integrada de la
siguiente manera:

EMPRESA % DE PARTICIPACION
CEMENTOS MEXICANOS 66 %
CEMENTOB APABCO 16 %
CEMENTOS CRUZ AZUL 14 %
OTROS 4 %

PRINCIPALES INVERSIONES.

Cementos APASCO inicidé en 1989 la construccién de una nueva
planta para Ramos Arizpe, Coah., que entrard en operaciones a
partir del segundo trimestre de 1991. Esta Planta contar& con
una capacidad instalada de un millén de toneladas anuales de
cemento y ser& utilizada para satisfacer la demanda de 1la
zonanoreste del pais. El costo aproximado de este proyecto seréa
de $ 106 millones de dblares.

Dentro de los planes de inversién para el periodo 1990-1994
se contempla lo siguiente.

Cementos APASCO tiene planeada la construccidédn de una nueva
planta de cemento en la regién del Pacifico central incluyendo
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una red de terminales a lo largo de la costa del Pacifico, el
costo estimado del proyecto es de $ 150 millones de ddlares, se
espera que inicie operaciones a principios de 1993. Ademé&s, la
empresa amplird la planta del centro para incrementar su
produccién en 45 %. El monto de la inversién asciende a $ 50 mi-
llones de ddlares.

Cementos Veracruz planea ampliar la planta de Orizaba para
incrementar su capacidad instalada en 12 %. El monto de 1la
inversién ascenderd a $ 15 millones de ddlares.

Proximamente Concretos Apasco pondrd en actividad su plan de
expansién para la fabricacién de concreto premezclado, en los
nuevos mercados de la zona del Pacifico y el norte de la RepGbli-
ca Mexicana, con una inversién de $ 35 millones de délares.

Al 30 de septiembre de 1990, APASCO y subsidiarias han
invertido $ 53,943 millones de pesos en obras de reconstruccidn y
modernixacién de sus plantas.

A

ASOCIACION TECNOLOGICA.

La empresa APASCO recibe asesoria tecnoldégica de su socio
extranjero Holderbank Financiere Glaris S.A. (primer productor
mundial de cemento).

ESTRUCTURA ACCIONARIA.

En la asamblea realizada el 3 de diciembre de 1990 se aprobd
la fusién de Industrial Apasco S.A. de C.V. con Apasco S.A. de
C.V., con el objeto de que esta Gltima quede con el control total

de Industrial Apasco. El nuevo nGmero de acciones es de
286,256,436 integrado por dos series: Serie A (A-1, A-2, A-~-3, A-
4), y serie B (B-1, B-2, B-~3, B-4). Con estas modificaciones la

empresa Suiza Holderbank Financiere Glaris se queda con el 5 % de
Apasco, S.A. de C.V. y el Fideicomiso de Nafinsa con 17 %.

RESULTADOS.

Al final de 1990, las ventas netas de las empresa alcanzaban
}os $ 676,431 millones de pesos, lo cual representaba un
incremento de 13 % en comparacién a diciembre de 1989.

Las utilidades al 30 de diciembre de 1990 ascendian a $
58,750 millones de pesos, un incremento de 257 % respecto a las
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del ejercicio de 1989.

Lo anterior es producto de un crecimiento del 14.8 % en la
demanda de cemento y de un 64.8 % en la de concretos para el
mercado nacional.

PERSPECTIVAS.

La estructura financiera de la empresa presenta un bajo
apalancamiento, una razonable liquidez y, sin embargo, una
solvencia disminuida. Y para enfrentar esto Gltimo, la empresa
ha programado emitir obligaciones quirografarias convertibles en
acciones, esto le permitird, ademas, continuar sanamente sus pro-
yectos de inversidén, 1lo cual, aunado a los mayores volGmenes
estimados para su comercializacién y a los incrementos en los
precios de sus productos, le aseguran mejorias m&s que
razonables.

En cuanto al Tratado de Libre Comercio, éste le podria .abrir
las puertas a sus exportaciones, momentaneamente suspendidas.

CAPITAL B8OCIAL.

Al 30 de septiembre de 1990, el capital social pagado
asciende a la cantidad de $ 200,000 millones de pesos y estéd re-
presentado por 286,256,436 acciones sin expresidén de valor
nominal divididas en dos series.

SERIE # DE ACCIONES % ADQUIRIENTES
SERIE A 145,990,782 51 % MEXICANOS
SERIE B 140,265,654 49 % LIBRE SUSCRIPCION

CONSEJO DE ADMINISTRACION.

PRESIDENTE: MARYSSAEL GUSTAVO
CONSEJEROS PROPIETARIOS: CONSEJEROS SUPLENTES:
ESCOBEDO MIGUEL S. TRAPAGA ROSENDO S.

GALLEY BERNARDO

KRITLER WOLF

AMSTUTZ MAX D.

PLANCARTE HARO FRANCISCO.
TERREIN CLAUDIO.
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COMISARIO PROPIETARIO: COMISARIO SUPLENTE:
GONZALEZ GOMEZ EDUARDO. SELLERIER CARLOS.

SECRETARIO PROPIETARIO:
CERVANTES CONDE PABLO.

INFORME SOBRE RESULTADOS DEL 40. TRIMESTRE DE 1992.

El consumo doméstico del cemento continua con una tendencia
sostenida a la alza, por otra parte este periodo se ve
influenciado por 1las condiciones climatoldégicas que en forma
acentuada durante este afio afectaron algunas zonas del pais.

El consumo nacional aparente durante el cuarto trimestre de
1991, fue igual al tercer trimestre de este mismo afio debido por
una parte a gqure las 1lluvias continuaron practicamente hasta
finales de afio y a que en ciertas zonas del pais hubo una
concentracién en la demanda.

Durante el cuarto trimestre de 1991, se consolidd el
arraque de operaciones de la nueva planta de Ramos Arizpe, Coah.,
con lo cual a pesar de que el Grupo se vidé afectado por una
huelga con duracién de 8 dias en la planta de Orizaba, 1los
volGmenes de venta no se vieron afectados en forma importante,
siendo el crecimiento de estos contra el mismo trimestre del afio
anterior de un 5.1 % y referente al tercer trimestre de este
mismo afio, de un 2.8 %.

Se ha dado inicio a la construccién de una nueva planta en
Caleras, Col., 1la cual tendrd4 una capacidad de 1’300 mil
toneladas de cemento y cuya puesta en marcaha estd prevista para
principios de 1994.

Para impulsar la actividad concretera en el mes de octubre
APASCO adquiridé el Grupo DECAR el caul cuenta con cinco plantas
ubicadas en el area metropolitana.

La actividad concretera en el Grupo APASCO, presenta un
crecimiento del 15.4 % contra el afio anterior.

En el mes de diciembre de 1991, se emitidé un bono de 100
millones de délares colocado en le mercado internacional y se
obtuvieron créditos de los bancos de desarrollo de Holanda y de
Alemania por 9 millones de ddlares, y 15 millones de marcos
aclemanes, respectivamente que cubriran las hnecesidades
fiunancieras del programa de expansién del grupo APASCO.

Los resultados obtenidos al término de este ejercicio, han
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superado sustancialmente a los obtenidos en 1990, asi tenemos que
la utilidad de operacién en relacién a las ventas pasd de un 11 %
en 1990 a un 19 % en 1991 y la utilidad neta de un 9 % alcanzado
en 1990, ha concluido el ejercicio con un 16 %, lo anterior
obedece al crecimiento de la demanda, a la mejoria de los precios
Yy a la mayor productividad de sus plantas.
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CERAMIC, 8. A. DE C. V.

ANTECEDENTES ,

La empresa se contituyd en febrero de 1978, bajo 1la
denominacién de Internacional de Ceramica S.A., en la ciudad de
Chihuahua, Chihuahua. En octubre de 1982, la empresa se
transforma en Sociedad Andénima de Capital Variable.

La Planta original inicidé sus operaciones en dos lineas de
produccién y un ahorro con una capacidad instalada total de
650,000 metrol cuadrados anuales de loseta cerémica. '

Actualmente opera con dos plantas y la capacidad instalada
asciende a 7,841,724 metros cuadrados anuales, lo que representa
un crecimiento nominal de 1,106 % en 12 afios.

ACTIVIDAD ECONOMICA.

Internacional de Ceramica S.A. de C.V. se dedica a la
fabricacién y comercializacidén de loseta ceramica esmaltada para
pisos y recubrimientos, bajo la marca intercer&mic. La empresa
es lider en el mercado nacional de pisos y recubrimientos. Para
su proceso productivo ha introducido el sistema de fabricaciodn de
monococcién.

RECURSO8 HUMANOS.

Al 31 de agosto de 1990 la empresa cuenta con 843 empleados
de los cuales 45 son funcionarios, 479 son empleados y 319 son
obreros sindicalizados.

PRODUCTOS8 Y MARCAS.

La loseta ceré&mica se fabrica en veintiocho colores, dos
textutas y nueve diferentes lineas de acuerdo con su uso, las
cuales se pueden subdividir en cuatro grupos:

a) Lineas Marmol, Versailles e Italia: Recomendadas para uso
residencial moderado como bafios, cocinas y vestibulos.

b) Lineas Leonardo y Pastel: Productos recomendados para inta-
laciones comerciales interiores de trafico ligero.
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c) Lineas Desérticas y Montafias: Recomendadas para instalacio -
nes interiores y exteriores de tré&fico pesado.

d) Linea Roca y Roca II: Tienen el acabado del granito natural
y se recomiendan para instalaciones de trafico pesado.

CAPACIDAD DE PRODUCCION.

La capacidad de produccién de loseta ceamica ha tenido 1la
siguiente evolucién:

aNo CAPACIDAD DE PRODUCCION INCREMENTO PORCENTUAL
1988 4,344 eemeeme——-
1989 7,874 81.3 %

1990 8,306 5.5 %

ASOCIACION TECNOLOGICA.

Desde 1988 se logrd una asociacién de intercambio
tecnolégico y comercial con dos empresas espafiolas, lideres
mundiales en la industria de la ceréamica. Durante el periodo
diciembre de 1989 a agosto de 1990 se logré otra asociacién
similar con la empresa norteamerica Armstrong World Industries,
que cuenta con subsidiarias en diferente paises del mundo y gque
se dedica principalmente a la manufactura y comercializacién de
materiales relacionados con el ramo de la construccién.

CLIENTES.

Los productos de la empresa estadn relacionados hacia tres
segmentos de mercado de acuerdo a sus usos, conformados para; uso
residencial mederno, uso en instalaciones comerciales interiores
de trafico ligero y uso en instalaciones interiores y exteriores
de trafico pesado. '

MATERIAS PRIMAS.

En el proceso de produccién 1la loseta cerémica, 1la
empresautiliza principalmente las siguientes materias primas:
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Ceramic ha mantenido un grado de integracidén nacional por
arriba del 80 % ya que solamente importa una pequefla parte de sus
materias primas, b&sicamente las relacionadas con los esmaltes.

INVERSIONES.

Al 31 de agosto de 1990 Ceramic 1lleva invertidos §$ 109
millones de pesos en obras de mantenimiento.

El plan de inversiones para el periodo que comprende 1los
afios 1990-1992 se estructura como se indica a continuacién: .

a) Modernizacién de la planta actual. E1 monto de dicha inver-
sién serd de $ 65,255 millones de pesos.

b) Arranque de la segunda fase de la planta de recubrimientos
con la posibilidad de también producir pisos. El presupuesto
para dicho proyecto es de $ 30,708 millones de pesos.

c) Construccién de una nueva planta de piezas especiales. La
inversién en esta nueva planta se estima en $ 5,118 millones
de pesos.

EXPORTACIONES.

Debido a que la empresa destina casi la totalidad de su
produccién para satisfacer la demanda interna, las ventas de
exportacién al 31 de agosto de 1990 son de $ 2,322 millones y
representan el 3 % de las ventas totales. Estas se destinan
principalmente a los Estados Unidos y en un menor grado a CanadA.

CAPITAL S8OCIAL.

Al 31 de agosto de 1990 el capital social pagado de 1la
empresa asciende a $ 23,529 millones y estd representado por
237529,411 acciones sin valor nominal divididas en dos series, de
las cuales 51 % pueden ser adquiridas s6lo por mexicanos y el 49
¥ restante es de libre suscripcién.
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CONSEJO DE ADMINISTRACION.

PRESIDENTE: OSCAR ALMEIDA CHABRE
CONSEJERO8 PROPIETARIOS: CONSEJEROS8 S8UPLENTES:
VICTOR ALMEIDA GARCIA. ESTEBAN MALPICA F.
JESUS BARNEY ALMEIDA MERK BLAUGRUND.
ELOY S. VALLINA LAGUERA FEDERICO TERRAZAS T.
JESUS VALLINA LAGUERA RAFAEL BUERBA PEREZ

LEOPOLDO MARES

DIRECTOR GENERAL: ALBERTO SANDOVAL.

INFORME SOBRE RESULTADOS DEL 40. TRIMESTRE DE 1991.

Internacional de Ceramica, S.A. de C.V., con la finalidad de
ofrecer mayores facilidades a los inversionistas extranjeros y
obtener mayor bursatilidad de sus acciones en los Estados Unidos
anuncio al pGblico accionista con fecha del 29 de Octubre de 1991
el establecimiento otro Programa de American Depositary Receipt
(ADR) para sus acciones de la serie B las cuales se encuentran
operando a partir de esa fecha dentro del mercado.

Otro punto a destacar con la culminacién de 1991 es el
incremento del valor de mercado de las acciones de la serie A, B
y C; ya que durante este afio se logrd un incremento de hasta un
60 % en el precio de las mismas, convirtiendose en una accién
bursédtil dentro del mercado de la Bolsa Mexicana de Valores.

Mercado y Productos: El afio de 1991 significé para Interce-
rédmic un afio de consolidacién en sus operaciones, tanto en el
mercado nacional como en sus mercados de exportaciédn. Esta con-
solidacidén se fundamentd en la modernizacié4n de sus plantas de
produccién, asi como en el fortalecimientode su red de
distribucidén en México y en el extranjero. Esto le permitié
lograr una mayor presencia en el mercado de 1los E.U,

Adicionalmente, Interceré&mic ha trabajado en la diversifica-
ciébn de sus lineas de producto, que le permitiran incursionar en
nuevos mercados Yy lograr una mayor participacién en 1los que
actualmente atiende. Bajo este enfoque, Interceramic ha desarro-
llado un nuevo piso de dgran resistencia bajo el nombre de
"Generacién Eterna", para uso en &reas de trafico pesado, tales
como centros comerciales y edificios plblicos. Adicionalmente,
Interceramiclanzé al mercado dos lineas nuevas, Roma y Elegance.

Plantas: Actualmente, Interceramic cuenta con dos planta de
produccién, ubicadas en la ciudad de Chihuahua, Chihuahua. La
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primera denominada Internacional de Cerdmica (ICSA) tiene una
capacidad de 5.6 millones de metros cuadrados y se encuentra
operando al 77 %. La segunda denominada Recubrimientos
Intercer&mic inicidé operaciones a fines de 1989 y cuenta con una
capacidad de 2.2 millones de metros cuadrados, representando una
tercera parte de la capacidad total de la empresa. Esta planta se
encuentra operando al 100 %.

Inversiones: Durante los Qltimos meses de 1991 y como
respuesta al continud crecimiento de la demanda de nuestros pro-
ductos, tanto dentro del mercadoc Naciocnal como del mercado de los
Estados Unidos, INTERCERAMIC anuncié al pGblico inversionista,
su decisién de expander la capacidad en una de sus empresas sub-
sidiarias, RECUBRIMIENTOS INTERCERAMIC, S.A. de C.V.

Esta ampliacién se realizari en co-inversidén con la empresa
ARMSTRONG WORLD INDUSTRIES y expander& la capacidad de RECUBRI-
MIENTOS INTERCERAMIC en un 122 %, lo que significa para esta
empresa un incremento de un 35 % en su capacidad total insta-
lada y en términos de ventas anuales un incremento de $ 21 millo-
nes de ddblares. '

El costo total de esta ampliacién serd de $ 17.9 millones de
délares y estard en funcionamiento para el segundo semestre de
1992,

Resultados: Estos muestran una notable mejoria con respecto
al afio anterior; ya gque se obtuvieron ventas netas de 234,054
millones de pesos, un margen de utilidad bruto del 36 % y una
utilidad neta mayoritaria de 15,736 millones de pesos.

Asi mismo se alcanzo una produccién de 6’746 mil 343 metros
cuadrados y una ventas de 7’437,215 metros cuadrados los cuales
representan un incremento con respecto al afio anterior del 11.9 %
en metros producidos y un 22.7 % en metros vendidos.
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LAMOSA, 8.A. DE C. V.,

EMISROA: LADRILLERA MONTERREY, S.A. DE C.V.

FECHA DE CONST.: 24 de Diciembre de 1929.

SECTOS8: Industria de la Construccién.

