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INTRODUCCION.

lasmy:massmfoﬂnasdemyanizadénewnémkaqwgmanmaaivifafamﬁmﬁa[a
y de servicies, donde combinan capital, trabajo, recursos humanos y medios productivos
para obtener bienes o servicios, que se destinardn a satisfacer diversas necesidades de un
sector determinado de consumidores.

Ef andlisis_financiero es un clemento vital para toda empresa, ya que nos permite
estudiar y evaluar su situacion financiera, de manera interna (con su desarroflo histérico; y
comparando of alcance de los objetivos quc:tﬁaﬁian_yﬁtma{o);y;{cmam externa con
refacién a las empresas del mismo ramo o sector, diindonos una perspectiva mds integral.

A partir dz (a informacién que proporcionan los Estados Financieros y sus métodos de
andlisis, serd posible determinar si la administracién de los recursos de la empresa ha sido
eficiente y ha generado valor a través def tiempo, y ésta informacion serd a su vez requerida

para la_formulacién de objetivos, politicas y estrategias que nos permitirdn  tomar
decisiones que influirdn decisivamente en la sobrevivencia de (a empresa ante fos nuevos
retos que marca (a apertura de los mercados mundiales.

u_}msenteinvaﬁgacidnﬁmmao@eﬁvoef&rtaﬁzarun Andlisis Financiero en ef
Sector Alimentos, Tabacos, y Bebidas, especificamente a las empresas del Ramo de Bebidas
durante e periodo de 1990 a 1998.

Al inicio de esta investigacion se encuentra of plantcamiento del problema, objetivos,
justificacién y metodologia, asi como ef marco tedrico donde encontramos el por qué de la
realizacion de este trabajo y una breve resehia de la importancia de la Administracion
Financiera en la vida econdmica de un pais y la descripcion de las herramientas financicras
ya mencionadas; posteriormente sc encuentra  estructurada en tres apartados principales,
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Marco Referencial, Estados Financieros y Herramientas Financieras y por #ftimo un
Andlisis Financiero.

En el primer apartado podemos encontrar fos antecedentes historicos de a formacién y
trascendencia como empresas,  destacando los aspectos mds importantes de su desarroflo.
Cabe destacar que las empresas del ramo de bebidas s encuentran divididas en empresas
embotelladoras yy empresas de bebidas.

En o scqundo apartado estin los Estados Financieros de cada una de las empresas
durante o periodo de 1990 a 1998, los cuales fueron obtenidos en fa Bolsa Mexicana de
Valores (BMV); desarrollando de estos las operaciones necesarias para _poder obtener las
Razones Financicras, Tasas de Crecimiento, Rendimiento de la Inversion Operativa Neta
(RION), Generacién Econsmica Operativa (GEO) y Valor Econdmico Agregado (por sus

siglas en ingles EVA®).

Por tiftimo tenemos of andfisis de as herramientas financieras; en este apartado se reafiza
un anilisis del comportamiento que presentaron las empresas durante este periodo,
destacando lo sucedido durante la crisis de 1994, asi como la generacion y destruccion de su
valor economico de estas; lo cual nos dard la_pauta para rechazar o aceptar nuestras

hipbtesis.



PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Es dec suma importancia para toda empresa saber si estdn generando valor ya que su
_principal objetivo “a mmw'/w/oré/ﬂm]mz]ﬂmwmbrW/mh
acclonistas, obtener un Mknta,fm&a‘rﬂ'yﬂmyuﬁf%‘,_por lo que es necesario
que se realice un andlisis constante def funcionamiento_financiero de estds, a través del
tiempo, utilizando los diversos instrumentos financieros, ya que los cambios econdmicos,
_politicos y sociales que constantemente sufre e pais provoca que las empresas modifiquen sus
estrategias en of transcurso de su vida econémica; por lo que s¢ deben de tomar en cuenta
las experiencias pasadas y de que manera estos factores les han afectado para plantear
estrategias a largo plazo por lo que surgen los siquientes cuestionamientos:

PRINCIPAL

2Cémo se comporta fasimaa'énﬁnandcmmfagmmdénd}vaform(asm_pmasdz[
sector de bebidas que cotizan en la BMV a través del tiempo (en los periodos de 1990-1994 y
1995-1998) para observar como hacen frente a los diversos factores econdmicos, politicos y
sociales que se_presentan en el pais utifizando los siguientes instrumentos _financieros:
Razones Financieras, EVA®, GEO y RION?

SUBPREGUNTAS

iComo se pueden relacionar o contraponer los resultados que se obtengan en los
instrumentos financieros para saber si _qmmnonova[or las empresas?

De que manera influyo la crisis de 1994 en las empresas del ramo de bebidas que cotizan
en la BMV en su situacion financiera?

Jchuémanmsecmnymdfagmemddntftm[nrmmas empresas en los periodos 1990-
1994 y 1995-1998?

* DE AGUERO AGUIRRE, Mario “La situacion financiera de la empresa”. Efecutiwos de Fimanzas,
Octubre, 1996, p.45.



OBJETIVO

GENERALES:

@ Anafizarlhsimadénﬁmndm&[asmymasMm:tordkﬁcﬁifasquewﬁzanm[a
BMV.mdyaﬁaJafchg%_pwmc{ioa[t&usiguimmmmfimndm:

1. Liguidez

2. Endeudamiento (apalancamiento)

3. Presion financiera

4. Eficiencia Administrativa (bdsicamente ciclo de caja)
5. Rentabilidad de {a empresa

& Analizar por medio de los siquientes instrumentos s financieros:
1.EVA®

2.RION
3.GEO

si las empresas han _qmmu{a valor aprovechando al mdximo los recursos con los que
cucntan.

ESPECIFICOS

%  Analizar los datos arrojados por los instrumentos _financieros y ver si estos se
wnmyomanwm_p(anmtmymsaﬁeni[a:mﬂ ﬁan_qmcrm{avalbr.

@ Amfizar[asﬁuadén_ﬁmndm&ﬁumymasmc[_pcﬁadbdewgovw_q 1995 -
1998, para observar de que manera influyo {a crisis de 1994.

@ Anafmrwmosemtgpoﬂdfagmemdénn{cmfor de las empresas en estos dos
_periodos, para observar como influyo la crisis de 1994,



JUSTIFICACION

WWW@W(E‘Vf}dWﬁW{WWWrd&[
rendimicnto gperativo o superior al cosvo de capisal utilizads. E(EVA® sirve de quia para
W&mmaWﬂmmW:mwéMmMm
superior al costo de capital.

Las razones financieras sirven para anafizar {a situacion financiera de una empresa ya
que nos_permiten cstudiar y evaluar de mancra interna (con su desarroflo histérico; y
comparando ef alcance de los objetivos que s habian planteado); y de manera externa con
relacion a las empresas del mismo ramo o sector; diindonos una perspectiva mds integral.

“Ef RION GEO y EVA® son indicadores de la capacidad que tiene (@ eompresa para
generar valor”’

Estos instrumentos nos ayudan a determinar la dficiencia o medir of rendimiento de la
empresa, pero no se debe perder de vista que existen 1 factores externos a estas que los afectan.

Debido a que en México  existe poca informacion sobre el valor cconémico que generan
las empresas y la situacion financiera de estas; ésta investigacion proporciona datos
aplicados a las empresas mexicanas que cotizan en la BMV, involucrando los instrumentos

financieros mencionados anteriormente, pretendiendo que esta sea de utifidad a otras
empresas que se encuentren en una situacion semejante a {a del estudio.

Otro aspecto importante a considerar es que esta investigacion es de gran utifidad para
los integrantes de este proyecto, ya que nos permite reafirmar y aplicar en un caso prictico
los conocimientos adquiridos en ef transcurso de la licenciatura.

2 CARAZO, Luis Ramon “Se flama EVA y va ganando adeptos”. Efecutiwos de Finanzas. Mayo, 1996,
»26.

3 OCHOA TORRES, M{q‘utf RION, GEOy Valory, IPADE Universidad Panamericana, 1998, P77
x



METODOLOGIA

a) HIPOTESIS
Princ'ymf

1. Si los instrumentos _ﬁnanaems como: Razones Financieras, EVA®, RION, GEO son
adbamﬂtsafcaaur[oa[atwﬁa,mmnas[asemymasquwﬁzanmfaBMV
_qmmmnva&rrmc(_pcﬁod‘o&lggo-wg&

Secundarias

2. Si los instrumentos _fmanaa'ns se _pchen relacionar sin contraponerse, entonces serdn
de mayoruﬁfifac{yam anafizarfagmemdém{em(ord'cfas empresas

3. Sila diferencia entre [os_peﬁofos 1990-1994 y 1995-1998 con respecto a su generacion
de valor no es significativa entonces fueron capaces de hacer frente a la crisis de 1994.

4. Si[adjfmndamm[osfcﬁodbswo-Wyws-MSm respecto a su situacion
financiera no e relevante entonces aplicaron las herramientas adecuadas para
enfrentar la crisis de 1994.

§) TIPO DE INVESTIGACION

Serd una investigacion correlacional, ya que se medirdn variables y se determinard si estdn
o no relacionadas.

De acuerdo al problema y los objetivos planteados, la investigacion send documental: a
través de la consulta de documentos tales como: libros, revistas, periddicos, base de datos,
sistema de informacion, Internet, etc; y de campo, ya que sc aplicard o estudio a una
muestra de empresas que cotizan en la BMV.

Considerando [a evolucion del fendmeno serd longitudinal debido a que se analizardn (as
variables y su comportamiento en un periodo de nueve afios (1990-1998).

umaﬁgadéntamﬁénscrdmmymﬁwyaqmszmaﬁ&mdnlhsrdadmsmﬂe[as
vaﬁaﬁftsqueseana[imnyl'awmemmcian{eunawnreyeaod'elhm(wrrcﬁdam[-
causal).



¢

DISENO DE INVESTIGACION

Desde of punto de vista de la interferencia del investigador serd una investigacién de
observacion, ya que no se manipulardn las variables de estudio, solo se analizarin.

4 METODO DE INVESTIGACION

Deductivo- Inductivo debido a que se consultand todo un marco tedrico en of que se basard ef
estudio y también seri Inductivo- Deductivo porque se va a analizar una muestra en
_particular para la generalizacion.

o

VARIABLES

Independientes

<

1

2)

3
4)

5)

Razones Financieras® .-

Liguidez. estas razones miden la capacidad que tiene {a empresa, , para hacerle e
a sus deudas en corto plazo.

Endewdamiento. se encarga de demostrar en que _porcentaje utiliza una empresa los
recursos ajenos para financiarse activos y que capacidad tiene de cubrir los intereses
que le cobran por [a utilizacion de estos recursos.

Prosidn Financiera: sirve para medir que tanto pesa a la empresa su carga financiera.
Eficiencia Administrasiva: mide lo adecuado de las  politicas de una empresa sirviendo
como herramienta de andlisis para evaluar como responden estas ante los cambios en ef
entorno econdmico.

Rentabilidad mide (a capacidad que tienen las empresas  para producir beneficios con

base en las inversiones.

EVA®.- “&5 uma medida que demanda calcular si o rendimiento operativo & superior
al costo de capisal usifizado. Ef EVA® strve de guia para asignar los recursos &
aquellas inversionss que sean capaces de producir un rendimiento superior af costo de
capital”’

‘Twﬁrsbswncgmsd'e&sRazomFka_ﬁwmum&rsdéhsgpumd&FmamsI,
_proporcionados por la Profesora Maria Teresa Montoya

¢ CARAZO, Luis Ramon “S¢ flama EVA y va ganando adeptos”. Ejecxettos de Finanzas. Mayo, 1996,

»-26.



¢ “E/RION y GEO son Wm&&@mwwmbm]mafmw
valor”®

Dependientes

&  Situacién Financiera.- Los resuftados obtenidos de los estados finandieros ya scan
positivos o negativos para saber de que manera estdn grrovuﬁamfa fos recursos con fos
que cuenta la empresa.

% Valor Econémico.- Representa la utifidad o beneficio que obtienen las empresas al
grficar los recursos con los que cuentan estas.

f) DISENO DE LA MUESTRA.

La muestra no es probabilistica ya que es de sujeto-tipo y se soficitd a {a BMV.

g) INSTRUMENTO DE RECOLECCION.

Recopilacién de datos.

f) RECOLECCION DE DATOS.

La recoleccion de datos se dividird en dos fases:

Fuentes Primarias:

Layﬁmemst[l‘cvaniamﬁoatmvé{cmmu&asmlntemct, fibros y revistas

especializados; asi como los estados financieros af cuarto periodo de 1990 a 1998,

Fuentes Secundarias:

Serd [a aplicacién y estudio de la informacién obtenida en (a primera  fase en (a muestra

_para fa generacién de resultados y su andlisis.

i) PROCESAMIENTO DE DATOS.

E&m&niwylhﬁaja[cdfmfodcmﬂ

§ OCHOA TORRES, MWM%WIPADEU iversidad P, icana, 1998, p.77



1. MARCO TEORICO

La administracién _financiera  tiene por objetivo maximizar of valor de las empresas,
objetivo consistente con of de (a microcconomia. Es el drea quesemcmyadc_p[mr[as
necesidades de la empresa, y a su vez saber la_forma dz utifizar los fondos de la misma,
_para cumplir con su objetivo ) fundamental.

ANTECEDENTES.