INS8CPC. EN B.M.V.: 7 de Marzo de 1951.

RAMO: Material de la Construccién.
ANTECEDENTES.

" Ladrillera Monterrey, S.A. tiene sus origenes en 1889, en
Monterrey, N.L. iniciando con un proceso ceramico rudimentario.
En 1929 reestablecidn operaciones y actualmente cuenta con equipo
automatizado.

ACTIVIDAD ECONOMICA.

Ladrillera Monterrey, S.A. fabrica y comercializa, a través
de sus siete subsidiarias productos tales como azulejos, pisos,
barro block, ladrillo compacto, loseta y baldosas. Sus plantas
se encuentran ubicadas en los estados de Nuevo Ledn, Puebla,
Jalisco, Coahuila y Zacatecas.

PRODUCTO8 Y MERCADOS.

Lamosa cuenta con siete subsidiarias cuyas actividades se
muestran a continuacién:

Subsidiaria Activiadaa.

Sanitarios Azteca, S.A. Fabricacién y venta de aparatos
sanitarios.

Keramika, S.A. Fabricacién y venta de loseta
cerémica. ,

Ind. Cer&mica de Jalisco,S.A Fabricacién y venta de azulejos

Crest, S.a Fabricacién y venta de adhesivos

General de Materiales, S.A. Explotacién, beneficio y explo-

- racidén de minerales no metélicos

Proyeso, S.A. Fabricacién y venta de yeso y

ceramica.
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Valmont, S.A. Fabricacién de valvulas de bronce
y pléasticos.
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Lamosa fabrica y comercializa més de 3,000 productos,
agrupados en cinco lineas y cuya participacién en las ventas a
septiembre de 1990 del grupo se muestra a continuacién:
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PRODUCTO VENTAS 8Sept-91 PORCENTAJE SOBRE VENTAS
Ceramicos 88,673 46 %
Sanitarios 55,902 29 %

varios 38,554 20 %
Estructurales 5,783 3 %
Plasticos 3,855 2 %

TOTAL 192,767 100 % x
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* Cifras en millones de pesos.

Los principales clientes de la empresa son fabricantes,
distribuidores y contratistas del ramo de la construccién.

MATERIAS PRIMAS.

Para la fabricacién de sus productos, Lamosa utiliza
coalines wallastonitas, fritas y staines, feldespatos, silicatos,
barro pizarra, cemento blanco, tubos y barras de latén, lingotes
de bronce, talco y arcilla. Sbélo los dos Gltimos son materias
primas de importacién.

PLANTAS.

Lamosa cuenta con doce plantas industriales, cinco de ellas
ubicadas en Monterrey, Nuevo Lebn, una en el Estado de México,
una en Zacatecas, dos en Coahuila, dos en Tlaxcala y una mas en
Tlaquepaque, Jalisco, las cuales se listan a continuacién:

* General de Materiales Pachuca, Edo. de México.

* Proyeso Zacatecas, Zacatecas.

* Proyeso Cuatro Cienegas, Coahuila.
* Valmont Monterrey, Nuevo Leén.

* Plastimetal Ramos Arizpe, Coahuila.

* Plastimetal Monterrey, Nuevo L.

* Ladrillera Monterrey Monterrey, Nuevo L.

* Sanitarios Azteca Monterrey, Nuevo L.
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* Keramica 1 Panzacola, Tlaxcala.
* Keramica 2 Ixtacuixtla, Tlaxcala.
* Industrias Ceramicas
de Jalisco Tlaquepaque, Jalisco.
* Crest Monterrey, Nuevo Ledn.
EXPORTACIONES.

Las exportaciones de Lamosa se determinan al rededor de un
25 % de las ventas totales. El 84 % de las exportaciones esté
representado por productos de la linea de sanitarios, el 14 % de
revestimientos cer&micos, el 1 % por productos de la linea de
estructurales y el resto de otro productos.

Las exportaciones se destinan a los Estados Unidos, Canadja,
Centroamérica y el Caribe.

INVERSIONES.,

Durante los Gltimos afios Lamosa ha continuado con el
programa de modernizacién de sus plantas productivas con el fin
de mejorar la calidad de sus productos,invirtiendo principalmente
en remodelacidén y reconstrucciédn de sus plantas.

RECURS808 HUMANOS.

Al 31 de diciembre de 1991, la organizacién emplea a 3,010
personas, de las cuales 75 son funcionarios, 910 son empleados Yy
2025 son obreros afiliados a cuatro sindicatos diferentes.

CAPITAL SBOCIAL.

Al 31 de diciembre de 1991, el capital social pagado
asciende a $ 2.400 millones de pesos y estd representado por
247000,000 de acciones con valor nominal de $ 100 pesos cada una,
distribuidas en una serie Gnica.
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CONSEJO DE ADMINISTRACION.

PRESIDENTE Y DIRECTOR GENERAL: BERNARDO ELOSUA M.

CONSEJEROS PROPIETARIOS: CONSEJERO8 BSUPLENTES:

ARTURO SALINAS M.

MAX MICHEL.
MANUEL R. LIAGUNO. FCO. JAVIER VALDES.
JORGE FERNANDEZ R ELIOT CAMARENA.
VIVIANO VALDES C.

ANTONIO ELOSUA M.
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PORCELA.

EMIBORA: PORCELANITE, S.A DE C.V.
FECHA DE CONSTIT.: 30 de Septiembre de 1959.
SECTOR: Industria de la Construccién.
INSCRP EN B.M.V.: 17 de Septiembre de 1979.
RAMO: Material de la Construccién.
DESCRIPCION.
Porcelanite, S.A. de C.V., produce una linea de

recubrimientos cera&micos residenciales y comerciales para
interiores, procesada por bicoccién con ciclos prolongados a
temperaturas de 1050 grados centigrados, con un terminado a base
de esmaltes, que permiten tener una alta resistencia al uso.

Fabrica ademds una 1linea de pisos residenciales vy
comerciales procesada por monococcién con temperaturas de 1150
grados centigrados. La perfecta sincronizacién del esmalte y
cuerpo ceré&mico gque se obtiene proporcionan a la loseta una
particular resistencia a la abrasién, cambios de temperatura y a
los agentes quimicos.

ANTECEDENTES .,

Porcelanite, empresa 100% mexicana, se constituyd en
sociedad en 1959. Actualmente se encuantra consolidada como
Grupo Empresarial.

La actividad productiva de la empresa, comprende 1la
fabricacién de productos de vidrio, porcelana, cerémica, azulejo
y otros articulos similares.

ACTIVIDAD ECONOMICA.

La empresa Porcelanite S.A de C.V se dedica a la fabricacién
Y comercializacién de cerémicos para pisos y muros, utilizando
arcilla, barro, pizarra y talco. Ocupando el tercer 1lugar en
participacién eb los mercados que atiende.
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PLANTAS Y SUBSIDIARIAS.

Al 30 de septiembre de 1990 la empresa cuenta con tres
plantas industriales:

Planta Actividaad Capacidad Capacidad
instalada « utiligada
Porcelanite Fabrica loseta 605,000 m2 82.51%
cerdmica para A
muros.
Gres Fabrica loceta 610,000 m2 88.37%
cer&mica para
pisos .
Pavillén Fabrica loseta 150,000 m2 84.41%

ceramica para
pisos y muros.

* Trimestral.

Ademés de las plantas, la empresa cuenta con tres subsidiarias:

Subsidiaria Ubicacién Actividaad

Barros y pizarraz Carretera Puebla-Tlaxcala Fabricacién de
loceta y ceramica

Porcela México, D.F. Comercializacidén
de mercancias y
bienes de admon.

Azulev México, D.F. Comercializacién
y asesoria.
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PRODUCTOS8 Y MERCADOS.

Los productos del grupo se encuentran agrupados en la linea
de loseta cer&mica que representa el 100% de los ingresos de 1la
empresa. La linea tiene dos usos:

- Recubrimientos: Los modelos de recubrimientos para muros
estin construidos por cinco lineas: Goteada, Octagono Combinado,
Espafiola, Ducal y Teja. Estos productos ofrecen una amplia

variedad de formas y colores.

- Pisos: Para la fabricacién de los pisos se utiliza el
sistema de monococcidén y cuenta con ocho lineas : Octé&gono
Combinado, Espafiola, Francesa, Magnum, Marmol, Europea, Ajedrez y
Rastica.
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El grupo cubre el mercado de la industria de la construccién.
Los productos de la empresa estan destinados hacia tres mercados
con distintos usos: uso residencial moderno, instalaciones
comerciales interiores de trafico 1ligero e instalaciones
interiores y exteriores de trréfico pesado.

Al 30 de septiembre de 1990 Porcelanite ha vendido $67,386
millones de pesos, que equivalen a 4,004.000 m2 de 1loseta
ceramica, con esto la empresa ocupa el 20% de participacidén en
este mercado, entre sus principales clientes se encuentran
Sanimex, Esmon, Muguiro y Odinsa.

Las especificaciones de control de calidad nacionales e
internacionales D.G.N. (México), A.S.T.M. (E.U) y U.N.I. (Europa)
de sus recubrimientos cerémicos satisfacen las necesidades de su
funcionamiento, en condiciones normales. Son productos con la
mé&s avanzada tecnologia italiana.

Internacional de Cerémica exporta principalmente a E.U. de
America, Centroamérica y el Caribe.

PRINCIPALES COMPETIDORES.

Los principales competidores de Porcelanite son:

Ceramica Regiomontana
Vitromex

Ladrillera Monterrey
Internacional de Cerémica
Fabricas Orién

MATERIAS PRIMAS.

En el proceso de produccién, 1la empresa utiliza
principalmente las siguientes materias primas:

* Barros * Colores
*  Arcillas *  Cajas
* Fritas * Varios

Sus principales proveedores son: Barros y Pizarras, Ferro
Mexicana y Cartdén y Papel de México. Todas las materias primas
son de origen nacional.

RECURS808 HUMANOS.

Al 30 de septiembre de 1990 la empresa emplea a 814 personas
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de las cuales 9 son funcionarios, 254 son empleados y 551
obreros afiliados a tres sindicatos diferentes.

VOUONSEVLD ANNINIIURARVLIYY,

PRESIDENTE: ALEJANDRO ABOUMDBRAD G.
VICEPRESIDENTE: CARLOS KURI SLIM.

CONSEJERQO8 PROPIETARIOS: CONSEJEROS SUPLENTES:
JOSE SHEDID M.
EDUARDO ALEMAN D.
EDUARDO ABUD M.
GUILLERMO SIMON A.

GABRIEL NAT ABOUMBRAD.
EDGAR KURI SLIM.
MARCO A. ESPEJEL C.
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CMOCTEZ, 8. A. DE C. V.

CEMENTOS, CONCRETOS PREMEZCLADOS Y AGREGADOS PETREOS.
PERFIL DE LA EMPRESA.

Fue fundada en los afios 40’s y la vasta experiencia
adquirida en los casi 50 afios de operar ininterrumpidamente, le
permite ofrecer productos de las mas alta calidad capaces de
competir a nivel mundial.

LINEA DE PRODUCTOS.

Concretos especiales con aditivos; superfluidizantes vy
retardantes de fruguado, impermeabilizantes, altas resistencias a
temprana edad, estabilizadores de volumen, coloreado, etc.

Actualmente se producen:
a) Cemento Portland Puzolana.
b) Mortero de cemento para albafiileria.

DESCRIPCION DE LO8 PRODUCTOS8, MARCAS Y CAMPOS DE
APLICACION.

l1.- E1 Cemento Portland Puzolana, comercializado bajo 1la
marca Moctezuma, es un excelente cemento puzolédnico, elaborado
con Clinker Portland de la mejor calidad, al cual se integra la
proporcién Sptima de puzolana natural, rigurosamente seleccionada.
Su campo de aplicacidén es amplisimo y va desde pisos y losas,
hasta puentes, presas de almacenamiento, etc.

2.- El mortero de Cemento marca Moctezuma, es un mortero gque
por su alta calidad, sustituye con gran éxitoc al mortero arena,
cemento elaborado en obra y con m&s razén al arena-cal, también
hecho en obra. Su uso también es amplio como en cimentacién,
pisos, aplanados, muros, etc.

CARACTERISTICAS FISBICAS.

* El comportamiento fisico que presentan sus concretos son:
- F’/c desde 50 hasta 500 kg/cm cuadrados.
- Médulo de elasticidad igual a 14,000,
- Pesos volumétricos desde 900 hasta 2450 kg/m cibicos.

* El cemento Portland Puzolana Moctezuma, se distibuye a
granel o en saco de 50 Kgs. de peso y la prresencia de puzolana,
le permite tener una resistencia superior a largo plazo,
excelente durabilidad y le comunica caracteristicas
impermeabilizantes al concreto.
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* El1 mortero de Cemento Moctezuma, elaborado con Clinke
portland de la m&s alta calidad, 1lo que le confiere
caracteristicas de alta resistencia y alta pléasticidad, gque
permite un manejo adecuado para sus diferentes usos.

CONTROL DE CALIDAD.

Sus rigurosos controles de calidad, les permiten ofrecer a
sus clientes, productos gue sobrepasan en mucho las Normas
Oficiales Mexicanas, las Normas Técnicas Complementarias para
Disefio y Construccién de Estructuras de Concreto del D.D.F.

En la actualidad y a mediano plazo no se ha pensado en
exportar los productos y cubren los siguientes estados de 1la
RepGblica Mexicana:

l1.- Morelos 4.- Estado de México
2.- Guerrero 5.- Tlaxcala.
3.~ Puebla. 6.- Distrito Federal

Por lo gque respecta a su produccién minera no metédlica
extrae agregados petreos de primera calidad para la industria
constructora en general y del ccncreto premezclado en particular.

La arena y la grava que producen, son de excelentes
caracteristicas fisico-quimicas, libres de contaminantes vy
perfectamente clasificada. :

La eleccidén de los bancos de extraccidén iddéneos, los equipos
adecuados Yy necesarios, asi como el método ma&s efectivos que
aplican en 1la elaboracién dce sus productos 1le permiten
satisfacer con creces las Normas Oficiales Mexicanas para 1la
industria constructora y 1las exigencias y necesidades de sus
clientes.

En la actualidad cuentan con tres plantas productivas
ubicadas en el D.F., Cuernavaca y Cancin,
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CEMEX, S.A. DE C.V.

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1990

4to. TRIMESTRE

Disponible 115,053 412,183 430,856 493,306 427,949 623,555 508,992
Cuentas por Cobrar 13,915 50,819 103,824 220,933 321,179 335,895 319,224
Inventario 54,876 171,175 253,706 482,252 237,962 651,385 612,908
Otros Circulantes 8,272 80,788 137,635 152,802 551,580 429,280 387,053
SUMA EL CIRCULANTE 192,116 714,965 926,021 1,349,293 1,538,670 2,040,115 1,828,177
Activo Largo Plazo Neto 486,579 1,872,858 2,975,168 6,433,544 8,607,054 9,834,836 10,215,183
ACTIVO TOTAL 678,695 2,587,823 3,901,189 7,782,837 10,145,724 11,874,951 12,043,360
PASIVO CIRCULANTE 17,460 329,498 454,262 1,382,823 1,434,421 936,830 1,712,396
PASIVO A LARGO PLAZO 69,556 303,281 356,124 2,201,475 3,177,636 4,020,579 3,774,671
PASIVO TOTAL 87,016 632,779 810,386 3,584,298 4,612,057 4,957,409 5,487,067
Capital Social Pagado 10,000 30,000 33,000 33,000 33,000 33,000 33,000
Actualizacion Patrimonial 506,442 1,635,866 2,377,758 3,211,712 4,726,610 4,840,671 5,326,380
Otras Cuentas de CapitTAL 28,003 63,181 299,641 630,661 331,606 679,883 679,883
Utilidad del Ejercicio 47,234 225,997 380,406 323,166 442,451 1,363,988 517,030
CAPITAL CONTABLE 591,679 1,955,044 3,090,803 4,198,539 5,533,667 6,917,542 6,556,293
a).Mayoritario 518,468 1,659,895 2,676,381 3,387,361 4,138,976 5,658,016 4,896,506
b).Minoritario 73,211 295,149 414,422 811,178 1,394,691 1,259,526 1,659,787
RECURSOS TOTALES 678,695 2,587,823 3,901,189 7,782,837 10,145,724 11,874,951 12,043,360
CAPITAL 661,235 2,258,325 3,446,927 6,400,014 8,711,303 10,938,121 10,330,964

ESTADO DE RESULTADOS.

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1990

4to. TRIMESTRE

Ventas 183,784 743,977 1,396,539 2,652,720 3,848,813 5,264,136 4,572,177
Costo de Ventas 132,700 498,903 975,682 2,077,079 2,736,677 3,284,387 3,250,346
Utilidad en operacion 32,686 177,211 281,603 253,509 586,688 683,002 623,977
Intereses 3,697 (47,066)  (19,906) 434,013 1,111,741 887,062 1,289,041
Perdida cambiaria (11,108) 63,642  (12,319) 74,883 247,939 134,797 294,970
Resultado p. monetaria 4,833 (19,347) 27,756  (226,580) (950,296) (653,260)(1,128,233)
Costo integral financ. (2,578)  (2,769)  (4.469) 282,316 409,384 368,599 455,778
Utilidad  Neta 47,234 225,997 380,404 323,166 442,451 1,363,988 517,030
Depreciacion y Amort. 18,430 77,088 117,966 233,875 424,526 568,940 502,630
Generacion de Efectivo 97,075 527,433 638,972 432,120 897,293 1,606,467 1,065,551
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Factores de Ajuste:
Ind.Nal.de P.al C.

Ind.Nal.Prom.de P.al C.

Cierre de Ejercicio
Promedio

(A pesos de Dic. de 1991)
Disponible
Cuentas por Cobrar
Inventario
Otros Circulantes
SUMA EL CIRCULANTE
Activo Largo Plazo Neto
ACTIVO TOTAL

PASIVO CIRCULANTE
PASIVO A LARGO PLAZO
PASIVO TOTAL

Capital Social Pegado
Actualizacion Patrimonial
Otras Cuentas de CapitTAL
Utilided del Ejercicio
CAPITAL CONTABLE
a).Mayoritario
b).Minoritario

RECURSOS TOTALES

CAPITAL

RESULTADOS DEL

Ventas

Costo de Ventas
Utilidad en operacion
Intereses

Perdida cambiaria
Resultado p. monetaria
Costo integral financ.
utilidad neta
Depreciacion y Amort.
Generacion de Efectivo
Utilidad Ult. 12 meses

Al cierre; 30,734.6

4,108.2
2,979.2
7.4813
9.5124

1986

860,746 1
104,102
410,543
61,885
1,637,274 2
3,640,234 5

10,647.2
6,906.6
2.8866
4.1032

Promedio:

16,147.3

14,791.2
1.9034
1.9160

CEMENX, S.A.

1987

,189,823
146,696
494,120
233,205

,063, 844

,406, 260

5,077,508 7,470,105

130,623
520,368
650,991 1

74,813
3,692,899 4
209,498
449,306
4,426,517 5
3,878,805 4
547,712
5,077,508 7

951,141
875,462
,826,603

86,599
,447,210
182, 381
927,312
,643,502
,791,514
851,988
,470,105

4,946,885 6,518,964

EJERCICIO
1986 1987

1,748,218 3,052,691
1,262,289 2,047,102
310,921 727,133
35,167 (193,113)
(105,663) 261,136
45,973 (79,385)
(24,523)  (11,362)
449,306 927,312
175,313 316,308
923,412 2,164,166
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1988

820,087
197,618
482,901
261,973
1,762,579
5,662,903
7,425,482

864,637
677,843
1,542,480

62,812
4,521,021
570,334
728,835
5,883,002
5,094,195
788,806
7,425,482
6,560,844

1988

2,675,699
1,869,358
539,537
(38,139)
(23,603)
53,179
(8,562)
728,835
226,017
1,224,238

28,339.2
19,327.9  25,112.70
17,750.7  22,481.50
1.5902 1.2239
1.5965 1.2606
DE C. V.
1989 1990
784,439 523,753
351,320 393,080
766,861 291,234
242,980 675,060
2,145,602 1,883,127
10,230,413 10,533,887
12,376,015 12,417,015
2,198,920 1,755,540
3,500,714 3,889,003
5,699,634 5,644,543
52,476 40,388
5,105,110 5,768,508
1,002,857 405,842
515,938 557,734
6,676,381 6,772,471
5,386,472 5,065,555
1,289,909 1,706,916
12,376,015 12,417,015
10,177,095 10,661,475
1989 1990
4,235,098 4,851,646
3,316,081 3,449,736
406,730 739,553
692,907 1,401,412
119,552 312,541
(361,738) (1,197,902)
450, 721 516,052
515,938 557,734
373,384 535,136
689,885 1,131,088

29,832.50
27,576.30
1.0302
1.0277

4to., TRIMESTRE 1991

1991
642,411
346,052
671,082
442,260
2,101,806
10,132,229
12,234,036

965,159
4,142,157
5,107,315

33,998
4,990,558
700,442
1,401,723
7,126,720
5,829,108
1,297,613
12,234,036
11,268,877

1991

5,409,769
3,375,250
701,897
911,603
138,526

1990
524,383
328,877
631,442
398,757
1,883,459
10,524,078
12,407,537

1,766,177
3,888,813
5,652,990

33,998
5,488,774
700,442
531,334
6,754,548
5,044,571
1,709,977
12,407,537
10,643,360

1990

4,698,667
3,340,267
641,239
1,324,702
303,130

(671,332)(1,159,446)

378,796
1,401,723
584,680
1,650,910

468,387
531,334
516,535
1,095,030
(312,655)


http://Ind.Mal.de
http://Ind.Nal.Prm.de

RAZONES DE:
LIQUIDEZ
Circutante
Prueba de Acideo
Prueba Rapida

ENDEUDAMIENTO
Pasivo Total/Activo Total
Cap.Cont./Pasivo L.Plazo

EFICIENCIA ADMINISTRATIVA
Dias de Cobranza
Rotacion de Inventario
Margen de Utilidad Bruta
Gastos de Operacion

PRESION FINANCIERA
Intereses a ventas
Intereses a utilidad neta

Intereses a Gen. de Efectivo.

RENTABILIDAD
Margen de Utilidad Neta
Oel cepital contable

CRECIMIENTO %

De ventas

De utilidad

De efectivo Generado
De capital contable

De pasivo a largo plazo
De inversion permanente

ANALISIS

1986

11.00
7.86
6.59

21.44
3.07
27.8%
10.0%

25.7%
11.3%

1986
74.6
106.4
134.6
27.5
68.2
31.8

51

1987

17.30
4.14
32.9%

9.1%

€0.06)
€0.21)
(0.09)

30.4%
19.7%

1987
(12.3)
(21.4)
(43.4)

4.2
(22.6)
0.6

1988

2.04
1.48
0.95

26.59
3.87
30.1%
10.0%

(0.01)
€0.05)
¢0.03)

27.2%
14.1%

1988
58.3
(29.2)
(43.6)
13.5
416.4
55.1

FINANCIERDO

1989

0.98
0.63
0.36

_.
o >
Za

29.86
4.32
21.7%
12.1%

12.2%
8.4%

1989
14.6

8.1
64.0

1.4
1.
19.8

1990

1.07
0.91
0.30

29.17

11.85
28.9%
13.7%

1.24

11.5%
9.0%

De acuerdo
a B-10

1990
11.5
151.3
46.0

5.
6.
5.

~N Vv

1254

17

4to. TRIMESTRE

1991

2.18
1.48
0.67

5.76
20.12

37.6%

26.6%

86-91
19.4
3.8
3.6
7.7
1.9
14.3

1990

1.07
0.7
0.30

6.30
21.16

28.9%

15.3%

4to. TRIME.
199171990
15.1

163.8

50.8

5.5

6.5

5.9



Disponible

Cuentas por Cobrar
Inventario

Otros Circulantes

SUMA EL CIRCULANTE
Activo Largo Plazo Neto
ACTIVO TOTAL

PASIVO CIRCULANTE
PASIVO A LARGO PLA20
PASIVO TOTAL

;apital Social Pagado
\ctualizacion Patrimonial
Jtras Cuentas de Capittal
Jtilidad del EJercicio
CAPITAL CONTABLE

3) .Mayoritario

’) Minoritario

LECURSOS TOTALES

CAPITAL

'entas

‘osto de Ventas
'tilidad en operacion
ntereses

‘erdida cambiaria
esultado p. monetaria
osto Integral Financ.
tilidad Neta
epreciacion y Amort.
eneracion de Efectivo

APASCO, S.A.
1986 1987 1988
2,992 47,740 36,729
12,449 25,364 40,548
25,340 69,355 9,616
3,633 8,986 9,687
44,414 151,445 181,580
237,786 533,199 963,060
282,200 684,644 1,144,540
22,888 76,963 78,491
120,905 151,733 140,830
143,793 228,696 219,321
40,000 88,524 88,524
90,385 310,999 712,226
7,210 6,190 39,446
812 50,235 85,125
138,407 455,948 925,319
134,808 426,055 875,761
3,599 29,893 49,558
282,200 684,646 1,144,640
259,312 607,681 1,066,149
ESTADO DE RESULTADOS
1986 1987 1988
75,586 204,614 376,851
39,328 123,766 229,047
19,814 66,751 76,091
76,195 95,107 22,971
7,109 52,815 3,420
(63,965) (126,291)  (60,769)
19,339 21,631 (34,378)
812 50,235 85,125
9,837 20,458 41,416
(47,123) 65,355 92,311

52

DE C. V.,

1989

8,947
57,482
102,720
12,301
181,540
1,126,713
1,308,253

90,705
202,956
293,661

94,543
806,867
103,147

10,035

1,014,592
960,826
53,766
1,308,253
1,217,548

1989

422,965

343,038
36,492
24,812
27,260

(32,104)
19,948
10,035
61,884
45,002

1990

23,003
99,421
124,409
24,644
271,477
1,542,708
1,814,185

200,546
239,985
440,531

160,000
222,768
932,136

58,750
1,373,656
1,372,450

1,204
1,814,185
1,613,639

1990

676,431
523,879
73,648
40,463
31,076
(67,768)

3,769
58,759
56, 154
98,135

1991 1990
4to. TRIMESTRE
208,795 27,326
138,562 125,565
172,662 147,791
34,407 21,819
554,426 322,501,
2,181,173 1,832,652
2,735,599 2,155,153
136,008 238,240
670,895 285,089
806,903 523,329
204,510 160,000
429,608 272,255
1,134,196 1,129,777
160,384 69,792
1,928,696 1,631,824
1,926,564 1,630,39
2,132 1,430
2,735,599 2,155,153
2,599,591 1,916,913
1991 1990
4to. TRIMESTRE
1,000,817 803,563
697,714 622,339
114,551 93,734
48,305 48,068
17,856 36,914
(55,131)  (80,505)
11,030 4,477
160,384 69,792
122,295 93,099
226,156 141,138



Factores de Ajuste:
Ind.Nal .de P.al C.
Ind.Nal.Prom.de P.al C.
Cierre de Ejercicio
Promedio

BALANCE GENERAL

(A pesos de Dic. de 1991)
Disponible
Cuentas por Cobrar
Inventario
Otros Circulantes

SUMA EL CIRCULANTE
Activo Largo Plazo Neto
ACTIVO TOTAL

PASIVO CIRCULANTE
PASIVO A LARGO PLAZO
PASIVO TOTAL

Cepital Social Pagado
Actualizacion Patrimonial
Otras Cuentas de Capittal
Utilidad del Ejercicio
CAPITAL CONTABLE
a).Mayoritario
b).Minoritario

RECURSQOS TOTALES

CAPITAL

ESTADO DE RESULTADOS

Ventas

Costo de Ventas
Utilidad en operacion
Intereses

Perdida cambiaria
Resultado p. monetaria
Costo Integral Financ.
Utilidad Neta
Depreciacion y Amort,
Generacion de Efectivo
Utilidad Ult. 12 meses

Al cierre: 30,734.6
4,108.2 10,647.2
2,979.2 6,906.6

7.4813 2.8866
9.5124 4.1032

APASC

1986 1987

22,384 137,808
93,134 73,217
189,576 200,203
27,179 25,939
332,274 437,167

1,778,943 1,539,151

2,111,218 1,976,319
171,232 222,164
904,524 437,998

1,075,756 660,162
299,251 255,537
674,546 836,627

53,940 17,868
7,726 206,125
1,035,462 1,316,156
1,008,537 1,229,866
26,925 86,290
2,111,218 1,976,319
1,939,986 1,754,154
1986 1987
719,001 839,573
374,102 507,837
188,478 273,893
724,794 390,244
67,623 216,711
(608,458) (518,198)
183,959 88,756
7,724 206,125
93,573 83,943
(448,251) 268,165

53

Promedio:
16,147.3
14%,791.2

1.9034
1.9160

0, S.A.
1988

69,910
77,179
180,091
18,438
345,617
1,833,078
2,178,696

149,399
268,054
417,453

168,496
1,354,570
75,081
163,095
1,761,242
1,666,914
9,328
2,178,696
2,029,297

1988

722,028
438,843
145,787
46,011
6,553
(116,430)
(65,867)
163,095
79,351
176,863

28,339.2
19,327.9
17,750.7
1.5902
1.5965

DE C. V.

1989

14,227
91,406
163,342
19,703
288,679
1,791,662
2,080,342

144,236
322,734
466,970

150,339
1,282,990
164,021
16,021
1,613,371
1,527,874
85,497
2,080,342
1,936,105

1989

675,269

547,664
58,260
39,613
43,489

(51,2564)
31,847
16,021
98,799
71,846

25,112.70
22,481.50
1.2239
1.2606

1990

28,153
121,678
152,260

30,160
332,252

1,888,069
2,220,321

245,442
293,710
539,151

195,819
270,471
1,140,810
74,069
1,681,170
1,679,696
1,476
2,220,321
1,974,879

1990

852,679
660,379
92,837
51,006
39,171
(85,425)
4,751
74,069
70,785
123,705

29,832.50
27,576.30
1.0302
1.0277

4to. TRIMESTRE

1991

215,109

142,752
177,883
35,447
571,191
2,247,129
2,818,320

140,121
691,182
831,303

210,69
443,012
1,168,491
164,821
1,987,018
1,984,821
2,19
2,818,320
2,678,200

1991

1,028,505
717,016
117,720

49,641

18,350
(56,656)

11,335
164,821
125,678
232,413

1990
28,152
129,362
. 152,260
22,478
. 332,253
1,888,069
2,220,322

245,444
293,710
539,154

164,838
280,667
1,163,940
71,723
1,681,168
1,679,695
1,473
2,220,322
1,974,878

1990

825,794
639,556
96,327
49,398
37,935
(82,732)
4,601
71,723
95,675
145,043
(19,029)


http://Ind.Nal.de
http://Ind.Nal.Pran.de

ANALISTS

RAZONES DE:

LIQUIDEZ
Circulante
Prueba de Acido
Prueba Rapida

ENDEUDAMIENTO
Pasivo Total/Activo Total
Cap.Cont./Pasivo L.Plazo

EFICIENCIA ADMINISTRATIVA
Dias de Cobranza
Rotacion de Inventario
Margen de Utilidad Bruta
Gastos de Operacion

PRESION FINANCIERA
Intereses a ventas
Intereses a utilidad neta
Intereses a Gen. de Efectivo.

RENTABILIDAD
Margen de Utilidad Neta
Del capital contable

CRECIMIENTO X

De ventas

De utilidad

De efectivo Generado
De capital contable

De pasivo a largo plazo
De inversion permanente

1986

1.94
0.83
0.13

0.51
1.14

46.63
1.97
48.0%
21.8%

1.01
93.84
-1.62

1.1%
0.8%

1986
16.8
2,568.6
(159.8)
27.1
(51.6)
(9.6)

54

FINANCIERDO

1987

1.97
1.07
0.62

0.33
3.00

31.3¢9

2.5
39.5%
6.9%

0.46
1.89
1.46

24.6%
18.6%

1987
(14.0)
(20.9)
(34.0)
33.8
(38.8)
15.7

1988

2.31%
1.1
0.47

0.19
6.57

38.48
2.44
39.2%
19.0%

0.06
0.27
0.25

22.6%
10.2%

1988
6.5)
(90.2)
(59.4)
(8.4)
20.4
4.6)

1989 1990
2.00 1.35
0.87 0.73
0.10 0.1
0.22 0.24
5.00 5.72

48.73 51.37
3.35 4.3
18.9% 22.6%
10.3% 1.7%
0.06 0.06
2.47 0.69
0.55 0.41

2.46% 8.7%
1.0% 4.6%
De acuerdo
a B-10

1989 1990
26.3 20.6

362.3 (55.1)
72.2 (46.8)

4.2 (15.4)
(9.0) (57.5)
(0.1) 35.6

4to. TRIMESTRE

1991 1990
4.08 1.35
2.81 0.73
1.54 0.11
0.29 0.26
2.87 5.72
12.49 14.10
16.12 16.80
30.3% 22.6%
18.8% 10.9%
0.05 0.06
0.30 0.69
0.21 0.3
16.0% 8.7%
36.2% 17.8%
4to. TRIM.

86-91 199171990
3.7 2.5

61.0 129.8
0.0 60.2

10.7 18.2
Q1.1 135.3
7.0 (0.6)



CERAMIC, S.A. DE C. V.