Maaﬁnirﬁsmdénﬁmndmﬁanisﬁfo[a&todbsfosﬁm_pos, desde que el hombre tiene
fa Mmifad'cfevivirmgru_pwymry_p[mgi'cartodbslbsnausoswnfosquccumta,
posteriormente los Griegos y Romanos, con of control que levaban al cobrar los impuestos;
en la ctapa feudal encontramos af sehior feudal que se encargaba de administrar todos los
bienes  que producian o aportaban fos siervos. Otro antecedente importante es la
administracion qutgr[imﬁaﬁlifaiayaﬁﬁmaﬂegara(awwénlnfmﬁdbn&
se flevaba a cabo ya una administracion de mdquinas y procedimientos para la produccién
en masa donde se puede destacar la administracion cientifica en esta ctapa sc establece of
aprovechamiento af mdximo de {os recursos lo que origina (a “Administracion Financicra”
aunque en o tiempo se ha ido modificando hasta fiegar a_formarse como actualmente se

conoce.

En los afios cuarenta, se utilizaba _pﬁnc_iya[mmtz  para {a administracion de fos recursos
y asi evitar los desperdicios.

Después empieza abarcar puntos como fa disminucién de la incertidumbre en las
empresas por lo que s realizan _pm_qectos[einvmidn.

Actualmente las finanzas tratan de reconocer los cambios que originan la perdida en e
_pm{erad]]m'sitivoyafmmr& it_gfonnadén_pm[a toma de decisiones.

IMPORTANCIA DE 1A ADMINISTRACION FINANCIERA

Este qftimo enfoque Je(am{ministmciénﬁmndm[o_qmqutnc{amqucdygadﬂ
Administrador Financiero que toma auge a partir de 1970. Antes sc tomaba como parte de

[aﬁcndéndbstgﬁ_pmwvjmncﬁammmnifoe[ﬁmyoyﬁammﬁamlaestaém scle
ﬁaofm{o[aim_poﬂandam_ﬁdnmwmoymasigmt{c_pmos&md'lza&agnmda.

Es de vital importancia destacar e papel que tiene e Administrador Financiero en
M&icoyaqucwmasesaﬁe[amayoﬁad’:[asm_pmassonmdianas,_ptqucﬁasymiamy
un_porcentaje de estas no cuentan con departamentos totalmente definidos por lo que of

2



administrador cuenta con un panorama general de las mismas y  puede consequir ast fograr
al méximo d objetivo de su_funcion.

Weston” menciona que de Las actividades financieras mds importantes s yua{m destacar
{as siguiﬂttﬂ‘:

1. Preparacion de prondsticos y  plancacién;

2. Decisién financieras ¢ inversiones de importancia mayor;
3. Coordinacién y control; y

4. Forma de tratar con fos mercados financicros.

OBJETIVO DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA

Podemos encontrar como _princgpaf objetivo que la administracién financiera se encarga de
maximizar ef valor de las empresas.

Algunos autores como J. Fred Weston lo toma como: “la maximizacion de la riqueza de
los accionistas”.

El objetivo de la Administracion Financicra lo podemos dividir en dos partes: e
financiero y e econdmico. Dentro del financiero sc encuentra o que mencionamos
antcriormente, pero reafizando un andfisis con mayor _profundidad observamos que este sc
_pucde complementar con las necesidades del mercado ya que al crearse una empresa esta
puede lograr tener vida sélo si existe una parte del mercado no satisfecha a la que seleva a
cubrir necesidad. Por lo que podemos decir que “la mision t fundamental puede expresarse en
vender y _qanar"(Cuad‘ro D.

Objetivos de [a empresa

Econdmico: - Estar en el mercado - Desplazar un producto
-Satisfacer necesidades - Posicionarse en ef mercado
-Atender una demanda - Tener una

VENDER

Financiero:-Maximizar ef valor de la empresa

~Generar valor agregado -Producir riqueza
-Obtener un rendimiento -Dar utifidades
GANAR

Fuente tomada de [a revista Ejecutivos de Finanzas Octubre 1996, p. 46.

T WESTON Frod, J. Famdrmentos de Adweiwisecisn Fimiors, Mc Graw Hill, 1994, p.11.



Para alcanzar los objetivos y[amadbs por fa empresa sc _pod'rian _p[am‘ear las siguientes
metas; seqin Madrofio®:

% Plancar o crecimiento de la empresa, visualizando por anticipado sus
requerimicntos, tanto tdctica como estratégicamente;

& Captar los recursos necesarios para la marcha de (a empresa;

% Asignar dichos recursos conforme a los  planes y necesidades de la empresa;

< Promover e dptimo aprovechamiento de los recursos financieros; y

&  Minimizar (a incertidumbre de la inversion.

ANALISIS FINANCIERO
Ef andlisis se yutd’c enfocar desde dos puntos de vista:

1.  Externo
2. Interno.

Ef andfisis financiero externo es desde o enfoque de un acreedor, un extrasio 0 un
_propictario y esta basado en los estados financieros existentes.

El andlisis interno es ol que realiza o propio administrador financiero, donde debe
_preparar estados de  plancacion interna mds detaflados que vean al futuro; estos deben ser
congruentes con los puntos fuertes y débiles revelados en el andlisis financiero.

1. Liquidez
2. Remtabifidad
3.  Estabilidad o estudio de estructura financiera.

Estas tres dreas estdn induidas en las “Razones Financieras™ que sc analizardén mds
_profundamente a continuacién.

RAZONES FINANCIERAS

Immzma_ﬁnandawmummn[are&zddnqucadstmmm[asmmms&[osmafas
_financieros; donde los estados financieros informan como sc encuentra una empresa en un
_pumomeftimyayuarmafcsucyemdmmmnrefadénaa@ﬁnycﬁofoantcﬁor.Dn&
el punto de vista de un inversionista: o andlisis de los estados financieros sirve para la
prediccién del futuro.

S MADRONO Mawwh, 1. 47 Aaminiotrmoiin Finomclern dol Cincosiant, CP y MAE, 1994, p.17.
AR



Para un administrador: “afmﬂﬂkéhmwﬁmbwadnf/mwakyﬂ&r
Mmﬁmmmyﬂﬂmé]m%/mﬁfma%téwym
gwm_yana@?ia’rmﬁtvafmﬂqﬁIumékm".

Las razones financieras son herramicntas que tienen mucha importancia para ef
acﬁninistmfor_ﬁmndmyaque[emascr&gmnutifit{m{afaﬁom:fetmar&dsiona
yaqucucomyamnwnﬁumzonc&otmsm_pmasy}mdmsaﬁn en un momento
determinado si estdé actwando con demasiada cautela o com mucho riesgo en la
administracién de sus recursos.

La utifizacién de estas razones debe ser con mucha cuidado ya que se puede cacr en d
error de comparar empresas de giros totalmente diferentes y los datos obtenidos no serian de
utifidad o congruencia, por lo que se debe comparar empresas de un mismo sector; otro
problema que sc _puede encontrar es comparar empresas muy grandes con empresas
_pequeias por lo que los datos obtenidos se tendrian que manejar con pardmetros que
_permitan tomar decisiones adecuadas a cada empresa.

Las razones financieras que se van a utifizar en la _presente investigacion son las
siquientes las cuales sc van a enunciar con un breve concepto y se va a incluir la férmu[a
que se aplica para cada uno de cllas.

1. Liguider Estas razones miden [a capacidad que tienc la empresa para hacerle
frente a sus deudas en corto plazo.

11 Razén circulante.- Capacidad de la empresa para hacerle frente a sus deudas a
_plazo mediato (12 meses).

o Activo circulante | Pasivo circulante

1.2 Razén Acida.- Capacidad de (a empresa para hacerle frente a sus deudas en un
_plazo inmediato (menor a un mes).

e Adtivo Circulantc - Inventarios - Pagos anticipados | Pasivo Circulante

13 Prucba Rdpida.- La capacidad de pago que tiene fa empresa para gpmvecﬁar
oportunidades.

o Efectivo y valores | Pasivo Circulante

S WESTON Frod, . Fiwmeamsontors ke Admimissmacion Finemoions, Mc Graw Hill, 1994, p.65.



2.1

2.2

23

3.

31

3.2

4.

Endewdamiento. Sc encarga de demostrar en que porcentaje utiliza una empresa
[osrxumng’mymﬁrmndarmaaivosyqucayaddmfﬁem&cuﬁﬁrd
interés que le cobran  por la utilizacién de estos recursos.

Endeudamiento Total.- Esta razén determina que porcentaje de los recursos que
utiliza una empresa han sido ) financiados por terceras personas.

(Pasivo Total | Active Total) x 100

Apalancamiento.- Esta razén indica o porcentaje de endeudamiento en que
financio la empresa sus decisiones estratégicas. Indica que tanto capital ajeno o
_pasivo a largo plazo utilizo para financiar sus decisiones a targo plazo.

Pasivo a Largo Plazo | (Pasivo a Largo Plazo +Capital Contable)

Veces que se paga el Interés.- Esta razon muestra a un determinado periodo
cuantas veces puede endeudarse una empresa trabajando en punto de cquiﬁﬁrio.

Utifidad Operativa [ Interés Pagado

Presion Financlers. Sirve para medir que tanto pesa a la empresa su carga
financiera.
Intereses a ventas.- Con esta razén se trata de valorar del importe de las ventas
cuanto es absorbido por los intereses  pagados representado en porcentaje.
(Intereses Pagados [ Ventas) x 100

quuese_paga(a}mﬁc{m{.-}isunamzdnquenosaymfaamcdt‘rmun
determinado periodo, cuantas veces mds se  puede medir una empresa en moneda
extranjera manteniéndose en punto de equilibrio ante una devaluacion.

Utifidad Operativa | Perdida Cambiaria
lfb‘ma‘eMiJcn [oa&madb&fmyo(fﬁm[tummaﬁnﬁmfowmo

herramienta de andlisis para evaluar como responden estas ante los cambios en e
entorno econdmico.



4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

Periodo medio de cobro.- Esta razén indica en promedio cuanto tarda una
empresa en recuperar su cartera, ¢s decir, cuanto tarda en cobrar a sus dientes
[asvmasaa'éditom_qnwmfnmtmésnyﬁc{owﬁnmnfadénam
m_pmasmc(mcrmfosﬁmﬁcio_pamdfa,ymsi[asmﬁdommn&mkas
son estables, la empresa  puede alargar sus  periodos para incrementar sus ventas.

(Cuentas por Cobrar | Ventas) x 360dias

Rotacién de inventarios.- Para una empresa es importante medir cuantas veces
af afio vende sus inventarios, asi mismo sus dias de inventario para determinar
sus costos de almacenamiento.

Costos de Ventas [ Inventario
Periodo promedio de pago.-
(Cuentas por Pagar | Compras a Crédito) x 360

Rotacién def activo total.- Con esta razén las empresas miden que también sc
estd utifizando su activo total, ya que representa la inversion existente en una
empresa. Pero debe considerarse que si una empresa tienc muy alta rotacién se
puede deber al hecho de que no ha renovado su inversion en activo, especialmente
en activo de largo plazo.

Ventas | Activo Total

Margen de utifidad bruta.- Mide si los departamentos de operacidn o produccién
ﬁndonanmfma&ma&gmnlounmarym&uﬁ[ifa[u&mm{oy
_produciendo y comprando a un costo conveniente. Esta razon es de las mds
importantes para medir la eficiencia ya que por cada peso vendido wos indica
cuanto queda para hacerle frente a los costos de operacién. Visto de otro modo,
mide si la empresa es capaz de repercutir sus aumentos en costos.

(Utifidad Bruta [ Ventas) x 100

Razéncftgasrasd}gumddn.-Cmcstcimﬁascmmdémmrquemmﬁién
_funciona los departamentos de ventas.

(Gastos de Operacion | Ventas) x 100



5. Revabifidad Miden la cqyadfaf que tienen las empresas para _yrodiccir
Bmffia'osconﬁascmfas inversiones o como _pomntcy‘u[c[as ventas.

51 Margen de utifidad neta.- Se mucstra que porcentaje de las ventas esta integrado
por la utifidad neta. Cuanto centavos dja de utilidad neta cada peso que se
vende.

o (Utilidad Neta | Ventas) x 100

5.2 Rentabilidad de la inversion _ymumnte.-Mife la dficiencia que a tenido fa
inversion permanente dentro de [a empresa para gencrar utilidades.

o  (Utifidad Neta | Inversion Permanente) x 100 donde

Inversién Permanente = Activo Fijo + Capital de Trabajo, dorde:
Capital de Trabajo = Activo Circulante — Pasivo Circulante

5.3 Rentabifidad del capital contable.- Mide (a rentabilidad de fos recursos
qpm-tmﬂx  por los duciios de la empresa.

o  (Utifidad Neta | Capital Contable) x 100

Pero un administrador financiero no puede basarse éinicamente en estas herramientas, e
indispensable que se actualice y busque otro tipo de informacién que le ayude en {a toma de
decisiones; debe utifizar su imaginacién y conocimientos para crear nuevos instrumentos.
Para la daboracién dz esta investigacion se va a reafizar un andlisis adicional a las razones

financieras para saber si las empresas crean o destruye su valor; para lo cual se van a
utifizar los conceptos de : EVA®, RION y GEO.

VALOR ECONGMICO AGREGADO (EVA®)

Para [os accionistas es de vital importancia saber cuanto se han incrementado sus acciones
desde que realizaron por primera vez su inversion por lo que toman en cuenta el “valor de
mercado” que es d precio de la accién multiplicado por ef precio que le asignan sus
inversionistas; si a este valor sc ¢ resta la inversion de los accionistas se puede determinar ef
“ Valor Agregado defl Mercado (VAM)”. Pero esta medida no se pucde generalizar a todas
las empresas por que s6lo es 4til para [as empresas que cotizan en {a Bolsa de Valores. Dada
esta (imitante es de mayor utifidad aplicar of EVAS.



E(EVA® es una marca registrada por la compaiiia estadounidense Stern Stewart, , firma
quel’am_nyezéaymwrdémod’amlirta[osmﬁc{os hacia 1973, Este instrumento se creé
mm[asur_qiéfatﬁdasnﬁmsi(asacdoni«asmaﬁanymmfavdormsu inversion o
dcuémofmﬁiemnganafosifainvmién[uﬁuﬁamnna[imdbmm&dbymm[a

mgpresa?.

Laesmdayﬁm*_ipal’d’estzwmytoesqnedaawnocnsic(rmd’imimtofc[costo
operativo es superior al del capital utifizado. El EVA® sirve de quia para asignar los
recursos a aquella inversiones que scan capaces de ymd'udr un rendimiento superior af costo
de capital.

Los objetivos del EVA® son:

» La medicién del Valor Agregado de la empresa.

> La definicién de los centros de creacion de valor.

> udetecdénd}faamm[ﬁwas&ymhaas,segmmos&nmc{ao
uni[afa&nzgodaquz&sﬂuymvaformnémiw&rﬁm&fa
empresa

» Efdimi;) d‘c_pmasosgcrmda[zsoﬁmtadisa[amadén[:vafor.

Algunos beneficios que se obtienen son:
> Conocimiento de las unidades de negocios que crean o destruyen Valor
Econdmico.
» Entendimiento de la relacion del éito en of mercado productivo y ef mercado
» Desarrollo de estrategias encaminadas a incrementar ef valor futuro de la
empresa.
> Redisedio de procesos internos para alincarlos al concepto de creacidn de Valor
Econdémico.
RION Y GEO

Son dos herramientas mds que se pucden utilizar para saber si se estd yuemm{o valor.
Fueron creadas por Miguel Ochoa Torres, Guillermo Quiroz Abed y Rafil Velarde
Dabrowski académicos del IPADE.

Estas herramientas surgen por la necesidad que tienen los empresarios por saber si su

negocio estd generando valor, pero ademds requicren de respucstas daras que no contengan
informacion en exceso donde los datos importantes tienden a perderse.

»E



RION.- Es una herramienta de monitoreo para conocer la capacidad que tienc una empresa

de utifizar cficientemente sus recursos. Es un indicador que resume, con docuencia y
fidelidad, e rendimiento que se asocia, intrinsecamente, a (a operacién de una empresa. Su
formula es:

RION = UO | IONdonde:

RION = rendimiento sobre [a inversién operativa neta.
UO= utilidad de operacidn.

GEO.- son las iniciales de generacion aondmica gperativa. Es o indicador fundhmmtaf
_para medir a capacidad de una empresa para generar valor. Su férmula es:

GEO = [RIONDI-K]*ION donde:
RIONDI = Rendimiento de (a Inversién Operativa Neta Después de Impuestos.
ION = #wversién operativa mta
K = Ef costo del capital.
Existen tres ciementos son fundamentales para calcular ef GEO:
1. Lainversién operativa neta, ION.

2. El rendimiento sobre la inversion operativa neta, RION.
3. K EL COSTO DE CAPITAL






1999 fuc un periodo de transicion para el sector embotellador a nivel mundial. Cambios
myam'mdonafn y tecnoldgicos replantean las estrategias de crecimientos globales. La
influencia internacional ha afectado a las embotelladoras mexicanas en su valuacion,
mytﬁm&qwdmcrmfonmmmmu&adbs_ﬁnamm

HOY MANANA




PANORAMA:
Ef sector en transicién global

Losliq'osvo[ﬁmmaszmtayunarmtaﬁi(ifa[emiamtfa&idmne(ﬁ[ﬁmoaﬁo&fa
Jéca[aunyeﬁo«fa&mmidénymc(smormﬁotdfaforaniw[mumﬁ‘aﬁ
Adicionalmente, (a influencia de los cambios tecnoldgicos y los nuevos  petfiles de consumo
estin invitando a replantear las estrategias de crecimiento globales de las productoras de
concentrado.

Ef afio de 1999 fue particularmente dificil para Coca-Cola Co., fider mundial en bebidas
carbonatadas, debido a sus bajos volfimenes, problemas de imagen phibfica y cambios

Asimismo, Pepsi Co., también se vio impactada por (a oferta publica de su division de
emboteliado Pepsi Bottling Group (PBG), y por cambios i

E(smwmﬁotc[fadormM&iwm_ﬁwngjmactaﬁmadén&mﬁioymbﬁiéaf
impacto internacional. La influencia de las compadiias globales fia provocado que ef
mercado no reconozca los aceptables mu&aaﬁnﬁnmdcm[e[as_pﬁmymfﬁmﬁatdfadbm
mexicanas en su valuacion, por lo que sus miltiplos presentan un  fuerte abaratamiento con
respecto a sus pardmetros histéricos.

Factores para o éxito

Se considera que la embotelladora que tenga (a oportunidad de adquirir nucvas franquicias,
que sea_proactiva con su mercado y se enfoque a mantencr precios rentables, ademis de
sostener adecuadas estructuras financieras y de costos en un ambiente de feroz competencia,
serd [a que obtendri mejores resultados.

Situacién operativa de (a industria
Modo en ef que afecta (a nucva dindmica de mercado a la industria de bebidas

lmwm{idonamque[asmﬁotaﬂ‘afommadmascynmﬁnymﬁawnmuydynmm

de aquellas que prevalecian hace 5 afios. lasnuwastemo[ogiasatdngmemdomm&os
iales y originan nucvas estructuras de mercado. Estas estructuras estdn impactando en (a

operacidn de las empresas, y por tanto, en of desempedio de sus acciones.



Endcasonyecﬁwle[aind’ustﬁamﬁotzﬂhcfom, umd’e(osagmtesd’cmmbiahansi[o

[aswnfidomtmw[égkm,_paﬂkufammthmang’odi[ahfnnnadény&umw
_productivos.

Embotefladoras Mexicanas

En Méico, los _fum{ammta[a de [a cconomia son cada vez mejores, y ademds se sique
wntandbwnunmmcfomido_pme(itmmmtomdvofummd’evmtas,am
consumidores jévenes, buen dima y, hasta of momento, un precio por caja accesible.

Expectativas de cierre de 1999

Se considera que lo anterior sc sequird traduciendo en  aceptables resuftados
operativos y financieros para la mayoria de las embotelladoras mexicanas.

Expectativas de cierre de 1999:

. Uninmmmmdvo[ununJd&%mrg’rtswsy[cf245%ma_quad't_qm#6n:
Este aumento incluye las nuevas franquicias de PEPSIGX que antes no se
consolidaban.

Un alza en (a utilidad de operacién y EBITDA® del 14% en término de dblares.
Esperamos que el margen EBITDA del sector promedio lleque a 18.5%.

Que la utifidad neta se incremente en promedio 45%

Una ROE del 14.5%, que casi flegard af mdximo que alcanzs en 1994, aungque todavia
estd por debajo del mayor wivel de (a década de 17.7% que sc registré en d4T 97.

L R IR 2N

¢ Unaligera disminucion del nivel de apalancamiento del sector, destacando CONTAL y
KOano[asmésagmivasmammtgfdn.

Buenos crecimientos en ventas: CONTAL, PEPSIYX Y GEUPEC.

Por la baja base de comparacién de 1998, creemos que el masjor incremento en ventas fo
registrard GEUPEC (19.6%). Le sequirian CONTAL (16.29%) y Pepsigx (15.29%).

Con estos whmeros, las tendencias de crecimiento de estos dos idltimos siquen
mnsoﬁd’dmfosufcs&%.KOF,myasvmtasm[osﬁftimwaﬁasﬁancrwiJoaunale[as
tasas mds aftas, vio disminuir su ritmo de crecimiento en 1999 a causa de sus resultados en

Argenting,

I Por sus siglas: Utifided Awtes de Tnterés, Tnspuenos, Depreciacion y Amortizaciée.



CONTAL sobrepasard, por mucho, e crecimiento en of EBITDA de las demds
embotelladoras, con un afza del 25.7%. Consideramos que por caja unidad, este indicador s¢
sequird manteniendo como ef mds alto del sector y de Latinoamérica.

Caidas en (a utifidad de operacién: PEPSIGX, EMVASA Y ARSA

Se estima que tres embotelladoras presentardn caidas reales en (a utifidad de operacién y
EBITDA:

e Pepsigs, con resultados muy por debajo de lo esperado, debido principalmente a
importantes incrementos en_ gastos de mercado. Es probable que estos se hayan

incrementado como porcentaje de ventas de 3.5% a 5% y sc mantengan en este nivel en
o futuro.

e EMVASA, porque en todo ¢l afio presentd continuas disminuciones en precio, que no
_fueron acompaiiadas por una reactivacion de su demanda (como en fos fiftimos 3 afios).

e ARSA, cuyos resultados no son comparables.









La sociedad Embotelladoras Argos, S. A. (ARGOS) nacid el 16 de noviembre de 1998 de la
escision de Sistema Axis, S. A. (antes Sistema Argos, S. A.)?

Definicién de escisién

1. Generalidades

Unag:cmddn&adsiénﬁumnmaumdéndéunamgpmawmiﬁmtzmdhﬁﬁrd
fanimovdod}n{icﬁamg’mamd}nomdsnmasmymas,ﬁnddaamfaum[:hs
nuevas entidades _pmonafifmf _jaﬁc{icaymnémica  propias.

En lo referente a fa escision (y:ma'anaf, muchas de las actividades y operaciones
relacionadas que anteriormente se hacian conjuntamente, son sg:mdas de manera
definitiva, logrando asi que cada nucva entidad se dedique exclusivamente a su actividad

propia.

2 Datos tomados de Internet, http:[] wwnv.arsa.com.mx



BOLSA MEXICANA DE VALORES

SISTEMA AXIS, S.A.

Informe dg} Phirecior

Informe Amual 1998

GRAFICAS [COTIZACIONES |
; i Eventos Relevantes

B Infra-dia " ! PrdioHoy
[ —— “ Comsejo de Adminisizacion
g e T T e . MANUEL GOMEZ MORIN 1568-6A ,COL. SATELITE ,32540
i Clave de Cotizac AXIS ; cinas . - ' ’ ’
; ave de (olizacion : i Oficinas Cerporativas .CD. JUAREZ ,CHH
i Series B v
| e | Tek: (16) 29-05-13
: Constitucio 08/11/ i :
: Fecha de Constitucién 171981 Fax: (16)29-05.73 :
; Listada en la BMV 11/28/1991 ‘
- - . Direccién de Internet
{ Funcionarios: 35 ] :
| Empleados: 862 i | Retacion con C.P. LUIS ALBERTO GUZMAN CASTAREDA (GERENTE DE
: i Inversionistas FINANZAS)
. Obreros: 111 : ;
L e - - Teléfono:(16)29-05-13  yax:(16) 29-05-73 E-mail: hiisg@brasa.com.mx

: Principales Funcionarios:
¢ Sector: :

ELABORACION DE REFRESCOS | DIRECTOR GENERAL. . C,P. LUIS RAUL FERNANDEZ ITURRIZA %
: e e ! GERENTE DE FINANZAS C.P. LUIS ALBERTO GUZMAN CASTANEDA. :

 Actividad TENEDORA DE ACCIONES DE EMPRESAS CUYO GIRO PRINCIPAL ES LA COMERCIALIZACION, INMUEBLES, PLASTICOS Y

i Economica: MATERIALES PARA LA CONSTRUCCION.

, Principales Praductos COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS MEXICANOS EN ESTADOS UNIDOS, SOPLADQ, INYECCION Y RECICLADO DE

! ¥lo servicios PLASTICOS, COMPRA, VENTA, ARRENDAMIENTO, CONSTRUCCION'Y ADMINISTRACION DE INMUEBLES. :
: Historia de Ja SISTEMA AXIS, §.A. DE C.V..(AXIS) NACE EN NOVIEMBRE DE 1998, CON LA ESCISION DE SISTEMA ARGOS, 5. ADEC.V, ‘
: exﬁpm%a ACTUALMENTE AXIS SE DEDICA A LA PRODUCCION DE PLASTICOS, MATERIALES PARA LA CONSTRUCCION, Y BIENES ;
* RAICES. !

tttp:ff v bmy.com.mxfeqi-binfinfogral.cqi?tipo=2Spizarra=AXIS




1 Debido a la escision levada a cabo en esta empresa emeyaArsasé[o cuenta con
Jatosﬁnandcma_parﬁr&ws_porfoquemma investigacion se anexara su
historia pero no s¢ tomard cn cuenta esta empresa para o andfisis financiero.