1986 1987 1988 89-90 90-91 1991 - 1990
4to. TRIMESTRE
Disponible 1,728 20,986 14,906 44,012 37,583 15,536 44,647
Cuentas por Cobrar 1,791 7,476 14,418 35,540 33,019 36,377 37,341
Inventario 2,863 9,484 29,324 62,352 62,899 54,324 74,720
Otros Circulantes 549 2,626 23,067 7,460 5,100 10,201 7,942
SUMA EL CIRCULANTE 6,931 40,572 81,715 149,364 138,601 116,438 164,650
Activo Largo Plazo Neto 18,988 60,189 76,434 241,858 250,054 298,329 297,051
ACTIVO TOTAL 25,919 100,761 158,149 391,222 388,655 414,767 461,701
PASIVO CIRCULANTE 4,456 15,217 27,449 106,819 97,906 66,621 116,307
PASIVO A LARGO PLAZ0 2,945 665 25,897 117,865 116,181 107,406 140,370
PASIVO TOTAL 7,401 15,882 53,346 224,684 214,087 174,027 256,677
Capital Social Pagado 10,830 23,529 23,529 23,529 23,529 31,373 23,529
Actualizacion Patrimonial 5,282 42,584 36,978 64,799 69,888 92,903 79,204
Otras Cuentas de Capital 1,474 12,503 28,478 77,164 80,337 100,728 99,859
Utilidad det Ejercicio 932 6,263 15,818 1,046 814 15,736 2,432
CAPITAL CONTABLE 18,518 84,879 104,803 166,538 174,568 240,740 205,024
a).Mayoritario ' 18,518 84,802 104,763 119,933 123,108 183,954 146,246
b).Minoritario 0 44 40 46,605 51,6460 56,786 58,778
RECURSOS TOTALES 25,919 100,761 158, 149 391,222 388,655 414,767 461,701
CAPITAL 21,463 85,544 130,700 284,403 290,749 348,146 345,394

ESTADO DE RESULTADOS

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1990
4to. TRIMESTRE
Ventas 8,618 37,995 73,324 189,576 12,371 234,054 228,182
Costo de Ventas 6,240 19,997 36,498 132,670 8,997 150,168 158,843
Utilided en operacion 1,462 11,500 21,779 6,990 (1,011) 59,603 60,122
Intereses 2,501 2,379 (1,260) 33,890 1,507 13,466 39,047
Perdida cambiaria (501) (775) (395) 17,536 361 6,906 20,221
Resultade p. monetaria (1,470) 4,550 6,264 (41,666) (4,270) (20,100) (49,661)
Costo Integral de Financ. 530 6,154 4,609 9,760 (2,402) 272 9,607
Utilidad Neta 932 6,263 15,818 1,046 814 15,736 2,432
Depreciacion y Amort. 595 1,685 3,110 2,956 9,023 15,134 11,385
Generacion de Efectivo 1,317 15,086 29,233 67,372 24,354 43,093 90,657

55



Factores de Ajuste:
Ind.Nal.de P.al C.

Ind.Nal .Prom.de P.al C.

Cierre de Ejercicio
Promedio

BALANCE GENERAL

(A pesos de Dic. de 1991)

Disponible

Cuentas por Cobrar
Inventario

Otros Circulantes

SUMA EL CIRCULANTE
Activo Largo Plazo Neto
ACTIVO TOTAL

PASIVO CIRCULANTE
PASIVO A LARGO PLAZO
PASIVO TOTAL

Capital Social Pagado
Actuslizacion Patrimonial
Otras Cuentas de Capital
Utilidad del Ejercicio
CAPITAL CONTABLE
a).Mayoritario
b).Minoritario

RECURSOS TOTALES

CAPITAL

ESTADO DE RESULTADOS

Ventas

Costo de Ventas
Utilidad en operacion
Intereses

Perdida cambiaria
Resultado p. monetaria
Costo Integral de Financ.
Utilided Neta
Depreciacion y Amort.
Generacion de Efectivo_
Utilidad Ult. 12 meses

Al cierre:
4,108.2
2,979.2

7.4813
9.5124

1986

12,928
13,399
21,419
4,107
51,853
142,054
193,907

33,337
22,032
55,369

81,022
37,623
11,027
8,866
138,538
138,538
0
193,907
160,571

1986

81,977
59,357
13,907
23,790
(4,766)
(13,983)
5,042
8,866
5,660
12,528

56

30,734.6
10,647.2
6,906.6
2.8866
4.1032

CERA

1987

60,579
21,580
27,377
7,580
17,17
173,743
290,850

43,926
1,920
45,846

67,920
115,305
36,092
25,698
245,015
244,793
222
290,860
246,934

1987

155,901
82,052
47,187

9,762
(3,180)
18,670
25,251
25,698

6,916
61,901

Promedio:
16,147.3
14,791.2

1.9034
1.9160

mic, s.
1988

28,372
27,443
55,815
43,905
155,535
145,483
301,019

52,246
49,292
101,538

44,785
70,185
54,205
30,306

199, 481

199,405

76

301,019

248,773

1988

140,485
69,928
41,727
(2,414)

(757)
12,002
8,831
30,306
5,959
56,009

A

28,339.2
19,327.9
17,750.7
1.5902
1.5965

. DE

1989

69,986
56,515
99,150
11,862
237,514
384,594
622,109

169,860
187,425
357,285

37,415
103,035
122,704

1,670
264,823
190,714

74,110
622,109
452,248

1989

302,660
211,809
11,160
54,106
27,996
(66,520)
15,582
1,670
4,719
107,560

25,112.70 29,832.50
22,481.50 27,576.30

1.2239
1.2606

C. v.
1990

45,997
40,411
76,980
6,261
169,629
306,032
475,662

119,824
142,190
262,014

28,796
85,504
98,322
1,026
213,648
150,668
62,980
475,662
355,838

1990

15,594
11,341
(1,274)
1,900
455
(5,383)
(3,028)
1,026
11,374
30,700

1.0302
1.0277

4to. TRIMESTRE

1991
16,006
37,477
55,967
10,509

119,959
307,350
427,309

A

68,636
110,654
179,289

32,322
95,753
103,774
16,17
248,020
189,517
58,503
427,309
358,674

1991

240,529
154,322
61,252
13,839
7,097

(20,656)
280
16,171
15,553
44,285

1990
45,997
38,470
76,979

8,182

169,629

306,033

475,662

119,824
144,615
264,439

24,240
81,605
102,879
2,499
211,224
150,668
60,555
475,662
355,838

1990

234,495
163,237
61,785
40,127
20,780
(51,035)
9,873
2,499
11,700
93,165
(12,646)


http://Ind.Nal.de
http://Ind.Nal.Prom.de

ANALISIS

RAZONES DE:
LIQUIDEZ
Circulante
Prueba de Acido
Prueba Rapida

ENDEUDAMIENTO
Pasivo Total/Activo Total
Cap.Cont,/Pasivo L.Plazo

EFICIENCIA ADMINISTRATIVA
Dias de Cobranza
Rotacion de Inventario
Margen de Utilided Bruta
Gastos de Operacion

PRESION FINANCIERA
Intereses a ventas
Intereses a utilidad neta
Intereses a Gen. de Efectivo.

RENTABILIDAD
Margen de Utilidad Neta
Del capital contable

CRECIMIENTO %

De ventas

De utilidad

De efectivo Generado

De capital contable

De pasivo a largo plazo
De inversion permanente

FINANCIERDO

1986

1.56
0.99
0.39

0.29
6.29

58.84
2.77
27.6%
10.6%

0.29
2.68
1.90

10.8%
6.8%

1986
90.2
189.9
394.1
76.9
91.3)
53.8

57

1987

2.67
2.04
1.38

0.16
127.64

49.83
3.00
47.4%
17.1%

0.06
0.38
0.16

16.5%
11.7%

1987
(9.9)
17.9
(9.5)

(18.6)

2,467.8

0.7

1988

2.98
1.9
0.54

0.34
4.05

70.32
1.25
50.2%
20.5%

€0.02)
0.08)
€0.04)

21.6%
17.9%

1988
115.4
(94.5)
92.0
32.8
280.2
81.8

1989

1.40
0.81
0.41

0.57
1.41

67.22
2.14
30.0%
26.3%

0.18
32.40
0.50

0.6X%
0.6X

1989
(96.8)
(38.6)
(71.5)
(19.3
(26.1)
29.5

1990

1.42
0.77
0.38

0.55
1.50

932.90
0.15
27.3%
35.4%

0.12
1.85
0.06

6.6%
0.5%

De acuerdo
a 8-10

1990
(93.5)
(93.7)
(30.7)
a3..

28.5
(99.7)

4to, TRIMESTRE

1991 1990
1.75 1.42
0.93 0.77
0.23 0.38
0.42 0.56
2.24 1.46 -
14.02 14.76
11.03 8.48
35.8% 30.4%
10.4% 4.0%
0.06 0.17
0.86 16.06
0.31 0.43

6.7% 1.1%
27.9% 4.8%
4to. TRIM.

86-91 199171990
(29.5) 2.6

(36.5) 547.0
20.8 (52.5)

9.5 17.4
48.1 (23.5)
18.4 7.8



isponible

uentas por Cobrar
nventario

'tros Circulantes

UMA EL CIRCULANTE
ctivo Largo Plazo Neto
CTIVO TOTAL

ASIVO CIRCULANTE
ASIVO A LARGO PLAZ0
ASIVO TOTAL

apital Social Pagado
ctualizacion Patrimonial
tras Cuentas de Capital
tilidad del Ejercicio
APITAL CONTABLE
).Mayoritario
).Minoritario

cCURSOS TOTALES

APITAL

entas

osto de Ventas
tilidad en operacion
ntereses

erdida cambiaria
ssultado p. monetaria
sto integral financ.
tilided Neta
preciacion y Amort.
:neracion de Efectivo

LAMNOSA,
1986 1987
3,607 15,042
5,615 10,247
6,613 12,768
2,140 4,104

17,975 42,161
31,277 73,443
49,252 115,604
4,672 21,233
8,891 1,581
13,563 22,814
600 2,400
17,781 65,929
10,864 12,113
6,464 12,348
35,689 92,790
35,689 92,790
0 0
49,252 115,604
44,580 94,371

ESTADO DE RESULTADOS

1986 1987
27,109 75,237
18,478 41,340

3,930 17,909

3,411 55

0 0
(1,268) 16

2,143 128

1,792 12,348

1,320 2,958

1,646 20,963

S. A.

DE C. V.

1988

112,408
11,129
25,631
14,568

163,736

101,598

265,334

116,628
9,050
125,638

2,400
103,080
13,585
20,581
139,646
139,637
9
265,334
148,706

1988

145,182
88,802
32,770
(8,493)

0
3,207
(5,286)
20,581
6,083
42,870

58

1989

19,212
16,753
30,651
10,546
77,162

135,511

212,673

33,282
16,018
49,300

2,400
123,268
30,750
6,955
163,373
163,351
22
212,673
179,391

1989

161,837
111,646
11,902
2,996

(1,244)

250
2,002
6,955
7,846

15,440

1990

8,419
9,568
38,580
31,239
87,806
213,936
301,742

75,226
2,975
100, 201

2,400
142,378
47,217
9,546
201,541
201,506
35
301,742
226,516

1990

232,057
161,103
23,29
10,021
3
(3,630)
6,414
9,546
8,021
23,134

1991 1990
4to. TRIMESTRE
15,686 10,248
49,392 31,833
57,108 51,365
11,076 10,018
133,262 103,464
253,926 247,847
387,186 351,311
100,256 96,402
60,306 24,011
160,562 120,413
2,400 2,400
146,032 161,432 -
56,479 56,479
21,713 10,587
226,626 230,898
226,583 230,858

41 40
387,18 351,311
286,930 254,909
1991 1990

4to. TRIMESTRE

290,262 270,285
201,623 187,048
18,164 10,472
1,884 1,083
(13,650)  (4,917)
21,713 10,587
9,947 6,753
21,713 10,587
10,361 11,085
(13,221) 24,674



Factores de Ajuste:
Ind.Nal.de P.al C.

Ind.Nal .Prom.de P.al C,

Cierre de Ejercicio
Promedio

BALANCE GENERAL

(A pesos de Dic. de 1991)
Disponible
Cuentas por Cobrar
Inventario
Otros Circulantes

SUMA EL CIRCULANTE
Activo Largo Plazo Neto
ACTIVO TOTAL

PASIVO CIRCULANTE
PASIVO A LARGO PLAZO
PASIVO TOTAL

Capital Social Pagado
Actual izacion Patrimonial
Otras Cuentas de Capital
Utilidad del Ejercicio
CAPITAL CONTABLE
a).Mayoritario
b).Minoritario

RECURSOS TQTALES

CAPITAL

ESTADO DE RESULTADOS

Ventas

Costo de Ventas
Utilidad en operacion
Intereses

Perdida cambiaria
Resultado p. monetaria
Costo integral financ.
Utilided Neta
Depreciacion y Amort.
Generacion de Efectivo
Utilided Ult. 12 meses

Al cierre:
4,108.2
2,979.2

7.4813
9.5124

1986

26,985
42,007
49,476
16,009
134,476
233,992
368,468

34,953
66,516
101,469

4,489
164,188
81,277
17,046
266,999
266,999
0
368,468
333,516

1986

257,870
175,769
37,384
32,447
0
(12,062)
20,385
17,046
12,556
15,638

30,734.6
10,647.2
6,906.6
2.8866
4.1032

LANDO
1987

43,421
29,579
36,857
11,846
121,703
212,003
333,707

61,292
4,564
65,856

6,928
175,291
34,966
50,666
267,851
267,851
0
333,707
272,615

1987

308,713
169,627
73,484
226

0

300

525

50, 666
12,137
86,015

59

Promedio:
16,147.3
14,791.2

1.9034
1.9160

S A, S.A.

1988

213,956
21,183
48,786
27,728

311,653

193,380

505,034

221,989
17,245
239,233

4,568
195,943
25,858
39,432
265,801
265,784
17
505,034
283,045

1988

278,161
170,140
62,786
(16,272)
0
6,144
(10,128)
39,432
11,655
82,137

28,339.2
19,327.9
17,750.7
1.5902
1.5965

DE C.

1989

30,550
26,640
48,740
16,769
122,701
215,485
338,186

52,924
25,47
78,395

3,816
195,973
48,898
11,104
259,790
259,755
35
338,186
285,262

1989

258,375
178, 244
19,002
4,783
(1,986)
399
3,196
11,104
12,526
24,650

25,112.70 29,832.50

22,481.50
1.2239
1.2606

1990

10,304
11,710
47,217
38,232

107,463

261,829

369,292

92,067
30,566
122,633

2,937
173,901
57,787
12,033
246,659
246,617
43
369,292
277,225

1990

292,521
203,079
29,366
12,632
29

(4,576)
8,085
12,033
10,111
29,162

27,576.30
1.0302
1.0277
4to. TRIMESTRE :
1991 1990
16,160 10,558
50,886 32,796
58,835 52,918
11,410 10,320
137,292 106,593
261,602 255,341
398,804 361,934
103,288 9,317
62,130 24,737
165,417 124,054
2,473 2,473
150,504 166,341
58,187 58,187
22,314 10,880
233,477 237,880
233,435 237,839
42 4
398,89 361,934
295,606 262,617
1991 1990
298,292 277,762
207,201 192,223
18,667 10,762
1,936 1,113
(14,028)  (5,053)
22,314 10,880
10,222 6,940
22,314 10,880
10,648 11,392
13,587y 25,357
599
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ANALISITS

RAZONES DE:
LIQUIDEZ
Circulante
Prueba de Acido
Prueba Rapids

ENDEUDAMIENTO
Pasivo Total/Activo Totat
Cap.Cont./Pasivo L.Plazo

EFICIENCIA ADMINISTRATIVA
Dias de Cobranza
Rotacion de Inventario
Margen de Utilidad Bruta
Gastos de Operacion

PRESION FINANCIERA
Intereses a ventas
Intereses a utilided neta

Intereses a Gen. de Efectivo.

RENTABILIDAD
Margen de Utilided Neta
Del capital contable

CRECIMIENTO %

De ventas

De utilidad

De efectivo Generado

De capital contable

De pssivo a largo plazo
De inversion permenente

FINANCIERDO

1986

3.85
2.43
0.77

0.28
4.01

58.64
3.55
31.8%
17.3%

0.13
1.90
2.07

6.6%
6.8%

1986
19.7
197.2
450.0
0.3
(93.1)
(18.3)

60

1987

1.99
1.38
0.7

0.20
58.69

34.49
4,60
4%.1%
21.3%

0.00
0.00
0.00

16.4%
23.3%

1987
.9
(22.2)
4.5
€0.8)
277.9
3.9

1988

1.40
1.18
0.96

0.47
15.41

27.42
3.49
38.8%
16.3%

€0.06)
(0.41)
(0.20)

14.2%
17.4%

1988
(7.1
(71.8)
(70.0)
2.3

47.7

0.8

1989 1990
2.32 1.17
1.40 0.65
0.58 0.1
0.23 0.33

10.20 8.07

37.12 14.41
3.66 4,30
31.0% 30.6%
23.7% 20,5%
0.02 0.04
0.43 1.05
0.19 0.43

46.3% 4,1%
4.,5% 5.1%
De acuerdo
a B-10
1989 1990
13.2 2.0
8.4 (46.1)
18.3 (314.6)
(5.1) 5.6
20.0 (50.8)
(3.8) 6.6

4to. TRIMESTRE

1991 1990
1.33 1.07
0.76 " 0.54
0.16 0.11
0.41 0.3
3.76 9.62
15.35 10.63
14.09 14.53
30.5% 30.8%
26.3% 26.9%
0.01 0.00
0.09 0.10
(0.14) 0.04
7.5% 3.9%

42,3% 19.2%
4to. TRIM.