2 HISTORIA Y DESARROLLO DE ARSA
EMBOTELLADORAS ARGOS, S. A. (ARSA)

La fiistoria de ARSA, comienza en 1936 cuando Don Tomds Ferndndez Blanco inaugura fa

primera planta embotelladora del Grupo en Ciudad Judrez, Chifiuahua, Embotelladora de
{a Frontera, la cual a través de una licencia otorgada por The Coca-Cola Co., comenzs con
fa produccién, envasado y comercializacién de refrescos de fa marca Coca-Cola.
Posteriormente, Sistema Axis, S. A. [antes Sistema Argos, S. A. (antecesora de
Embotelladora Argos, S. A., ver “La &dsﬁn")}ﬁem«ﬁm&mmmﬁm
nomcstede(_yaiswnﬂzafquisidén&mdsﬁancias_poryamrf:']‘ﬁcCoca-Ca[aCn.ycf
establecimiento de otras plantas embotelladoras a través de sus subsidiarias.

Dicha expansion se inicié con o establecimiento de (a sequnda planta embotelladora del
Grupo en 1937, (a cual se localiza en Parral, también en o Estado de Chifuahua.
Posteriormente, Sistema Axis, S. A. (antes Sistema Argos, S. A.) adquirié otras ficencias en
{os estados de Sonora, Sinaloa y Baja California.

Lar@ﬁd’aayamiénJe[asy[untasemﬁotdl‘a[omsse&%al‘agmnacymdénafe[os

productos en dicha zona del pais asi como a fa buena administracién de las mismas por
parte de Sistema Axis. S. A. (antes Sistema Argos, S. A).

3. DESCRIPCION DEL NEGOCIO
A)  Actividad Principal
Operaciones Principales
La actividad principal de ARSA, a travs de sus subsidiarias, s o emborellado y

me&uddn&kﬁfaswrﬁowafas(asma[aﬁ:mhycywm«dafizamﬂnma&s&
Chihuahua, Sinaloa, Sonora y Baja California.



Las subsidiarias de (a Compatiia, asi como su actividad _pn‘nc_ipaf, se listan a
continuacion:

Embotelladora Embotclladora
Refrigeradora def Parral, S. A. de C. V. Embotelladora
Embotefladora Pitic, S. A. de C. V. Embotelladora
Embotefladora nueva Obregén, S. A. deC. V. Embotefladora
Embotelladora de Culiacin, S. A. de C. V. Embotelladora
Embotelladora de Mexicafi, S. A. de C. V. Embotclladora
Embotelladora de Chihuahna, S. A. de C. V. Embotcliadora
Embotelladora Stege, S. A. de C. V. Embotelladora
Inmobiliaria So-ga, S. A. de C. V. Inmobifiaria(1)
Inmobiliaria Pajime, S. A. deC. V. Inmobifiaria(1)
Inmobifiaria Infer, S. A. de C. V. Inmobifiaria(t)
Novolato Inmucbles, S. A. de C. V. Inmobiliaria(l)
Arrendadora de Chikuahua Arvendadora(2)
Jorcar de Chifiuahua, S. A. deC. V. Agua ijﬂcadh(B)

1. De inmuchles utilizados en las operaciones de las embotelladoras
2. Deequipo de transporte utifizado en ol proceso de distribucion.
3. Productora de agua ymjﬁau{a y hiclo (en barra y en polsa).

Emboteffadora de (a Frontera. Establecida en Ciudad Judrez, Chifi. en 1936 es [a mds
importante del Grupo por o volumen y concentracion de su mercado. vende

st%ﬂvo[um[enntastau[aﬂcuyay[awm
de sus plantas asciende a 4.4 MCU sobre mes pico.

Ef fuerte crecimiento de (a industria, yﬁnc_iyafmmtz maquifafomwaatemfcs&dfas, d
umm&ﬁyo%dénymyeﬁﬁﬁfafﬂyﬂdod&mym{wmmﬁsdé&auw
del Paso, Texas en los EUA, ciudad cofindante, han sido factores para que o crecimiento de
[umﬂmymdymntﬁomdmfmbsﬁ[ﬁmaﬁw.



Refrigeradora de Parraf. Constituida en 1937, esta subsidiaria sc ubica en Hidalgo del
Parral, Chih., y las yﬁnc_ipafcs  poblaciones a las que atiendz son Jiménez, San Francisco del
Oro, GuaaﬁocﬁinaﬂmmJEﬂafo de Chifuahua y fas Nieves en ef Estado de Durango.
vende ef 00% del grupo.

Embotelladora Pitic. Empresa constituida en 1962, tienc su planta  productiva establecida
en (a Hermasillo, Son., y sus bodegas sc encuentran e las localidades de Guaymas,
Caborca, Santa Ana y Miguel Alemdn, también en o Estado de Sonora. Sus ventas
representan o 00%.

CIA. Embotelladora nucva Obregén. Adquirida en 1983, esta  planta ubicada en Cindad
Obregén, Som., opera en un territorio colindante afl dc Embotclladora Pitic.
Sus ventas representan ef 00% del grupo.

CIA. Emboteclladora de Culiacén. An{qu:m{a en 1985, cuenta con una plantas de
embotcllado en Culiacén, Sin. sus ventas representan un 00% de fas ventas totales del

g‘fl‘}?ﬂ.

Embotelladora de Mexicali. Esta planta  fue adquirida en 1991 y estd ubicada en
Mexicafi, B.C., permitié a fa Compaiita ampliar su mercado en esa region y origind una
sinergia importante con o resto de las embotelladoras. Las ventas de esta embotelladora
representan aproximadamente o 00%.

Embotelladora de Chihuahua (ECHSA) y Embotclladora Stege (ESSA). Empresas de
ndattcudquisidényoryaﬂc&[aCmgpaﬁiadzd':ocmﬁchzwﬂ (c}rrgmrcionéa(a
Compatiia la _posiﬁfidaf de ampliar su ya importante mercado en ef Estado de Chifinahua.

ECHSA cuenta con dos plantas ubicadas en fa ciudad de Chifuahua, Chih, mientras que
la planta de ESSA se encuentra en Nuevo Casas Grandes, Chih. Estas embotelladoras en su
conjunto venilen gprmimacfammtc o 00% de fas ventas totales del Grupo.
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1. Antecedentes

Sistema Axis, S. A. (antes Sistema Argos, S. A.), era una empresa cuya actividad
fundamental es (a fabricacidn, distribucién y venta de refrescos bajo la marca Coca-Cola yd
desarroflo de varias actividades que van desde of arrendamiento y venta de bienes inmucbles
hasta (a fabricacion de materiales de construccion. Después de una evaluacién profunda y
de un acuerdo que se logré con The Coca-Cola Co., la asamblea extraordinaria de accionistas
ce(cﬁmdaefyasa[om&syﬁanﬁnd}w& considers recomendable separar en dos
empresas las distintas actividades del Grupo, medianse o mecanismo de escision de (a
sociedad en dos entidades econémicas Yy juridicas distintas, con un régimen normativo
diferente, de tal forma que d activo y el pasivo, asi como o capital de la empresa, queden
representados en dos partes, de (as cuales, una de ellas estard inteqrada por las inversiones
necesarias para la fabricacion, distribucién y venta de refrescos en los territorios desi
a la Compaiiia por parte de The Coca-Cola Co., en tanto que (a otra estard integrada por la
totalidad de las acciones de las diversas empresas del qrupo que se dedican a otras
actividades

Ante lo anterior, en [a Asamblea General Extraordinaria de Acciomistas del 18 de
septiembre de 1998, se aprobé ef plan de escisién de Sistema Axis, S. A. (antes Sistema
Argos, S. A.) consistente en transferir d Grupo de las empresas embotelladoras a una
em_pmad}numcrmdénqucscmﬁm_ycmcfaaad'cfacsdsiéndénmimd’a
Embotclladoras Argos, S. A. (ARGOS).

Dicha escision es parte del acuerdo logrado con The Coca-Cola Co., (a cual adquirié una
vez consumada la escisién y firmados los contratos correspondientes, una parte accionaria
del negocio de embotellado (ef 20% de la nueva compaiiia), otorgando asimismo su
aprobacién a ARGOS de adaquirir y operar (a Embotelladora de Chihuahua, S. A. de C. V.,
(ef territorio de Chifiuahua, Chih.) Y la Embotelladora Stege, S. A. de C. V. (f territorio de
Casas Grandes, Chif.).

Al momento de levarse a cabo [a escision, Jqpu&déﬁaﬁmewﬁiﬂtodyeﬁodb[tgaf
necesario, fos accionistas de Sistema Axis, S. A. (antes Sistema Argos, S. A.) participan con
ef mismo _porcentaje accionario que detenten en esta misma, tanto del capital social de (a
sociedad escindete, como de la sociedad escindida. Para este efecto se tomé como base cf
balance de escision def 31 de agosto de 1998, c[am(ﬂuy:roﬁafoyorfaAsamB&a General
Extraordinaria de Accionistas del 18 de septiembre de 1998 de Sistema Axis, S. A. (antes
Sistema Argos, S.A.) como sociedad escindete y de ARGOS como sociedad escindida.



2. Mecdnica de la escisién

Una vez que fue aprobada [a escision y que han transcurrido los 45 dias calendario
contados a partir de su inscripcion ylo publicacién en o Periédico Oficial del Estado de
Cﬁiﬁuaﬁua,yﬁwmdmafbswedomoacdomktasmimrimﬁmnyud‘mnqpm
gmrlbmmc(m%),hadsiénacmtayamyknosj:aas@afes.

Simultdncamente con (a escision, (a nueva empresa queds inscrita y cotiza en fa BMV.
Lasaaivasqutscmn._sﬁﬁcmnaARGOSsoncflOO%Je&tsacdomsrymemaﬁvasc{c(
asuitafwda[lclhsmﬁotdlh{omydéﬁasmymasque_prmanmﬁdoaﬁsmismasy[os
_pasivos que se adnd‘umnwwayon&nafamyoﬁa&(wyréstamos bancarios a cargo de
ARGOS.

Una vez consumada {a escision, los accionistas de ARGOS, recibieron por cada accion que
tenian de esta empresa una accion del capital de la nueva sociedad Embotelladoras Arygos.
S.A. y una accién nueva de la sociedad anterior Sistema Axis, S. A. (antes Sistema Argos, S.
A). Enmafonnac(acdonistaatmtamnunaaa:iénqueam_pamefayitafcantaﬁ[cquc
conserva Sistema Axis, S. A. y la otra o capital contable transferido a ARGOS.

Sistema Axis, S. A. (antes Sistema Argos, S. A.) AXISB contindia cotizandp en la BMV
después de la escision, pero reportando Gwicamente las operaciones relativas a las empresas
no embotelladoras.
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Actividad CONTROLADOR A DE EMPRESAS QUE OPERAN EN AREAS DIVERSIFICAD AS, PRINCIPALMENTE EMBOTELLADORAS DE
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Principales

Productos yfo BEBIDAS DE MARCAS PROPIEDAD DE LA COMPANIA COCA-COLA TALES COMO: COCA-COLA, COLA-COLA LIGHT, FANTA,
servicios SPRITE, SPRITE LIGHT, FRESCA, MANZANA LIFT, DELAWARE PUNCH Y CIEL.
GRUPO CONTINENTAL, S.A. ES UNA COMPANIA TOTAL DE BEBIDAS QUE CUENTA CON 46 EMPRESAS VERTICALMENTE
INTEGRADAS Y ENFOCADAS A LAS ACTIVIDADES DE ELABORACION, VENTA Y DISTRIBUCION DE BEBIDAS DE MARCAS
Historia de la PROPIEDAD DE LA COMPANIA COCA-COLA. LA EMPRESA FUE FUNDADA EN EL ANO DE 1964 EN LA CTUDAD Y PUERTO DE
empresa TAMPICO, TAMAULIPAS,; SEDE DE SUS OFICINAS CORPORATIVAS, POR EL DR. BURTON E. GROSSMAN QUIEN ESEL
: PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION, ACCIONISTA MAYORITARIO Y PRINCIPAL EJECUTIVO DEL GRUPO. EL
SEGUNDO ACCIONISTA DEL GRUPO ES LA COMPANIA COCA-COLA CON UNA PARTICIPACION DEL 20%.

http:f winw. bm v.com.mxfegi-binfinfogra. cgiltipo=2pizarva=CONTAL




Historia *

‘1964

Inician nuestras operaciones con cuatro plantas embotelladoras y dos empresas de servicios:
P» P y pres

¥

P Embotelladora de Coahuifa, S.A. dz C.V., en Torreén, Coahuila.

¥  Embotelladora Guadiana, S.A. de C.V., en Durango, Durango.

™ Embotelladora San Luis, S.A. de C.V., en San Luis Potosi, S.L.P.

rﬁ’ Embotelladora Aguascalientes, S.A. de C.V., en Aquascalientes, Agquascalientes.
W Grossman y Asociados, S.A. de C.V. y Fomento Industrial Azteca, SA. de C.V.,

en Tampico, Tamaulipas.

En un inicio, para la distribucién Yy venta de sus productos contaba con 15 sucursales y
175 vehiculos para atender a sus 12,650 dientes, quicnes a su vez hacian llegar nuestros
_productos a més de 2.5 miflones de consumidores, siendo en este tiempo fuente de empleo
_para 400 colaboradores.

Q1966

En fla ciudad de Gémez Palacio, Durango, entra en operacién Embotelladora Gomez
Pafacio, S A. de C.V.

s1.967

En (a ciudad de Fresnillo, Zacatecas, inicia operaciones Embotefladora Fresniflo, S.A. de
C.V.

1965

En (a civdad de Rio Verde, San Luis Potosi, surge Embotelladora Rioverde, S.A. de C.V.

0
Como sequnda planta en la ciudad de Torresn, Coahuila, se establece Embotelladora
Lagunera, S.A. de C.V.

1
En (a ciudad de San Luis Potosi, San Luis Potosi, inicia operaciones la empresa Productos
Industriales Potosi, S.A. de C.V., , fabricante de ? productos plésticos.
@72
Se inaugura nucstro edificio corporativo en Tampico, Tamaulipas, y Embotelladora
g;;:mfimm, S.A. de CV. sc instala en su nueva  planta.

73

Se adquiere Embotelladora La Favorita, S.A. de C.V., que en la zona metropolitana de
Guadalajara contaba con dos  plantas embotelladoras y una sucursal urbana.




@6

Embotelladora San Luis, S.A. de C.V. empicza a operar en sus nuevas instalaciones.

Dwrs

Crece nuestro mercado en Jalisco y surge en la ciudad de Ameca, Embotelladora Ameca, S.A.
deC.V.

@070

Ef negocio se institucionaliza y consolida su estructura, adoptando (a denominacion de
Grupo Continental, S.A., bajo fa cual inscribié sus acciones en [a Comision Nacional de
Valores, convistiéndose en fa Jprimera y dinica empresa del estado de Tamaulipas cuyas
acciones son cotizadas en [a Bofsa Mexicana de Valores.

@190

Dentro de [a zona urbana de fa cindad de Guadalajara, inicia operaciones Sucursal Ef
Afamo, de Embotelladora La Favorita, S.A. de C.V.

‘1981

Embotefladora Guadiana, S.A. de C.V. _pasa a ocupar sus nuevas instalaciones.

“1982

Embotelladora Lagunera, S.A. de C.V. estrena su nueva  planta.

Ese mismo atio en (a ciudad de San Luis Potosi, queda definitivamente instalada la  planta
_productora de concentrados denominada Concentrados Industriales, S.A. de C.V.

@103

En la ciudad de Tepatitlin, Jalisco, inicia operaciones una nueva planta, Embotefladora
Los Altos, S.A. de C.V.

En el mismo afio se termina la construccion de la torve de oficinas, anexa a nuestro edificio
corporativo.

Grupo Continental, S.A. recibe de The Coca-Cola Company {a copa que lo Jistinguc como
miembro del selecto Club del Billon de Cajas Unidad de Coca-Cola vendidas (mil miflones)
siendo uno de los dos iinicos grupos de Latinoamérica que lo han logrado.

88
Se incorpora a la estructura de Grupo Continental, S.A., la Divisién Ingenios Azucareros, al
adgquirir af Ingenio Tres Valles, SA. de C.V. ¢ Ingenio Adolfo Lépez Matcos S.A. de C.V.

89
La compaiita Coca-Cola, sc convierte en of sequndo accionista del Grupo y ese mismo afio en
{a ciudad de Zacatecas, Zacatecas, inicia operaciones Embotefladora La Bufa, SA. deC.V.

i

En Aguascalientes, Aguascalientes, inicia operaciones como sequnda planta, Embotelladora
Las Trojes, S.A. de C.V.
Dentro de la zona urbana de Torresn, Coafiuila, inicia operaciones Sucursal Estadio, de
Embotefladora de Coahuila, SA. de C.V. y demtro de la zoma metropolitana de
Guadalajara, inicia operaciones Embotelladora Zapopan, S.A. de C.V.

3%



.1993

La Compaiiia Coca-Cola extiende los contratos de 2 franquicia a nuestro Grupo hasta d asio
2013.

Nuestro Grupo adquiere el 17% accionario de [a  planta enlatadora de  productos Coca-Cola
més grande en México, siendo ef sequndo accionista en importancia.

Se concluye (a construccion de la Refineria en of Ingenio Adolfo Lépez Mateos S.A. de C.V.

@199+
Se concluye la construccion y of equipamiento de la sequnda embotelladora en la cindad de
Durango, Embotelladora Guadalupe Victoria, S.A. de C.V.
5
Se termina la construccion de Embotelladora Tangamanga, S.A. de C.V. en San Luis Potosi,

asi como la planta de tratamiento de aguas residuales de Embotefladora La Bufa, S.A. de
C.V. en Zacatecas.

La revista Forbes otorga un reconocimiento a Grupo Continental, S.A. como una d fas 100
_pequeiias empresas mds rentables en ef mundo.

Grupo Cantinental, S A, entre 1as 100 mejores
pegueiias empresas en el mundo

Norteamérica™

"Estas Dpequenas SEIronas or econornias

emergentes provoen ivianes « seivicios
basicos mostrando itiveles do rentabilidad ‘
similares a sus homoiogas norteamericanas®™ -

The Coca-Cola Company aumentd a 17.3% su participacion accionaria en Grupo
Continental, S.A.



Descripcion de la Empresa
Grupo Continental, S.A. e
una Compaiiia Total de
Bebidas que cuenta con 46
empresas verticalmente
integradas y enfocadas a
{as actividades de
daboracion,  venta y
distribucion de bebidas de
marcas que son_propiedad
de la Compaiiia Coca-Cola,
tales como:

Coca-Cola, Coca-Cola
Light, Fanta, Sprite, Sprite
Light, Fresca, Manzana
Lift, Deaware Punch y

Cief.

lamyma_ﬁuﬁn[afamc(aﬁod’e%mfadmfad’y_puertodiTan_lpim,
Tamaulipas, que es sede de sus oficinas corporativas, por o Dr. Burton E. Grossman quien
es ef Presidente del Consgjo de Administracién, accionista mayoritario y principal eecutivo
del Grupo. El sequndo accionista del Grupo es la Compaitia Coca-Cola con una
_participacién del 20%.

Actualmente, con relacién af vofumen de ventas, Grupo Continental es uno de los 10
Embotelladores de Coca-Coln mds grandes del mundo. Su infraestructura es una de las mds
modbmasyjidmzs&faimﬁuniamadcana&rj}am.q:mw_p[mtas
mMMmyGana[aMizaJasmﬁsMa[aduMdébxmmfas&
Durango, Coahuila, Zacatecas, Aguascalientes, San Luis Potosi y Jalisco.

Es o sequndo mayor accionista de la planta enlatadora de _productos Coca-Cola mds
Wﬂyaﬁ.AMmamZ&bsinmrﬁmfommdsmo&m
y productivos de México, uﬁicmﬂ:sm[osmadbsfemezyOmca.

La franquicia de Coca-Cola de Grupo Continental es la mds extensa de México, 280 mif
km2, 149 def territorio nacional. Atiende a un mercado de 11.4 milfones de habitantes, 1296
de (a poblacién mexicana, sirviendo a mds de 173 mif clientes.



0 ZEmb, Lagunkr SAdECY.
C U 3Emb; Gomes Palacio, SA de GV,
. AEmb Guadiana, SAGRCV,
. 5Emb, Guadalups Victoria, S.A, de CV. -
- BEMb. Fresnilo SA deCV.
L7 Emb, San Luis, BA deCY,
- BEb. Tangamanga, S0 de GV, -

9Emb, Rioverde, S.A. de C.V. -

Grupo Continental, A,
Oficines Corportivas -

4 10 Emb; Aguascalientes, S.A de C.V,
311 Emb. Las Trojes, SA de QY. -
| 12Emb e Bt SA eV,
413 Emb. Lo Favorita, 8.4, de Y.

{14 Emb. Zapopan, 8A ge OV,
{15Emb; Ameca, SA deCY
{188 Los Anes. sA deCy.

Su vo(umenJevmﬂrymmtatflo%&[aswntas&faim{mhiafcrﬁawsﬂyaif
y 15% del volumen de vemtas del Sistema Coca-Cola en México. La _produccion de los
ingenios azucarcros del Grupo representa of 5.8% del total de azhcar que se_produce cn
México y ef 15.2% def tipo refinado.

Grupo Continental proporciona empleo a 1 de cada 1000 habitantes del tervitorio donde
se encuentran sus empresas. Tiene 13 mil colaboradores, 86% en la Divisién Bebidas y 14%
en ﬂtDivisiénIngmiosAzucams. Su cquj:oc[edincdén_pmne[iazs aiios de experiencia
en [a industria.

La empresa cotiza sus acciones en la Bofsa Mexicana de Valores con fa clave "CONTAL"
desde d 23 dz mayo de 1979. E{ 15 de Diciembre de 1995, queds inscrita en of NIVEL 1 de
un_pro_qmmac(eADR’swn[adavz"GPOCY"ywﬁzamdmmd’o"Overtﬁewumtr",m
los Estados Unidos de América.
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Consejo de Admmistracion

AV. VASCO DE QUIROGA 2121-2 ,SANTA FE PENA
BLANCA 01210, MEXICO ,DF.

259-92-24
2-59-12-05

C.P. EDUARDO MACIAS MACIAS, (GERENTE DE
CONSOLIDACION DE ESTADOS FINANCIERQS)

Fax:259-12-05 E-mail:

rincipales Funcionaries:

{ DIRECTOR GENERAL
! SUB DIRECTOR DE ADMINISTRACION LIC. JOSE LUIS MEZA LAVANIEGOS

LIC. CARLOS RELLO LARA

i

CONTROLADORA DE COMPANIAS INDUSTRIALES Y COMERCIALES (‘UY O GIRO PREDOMINANTE ES LA PRODU(‘C'[ON J
VENTA Y DISTRIBUCION DE BEBIDAS ENVASADAS.

PEPS], PEPSIMAX, DIET PEPSL, MIRINDA, MANZANIT A SOL, POWER PUNCH, AGUA ATLANTIS Y TITAN.

ﬁtt:p://www.limv.com.mx/cgi-ﬁin/irifo_qralf cqitipo=29pizarra=EMVASA




HISTORIA™

Embotelladora Valle de Andfac, S.A de C.V. (EMVASA) es uno de los grupos mis sélidos e
importantes de {a industria embotelladora nacional. Posce, entre otras, la franquicia de
Pepsi-Cola para la zona consrbada de la Ciudad de México pertencciente al Estado de
Mésico, y cuenta también con la franquicia mds importante del mundo de Orange Cruz. Es
la controladora pura de cuatro embotelladoras lideres es sus mercados respectivos y de cuatro
inmobiliarias que soportan [a operacién de dichas embotelladoras. Recientemente, como
parte de un importante programa de expansién, adquirié cuatro embotelladoras mds en [a
zona del Golfo y consolids sus relaciones con PepsiCo Inc, mediante su asociacin en
EMPECSA, una de las subcontroladoras del Grupo, para quedar conformada bajo su
estructura actual como ocho embotelladoras.

Dad}suinido,mmtcgiafcm_qodosﬁasidbdam:fmfa[myqyamﬁr
cmdinuammtc:uymmdamdmm:fo&lbs&ﬁi[asgasmas,gmyam{om[amtaﬁfc
experiencia de su cuerpo directivo. Como resultado de dlo, el Grupo ha crecido bajo ef
mando def Sr. Don Enrique Rello Vega, quién desde su comienzo en 1946 ha trabajado con
_qmné:&om[aitdustﬁamﬁotdfaa{om[crjmm,ﬁastaa[camrmfaaauaficfaluna
muy importante presencia en e mercado apoyada en sus ocho embotelladoras.

ENVASA, a través de Embotelladoras de Refrescos Mexicanos S.A. de C.V. (REFEMEX);
posee la franquicia de marcas PepsiCo Inc, con mds potencial en ef territorio nacional pues
comprende, entre otros, los municipios de Naucalpan, Huixquilucan, Tlalnepantla,
Cuautitlin, Cuautitlin Bzcalli, Atizapdn de Zaragoza, Coacalco, Tultitlén, Tepozotldn y
zonas aledafias. Las marcas que permiten comercializar dicha _franquicia en la zoma
mencionada son Pepsi_Cola, Pepsi Light, Mirinda y Teem, para ello se cuenta con una
_planta embotelladora con una capacidad de 60 millones de cajas anvales, 8 onzas.

Asimismo, Embotelladora Moderna, S.A. de C.V. (EMBOTEM) posee las licencias para
embotellar, vender y distribuir de parte de PepsiCo Inc, las marcas Pepsi-Cola, Pepsi Light y
Mirinda; de parte de (a Cadbury Schweppes, la marca Orange Cruz, todas ellas en ef Valle
de Toluca, Estado de México, con una produccion de 50millones de cajas anuales, 8 onzas.
En adicion a esto, la embotelladora es duciia de la manera Titén, [a cual embotella y
distribuye en [a misma zona de Valle de México.

Similarmente, por medio de Embotelladora Orange Cruz, S.A. (ORANGE), EMVASA
mantienc un contrato de franquicia con Cadbury Schweppes para (a produccion y venta de
fa marca Orange Cruz en o mercado mis grande del mundo, la Ciudad de México. La
demanda de este mercad se abastece a partir de [a produccién de dos plantas embotefladoras,
XALOSTOC y ORANGE con una capacidad instalada de 26 millones de cajas anuales, 8
onzas.