86-91  1991/1990
2.7 7.4

7.1 105.1
14.0 (153.6)
a.n 1.9
(15.1) 151.2
(2.5) (1.6)



PORCELANITE, S.A. DE C. V.

1986 1987 19¢8 1989 1990 1991 1990
4to. TRIMESTRE

'isponibte 27 1,654 6,734 253 7,661 26,900 9,100
uentas por Cobrar 1,219 3,101 6,178 8,502 15,625 17,598 18,561
nventario 878 2,801 6,703 6,439 11,575 14,639 13,750
tros Circulantes 312 1,096 1,958 17,371 4,965 9,280 5,899
UMA EL CIRCULANTE 2,436 8,652 21,573 32,565 39,826 68,417 47,310
ctivo Largo Plazo Neto 12,426 59,236 82,369 95,113 129,001 176,438 153,240
CTIVO TOTAL 14,862 67,888 103,942 127,678 168,827 244,855 200,550
ASIVO CIRCULANTE 2,673 7,229 15,490 32,868 50,770 77,969 60,310,
ASIVO A LARGO PLAZO 410 1,754 9,772 9,580 8,155 4,127 9,687
ASIVO TOTAL 3,083 8,983 25,262 42,448 58,925 82,096 69,997
apital Social Pagado 215 225 230 234 234 29,006 234
ctualizacion Patrimonial 4,687 28,369 36,057 23,693 36,551 44,874 43,441
tras Cuentas de Capital 6,717 27,026 35,034 60,974 60,974 72,453 72,453
tilidad del Ejercicio 160 3,286 7,359 329 12,143 16,426 14,425
APITAL CONTABLE 1,779 58,906 78,680 85,230 109,902 162,759 130,553
).Mayoritario 11,779 58,796 75,627 81,946 105,681 157,296 125,538
).Minoritario 0 110 3,053 3,284 4,221 5,463 5,015
ICURSOS TOTALES 14,862 67,889 103,942 127,678 168,827 244,855 200,550
\PITAL 12,189 60,660 88,452 94,810 118,057 166,886 140,240

ESTADO DE RESULTADOS

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1990
4to. TRIMESTRE
ntas 5,091 20,521 56,856 61,149 100,938 146,028 119,904
isto de Ventas 3,740 14,234 35,775 42,159 65,743 89,685 78,064
‘ilidad en operacion 755 3,974 12,723 8,729 19,721 23,067 18,413
tereses 709 4,187 5,283 11,106 13,684 7,568 16,255
‘rdida cambiaria 13 366 (¢1)] (237) 475 1,738 564
sultado p. monetaria (187) (6,149) (1,529 (2,879) (9,797) (6,762) (11,638)
sto integral financ. 535 404 3,73¢9 7,990 4,362 2,544 5,181
ilidad Neta 160 3,286 7,359 329 12,143 16,426 14,425
preciacion y Amort. 987 1,612 4,317 3,925 4,276 9,469 5,080
neracion de Efectivo 3,001 3,316 10,311 14,355 20,184 27,558 24,466
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Factores de Ajuste: Al cierre:
Ind.Nal.de P.al C. 4,108,2
Ind.Nal.Prom.de P.al C. 2,979.2
Cierre de Ejercicio 7.4813
Rromedio 9.5124

PORCELANITE,

BALANCE GENERAL 1986
(A pesos de Dic. de 1991)

Disponible 202
Cuentas por Cobrar 9,120
Inventario 6,569
Otros Circulantes 2,334
SUMA EL CIRCULANTE 18,224
Activo Largo Plazo Neto 92,962
ACTIVO TOTAL 111,187
PASIVO CIRCULANTE 19,997
PASIVO A LARGO PLAZO 3,067
PASIVO TOTAL 23,065
Capitsl Social Pagado 1,608
Actualizacion Patrimonial 34,740
Otras Cuentas de Capital 50,252
Utilidad del Ejercicio 1,522
CAPITAL CONTABLE 88,122
a).Mayoritario 88,122
b).Minoritario 0
RECURSOS TOTALES 111,187
CAPITAL 91,189

ESTADO DE RESULTADOS

1986
Ventas 48,427
Costo de Ventas 35,576
Utilidad en operacion 7,182
Intereses 6,744
Perdide cembiaria 124
Resultado p. monetaria 1. 779)
Costo integral financ. 5,089
Utilidad Neta 1,522
Deprecfacion y Amort. 9,389
Generacion de Efectivo 28,547

Utilidad Ult. 12 meses

30,734.6

1

62

0,647.2
6,906.6
2.88%86
4.1032

1987

4,774
8,951
8,085
3,163
24,975
170,992
195,968

20,867
5,063
25,931

649
77,893
78,014
13,483

170,040

169,723

318

195,971

175,103

1987

84,202
58,405
16,306
17,180

1,502

(17,024)

1,658
13,483
6,616
13,606

S. A.

Promedio:
16,147.3
14,791.2

1.9034
1.9160

DE C.
1988

12,817
11,759
12,758

3,726
41,062
156, 780
197,842

29,484
18,600
48,083

438
68,538
66,683
14,099

149,759
143,948

5,811
197,842
168,359

1988

108,933
68,545
24,377
10,132

(38)

(2,929)
7,164
14,099
8,27
19,755

28,339.2
19,327.9
17,750.7
1.5902
1.5965

V.
1989

402
13,520
10,239
27,622
51,784

151,245
203,029

52,266
15,234
67,499

372
37,674
96,959

525

135,530
130,308

5,222
203,029
150,764

1989

97,625
67,307
13,936
17,731
(378)
(4,596)
12,756
525
6,266
22,918

25,112.70 29,832.50
22,481.50 27,576.30

1.2239
1.2606

1990

9,376
19,123
14,166

6,076
48,742

157,880
206,622

62,136
9,981
72,116

286
44,288
74,624
15,307

134,505
129,339

5,166
206,622
144,486

1990

127,238
82,873
24,859
17,249

599

(12,350)

5,499
15,307
5,390
25,443

1.0302
1.0277

4to. TRIMESTRE

1991
27,713
18,130
15,082

9,560
70,486,

181,773
252,259

80,327
4,252
84,578

29,883
46,273
74,644
16,880
167,681
162,052
5,628
252,259
171,932

1991

150,068
92,166
23,705

7,777
1,786
(6,949)
2,614
16,880
9,731
28,320

1990
9,375
19,122
14,166
6,077
48,741
157,873
206,614

62,134
9,980
72,114

241
44,792
74,644
14,824

134,501

129,334

5,167

206,614

144,481

1990

123,221
80,224
18,922
16,705

580

(11,960)

5,324
14,824
5,221
25,143
13,251
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ANALISIS

RAZONES DE:
LIQUIDEZ
Circulante
Prueba de Acido
Prueba Rapida

ENDEUDAMIENTO
Pasivo Total/Activo Total
Cap.Cont./Pasivo L.Plazo

EFICIENCIA ADMINISTRATIVA
0ias de Cobranza
Rotacion de Inventario
Margen de Utilidad Bruta
Gastos de Operacion

PRESION FINANCIERA
Intereses a ventas
Intereses a utilidad neta

Intereses a Gen. de Efectivo.

RENTABILIDAD
Margen de Utilidad Neta
Del capital contable

CRECIMIENTO %

De ventas

De utilidad

De efectivo Generado

De capital contable

De pasivo a largo plazo
De inversion permanente

FINANCIERD

67.79
5.42
26.5%
1M.7%

1986
73.9

785.9

(52.3)
93.0
65.1
92.0

63

0.13
33.58

38.27
7.22
30.6%
11.3%

16.0%
8.6%

1987
29.4
4.6
45.2
(1.9
267.4
3.9

0.24
8.05

38.86
5.37
37.1%
14.7%

12.9%
10.4%

1988
(10.4)
(96.3)
16.0
(9.5)
(18.1)
(10.5)

1989

0.99
0.79
0.01

49.85
6.57
31.1%
16.8%

0.4%

1989
30.3
2,814.2
1.0
(0.8
(34.5)
13.4

1990

0.78
0.56
0.15

0.35
13.48

54.11
5.85
34.9%
15.3%

12.0%
12.8%

De acuerdo
a B-10
1990

17.9

(9.3)

(10.2)

(19.8)

134.7

19.0

4to. TRIMESTRE

1991 1990
0.88 0.78
0.69 0.56
0.35 0.15
0.34 0.35

39.44 13.48

10.87 13.97

2644 22.65
38.6% 34.9%
22.8% 19.5%
0.05 0.1
0.46 1.1
0.27 0.
11.2% 12.0%
44.8% 49.5%

4to. TRIM.

86-91 199171990
22.6 21.8
62.6 13.9
(2.4) 12.6

9.3 24.7
28.2 (57.4)
14.3 (3.2)



PROMEDIOS DEL RAMO CONSTRUCCION EN 1991
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* CEMEX APASCO CERAMIC LAMOSA PORCELA tH PROMEDIO DEL RAMO *

* *

ARRRARAR RN AR RAAANEAARERARARARTRTAARETNYRATALNENARERNERINRNAR TR AARANTRARARRNARAFNRRTRNRARSRANRA AR AR TR R WA R RT TR RR b A ded

RAZONES DE:

LIQUIDEZ
Circulante 2.18 4.08 1.75 1.33 0.88 2.04
Prueba de Acido 1.48 2.81 0.93 0.76 0.69 1.33
Prueba Rapida 0.67 1.54 0.23 0.16 0.35 HH 0.59~
ENDEUDAMIENTO HH
Pasivo Total/Activo Total 0.42 0.29 0.42 0.41 0.34 H 0.38
Cap.Cont./Pasivo L.Plazo 1.72 2.87 2.24 3.76 39.44 s 10.01
SFICIENCIA ADMINISTRATIVA HH
Dias de Cobranza 5.76 12.49 14.02 15.35 10.87 HE 11.70
Rotacion de lnventario 20.12 16.12 11.03 14.09 264 .44 i 17.16
Margen de Utilidad Brute 37.6% 30.3% 35.8% 30,5% 38.6% 3 34,56
Gastos de Operacion 24 .6% 18.8% 10.4% 24.3% 22.8% HH 20,18
'RESION FINANCIERA H
Intereses a ventas 0.17 0.05 0.06 0.01 0.05 HH 0.07
Intereses a utilidad neta 0.65 0.30 0.86 0.09 0.46 : 0.47
Intereses a Gen.de Efect. 0.55 0.21 0.1 (0.14) 0.27 HH 0.264
ENTABILIDAD B
Margen de Utilidad Neta 25.9% 16.0% 6.7% 7.5% 11.2% 3 13.46
Del capital contable 97.9% 36.2% 27.9% 42.3% 44.8% HH 49.82
RECIMIENTO (%) :
De ventas 19.4 3.7 (29.5) 2.7 22.6 HH 3.78
De utilidad 3.8 61.0 (36.5) (7.1 62.6 HE 16.76
De efectivo generado 3.6 0.0 20.8 164.0 (2.4) t: 7.20
De capital contable 7.7 10.7 9.% (1.7) 9.3 HE 7.10
De pasivo a largo plazo 41.9 (21.1) 48, (15.1) 28.2 t 16.40
De inversion permanente 146.3 7.0 18.4 (2.5) 16.3 s 10.30
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ANALISIS8 FINANCIERO.

% Razones Financieras.

CEMEX, 8.aA. DE C. V.,
a) LIQUIDEZ.

Las razones de liquidez muestran la capacidad de pago con
que cuenta la empresa a corto plazo.

CIRCULANTE: La razén de circulante considera la suma de
derechos de la empresa a corto plazo y los divide entre la suma
de las obligaciones a corto plazo para mostrar cuantos pesos
tiene la empresa invertidos en el corto plazo, para cubrir sus
obligaciones en ese mismo lapso de tiempo. ‘

En 1991 por cada peso gue la empresa debia a corto plazo
tiene $ 2.00 pesos para cubrir esa obligacidén; y 18 centavos de
liguidez.

Durante el andlisis histérico considerado, CEMEX mantuvo un
promedio un tanto mayor al de la industria. Lo anterior significa

que la empresa tiene una inversién relativamente excesiva en el

Circulante, lo que incrementa en un porcentaje menor al promedio
del ramo.

PRUEBA ACIDA: Es una razdén que considera Gnicamente los
activos f&cilmente realizables en el corto plazo. Se obtiene
dividiendo la suma del activo circulante menos los activos que no
sean facilmente realizables (inventarios y pagos anticipacipados)
entre el pasivo circulante.

Por cada peso que la empresa debia en 1991, tiene $ 1.00
peso para hacerle frente, esto a corto plazo y 48 centavos de
ligquidez inmediata.

PRUEBA RAPIDA: Es una razén gque considera la capacidad
inmediata que tiene una empresa para hacer frente a sus
obligaciones a plazo inmediata, es decir, con cuanto dinero
cuenta la empresa para aprovechar oportunidades, como descuentos
por pronto pago, compra de mercanclas u otros bienes a precio
castigado.

Durante 1991 por cada peso gue debia la empresa a corto
plazo contaba con 67 centavos para pagar en un plazo inmediato.
Situacién que excedia ligeramente el promedio del ramo. Mostrando
histéricamente sobreinversidén durante los afios de 1986 y 1987.

Considerando las tres anteriores razones, se puede concluir

65

los



que la empresa, como ya se mencioné, tiene sobreinversidén en su
liquidez, accién no justificada ya que el pals tuvo altas tasas
de inflacién.

b) ENDEUDAMIENTO.

Las razones de endeudamiento se encargan de mostrar en que
porcentaje la empresa utiliza los recursos ajenos y que capacidad
tiene de cubrir los intereses que se le cobran por la utilizacién
de esos recursos.

PASIVO TOTAL A ACTIVO TOTAL: Esta razén que se expresa
normalmente en porcentajes, muestra que porcién de los recursos
gue utiliza una empresa han sido financiados con dinero de
terceras personas.

Por cada peso que la empresa invirtié 42 centavos (en
porcentajes el 42 %) fueron financiados por terceras personas.
Situacién conservadora en relacién con el promedio del ramo. No
asi histéricamente, ya que en los afios de 1986 y 1987 tiene un
alto porcentaje de financiamiento ajeno. )

CAPITAL CONTABLE A PASIVO A LARGO PLAZO: Determina gque los
recursos obtenidos se dan mediante financiamiento o mediante
alguna aportacién de cualesquiera de los socios integrantes.

Por cada peso que debia a largo plazo en 1991, la empresa
contaba con $ 1.72 de recurso propio generado por los accionistas.

La empresa mostrdé una posicién conservadora, Gnicamente en
los afios de 1986, 1987 y 1988 estuvo excedida en financiamiento,
esto debido a la situacidédn prevaleciente del sector y del pais,
sin exceder al promedio del ramo en estos afios.

c) EFICIENCIA ADMINISTRATIVA.

DIAS DE COBRANZA: esta razdn expresa el tiempo promedio que
tarda una empresa en cobrar las ventas que se realizan a crédito.

Durante 1991, Cemex tardd® 5.76 dias en cobrar sus ventas a
crédito, cifra que comparada con el promedio del ramo, que fue de
11.70 dias, se observa que el departamento de ventas y cobranza
de la empresa fue eficiente para calcular sus ventas.

Histéricamente la empresa otorgaba mads dias de crédito, pero
debido a las nuevas politicas, para 1991 se redujeron por afectar
a los inventarios. Cemex habia mostrado una posicién inconsisten-
te ya que siempre otorgdé un promedio menor a la competencia.

ROTACION DE INVENTARIOS: Nos da a conocer la movilidad de
los inventarios.
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En los afios comparados, 1986-1991, la rotacién de nventa-
rios resulté poco eficiente para Cemex, ya que en 1991 mientras
que el promedio del ramo fue de 17.16 veces en el aflo, la empresa
tuvo una rotacién de 20.12 veces en el afio lo que puso a la em-
presa en una posicién poco ventajosa. Duante los afios de 1986 a
1990 la empresa tuvo la rotacidén de inventarios m&s baja del ramo
esto pudo ser a causa de una sobreinversién en los mismos. AdGn
tomando en cuenta la naturalesza de los productos transformados
por Cemex.

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA: Esta razén sefiala la utilidad de
la empresa en relacién a las ventas después de deducir el costo
de producir las mercancias vendidas. También muestra la eficien-
cia de las operaciones y también cémo han sido fijados los
precios de los productos.

El margen de utilidad bruta de Cemex, 37.6 %, se encuentra
por encima del promedio del ramo que fue de 35 %, lo cual indica
que es relativamente mis eficiente su produccién.

Histbéricamente, a pesar de las grandes variaciones que . se
presentaron afio con afio; para 1991, su porcentaje fue bueno, 1lo
cual indicaque hubo mejoria en los departamentos de compras y
ventas, se logrd reducir los costos y aumentar las ventas.

GASTOS DE OPERACION: Cuando se evalla una empresa debe
conocerse que tan bien funcionan los departamentos de ventas y de
administracién principalmente. La razén de gastos de operacién
trata de medir cuantos centavos gasta una empresa en gastos ope-
rativos por cada peso que vende, Cemex gastd en 1991, 24.6
centavos en gastos de operaciédn por cada peso vendido, siendo asi
la empresa que mas invirtié en gastos de operacién.

Histéricamente, sus gastos de operacién se habian mantenido
muy por debajo del promedio del ramo, sin embargo en 1991 se
dispararon, 1lo cual indica deficiencias en 1los departamentos
antes mencionados.

En base a las razones anteriores se puede concluir que 1la
empresa lleva a cabo una buena administracién de sus departamen-
tos de cobranza, ventas y produccién, por lo que respecta a los
gastos de operacién, se deberia de poner mds atenciédn en este
renglén. |

d) PRESION FINANCIERA.

INTERESES A VENTAS: Para el aflo de 1991 por cada peso
generado por las ventas realizadas 17 centavos son de intereses,
cifra que comparada con el promedio del ramo que fue de 7
centavos, significa que hay problemas con los recursos ajenos que
utiliza la empresa. En los afios analizados histéricante para 1986

67

|




y hasta 1988 no hubo problemas por ser negativas las cifras, pero
de 1989 a 1991 los porcentajes se elevan con respecto al ramo,
hecho que comprueba que el financiamiento de terceras personas no
fue favorable para CemeX.

INTERESES A UTILIDAD NETA: En 1991 de cada peso de utilidad
neta que presentd la empresa tuvo 65 centavos o el 65 % de
intereses. Comparandolo con el promedio del ramo que fue de 47
centavos, se puede decir gque Cemex tuvo problemas con lo que
respecta a este renglén.

Histéricamente, en el periodo de 1986 a 1988 no tuvo proble-
mas de este tipo de intereses por ser negativas las cifras. Sin
embargo, para 1989 y hasta 1991 el porcentaje es mayor al del
ramo, significando que la empresa tuvo un mayor financiamiento
externo perjudicando a la utilidad. '

INTERESES A GENERACION DE EFECTIVO: Lo mismo que en el
renglén anterior para el periodo de 1986 a 1988 no se tuvieron
problemas, es ya hasta 1989 a 1991 gque los porcentajes son
significativamente mayores a los del ramo, siendo (como ya se ha
mencionado) la causa de los altos intereses que tienen las deudas
de la empresa.

En 1991 por cada peso que generd® la empresa en efectivo 55
centavos fueron de intereses, cifra que es mayor al promedio del
ramo.

Con base a las tres razones anteriores, se puede concluir
que la empresa estuvo presionada por altos intereses gue causaron
los financiamientos externos, es decir tiene una posicién
desmedida de recurso ajeno.

e) RENTABILIDAD.

Miden el rendimiento o porcentaje que 1las utilidades
representan respecto a las inversiones o a las ventas.

MARGEN DE UTILIDAD NETA: Muestra que porcentaje de las
ventas estd integrado por la utilidad neta, y visto desde otro
punto de vista, cuantos centavos deja de utilidad neta cada peso
que se vende.

Exceptuando los afios de 1989 y 1990, Cemex mantuvo un margen
de utilidad neta superior al del ramo, tal accién posiblemente se
justifique por haber sido los afios en los que mayores inversiones
se realizaron en gastos de operacién.

Para 1991, por cada peso que se vende el 25.9 % fue de

utilidad neta que comparado con el promedio del ramo que fue de
13.46 % se observa gque fue superior a éste.
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DEL CAPITAL CONTABLE: A los propietarios de una empresa lo
que les interesa al invertir su dinero en éste es el rendimiento
que esta inversién les puede dar.

Cemex para 1991, resultd ser la empresa que ofrecio a los
inversionistas rendimientos superiores al doble de los del ramo.
Su situacidén histérica, muestra un salto muy marcado para 1991,
puesto que en los afios anteriores habia mostrado cifras inferio-
res a las del promedio del ramo.

Las razones anteriores muestran una eficiente administra-
cién, asi con ser Cemex una empresa muy rentable.

f) CRECIMIENTO (%).

DE VENTAS: La empresa muestra cambios muy bruscos afio con
afio respecto a su crecimiento en ventas, muestra de ello es:el
promedio de 1986 que fue de 74.6, siendo superior al obtenido en
1987 que fue de (12.3). Lo cual indica que habr& que profundizar
mids en las causas de este retoceso en el crecimiento. .

Sin embargo, a pesar de estos cambios, el promedio obtenido
por Cemex en el periodo de estudio fue por encima del promedio
del ramo.

DE UTILIDAD: La inconsistencia de Cemex en este rengldn fue
muy marcada, los cambios de afio a afio fueron extremistas, en 1986
el promedio obtenido fue de 106.4, pero durante los afios de 1987~
1988 el promedio alcanzado se presentd negativo; posteriormente
en 1989 se vuelve positivo nuevamente y en 1990 1llegd a un
promedio de 151.3. Todos estos cambios por consiguiente 1llevaron
a que Cemex pasara a ser el porcentaje menor del ramo.

DE CAPITAL CONTABLE: La empresa tuvo aportaciones de los
socios durante todos los ejercicios, es decir, mantuvo una
posicién constante en este renglén; los afios en los que hubo
menor aportacién fueron en 1987 y 1989, Su comparacién con el
promedio del ramo es ligeramente inferior.

DE PASIVO A LARGO PLAZ0: Por lo que respecta al crecimiento
del pasivo, Cemex se financio, durante el periodo de estudio,
1986-1991, con capital de terceras personas, con porcentajes por
arriba del promedio del ramo que fue de 16.40; el resultado es
que la empresa fuera superada solamente por Ceramic, con respecto
a este renglén. Esto posiblemente se dié por la ampliacién que
tuvo la empresa y a la adquisicién realizada de otras empresas.

DE INVERSION PERMANENTE: La empresa mostrdé una posiciédn muy
consistente, excepto en 1987, se invirtieron fuertes cantidades
durante los afios de 1986 y 1988, principalmente; esto con motivo
de la ampliacién de la empresa.
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En base a las razones anteriores se puede concluir que el
crecimiento que Cemex presentd fue bueno; las ventas superaron al
promedio del ramo, al igual gue el crecimiento del pasive a largo
plazo y de inversién permanente, pero estos dos Gltimos renglones
justifican el bajo crecimiento de las utilidades del efectivo

generado y del capital contable.
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APABCO, 8. A. DE C. V.

a) LIQUIDEZ.

CIRCULANTE: En 1991, Apasco por cda peso que debia a corto
plazo contaba con 4.08 pesos para hacerle frente. Su comparacién
con el ramo, muestra que la empresa estuvo por encima de éste, lo
cual indica una ligera sobreinversién el circulante durante el
afio mencionado. Histéricamente la empresa mantuvo una posicidn
constante. '

PRUEBA DE ACIDO: Para 1991 por cada peso que debia la
empresa a corto plazo contaba con 2.81 centavos para pagarlo.
Comparade con el promedio del ramo, la empresa lo superd por.un
poco mas del doble, este hecho requeriria buscar mas
profundamente, qué fue lo que lo originé. Histéricamente Apasco,
se habia venido manteniendo por debajo del promedio del ramo que
fue de 1.33 pesos. >

: PRUEBA RAPIDA: En 1991, la empresa tenia 1.54 centavos para
liguidar inmediatamente cada peso gue debia a terceras personas.
Al igual que en las razones anteriores Apasco, tuvo el liderazgo
del ramo y superd el promedio de 0.59. Histdricamente la empresa
habia venido sosteniendo una posicién conservadora, inferior al
promedio del ramo, sin embargo esta situacién en 1991 cambio.

Con base a las razones dadas anteriormente, se puede resumir
gque Apasco tuvo una ligera sobreinversién ¢n sus activos
circulantes, esta accién le dié a la empresa una mayor liguidez y
menor riesgo, pero posiblemente también le restdé rentabilidad.

b) ENDEUDAMIENTO.

PASIVO TOTAL A ACTIVO TOTAL: De cada peso que invirtid la
empresa en 1991, 29 centavos fueron financiados por terceras
personas, promedio inferior al del ramo que fue de 38 centavos;
de esta comparacidén, también se observa que Apasco fue la empresa
que se endeudo en menor proporcién con relacién al resto de las
empresas consideradas. Histéricamente, la empresa siempre se
mantuvo en una posicién conservadora, a excepcién de 1986, siem-
pre estuvo debajo del promedio del ramo. ‘

CAPITAL CONTABLE A PASIVO A LARGO PLAZO: Apasco durante 1991
se endeudo en un porcentaje menor al del promedio del ramo.
H@stéricamente, la empresa siempre se financio a largo plazo por
cifras inferiores a las del ramo, lo que indica que tiene una
administracién conservadora en cuanto a prestamos a largo plazo.

Como conclusién de endeudamiento de Apasco, se puede decir
gue la empresa tuvo una posicidén conservadora en cuanto a
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endeudamiento y no explotd las posibilidades de financiamiento a
largo plazo que se le presentd en el periodo de estudio.

c) EFICIENCIA ADMINISTRATIVA.

DIAS DE COBRANZA: En 1991 la empresa tardd en promedio 12
dias para cobrar sus ventas a crédito, si lo comparamos con el
promedio del ramo que fue de 11 dias, nos da pie para decir que
fue muy bueno puesto que sdlo lo superd por 1 dia. Histéricamente
la empresa mostrd una posicién consistente ya que siempre otorgéd
un periodo mayor de crédito.

ROTACION DE INVENTARIOS: A lo largo del periodo de estudio,
se observa una rotacién de inventarios muy baja, pero en 1991, se
da un cambio muy marcado de la misma. )

Para 1991 la empresa present® una rotacién de inventarios
de 16.12 veces al afio, tal cifra comparada con la del promedio
del ramo gque fue de 17.16 veces al afio. Se puede considerar como
aceptable, ya que fue relativamente inferior al promedio. ‘

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA: En 1991 Apasco resultdé con un
porcentaje de 30.3 %, mientras que el promedio del ramo fue de
35.00 %. A través del periodo de estudio, se detectan cifras
altas en los afios de 1986 a 1988, sin embargo estos porcentajes
bajan a partir de 1989 y se sostienen en 1991, tal situacién
indica que el departamento de compras y ventas no comprd a pre-
cios convenientes para lograr un nivel adecuado de utilidad bruta.

GASTOS DE OPERACION: Apasco gasto 18.80 % en gastos de
operacidén por cada peso que vendio. Durante el periodo de estudio
a excepcidédn de 1986, logro mantener una posicién constante e
inferior a la del promedio del ramc que fue de 20.18 %. Esto nos
habla de una buena administracién.

Con base a las razones anteriores, Apasco lleva a cabo una
buena administracién, sin embargo se le deberia prestar mayor
atancién a los departamentos de compras y ventas para lograr un
mayor margen de utilidad bruta.

d) PRESION FINANCIERA.

INTERESES A VENTAS: En 1991 de cada peso de ventas que
realizdé la empresa, tuvo 0.05 centavos de intereses. Comparandolo
con el promedio del ramo gue fue de 0.07 centavos, podemos decir
gue Apasco no tuvo problemas en este aspecto. Histéricamente la
empresa manejé intereses por abajo del promedio del ramo, con

excepcién de 1986, en donde tuvo cifras muy disparadas, 1.01
centavos.

INTERESES A UTILIDAD NETA: Para 1991 la empresa tuvo 0.30
centavos de interés por cada peso de utilidad neta. Si 1lo
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comparamos con el promedio del ramo que fue de 0.47 centavos,
Apasco logrd obtener menores intereses. Histéricamente, durante
el periodo de 1986 a 1987obtuvo cifras muy altas, sin embargo
este problema se fue reduciendo afio con afo.

INTERESES A GENERACION DE EFECTIVO: Apasco resultd en 1991
con 0.21 centavos, cifra inferior al promedio del ramo que fue de
0.24, lo que indica que por cada peso generado, la empresa
present® 21 centavos de intereses. Durante el periodo de estudio,
se presentaron cambios muy disparados en los afios de 1986 con
respecto a 1987, posteriormente la empresa se mantuvo constante y
por debajo del promedio.

Considerando las razones anteriores, Apasco logré una
posicién libre de presiones con respecto a intereses. .

1
.

e) RENTABILIDAD.

MARGEN DE UTILIDAD NETA: La empresa logrdé obtener en 1991,
por cada peso que vendio una utilidad neta de 16.0 %, cifra
superior a la del promedio, 13.46 % del ramo. Histéricamente, en
1987-1988 fue cuando obtuvo el mayor margen de utilidad neta y
logro superar al promedio del ramo, con un porcentaje de 24.6 y
22.6 % respectivamente.

DE CAPITAL CONTABLE: En 1991 la empresa presenta un
promedio de 36.2 % de rendimiento que comparado con el promedio
del ramo del 49.82 %, fue relativamente aceptable. Histéricamente
la empresa mantuvo una posicién muy inestable, siempre mostrando
promedios menores a los del ramo. Esto habla de una empresa con
no muy buenos rendimientos para los inversionistas.

Las razones anteriores muestran a una empresa no muy
rentable esto posiblemente se deba a la relativa sobreinversién
en liquidez.

f) CRECIMIENTO (%).

DE VENTAS: En los ejercicios de 1987 y 1988 la empresa tuvo
tasas de crecimiento negativas. En 1los ejercicios restantes,
Apasco mantuvo crecimientos superiores a los del promedio del
ramo. Para 1991, la empresa mostro un promedio igual al del ramo,
3.7 %y 3.78 % respectivamente.

DE UTILIDAD: Para 1991, Apasco logra obtener un porcentaje
mucho mayor que el que resulto del ramo, 61.0 % contra 16.76 %.
Histéricamente, la empresa tuvo movimientos muy disparados afio
con afio, lo que habla de una ineficiencia en la administracién.

DE EFECTIVO GENERADO: En 1991 la empresa no genero efectivo,
asi este renglén también refleja una ineficiencia en la adminis-
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tracién de la empresa. Histéricamente, la enmpresa mostro
porcentajes de efectivo generados negativos, a excepcién de 1986
en donde logro una cifra de 72.2 % superior al promedio del ramo.

DE CAPITAL CONTABLE: En el periodo de 1986-1987 la empresa
mostro una posicién conservadora, en comparacién con el promedio
del ramo. Se visualizo una preferencia a financiarse por medio de
deuda en 1los ejercicios de 1988-1990; e invirtiendo 1los
accionistas, en 1991, una cifra disparada con respecto a 1990 y
superior al promedio del ramo.

DE PASIVO A LARGO PLAZO: S&6lo durante el ejercicio de 1988
la empresa tuvo promedio positivo, lo que indica gue se financio
con capital de terceras personas. Para los ejercicios restantes,
Apasco, presento promedios negativos con respecto al incremento
en pasivo a largo plazo. ‘ i

DE INVERSION PERMANENTE: lL.La empresa mostro una posicién
conservadora desde 1986 hasta 1989, posteriormente en 1990 dio"un
giro en este aspecto y mostro un crecimiento de inversién
permanente grande de 35.6 muy por arriba del promedio del ramo.

El aumento que tuvo en 1991 de 7.0 % se puede considerar o
como un crecimiento aceptable con respecto al promedio del ramo. S

Con base a las razones anteriores se puede concluir que la
empresa presento un incremento conservador en todos los renglones
presentando problemas marcados en la eficiencia de su operacién.
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CERAMIC, B.A. DE C. V.
a) LIQUIDEZ.

CIRCULANTE: La empresa presento una posicién consistente, a
través del periodo de estudio; solamente supero al promedio del
ramo en los afios de 1987 y 1988. Llegando a 1991 con un promedio
de 1.75, cifra que estuvo por debajo del promedio del ramo que
fue de 2.04, lo cual indica que por cada peso que Ceramic en 1991
debia a corto plazo contaba con 1.71 para pagarlo.

PRUEBA DE ACIDO: En 1991 por cada peso que debia la empresa
contaba con .93 para hacerle frente de inmediato, comparado con
el promedio del ramo que fue de 1.33, resulto estar por debajo de
éste. Histébricamente la empresa reflejo una posicién conservadora
exceptuando el afio de 1987 en donde supero al promedio del ramo.