 Ofttentifte def- aceyvo socemermal-del centro de informecion-de da BMV



Recientemente, PepsiCo Inc, reconocid el gran potencial ¢ importancia de EMVASA Yy
aporté la cantidad de $38.5 miflones de délares para adquirir af 30 de diciembre de 1992 of
20% de participacién en EMPECSA, mﬁwnm&[om&acdonade&smymasquc
operan las franquicias de PepsiCo Inc.. Como resuftado de esta aportacién y continuando
con su estrategia de crecimiento y desarrollo, EMVASA adquirié, a través de EMPECSA, la
twdi&f&ﬁsammmama&f@kdsodd&dbsmdmaqw operan
_plantas embotelladoras de  producto de PepsiCo Inc, en la zona del Golfo : Embotelladora (a
Isleta, S.A. de C.V. (ELISA) con una capacidad de produccion de 14 millones de cajas 8
onzas distribuidas en dos plantas ubicadas en Tampico y Tuxpan y encargadas de
abastecer dichos mercados, y Corporacion Mexicana del Mante, S.A de C.V.(COMMSA) con
una planta en Cd: Mante y otra en Cd Victoria, con una capacidad instalada conjunta de
6 millones de cajas 8 onzas _para cubrir la demanda de dichos mercados.

Por otra parte, EMVASA, a través de sus swubsidiarias, REFEMEX y EMBOTEM,
suscribid of 10% def capital de la empresa Empaques Sewell, S.A. de C.V. que se dedica a la
fabricacion de empaque con la tecnologia mds avanzada de nuestro _pais, o envase de
pléstico retornable. La participacién de EMVASA en esta asociacién_fue promovida por
PepsiCo Inc., empresa que, junto con otros embotelladores de PepsiCo Inc., mantiene una
importante posicién accionaria en Empaques Sewell, S.A de C.V..

Finalmente, EMVASA participa con e 20% de Impulsora de Marcas Mexicanas, S.A de
C.V. , empresa que adquirié del Gobierno Mexicano los ingenicros de Plan de Ayala, San
Gabrid y Cuatotolapan. Con esta inversion of Grupo a_fortalecido su presencia en of
mercado, pucs asequra o abasto total de aziicar - para su produccién de refrescos, reduciendo
importantemente uno de los principales riesgos de la industria refresquera.

Con esta infraestructura y ef apoyo total de sus franquiciadores, EMVASA ha  jugado un
papel importante en of desarrollo experimentando por la industria del refresco. En los
#lftimos cinco afios, EMVASA ha  presentado un incremento  promedio anual de ventas del
16%, al pasar de 32.2 millones de cajas 8 onzas en 1997 a 68.1 millones en 1992,
Este importante crecimiento en los volimenes de ventas le han permitido al Grupo
conservar su_posicion ascendente en of mercado. EMVASA, a través de REFEMEX y
EMBOTEM mantiene actualmente una  participacién de mercado.
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: Series B : Tel: 6302015/ 6159267

. Fecha de Constitucion  04/19/1978 Fax: (3) 6301652 7 (3) 6786698

i Listada en la BMV 09/08/1987 Direccion de Internet

| Funcionarios: 41
Empleados: 1792
¢ Obreros: 2538 Relacion con oo
’ i Inversionistas
Teléfono: 6302015 /
6159267 Fax:(3) 6301652 / (3) 6786698 E-mail:

S Principales Funcionarios: :
: Sector: s
ELABORACION DE REFRESCOS DIRECTOR GENERAL . C.P.ILDEFONSO OCHOA MARTINEZ

: DIRECTOR GENERAL  C.P. ILDEFONSO OCHOA MARTINEZ

TENEDORA DE ACCIONES. DE EMPRESAS DEDICADAS A LA PRODUCCION, DISTRIBUCION, COMPRA-VENTA Y
COMERCIALIZACION DE REFRESCOS ENVASADOS.

Actividad Economica:

: Principales Productos y/o

. servicios REFRESCOS EN SUS DIFERENTES PRESENTACIONES Y MARCAS.

Historia de In empresa
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HISTORIA®

ANTECEDENTES.

Embotelladora mexicana, S.A. de C.V. (EMSA) es una sociedad mercantil, constituida
mediante la escritura publica No.1668 de fecha 1 de Agosto de 1984, otorgada ante la fe del
Notario Publico No.12 de (a Ciudad de Querétaro, Qro. Lic. José Luis Trujillo, inscrita of 11
de Septiembre de 1984, bajo ol folio mercantil No.72462 en ef Registro Pubfico de la Ciudad
de México, Distrito Federal.

Con fecha 1° de Octubre de 1984, EMSA, empresa integrada con 100% de capital
mexicano adquirié de Compaitia Embotelladora Nacional, S.A. (CENSA) todos {os activos
necesarios para la_fabricacion, operacion, venta y distribucion de refrescos, obteniendo con
dllo la franquicia de PEPSI-COLA en o territorio del Valle de México, comprendiendo todo
JthitoFeJem(y[ametste&[osmaJas&MﬁiweHiJa@o, asi como una pequeiia
_porcion de Puebla, af occidente.

EMSA fusiono con fecha 1° de noviembre de 1985 a la inmobiliaria Desarrollo de
Industrias de Morelos, S.A. de C.V. seqhin consta en [a escritura_publica No. 105,327
otorgada ante [a fe del Lic. Fausto Rico, Notario Publico No.186 de México D.F.

Deigua[fmnawnfecﬁal“&DicianﬁndEIQ&S, EMSA fusiono a la empresa
Distribuidora de Productos Metropolitanos, S.A. de C.V. de acuerdo con la escritura publica

No. 105,337 otorgada ante la _fe del Lic. Fausto Rico, Notario Pubfico No.186 de México
D.F.

EMSA es una empresa integrante del Grupo Troika ef cual es of tenedor principal de las
si_quimm empresas:

Embotelladora  Mctropofitana, S.A. de | Area Metropofitana y parte de los Esta-
C.V.(2 aios en operacion. dos de Hidalgo y Pucbla.

Bebidas Purificadas de Acapulco S.A. de | Acapulco y Zonas Circunvecinas.
C.V.

Refrescos de Iquala, S.A. de C.V. (3 asios | Iquala, Guerrero y Zonas Circunvecinas
en operacién)

Industria de Refrescos, S.A. de C.V. Cuernavaca, Cuautla y Jojutla, Edo. de
(3 aiios en gperacion) Moreos.
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GRUPO TROIKA

Los accionistas def Grupo Troika, con ol propésito de inteqrar verticalmente las operaciones
del negocio de embotelladoras, desarrolian el Grupo Industrial Suma, formado por empresas
de diversos giros y con caracteristicas especificas creando un grupo séfido, d"mimwoy de
_qmna[cana ya que provee a la industria embotelladora con cajas de plistico, enfriadores,

, camiones, carrocerias 3 rjucaom automotrices. Esto sitéta a EMSA como
_parte de un grupo excelentemente inteqrado.

EMSA es actualmente la empresa mds importante defl Grupo Troika, ya que representa cf
779% de las ventas del qrupo de embotelladoras, y cuyo volumen proyectado es de 52 m.m. de
cajas en venta directa y 8 m.m. de cajas adicionales como maquiladora de otras empresas
embotelladoras de Pepsi-Cola.

Caﬁemmcionarquu[&sanv[fm{cEMSAmadmmadbmfaagnﬁma‘aque}wrmas
d&wmﬁanymﬁc'yyafom_pmasd}[gm_poﬂiofamdmmodlrfmm,mo{ivmas
ciudades def Tervitorio Nacional.

EMSA surgié con d fin de continuar la operacion que habia venido desarroflando
Compaiiia Embotelladora Nacional, S.A. empresa controlada por la corporacién americana
Pepsi Co Internacional, la cual era la finica empresa responsable de la_produccion,
distribucién y venta de los productos Pepsi-Cola en la Ciudad de México.

DcBiJoa[a_qranag:cﬁauiayéﬁtomma[oyw(asotmsmymasﬂGmfoTroifam
el ramo de refrescos, la cotporacion PepsiCo Internacional, empresa_franquiciadora, viene
operando en o pais desde 1943, fecha en que fue inmtroducida la marca Pepsi-Cola,
oﬁtmimfoumgmnacgnadénmdmmlodirjiwm,lﬁganfaaakamfm&ﬁaa
g:mmfammefosamd[a&mgomdmm{a&rjramd&w[amdﬂm
metropolitana, con un 52% de participacion aproximadamente, como resultado del apoyo y
agresividad que sus directivos han impreso en sus decisiones, asi como la importancia de las
inversiones en bienes de capital realizadas.

No obstante o anteriormente seiialado, EMSA ha continnado y mejorado la_funcion
operativa con (a implementacion de los siguientes factores:

iento de la infraestructura operativa desarrollada _por CENSA. El cambio
efectnado, en la realidad fuc pricticamente en la adquisicién de activos, ya que EMSA
continuo operando con los mismos directivos Yy personal, tanto administrativo como
operativo, Mmomom&a[odwaﬁmmomtegm&haymmye[
desarrollo de (a empresa.



La utilizacion de politicas, principios y practicas desarrolladas por una gran corporacion
de reconocida estructura administrativa en o dmbito mundial, fueron adaptadas a las
necesidades actuales de empresa en continuo crecimiento, que con la direccion de sus
principales ejecutivos, cuya experiencia en ef vamo es de mas de 15 afios en promedio, ha
ﬂ}vad'oa[aEm_pmaalhg:ﬁmimddnf:susvdﬁmmaymfud&xyalhgmemddndi
importantes resultados econémicos.

EMSA  consiente de la competitividad de este mercado, constamtemente desarvolla
inversiones que mejoren [a calidad y oportunidad def servicio que ofrece a sus dientes.
Durante o periodo de 1984/1985, EMSA realizo inversiones _por aproximadamente 8
millones de ddlaves en la modernizacion de sus equipos de produccion y distribucion
_principalmente.

DOMICILIO Y OBJETO SOCIAL.

Ef domicifio social de EMSA es México, Distrito Federal, donde se focafiza su oficina marriz
en Calzada de fa Viga No.891, Delegacién Iztacalco, C.P. 08800.

E{ objeto social de EMSA es e{si_quimt::

Producir, distribuir, comprar , vender y comercializar en general con toda clase de
&ﬁfasgasmasosin_qas, asf como esencias, concentrados y jarabes para la elaboracion de
fas mismas incluyendo (a produccion y embotellamiento de jugos de z frutas.

Establecer, arrendar, operar, adquirir y poscer en cualquicr - forma permitida  por la ley
de Plantas industriales, instalaciones comerciales, laboratorios, almacenes, bodegas, oficinas

Yy demds establecimientos requeridos para la realizacién de fos objetos de la sociedad.

Comprar, vender, importar, exportar, explotar, poseer, dar o tomar en arrendamiento y
iar a cualquicr titulo con maquinaria, equipos para materias primas, materiales y en
general toda clase de bienes mucbles.

Adguirir, poseer, arrendar, comprar, vender y negociar en cualquier forma permitida por
la Ley con bienes inmuchles, induyendo la adquisicion de toda dasc de negociaciones
industriales y comerciales, incluyendo sus acciones, bienes y derechos.

Solicitar, registrar, comprar, vender, arrendar; ceder, usar Yy en cualquicra otra  forma
disponer o adquirir marcas, nombres comerciales, derechos, derechos de autor, _patentes,

invenciones Y procesos.






BOLSA MEXICANA DF VALORES

COCA-COLA FEMSA, S.A. DE C.V.

Informe Amal 1998

0 Precio Hoy

Eventos Refevantes

Consejo de Administracion

Clave de Cotizacion ~ KOF Oficinas RIO AMAZONAS # 43 2DO.PISO,,CUAUHTEMOC 06500, MEXICO
Serjes LAD Corporativas:  |DF,
Fechs de Constitucion  10/30/1991 Tel: 52:09-09-09
Listadnenla BMV  09/14/1993 Fax: 37-05-71-26
Funcionarios: 142 Direccion de wWWw.cocacola-fomsa. comumx
s 2 It o w cocacola-fomed, comix
Empleados: 5563 Relacion con ) : :
Obreros 0035 inversionistas  LIC- ROBIN WOOD . (GERENCIA DE ATENCION A INVERSIONISTAS)
‘Teléfono:209-
0909 Faxi705-71-26 - E-mail: swood7zkof com.smx
g w Principales Funcionarios:
¢ Sector: f
| ALMENTACION TABACO Y BEBIDA |  DIRECTOR GENERAL LIC. ALFREDO MARTINEZ URDAL ;
e . DIRECTOR ADJUNTO DE FINANZAS Y ADMINISTRACION ING. HECTOR TREVINO GUTIERREZ |
;c";";""’n”ia TENEDORA DE ACCIONES DE LAS COMPARIAS OPERADORAS DE LA DIVISION REFRESCOS DE GRUPO FEMSA.
Principales

Ip ) Meéxico: Coca-Cola, Coca-Cola light, Sprite, Sprite light, Fanta, Fresca, Lift, Delaware Punch y Ciel. Argentina: Coca-Cola, Coca-Cola light, Sprite,
roductos y/o R )
' servicias Spmchght,Fama,Quamme.