PRUEBA RAPIDA: La empresa contaba con 0.23 centavos para
ligquidar a corto plazo cada peso prestado en 1991. S6lo en 1987
Ceramic logro superar al ramo; el resto del periodo se mantuvo en

una posicién inferior, llevando por consiguiente; que también en .

1991 se colacara por debajo del ramo.

Con base a las razones anteriores, puede concluirse que
Ceramic tuvo un comportamiento cauteloso, se mantuvo por debajo
del promedio del ramo, lo cual indica qgue posiblemente invirtio
mayor cantidad de efectivo en otro tipo de valores que redituaron
una utilidad m&s favorable con respecto a tenerlo inmovil.

b) ENDEUDAMIENTO.

PASIVO TOTAL A ACTIVO TOTAL: En 1991 por cada peso que
invirtio Ceramic, 42 centavos fueron financiados por recursos
ajenos, promedio ligeramente excedido al del ramo, 38 centavos.
Durante el periodo de 1986-1988, la empresa observo una posicién
conservadora inferior al ramo. Sin embargo, a partir de 1989 se
detecta un mayor uso de mas dinerc ajeno; tal acciédn ocasiona gque
la empresa no sblo se lleve el liderazgo en este rengldén, al
igual que Cemex, sino que también supere al promedio del ramo.

CAPITAL CONTABLE A PASIVO A LARGO PLAZO: En 1991 Ceramicse
endeudo a largo plazo en un promedio de 2.24, cifra muy por
debajo a la del promedio del ramo que fue de 10.01. Histérica-
mente, a excepciétn de 1987, la empresa observo una posicién
conservadora e inferior al promedio en este aspecto.

Basandose en estas dos razones, podemos decir que 1la
administracién se coloco muy por abajo del margen de endeuda-
miento, desaprovecho posibilidades de financiamiento a largo
plazo.
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c) EFICIENCIA ADMINISTRATIVA.

DIAS DE COBRANZA: El tiempo promedio que tardo la empresa en
cobrar sus ventas a crédito fue de 14 dias, cifra mayor al
promedio del ramo. Al compararlo con el promedio del ramo que fue
de 11 dias, resulta ligeramente superior. Histédricamente la
empresa siempre ha otorgado crédito por un periodo de tiempo muy
grande, especialmente en el afio de 1990, esto hace pensar en una
muy mala administracién en el departamento de crédito y cobranza.

ROTACION DE INVENTARIO: En 1991 Ceramic tuvo una rotacién
de inventarios de 11.03 veces en el afio, que comparado con el
promedio del ramo que fue de 17.16 veces, mostro una rotacién
lenta. Histéricamente la empresa mostro promedios muy bajos a los
del ramo a través del periodo de estudio, tal situacién indica
que se pagaron costos de almacenaje mas altos que la competencia,
lo que ocasiono cierta desventaja. ‘

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA: A lo largo del periodo de estudio
Ceramic sélo mostro porcentajes inferiores en los afios de 1986 y
1990. En los afios restantes sus promedios fueron buenos, llego a
1991 con un porcentaje del 35.8 %, ligeramente superior al del
promedio del ramo que fue del 35.00 %, esto hace pensar en una
mejoria del departamento de compras y ventas.

GASTOS DE OPERACION: Para 1991 la empresa gasto 10.4
centavos en gastos de operacidén por cada peso que vendio. A
través de los afios de 1986-1988, la compafiia obtuvo promedios
consistentes y mias bajos que el promedio el ramo. De 1989 a 1990,
los costos en gastos de operacién se incrementaron, pero
finalmente en 1991 se redujeron nuevamente; estos cambios mues-
tran los afios en que la administracién se encontro en problemas.

Basandonos en las razones anteriores se puede concluir que
la empresa debe prestar mds atencién a sus departamentos de
compras y ventas para poder agilizar el periodo de cobro y por
consiguiente elevar la rotacién de inventarios.

d) PRESION FINANCIERA.

INTERESES A VENTAS: Para 1991 por cada peso que se vendio
se presentaron intereses por .06 centavos, cifra ligeramente
inferior al promedio del ramo que fue de .07. Histéricamente, la
empresa obtuvo intereses por arriba del promedio, exceptuando los
afios de 1987 y 1988.

INTERESES A UTILIDAD NETA: Ceramic presentd los intereses
mas altos del ramo, supero al promedio del ramo que fue de 39
centavos. La empresa contaba en 1991 con 86 centavos de intere-
ses por cada peso de utilidad neta obtenida.
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INTERESES A GENERACION DE EFECTIVO: En 1991 de cada peso de
efectivo generado la empresa presento 31 centavos de intereses.
Comparandolo con el promedio del ramo que fue de 24 centavos, se
puede decir que Ceramic tuvo problemas en este renglén.
Histéricamente la empresa tuvo indices por arriba del promedio,
sin considerar a los afios de 1987 y 1988. 1990 que fue el afio en
que estuvo por debajo del promedio. Situacién por méas
desalentadora, ya que muestra a Ceramic como una empresa poco
solvente.

Con base a las razones anteriores se puede concluir que la
enpresa presentd problemas con respecto a sus interes. Lo
anterior nos indica que se allego de capital ajeno en institu-
ciones de crédito. ‘

€) RENTABILIDAD: '

MARGEN DE UTILIDAD NETA: Para 1991 Ceramic obtuvQ un
porcentaje muy por abajo del promedio del ramo que fue de 13.42.

Cada peso que vendio el 6.7 % fue de utilidad neta. histéricamen- .

te, la empresa estuvo manteniende un margen de utilidad durante
los afios de 1986-1988 mas aceptable que con el gue concluye, pero
nunca superior al promedio del ramo.

DEL CAPITAL CONTABLE: Los rendimientos que otorgo la em-
presa a los inversionistas, durante el periodo de estudio,
siempre fueron inferiores a los del promedio del ramo, sin
embargo, en 1991 logro brindarles un rendimiento mayor que los
que venia dando.

Estas razones no hablan muy bien de Ceramic, muestran a una
empresa no muy rentable.

f) CRECIMIENTO (%).

DE VENTAS: Para 1991 la empresa no mostro incremento en
ventas, por el contrario tuvo una tasa de crecimiento negativo
(29.5).

En los ejercicios de 1986 y 1988, Ceramic mantuvo un creci-
miento arriba del promedio del ramo gque fue de 3.78, se puede
notar que empeoro notablemente la eficiencia de su operacién. La
empresa tuvo el promedio mi&s bajo del ramo, no sélo en el Gltimo
afio, sino durante varios ejercicios.

DE UTILIDAD: S6lo en los ejercicios de 1986 y 1987,
Ceramic tuvo un crecimiento de utilidad neta por encima del pro-
medio del ramo; en los afios consecuentes las utilidades
disminuyeron hasta el grado de mostrar cifras negativas, llegando
asi hasta 1991, toda esta situacién muestra un gran problemas en
la eficiencia de su operacién.
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DE CAPITAL CONTABLE: La empresa mostro en 1991 una cifra
superior al promedio, lo cual indica que Ceramic se financio con
dinero ajenoc no sélo en un porcentaje mayor al promedio, sino que
se coloco como lider de sus empresas en este renglén.

Histéricamente también mostro cambios muy disparados afio con
afio.

DE PASIVO A LARGO PLAZO: Ceramic se financio durante el
ejercicio de 1991 con capital de terceras personas con un
porcentaje por arriba del promedio del ramo, lo cual indica una
posible ampliacién de la empresa. A lo largo de periodo de estu-
dio, exceptuando los afios de 1987 y 1989 la empresa visualizb
cifras positivas y superiores al sector habria que analizar més
profundamente porque se utilizaron grandes cantidades de capital
ajeno. .

DE INVERSION PERMANENTE: A lo largo del periodo de estudio,
la empresa mostro cifras muy disparadas; para 1991 se presento
con un porcentaje del 18.4 % que comparado con el del ramo' que
fue de 10.30, lo supero notablemente.

De las razones anteriores podemos concluir que la adminis-
tracién de la empresa ha presentado grandes problemas de
ineficiencia, el crecimiento que se dio en 1991 fue muy brusco,
debido a la inestabilidad que se le presento a lo largo de todo
el promedio de estudio.
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LAMOSA, 8.A. DE C. V.
a) LIQUIDEZ.

RAZON CIRCULANTE: Por cacla peso que debla la empresa a
corto plazo tiene 1.00 para hacerle frente y .33 centavos de li-
quidez mediata.

Comparandolo con los afios anteriores, la empresa tuvo
promedios inferiores a los del ramo que fue de 2.04 pesos con
excepcién de 1los afios de 1896 y 1989, pero no muestra
sobreinversién en el circulante, lo que no afecta al promedio.

PRUEBA DE ACIDO: Considera Gnicamente los activos facilmente
realizables. En 1991 por cada peso que la empresa debia a corto
plazo, sb6lo tiene 76 centavos; por lo tanto no tiene liquidez
inmediata. Los inventarios tienen un porcentaje representativo .

En comparacién con los afios anteriores, sélo en el afiq de
1986 excede al promedio del ramo gue fue de 1.33, lo anterior sin
repercutir al mismo. :

PRUEBA RAPIDA: Para el afio de 1991 por cada peso que debia
la empresa a corto plazo, contaba con 16 centavos para pagar en
un plazo inmediato. Histéricamente Lamosa, sobre todo en 1988
muestra una ligera alza sobre e) promedio, observandose gque la
empresa no tiene liquidez inmediata por mostrar una baja
inversién.

Por lo que respecta a lo anterior, se puede concluir que la
empresa tuvo poca inversién y por lo tanto no tiene 1liquidez,
accién no justificada ya que la empresa no ha podido controlar
sus inventarios para mantener el dinero disponible.

b) ENDEUDAMIENTO.

PASIVO TOTAL A ACTIVO TOTAL: Lamosa mostré una posicién
alta en relacién con el promedio del ramo y consistente con su
comportamiento histérico. De cada peso que invirtié la empresa 41
centavos fueron financiados con terceras personas.

CAPITAL CONTABLE A PASIVO A LARGO PLAZO: En este rengldn la
empresa mostrd una posicién excedida en 1991 al promedio del ramo
al igual gque en los afios anteriores, pero que se vié mds marcada
en 1987 y 1988, situacién gque muestra el indudable grado de en-
deudamiento que marca a la empresa. Cabe destacar que para este
afilo (1991) se da una baja en esta razén lo cual nos dice que la
empresa ya no sé financio de mucho recurso ajeno.

En base a lo0 antes mencionado, se puede concluir que la
empresa mantuvo una posicién de endeudamiento por la politica y
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las altas tasas de interés que prevalecian en el pais, qsi como
el mal manejo de los recursos de Lamosa. Sin embargo se vislumbra
que su situacién va mejorando y mejorari alin mas.

c) EFICIENCIA ADMINISTRATIVA.

DIAS DE COBRANZA: Para el presente afio (1991), la empresa
tardd en promedio 15.35 dias para cobrar las ventas a crédito, si
se compara con el promedio del ramo que fue de 11.70 dias, nos
hace pensar que la misma tiene un departamento de ventas y co-
branza probablemente ineficiente. Para los afios anteriores, la
empresa mostrdé una posicién consistente ya que siempre otorgd un
periodo mejor de crédito que la competencia.

ROTACION DE INVENTARIOS: Comparado con los afios anteriores,
la ratacién de inventarios resultdé eficiente para la empresa ya
gue en 1991 muestra que el promedio del ramo fue de 17.16 veces
en el afio. Lamosa tuvo una rotacién de 14.09 veces en el afio, lo
gue puso a la empresa en una situacién poco ventajosa. Durante
los afios de 1986 a 1990 Lamosa tuvo la ratacién de inventarios
mds baja del ramo; esto pudo ser a causa de una sobreinversién de .
inventarios.

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA: Muestra si los de Departamentos
de ventas y de compras funcionan en forma adecuada al mantener
este margen en el nivel de las politicas vendiendo con un margen
de utilidad adecuado y comprando a un costo conveniente.

Histéricamente la empresa se comportdé consistentemente mos-
trando en los afios de 1986, 1989, 1990 y 1991 porcentajes
inferiores al promedio; en 1987 y 1988 los superd, lo cual hace
pensar que en esos afios hubo un buen manejo de sus departamentos
de compras y ventas (en estos afios se lograron reducir los costos
y aumentar las ventas).

GASTOS DE OPERACION: Para los afios de 1986 y 1988 Lacosa
mostrdé iIndices menores a los del ramo conservando buena
consistencia en esos afios. Hecho que no se da en los otros afios.
En 1991 por cada peso que vendié gasté 24.3 centavos en gastos de
operacién, aGn cuando el indice es mayor al promedio del ramo se
puede decir que Lamosa tuvo erogaciones poco aceptables en sus
gastos de operacién.

Al comparar histéricamente los promedios del ramo con los de
la empresa, se puede concluir gue la empresa cuenta con un
departamento de ventas y admistracién poco eficientes.

c) PRESION FINANCIERA.

INTERESES A VENTAS: Por cada peso invertido en 1991 para
ventas el .01 es generado por prestamos, es decir, recursos aje-
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nos para financiar dicahas ventas. Histéricamentelos indices de
los afios anteriores son mas altos que el promedio del ramo, pero
s6lo en un pequefio porcentaje. Lo anterior nos dice que Lamosa no
obtuvo dinero ajeno para sus ventas.

INTERESES A UTILIDAD NETA: En 1991 de cada peso de utilidad
neta que presentd la empresa tuvo .09 centavos de intereses. Com-
parandolo con el promedio del ramo que fue de .47 se puede decir
que Lamosa no tuvo problemas en este renglén. Histéricamente, en
los afios de 1986 y 1990 se observa que la empresa generd
demasias intereses. no asi en los demas afios que no hay problemas
de este tipo de intereses.

- INTERESES A GENERACION DE EFECTIVO: Lo mismo que en el ren-
glén anterior, en 1991 por cada peso dque denerd la empresa
presentd (.14) centavos de intereses negativos. Los fGnicos afios
en que se vieron incrementados estos intereses son en 1986 Yy
1990, posicién que se observa desfavorable para la misma.

R

Con base en las tres razones anteriores se puede concluir

que la empresa no estuvo presionada por interes, esto se puede

explicar por su posicién conservadora en cuanto a endeudanmiento.
e) RENTABILIDAD.

MARGEN DE UTILIDAD NETA: En los afios analizados la empresa
mostré un margen de utilidad neta inferior al del ramo,
exceptuando los afios de 1987 y 1988 en que es mayor el porcentaje
al del ramo. Su politica poco conservadora y la ineficiencia de
los departamentos de compras y ventas le permitieron a Lamosa
mantener un margen de utilidad neta mayor al del ramo.

DEL CAPITAL CONTABLE: Esta razén considera la inversién
hecha por 1los propietarios de la empresa, en promedio y 1la
utilidad neta, es decir, muestra el rendimiento que la inversién
puede dar a los propietarios de la empresa.

En los afios analizados la empresa ofrecié a los inversionis-
tas rendimientos inferioresa los del ramo. Lamosa tuvo una posi-
cién inconsistente, en tanto las condiciones del pais y de 1la
misma empresa en estos afios le permitieron, en cuanto al rendi-
miento del capital. '

f) CRECIMIENTO (%).

DE VENTAS: La empresa muestra en los ejercicios de 1987 y
1988 un crecimiento de ventas negativo. Para los afios de 1986 y
1989 hubo un arecuperaciédn sorprendente alcanzando el maximo
crecimiento para la empresa en 1986, 19.7, no obstante para el
afio de 1991 el indice fue menor, 2.7, al promedio del ramo que
fue de 3.78. Por los problemas gue se mencionan en las anteriores
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razones, el crecimiento en ventas es inferior y habla de una
empresa poco solvente y con muy poca liquidez.

DE UTILIDAD NETA: Para 1991, Lamosa logrdé obtener un por-
centaje menor en comparacién con la cifra del ramo. En 1991 el
porcentaje fue de (7.1) negativo y la del promedio fue de 16.76.

Para los afios analizados, la empresa tuvo movimientos muy
disparados, en 1986 el porcentaje fue de 197.2 mientra que para
1990 fue del (46.1). Cifras que muestran una inconsistencia en 1la
Direccién y Administracién de la empresa.

DE CAPITAL CONTABLE: La enmpresa tuvo aportaciones de. sus
socios durante 1990 del 5.6 % mientras que en los otros afios es
negativo, es decir, en esos afios los socios de Lamosa no
aportaron capital, al contrario se dieron disminuciones por 1la
falta de accionistas. Sin embargc, para 1991 y los afios siguien-
tes se ve una mejor posicién ya que se fusionard con otras empre-
sas.

DE PASIVO A LARGO PLAZO: En esta razén se dan cifras muy
disparadas por afio, para 1986 el promedio fue de (93.1 %), para
1987 fue de 277.9, para 1988 de 47.7 y del 20 % para 1989.
Teniendo en los Gltimos aos porcentajes negativos muy disparados
también.