COCA-COLA FEMSA ES EL EMBOTELLADOR MAS GRANDE DE COCA-COLA EN MEXICO Y ARGENTINA, Y UNO DE LOS UNICOS DOS "EMBOTELLADORES ANCLA*
EN AMERICA LATINA, QUE PRODUCE Y DISTRIBUYE UNA GRAN VARIEDAD DE REFRESCOS Y AGUA EMBOTELLADA. EN SEPTIEMBRE DE 1993, COCA-COLA FEMSA
i REALIZO LA OFERTA PUBLICA INICIAL DE LAS ACCIONES SERIE L DE LA COMPARIA EN LA BOLSA MEXICANA, DE VALORES, SA. DE CV. Y ADSS DE LA
; COMPARA EN LA BOLSA DE VALORES DE NUEVA YORK EL ! DESEPTIEMBRE DE (994, LA COMPARTA ADQUIRIO 51% D LA FRANQUICIA DE COCA-COLA EN
Historia de la BUENOS AIRES, ARGENTINA. LA COMPARIA COMPLETO 1A ADQUISICION DEL 49% RESTANTE DE COCA-COLA FEMSA BUENOS AIRES EN DOS TRANSACCIONES.

i EL 51% DE LAS ACCIONES DE COCA-COLA FEMSA ESTAN N PODER DE UNA SUBSIDIARIA DE FOMENTO, ECONOMIE0 MEXICANO, 5.A DE C\V, (FEMSA), EL 30%
empresa SON PROPIEDAD DE UNA DE THE COCA-COLA COMPANY Y 19% RESTANTE SE ENCUENTRA. DISTRIBUIDG ENTRE EL PUBLICO INVERSIONISTA. LAS ACCIONES DE

DE 3 A'l EFECTIVO A PARTIR DEL 28 DE ENERO-DE. 1998, ESTA CONSTITUIDO POR 1,425 MILLONES DE ACCIONES.



Coca-Cola FEMSA, S.A. de C.V ("KOF"Y* ¢5 of embotellador de  productos Coca-
Cola mds grande en México y Argentina y uno de los dos embotelladores "ancla”
de Coca-Cola en Latinoamérica. Coca-Cola FEMSA es una compasiia Mexicana
cuyas subsidiarias operan en 3 territorios

Territorio del Valle de México Comprende ef drea metropolitana de la Ciudad de

México, incuyendo gran parte del adyacente
lestado de México.

Territorio del Sureste Comprende los estados de Tabasco ¥y Chiapas y
parte de los estados de Oaxaca Yy Veracruz.

Territorio de Buenos Aires ‘Com_prmcfc ¢l Distrito Federal de Buenos Aires,
;Atymtma y la mayor parte del drea de la gran.
B |

suenos Aires.

Ef territorio def Valle de México y el Territorio del Sureste juntos conforman los territorios
de ta Compattia en México (los "Territorios Mexicanos”). Los siquientes mapas muestran la
ubicacién de los territorios de Coca Cola FEMSA asi como las  principales instalaciones de

_produccién al 31 de Diciembre de 1998.

Territorios Mexicanos

6 Datos tomados de Feternet. http:ff wier. cocacola-femsa.com. mx




(1) Al'1 de Junio de 1999, (a

Compaiiia tenia 6 plantas de distribucion en ef Valle de México

Yy Toluca. La planta de Churubusco fue cervada en Enero de 1999.

Coca-Cola Company

("Marw@idaﬁscfel‘ﬁch—Cv[aCongpany“)am&tfcm

subsidiarias: Coca-Cola, Coca-Cola light, Sprite, Sprite light, Fanta, Quatro, Fresca, Lift,

Delaware Punch, Cief y Kin. Las Marcas

de The Coca-Cola Company Cola-Cola

FFJKSA,JugunJomﬁothm{armés_qmn&&Cm-CofamAmmm. Yy
distribuye los siquientes productos de The, o eslogan de mercadeo 'Abvays,' la Botella

merydiwmld&wrg‘ommmmrsgktm&s_pml‘ﬁeCm—CdaCm_pmy
Coca-Cola Company no es_patrocinador o

FEMSA es una entidad legal

Company de acuerdo a un contrato escrito de ficencia.

. The

de esta _pdgina web. Coca-Cola
independiente y usa las marcas registradas de The Coca-Cola

COCA-COLA FIMSA

El embotellador mds grande
de Coca-Cola en Mésico y
Argentina, y uno de los
finicos dos “embotelladores
anda" en América Latina,
que_prod’tmy&:triﬁuyeum
gran variedad de refrescos.

MARCAS PRINCIPALES

México: Coca-Cola, Fanta,
Coca-Cola fight, Sprite, dict
Sprite, Fresca, lift, Delaware
Punch y Ciel.

Argentina: Coca-Cola, Fanta,
Coca-Cola fight, Sprite, diet
Sprite, Quatro y Kin.

UBICACIONES

7 plamtas en o Valle de
México; 6 plantas en of
Sureste de México;
Villahermosa, Tab., Oaxaca y
Juchitdn, Oax.;
Minatitlén,Ver., San
Cristobal de [as Casas, Yy
Tapachula, Chis., y 2  plantas
en Buenos Aires, Argentina.




BOLSA MEXICANA OF VALORES

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

Informe del Disector

Informe Anual 1998
Eventos Relevanies

Conseio de Admimstracion

[T T ey v O . CAMPOS ELISEOS 400, PISO 8 ,LOMAS DE CHAPULTEPEC
| 'ODEL | Oficinas Corporathvas: 11000, ,MEXICO ,D.F

¢ Clave de Cotizacion ~ GMODELO ’ »y »L I,

i Tel: 5:281-01-14

| Serley GB.A Fax: 5-280-67-18

j Fecha de 11/21/1991 | Direccion de Internet www.gmodzlo.com. mx

1 Constitucion
; LIC. JOSE PARES GUTIERREZ (RESPONSABLE DE

Reacion con Inversionistas INFORMACION A INVERSIONISTAS)

| Listadaen ls BMV  0216/1994

: L Teléfono:5-281-01-14 Fax:5-280-67-18 E-mait: im;ggléﬁltzgt@g;g@lo,mmln_mg
¢ Funcionarios: 0 -

« Empleados: 22182

Obreros: 23279

I — . pr ipales Funcionarios: |

+ Sector: {

DIRECTOR GENERAL DON CARLOS FERNANDEZ GONZALEZ

ALIMENTACION TABACO Y BEBIDA
o i o o i ! DIRECTOR DE FINANZAS C.P. JUAN FULLAONDO ALBENIZ

Actividad

! Fconémica: PRODUCCION, DISTRIBUCION, VENTA, EXPORTACION E IMPORTACION DE CERVEZA.

¢ Principales

; Producies y/o CERVEZA EN DIFERENTES PRESENTACIONES.

; servicios :
' GRUPO MODELO, FUNDADO EN 195, ES LIDER EN LA ELABORACION, DISTRIBUCION Y VENTA DE CERVEZA EN MEXICO. A TRAVES DE LOS AROS FUE ADQUIRIENDO Y
: CONSTRUYENDO CERVECERIAS Y ACTUALMENTE. CUENTA CON OCHO PLANTAS CERVECERAS EN.LA REPUBLICA MEXICANA, CON UNA CAPACIDAD INSTALADA DE |
| Historia de la 39.5 MILLONES DE HECTOLITROS ANUALES DE CERVEZA. TIENE DIEZ MARCAS, DESTACANDO CORONA EXTRA, LA CERVEZA MEXICANA DE MAYOR VENTA EN EL
[ MUNDO, MODELO ESPECIAL, VICTORIA, PACIFICO, NEGRA  MODELO Y OTRAS' DE CARACTER: REGIONAL.. EXPORTA CINCO MARCAS. CON. PRESENCIA EN' MAS DE 140
i empresa PAISES 'Y ES IMPORTADCR. EXCLUSIVO EN MEXICO DE LAS' CERVEZAS PRODUCIDAS POR LA COMPANIA' ESTADOUNIDENSE ANHEUSER-BUSCH, ENTRE. LAS CUALES SE
i INCLUYEN LAS MARCAS BUDWEISER Y BUD.LIGHT. DESDE 1993 ANHEUSER-BUSCH, GRUPO" CERVECERO LIDER A NIVEL MUNDIAL, ES ACCIONISTA' MINORITARIO DE

GRUPO MODELQ: A PARTIR DE 1994, GRUPO MODELO COTIZA EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, CON LA CLAVE DE PIZARRA GMGDELOC.

fltfp// wivw. bny.com.mxfcgi-bin [infogral egiztipo=2 @j}imrm =CGMQDELO




y Embotclladora de Sula, S.A. fuc fundada ef 6 de Diciembre de 1956,
| siendo sus_fundadores un grupo de visionarios inversionistas de esta
| ciudad; encabezada por ef Seiior Jorge ]. Larach y su primer Gerente

VEl 26 de Enero de 1959, Embotelladora de Sula, S.A. comenzé sus
 operaciones como un _pequerio embotellador y sus primeros  productos
!} fueron lanzados al mercado: botellas de 6.5 y 12 onzas. Un par de
d afios después, salieron al mercado sabores de bebidas como lima,
tamarindo, mandarina, uva, naranja, champdn de cola, soldado chocolate y soda sula,
convirtiéndose parte de nuestra linea de  productos; estos sabores fueron muy aceptados por
ef mercado, pero unos pocos afios después, of limite de capacidad de (a_produccién no
_permitié a la compaiiia mantencr estos  productos en e mercado.

Alrededor de 1960, nuestra compaiiia unié capital mexicano (Cerveceria
Carta Blanca) con e objetivo de montar operaciones con una fhbrica de
i cervezas para la ciudad; sin embargo, las operaciones no_funcionaron
R como sc esperaba y cerrd operaciones en 1965.

Durante 1970, bajo la administracién del Setior Jacobo Larach, fa
{primera (inca Je_pm{ucdénautonmimda_ﬁuima[ad'a. Tremendos
Qﬁatmﬁummgmﬁtnimﬁmﬁda&%aﬁs&ua&én
econdmica y sociopolitica del pais. Fueﬁastamcdi'a&nn{ewﬁquclh
1 compatiia salié de los whmeros rojos.

I Datos tomados de Internet. fietp:f] ww. pepsico.com



n ese entonces, commzéunayaqueﬁaysmdlfamﬁotdfafomdeagua
i} qucmdﬁaqpaszmviﬂiém(ifcrdeaguamﬁotdfa[a[e[ura_qi&n.
Durante este tiempo EMSULA se dispuso lanzar una nucva presentacion al
.| mercado que fue PEPSI tamatio ) familiar.

Durante 1980, una completa reorganizacion de la region del
bied  mercado fue implementado, lo cual ha permitido a la compadiia

§ hacer dficientemente las distribuciones de todos sus productos en
fas zonas noroccidental y oriental de Honduras.

Embsaﬁw&&&iy%ﬂma&kﬁmﬁsmﬁm&dhﬁﬁud&nm[adwfa[a
mds importantes del territorio hondureiio: Embotelladora Atlintida, S.A, Distribuidora del
Atldntico, S.A., Comercializadora de Refrescos, SA. y Comcercializadora Tela, S.A. Todos
estos cemtros tiemen su propia organizacién administrativa, fuerza de ventas y
administracién de ventas.

EnMayo:{ew&‘iﬁcirmafadh una fimafe_prmﬁuciénavunzm{a
(HOK 72 vilvulas, la cual le permitié a la compaiiia lanzar diferentes
T uctasygand[aaymdd’mfnmuﬁayammyeﬁrmdmnmd’o.

En Agosto de 1987 fue fanzada af mercado MIRINDA NARANJA
con gran éxito desde su inicio. lmng’eaaﬁvasd'cvoﬁimm_ﬁumnmymc{myﬁimos
nombrados "Embotelladores def afio por Mirinda" Unos pocos meses despuss, se lanzd Pepsi
un litro en envase de vidrio para reemplazar o 26 onzas tamafio familiar que habia

ymﬁ'afomrm:fowntm Coca Cola un litro en envase de vidrio.



Enlmﬁemabdsirtemad}vmastt-Mit, o cual le dio a la compatita acceso a
diferentes seqmentos def mercado, [osaaafa_portmfiddnﬁa&ian_pmnamcifommam&
Coca-Cola.

En 1992, Aquazsl, sc separa de Embotelladora de Sula, S.A. para formar su propia
organizacion y en 1996 una nucva planta embotelladora de agua comienza operaciones en
Teguigalpa. Aquazul tiene compartido ef mercado ef 2% en presentaciones de botellones de
5 galones y el 76% en presentaciones no retornable.

En 1993, Pepsi y Mirinda Naranja fueron introducidos al mercado en envases de medio
litro. El precio  fue un punto muy importante para que estos tamaios sc posesionaran del
mmadby(amnyncndafurdmdéacﬁamayamnacdmr.

En 1995 otros sabores como uva, fresa y banana fueron introducidos para complementar
{a extension de (a linca de Mirinda.

En diciembre de 1992, adoptamos un nuevo método de ventas, el método Pre-Venta que
mha[afaunwmmmbmmmmdmnm[o,irfomadénutnuivaywmf&
nuestras ventas.

Emsula tiene una historia de casi 50 afios con PEPSI como un embotellador exdusivo.
Tiempos dificiles alteraron [assituacimmsocigw[itimymn&mimsd‘tuumyaisbquz
nos ha cvitado invertir, crecer, prosperar y convertirse en una de las mejores compaiiias de
nuestro pais.



Dmmmxmym&adrymerda[iurﬁdmeymuﬁvmmfcﬁcﬁifasgasmmunivd
nacional. El mejoramiento continuo, la innovacién permanente, fa creatividad comercial y
la dindmica administrativa son parte integral de nuestro desempeiio diario.

Emmfcmosguemﬁcinfusﬂia&ﬁeﬁiiasgasma:mmamddmnmt{osmam
_principales, por lo que nuestra participacion debe ser de un 50% del mercado.