Lo anterior hace que el promedio del ramo se dispare a 16.40
por ciento. Promedio que se puede justificar, ya que Lamosa ha
tenido fuertes inversiones para el pago de sus deudas, esto es
mis significativo en 1987.

DE INVERSION PERMANENTE: A lo largo del periodo de estudio
la empresa mostrdé cifras un tanto disparadas, teniendo una
posicidén conservadora para el promedio del ramo que fue de 10.30
Y para 1991 de (1.6), teniendo una disminucidén de inversién. Con

excepcidén de 1987 y 1990 la empresa no estd manejada de buena
forma.
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PORCELA, S.A. DE C. V.
a) LIQUIDEZ.

CIRCULANTE: En 1991 por cada peso que la empresa debia a
corto plazo contaba con 88 centavos para pagar. Si se compara con
el promedio del ramo que fue de 2.04 pesos, se puede observar una
posicién conservadora. Y si lo comparamos con el comportamiento
histérico, las cifras muestran gue la empresa tiene una posicidn
consisten.

PRUEBA DE ACIDO: Para 1991 por cada peso gue debia la
empresa a corto plazo contaba con 69 centavos para pagar,
comparado con el promedio del ramo que fue de 1.33, muestra una
posicién conservadora. El1 comportamiento histérico es uniforme a
lo largo del periodec de estudio, es decir, su liquidez casi, se
puede decir que es inmediata. ‘

PRUEBA RAPIDA: En 1991 por cada peso que debla la empresa a
corto plazo contaba con 35 centavos para pagar de inmediato. Si
se compara con el promedio del ramo gue fue de 59 centavos se
observa lo mismo que en los renglones anteriores (ser consistente
en estas razones), una posicién demasido conservadora
histéricamente, la empresa siempre estuvo por debajo del promedio
del ramo.

Para concluir con respecto a las tres razones anteriores,
Porcela tuvo un comportamiento cauteloso en cuanto a liquidez;
situacién prevaleciente por las altas tasas de inflacién y de
interés que se vivieron en el pais a lo largo del periodo de es-
tudio.

b) ENDEUDAMIENTO:

PASIVO TOTAL A ACTIVO TOTAL: En 1991 por cada peso due
invirtio Porcela, 34 centavos fueron financiados por terceras
personas, cifra ligeramente inferior a la del promedio del ramo
que fue de 38 centavos. ?Histéricamente la empresa tuvo un
comportamiento consistente siempre cercano al promedio del ramo,
sin exceder al mismo.

CAPITAL CONTABLE A PASIVO A LARGO PLAZO: En 1991 por cada
peso que tiene invertido la empresa a largo plazo en capital
39.44 centavos son financiados por terceras personas, porcentaje
mayor al promedio del ramo que fue de 10.0l1. Lo que indica que
Porcela estd en desmedida proporcidn financiada de recurso ajeno,
cifra que si alterd el promedio del sector.

Por lo que respecta a los afios anteriores de estudio, sola-

mente en 1988 y 1989 est&d por debajo del promedio del sector, sin
embargo, en los dem&s afios se observa una clara influencia de en-
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deudamiento de la empresa.

El promedio del ramo se ve afectado principalmente por esta
empresa que tiene un elevado financiamiento externo, situacién
que se refleja por la posicién competitiva de Porcela.

En base a las dos razones anteriores, se puede concluir que
la empresa tuvo una posicidén delicada en cuanto a endeudamiento y
esto se da en todo el promedic de estudio. Se deberian tomar
disposiciones de alerta para gue no aumente el recurso ajeno.

c) EFICIENCIA ADMINISTRATIVA.

DIAS DE COBRANZA: En 1991 la empresa tarddé en promedio
10.87 dias en recuperar su cartera, si se compara con el promedio
del ramo que fue de 11.70 dias, la cifra registrada est& un poco
por debajo del promedio , esto nos hace pensar que el
departamento de crédito y cobrarnza estd siendo eficiente.

En los afios analizados de 1986 a 1990 el periodo de cobro
esta por arriba del promedio del ramo cifras que representaban el
mal manejo de los departamentos (en esos afios) antes mencionados
y la mala distribucidédn de las ventas, es sb6lo hasta 1991 gue la
politica de Porcela cambia con respecto a este renglén y es
cuando se agilizan los dias de cobranza. Siendo necesario ese
cambio por la situacién dada de endeudamiento de la empresa.

RATACION DE INVENTARIOS: En 1991 Porcela tuvo una rotacién
de inventarios del 24.44 veces en el afio, cifra que comparada con
el promedio del ramo que fue de 17.16 veces estd por arriba del
mismo, lo que puso a la empresa en una posicién ventajosa. Y
habla como en el renglén anterior de un departamento eficiente de
créditi y cobranzas. Histéricamente como ya se menciond, no fue
sino, hasta 1991 que e,pieza a cambiar lasituacién de la empresa,
porque desde 1986 hasta 1990 la ratacidén de los inventarios es
bajisima.

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA: Porcela tuvo en 1991 un
porcentaje de 38.6 % mientras que el promedio del ramo fue de
34.56 %. Histo6ricamente 1la empresa mostré una posicién
inconsistente ya que en los afios de 1988 y 1991 se mantuvo por
arriba del promedio. .

Sin embargo, en 1986, 1937, 1989 y 1990 las cifras
correspondientes se encuentran por debajo del promedio del ramo,
lo que habla bien de sus departamentos de compras y ventas, es
decir, no comprd a un costo conveniente para mantener en un nivel
adecuado el margen de utilidad bruta.

GASTOS DE OPERACION: Porcela en 1991 tuvo un porcentaje de
22.8 % mientras que el promedio del ramo fue de 20.18 %. En el
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periodo de estudio, la empresa mostré una posicidn consistente,
pero siempre abajo del promedio del ramo; con excepcién de 1991
en donde, como ya se menciono, es superilor.

Durante 1986 a 1990 mantuvo costos de operaciédn muy bajos,
lo que hanla myu bien de su departamento de administracién. Se
debe de investigar los problemas que se encuentran actualmente en
dicho departamento, ya que hay un elevado promedio en 1991.

Para concluir, se puede decir gque las anteriores razones
demuestran gque Porcela debe poner mucha atencién en sus
departamentos de compras y ventas ( deben de elaborar y planear
presupuestos mis cercanos a la realidad), para poder elevar el
margen de utilidad bruta, buscando comprar a un costo mas bajo.
Observando también que en este afio hubo problemas en la
Administracién.

t
¢

d) PRESION FINANCIERA.

INTERESES A VENTAS: En 1991 por cada peso invertido: en
ventas que presenté la empresa tuvo .05 centavos de intereses.
Comparadndolo con el promedio del ramo que fue de .07 centavos se
puede decir que Porcela no tuvo problemas en este renglédn. Para
el periodo de estudio, en 1los afios de 1986 hasta 1990 los
porcentajes estan por arriba del ramo, hecho que confirma que la
empresa estaba pagando m&s intereses por sus deudas que otras
empresas del ramo. Sin embargo, para 1991 se van disminuyendo
estos intereses, pero no es tan significativa esta disminucién.

INTERESES A UTILIDAD NETA: Por cada peso de utilidad neta
en 1991, la empresa tuvo 46 centavos de intereses. Si se compara
con el promedio del ramo que fue de 47 centavos, se observa que
los intereses de Porcela estan por debajo del promedio del ramo.

Como en el rengldn anterior desde 1986 y hasta 1990 las
cifras registradas estan muy por arriba del promedio, porcentajes
que demuestran gue la empresa tuvo problemas en este tipo de
intereses. Para 1991 se ve una disminucién marcada, lo dgue
demuestra que Porcela esta resolviendo problemas dentro de su
Organizacién.

INTERESES A GENERACION DE EFECTIVO: Por cada peso gque se
generd de efectivo para 1991 el 27 % son de intereses, y en los
afios anteriores como se vié en los renglones antes mencionados
las cifras estan por arriba del promedio que fue de 24 %. Se
insiste que Porcela tiene problemas con los intereses que generan
sus deudas.

Analizandose las razones anteriores se tiene que, la empresa
Porcela presenta serios problemas con el pago de intereses regis-
trados por sus ventas, su utilidad y su generacién de efectivo,
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hecho que demuestra que no tiene bien organizados sus tipos de
financiamientos.

e) RENTABILIDAD.

MARGEN DE UTILIDAD NETA: En 1991 por cada peso que Sse
vendi®é el 11.20 % fue de utilidad neta, comparé&ndolo con el
promedio del ramo que fue de 13.46 % se puede tomar como
aceptable. Histéricamente la empresa tuvo una posicidn consis-
tente, las cifras de los afios anteriores estan por debajo del
promedio del ramo, exceptuando el afio de 1987 donde es mayor. Los
costos gue presenta al comprar le permiten aumentar su mergen de
utilidad neta.

DEL CAPITAL CONTABLE: Porcela en 1991 present$ un porcenta-
je de 44.8 % de rendimiento, que comparado con el promedio del
ramo que fue de 49.82 % (porcentaje disparado por CEMEX), fue
desalentador. Histéricamente la empresa mantuvo una posicién
inconsistente, ya que siempre presenté porcentajes muy por debajo
del promedio del ramo. La empresa tiene serios problemas en esta
razén financiera, ya que no ha ofrecido buenos rendimientos a los
inversionistas.

Las dos razones anteriores nos hablan de una empresa poco
rentable y muy mal administrada, si bien esto es desalentador,
para el afio de 1991 se observan cambios en los porcentajes y se
presentan buenas espectativas de rentabilidad y de buen manejo
admistrativo de Porcela.

f) CRECIMIENTO.

DE VENTAS: S6lo en el ejercicio de 1988 se presentan tasas
de crecimiento negativas. En los demés aflos las tasas estan muy
por arriba del promedio del ramo que fue de 3.78 % (cifra que se
dispara por CERAMIC), habria que profundizar mis en las causas de
estas tasas que hacen deficiente a la empresa en cuanto al creci-
miento de sus ventas.

DE UTILIDAD: Porcela tuvo un crecimiento de utilidad en
1991 del 62.6 % que comparado con el promedio del ramo que fue de
16.76 %, se observa aceptable.

Si hablamos del ranglén anterior y comparamos el porcentaje
de ventas con respecto al de utilidad observamos que mejord nata-
blemente la eficiencia de su operacién. Histdricamente se
presentan cambios muy bruscos desde (96.3 %) en 1988 hasta
2,814.2 % en 1989, siendo la cifra mas alta del ramo. Estos
cambios tan marcados nos representan problemas en la interpreta-
cibébn, se debe de profundizar ma&s en los problemas que tiene 1la
empresa.
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DE EFECTIVO GENERADO: En 1991 la empresa no generd efectivo
por ser su cifra negativa (2.4 %), asi que en este renglén tam-
bién se refleja la ineficiencia que tiene la administracién de la
empresa. Hist6ricamente también se manejan cifras disparadas
desde (52.3 %) negativo en 1986 hasta 45.2 % en 1987. Comparado
con el promedio del ramo que fue de 7.20 %, porcentajes que no
tienen comparacién.

Como se mencioné en el rengldédn anterior, no se puede
analizar esta razén por esos cambios. Demostrando la ineficiencia
en la estructura de la organizacién.

DE CAPITAL CONTABLE: En el periodo de 1986 a 1990 'la
empresa mostré porcentajes negativos, cifras que significan gue
Porcela prefiere financiarse por medio de recurso ajeno. Con
respecto al promedio del ramo que fue de 7.10 % el porcentaje:de
1991 esta por arriba del ramo, invirtiendo loa accionistas en
este afio. >

DE PASIVO A LARGO PLAZO: &6lo durante los ejercicios de
1988 y 1989 los porcentajes son negativos, hecho que demuestra
qgue los accionistas invirtieron en la empresa. Para los demas
afios las cifras estan muy por arriba del promedio del ramo, 1lo
que indica que Porcela se financié con capital ajeno.

DE INVERSION PERMANENTE: Histéricamente la empresa presenta
cifras por arriba del promedio del ramo, en 1986 fue de 92.0, en

1989 13.4 y en 1990 19.0, para 1987 y 1988 los porcentajes son
negativos.

Para 1991 el crecimiento fue del 14.3 %, y se puede conside-
rar como aceptable con respecto al promedio. La inversién dque
tiene es evidentemente de recurso ajeno.

Con base a las razones anteriores se puede concluir que la
empresa Porcela presentdé cambios que significan una mala
administracién de la misma por parte de sus Directivos Y
accionistas. En todos los renglones anteriores se presentan
problemas en la eficiencia de su operacién.
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CONCLUBIONES S,

El Sector de la Construccién se caracteriza por ser uno de
los sectores mas sensibles de la Economia de nuestro pais. Se
encuentra estrechamente relacionado con la mayoria de los secto-
res industriales por lo que sus indicadores son Gtiles para esta-
blecer el ciclo econémico por el que se atraviesa.

La importancia del Sector de la Construccién se hace
evidente al considerarlo como un gran generador del empleo y del
producto nacional, ademéds de ¢ue se constituye como uno de los
componentes mas importantes en la formacién bruta de capital fijo.

Los resultados gque en este trabajo se presentan, fueron
obtenidos a través de 1la Publicacién "Informacién Financiera
Trimestral" que edita la Bolsa Mexicana de Valores, y se refieren
al comportamiento de las empresas del secror consideradas como
aquellas inscritas en la Bolsa Mexicana de Valores. .

Los Informes Financieros Trimestrales constituyen un
instrumento 4gil y oportuno para la obtencién de indicadores
econémicos confiables. El1 manejo adecuado de la periodicidad,
permite detectar, casi de inmediato, los cambios de la situacidn
de las empresas constructoras, logrédndose con ello mejores
elementos para un manejo oportuno de la politica econdmica.

El total de las empresas constructoras analizadas para este
estudio fue de 6 empresas durante los afios de 1986 a 1991. Las
empresas consideradas se encuentran distribuidas en los Estados
de la Replblica Mexicana y las cifras que se incluyen tienen
representatividad nacional.

El andlisis e interpretacidén de los Estados Financieros de
las empresas que conforman el sector construccidn nos permite
concluir que las condiciones econémicas prevalescientes en el
pais a partir de 1986 (altas tasas de inflacién e interés), y
hasta 1987 donde se da el porcentaje de inflacién mas alta del
periodo repercutieron sobre el sector de una forma definitiva
para el estancamiento del mismo.

Siendo a finales de 1987, cuando la economia da un giro
importante para el beneficio del pais, con el establecimiento del
Pacto de Solidaridad Econémica con el cual se empieza a dar un
control de la inflacién. Es asi como para finales de 1988 se
empieza a vislumbrar un sector construccién m&s redituable.

Otro hecho que repercutié al sector fue el conflicto bélico
del Golfo Pérsico. El1 creciente esfuerzo de las empresas por
destinar cada vez una mayor proporcidn de su producciédn hacia los
mercados externos, relaciona cada vez mas su desempefio a 1los
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cambios ocurridos en el entorno internacional, y en particular a
los acontecimientos ocurridos en los Estados Unidos, por el hecho
antes mencionado.

En términos generales, las empresas estan condicionadas por
la influencia de los diversos factores que a nivel macroeconomico
acontecen. Sin embargo, se pueden destacar dos variables que
tienen mayor incidencia sobre el nivel de actividad de este
sector: La evolucién de la construccién nacional est& en funcién
principalmente de la inversidén pGblica (construccién de unidades
habitacionales, escuelas, hospitales, etc.), dejando un porcenta-
je menor, pero no menos importante a la inversién privada
consecién para carreteras, ampliacién de plantas, etc.).

En resumen, el sector construccién presenta a lo largo de
1986 a 1991, una evolucién favorable, como lo muestra el
crecimiento real de sus ventas en 3.78 % promedio anual. ' Este
crecimiento sélo se vié interrumpido en 1987 vy principios de
1988 debido basicamente a 1la caida en la actividad de la ¢ons-
truccién. S

La estructura financiera del sector se ha modificado a favor
de un mayor crecimiento de las inversiones y obligaciones a largo
plazo en relacién a las de largo plazo.

La rentabilidad mejordé en los Gltimos afios, consecuencia de
una reduccién de la carga financiera a corto plazo.

Por lo gquer respecta a la Liquidez é&sta se mantuvo en
niveles inferiores debido a los altos incrementos en el pasivo
circulante.

En general se observa un sector construcciédn gue presenta
una estructura financiera que le permite cumplir con sus
obligaciones tanto a corto como mediano plazo.

Las perspectivas del sector construccién son atn muy
inciertas debido al desconocimiento, entre otras cosas, de los
puntos tratados del Tratado de Libre Comercio con los Estados
Unidos y Canadd. Factor que serd de vital importancia no sélo
para el sector construccién, sino para la economia de México en
general. '
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