Nucestras decisiones siempre tomardn en cuenta los mejores intereses de la comunidad, de
nuestros empleados, dientes, socios estratéqicos y accionistas.

PASE NO CEDA

Puntualidad Nitidez Creativida
Agilidad Organizacién Excelencia
Servicio Disciplina
Ltica Armonia




FEMSA informé que recibis una notificacién_por parte de Labart Brewing Company
Limited para cjercer su opcion de adquirir 8% adicional en FEMSA Cerveza. Con fo
anterior, lh_paﬂic_ipacidnfeuﬁmmFEMSAasmufeﬁaaw%. Se espera tener para el
ZOJ:aﬁﬁfun_pm:ioﬁna[yque[atramam‘énsc[fcvcucaﬁoaméstarfarc[ﬁd:myo.
Creemos que este aumento de a participacion de Labatt en FEMSA es positivo, pues es una
m‘m[d’efacm_:ﬁanzaquctimcuﬁaﬂmFEMSAymsus_pmycaivasc{cmcimiemo.

CONTAL informs que o precio de la cafia de aziicar auments 8.92% con vigencia a
_partir de (a 2afra 1997/1998. Como (a divisién de azéicar solamente representa ef 15% de las
ventas de Contal , creemos que el impacto serd minimo.

Pepsi-Gemex informé que ef volumen de ventas registrado en marzo auments 14%
comparado con ef del mismo mes del asio  pasado. Aunque esta noticia por si sola es positiva,
es importante recordar que los volfimenes durante enero y febrero fueron débiles, por lo que
estimamos quee[crecimimtomdtrimesmsca&a[nmds%. Esperamos que el margen
operativo del 1T98 sea aproximadamente 13.1% y sequimos recomendando mantener la
accion.

Como todos [os afios, en los meses de marzo y abril, las embotelladoras aumentan ol precio
de sus refrescos. En o siquiente cuadro se indican los incrementos en precios que ya han sido
anunciados

Empresa anquia'as Incremento en }mcw
Argos Cisdad Judrez 11.5%
Occidente 9.6%
Comarca Lagunera 11.49%
Duran_qo 11.8%
Contal Aguascalienses 12.3%
Zacatecas 11.4%
San Luis Potosi 12%
Jafisco, Colima y Nayarit 7%
Genpec Celaya, Mordlia y Uruapan 6%




En o siguiente cuadro se explican las propuestas mds importantes de las asambfeas del
sector de alimentos y bebidas que se llevardn a cabo en ef mes de abrif:

Fecha de , ,

Empresa Asamblea Propuestas en Relacion a Dividendos
Pagod}unfM&nJoamzénch.Sm_pm_pwmfa

Bachoco 22 de abril una de las 300 miflones de unidades vinculadas,
equivalente a $0.2891 pesos por cada accion.
Pago de un dividendo en dfectivo equivalente a $1.20 pesos

. peor dccion.

Dese 24 de abril Reestructurar las acciones representativas del capital social
(sphin).

GModelo § 20 de abrif Pago de un dividendo en efectivo.

Maizor 29 de abrif Pago de un dividendo en efectivo a razén de $0.068pesos

por accion.
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FOMENTO ECONOMICO MEXICANO, S.A. DE C.V.

Consejo de Administracion

Oficinas GENERAL ANAYA 601 PTE ,BELLA

Clave de Cotiracion FEMSA ]
| % Corporativas: VISTA 64410, MONTERREY ,NL
Seri B,D,UB,UBD i :
“ ! : Tel: (01) (8) 328-6090
Fecha de Constitucion 10/20/1986 : !
; i Fax: (01) (8) 328-61-11
. Listuda en la BMV 09/03/1987 : »
i | Direccion de S,
¢ Funcionarios: 645 Internet Www.temsa.com
Empleados: 16796 : Relacion o LIC. LAURA SOLANO MARTING
‘ Obreros: 23341 ; ] n:/::sl?(:lllitxs (GERE DE RELACIONES CON
i ! ] INVERSIONISTAS)
Telefono:(01) (8)  Fax:(o1) (8) 328-6080 E-mail:
328-6150 Lsolmar@femsa.com.mx :
e e et e  Principales Funcionarios:
: Sector; ! : . R
ELEBORACION DE CERVEZA i . DIRECTOR GENERAL ING. JOSE ANTONIO FERNANDEZ CARBAJAL
e . DIRECTOR DE FINANZAS  C.P.FEDERICO REYES GARCfA
Actividad CONTROLADORA DE EMPRESAS DEDICADAS A LA PRODUCCION Y VENTA DE CERVEZA, ASICOMO DE LAS MATERIAS PRIMAS N| ECESARIAS
Econdmica: PARA SU ELABORACION.
Principales

Producios y/o ES.UNA EMPRESA QUE PROPORCIONA ASESORIA, CONSULTORA Y OTROS SERVICIOS A LAS SOCIEDADES DE LAS.CUALES ES ACCIONISTA.
servicios .

FOMENTO ECONOMICO MEXICANO, SA.DEC.V. (FEMSA), ES UNA EMPRESA CUY A HISTORIA TIENE POCO MAS DE UN SIGLO Y SEHA

Historia de I GRUPO DE BEBIDAS ESTRA'I'EGICAMEI\I’IE INTEGRADO MAS GRANDE DE AMERICA LATINA. FEMSA T]ENE UNA IMPORTANTE PRESENCIA EN
empresa LAS INDUSTRIAS EN LAS QUE PARTICIPA Y CUENTA CON EXPORTACIONES A NUMEROSOS PAISES A NIVEL MUNDIAL, INCLUYENDO ESTADOS

CONFORMAN: FEMSA CERVEZA, COCA-COLA FEMSA, FEMSA EMPAQUES, FEMSA LOGISTICA Y FEMSA COMERCIO, LA CADENA DE TIENDAS DE
CONVENIENCIA OXXO.



HISTORIA™
UN CONSUMO MASIVO DEL PRODCUTO

La cerveza se distribuyé en la parte norte de México, fue bien vista existiendo un consumo
masivo del producto. Operando haya dos pequefias cervecerias en Monterrey y Nuevo Ledn,
donde fueron propictarios dos alemdn-mexicanos, Mr. Radke Y Mr. Hessefbart.

Don Isaac Garza y Don José Calderdn, caballeros quienes tenian un espiritu_para
trabajar y una vision empresarial compraron una maquina de hiclo en Monterrey y la
afiadicron para la_produccion para cerveza, bajo la misma manufactura usada por Mr.
Radke y Hesselbart. Ellos también empezaron la importacién y Schanaider vendi6 cerveza
_para San Luis Missouri.

Mr. Joseph Schanaider pronto vino a proponcries o distribuir en Monterrey la creacion
para una cerveceria para una mayor innovacién en la teonologia mansfacturera para of
drea,

La Cerveceria Cuauhtémoc Moctezuma  fue fundad en 1890,
iniciando (a moderna industria cervecera en México.

Cerveceria Cuauhtémoc queria un juego de llaves en of rofl de
{a economia ereciente y transformar para la regién ol resto
del pais. Para o afio de 1984 Mr. Cuno Von Halte y Mrs.

b Emifia S de Mantey crearon una cerveceria flamada
“Guillermo Hasse y Compatiiia” en of sur de la ciudad de México para: Orizaba y Veracruz.
Cma(_qrancyiﬁmymianno_pamafaﬁn&m%cfmmﬁn&lhmmfaﬁiaﬁw
cambiada para formara establemente como “Cerveceria Moctezuma”™.

En 1985 la Cerveceria Moctezuma  fue adquirida  por o grupo FEMSA. Esta  fue creada
como la compaiita mds importante de cerveza en México y América Latina, ofreciendo ef
mads diverso  portafolios en o mercadb.

Mas que 100 afios para trabajar, para continuar evolucionando y creciendo, para
innovar, modernizar, soportando [a comunicacion y la nacion hecha por Cerveceria
Cuauhtémoc Moctezuma una flave clemental en México es esta industria, hoy en dia genera
90 000 empleos.

 Datos tomados de Internet. http:|] wiew femsa.com



Desde entonces esta_fundacion piensa bien a lo
largo de los afios para su desarrollo sobresafiente, fa
compaiiia fuc buscando siempre maximizar la
inteqracion industrial, a satisfacer cada posible
necesidad  para  embalaje de  materiales

suministros. Las compadiias fundadas influyen:
Vidrieria Monterrey  (vidrio), Hylsa (hierro y
acero), Fabricas Monterrey (latas y tapas).
Empagques de Carton Titin (cajas de cartén), Grafo

Regia (ctiquetas) y Malta.

PERFIL DE LA EMPRESA

La piedra angular del grupo FEMSA o la Cerveceria Cuauftémoc Moctezuma. La
compaiiia fue fundada cn 18990  por Don Isaac Garza y Don José Calderén, quicnes fueron
disﬂnguidbsmdm&gjoéﬁmywmomymaﬁosd&@m. Ellos fueron juntados por
Don José A. Muguerza, Don Joseph M. Schnaider y Don Francisco Seda.

Estos caballeros contribuyeron para fundar (a compatiia Yy quisieron antes de comenzar
ser un gran grupo en la produccién de cerveza
en e mundo. La _produccién de la Cerveceria
Cuanhtémoc Moctezuma  se expandié  con

facifidad constituyendo seis nuevas plantas en
México en fos siquientes estados: Monterrey,
Toluca, Senora, Orizaba, Sinaloa.
Tiemunaco&rtumnaciona[&ZBEmdosyef
D.F. de los cuales Toluca distribuye a fos
si_quimtes estados:

a) Hidalgo

8)  Guerrero.
Morelos.
Michoacin
Querétaro
Edo. De México.

esac



A todos cstos estados les dan una cobertura total, o sea, que distribuyen todos los
_productos que producen, excepto la cerveza de barril Kloster, junto con fos siquientes
estados:

a) Colima. ¢ Oaxaca

b)  Jalapa d) Chiapas

Hacia el extranjero tienen una cobertura de 98  paises a los cuales Toluca distribuye a los
siguimtes estados:

a) Estados Unidos.
b) Guatemala.

¢ El Salvador.

d) Honduras.

¢ Cuba.
P Panamd.

9 Repiblica Dominicana.
h Uruquay.

i Paraguay.

i) Colombia.

k) Sto. Domingo.
0  Bermudas.

m) Nicaragua.

n) Costa Rica.

o) Brasil.

_}r) Perii,

g Chile.

n Argentina.

s)  Ecuador

t) Islas Guadalupe.

Todos estos _paises son del Continemte Americano, pero esta planta también exporta a
alqunos paises europeos:

a) Rusia.

#) Franda.

9  Inglaterra,

d) Alemania.

¢ Espaiia.
P Taiwin,

9 Japon.



<% PRODUCTO

Esta empresa_fabrica 12 _productos diferentes con distintas marcas Y se muestran a
continuacion en la siguiente tabla:

PRODUCTO CARACTERISTICAS GRADOS DE ALCOHOL
Indio Oscura 36
Bohemia Oscura 4.2
Carta Blanca Clara 38
Tecate Clara 31
Superior Clara
xx Clara
XX Lager Clara 3.6
Tecate Ligh Clara
Noche Buena Oscura(se produce sélo en Diciembre) 4.6
Sof Clara 33
Cerveza de barrif. Con un mercado
High Life restringido(Sonora y Sinaloa)
Cerveza de barrif. Con un mercado
Kloster restringido (Toluca yD.F).

En d cuadro podemos observar las marcas que se distribuyen asi como algunas
caracteristicas.

Las cervezas ascuras son mdscﬁa[caylhsdamﬁaununsaﬁormdsammyo. También
tiemnm-veza:_pcsm{asy[i_qcm que consiste en la canﬁcfa[c{ecarﬁoﬁic{mtmqmwmime
m«ﬁzunod’cﬁuymd’uctos.

Lo mdximo que puede contener de alcohiof una mvczacsd’cb"y_podbnasoﬁsmarquz
estdn muy por debajo de este (imite.

En septiembre de 1994, Cerveceria Cuashtémoc Moctezuma L forma una estrategia alianza
con la Cerveceria  Canadiense, Jhon Labatt Limited, asi integraron una mayor
competitividad en o mercado y consolidando esa_participacién  en o mundo mds
demandado del mercado Eng’otbstémirws_para :[aam'dbuﬁuﬂac{quiﬁdzz%d}FEMSA
Cerveza S.A de C.V. por 510 millones de dslares con la opinidn de adquirir un adicional def
8% de FEMSA Cerveza, durante los siquientes cuatro afios.



EL CONSUMIDOR ES EL MAS IMPORTANTE ELEMENTO

Lafifosg‘lan{zfuwnymﬁia_pamlhmm{emizaciéncinﬁovadénswmarﬁadaun
compromiso  cercano para probar la preferencia y satisfaccion de los consumidores,
ofreciendo calidad en los productos y un sin igual servicio. Con un pensamiento central (para
un constante desarrollo. La Cerveceria Cuauhtémoc Moctezuma a hecho numerosas
innovaciones y contribuciones para la industria.

Algunos de los mds sobresafientes resultados  para la continua modernizacion  para la
compaiiia siendo en 1892 dos adios después de ser r fundad Cerveceria Cuauhtémoc comenzé a
usar cajones de madera para  facifitar (a transportacién y el almacenamiento d las botellas

de cerveza.
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BOLSA MEXICANA DF VALORES PO SEMEY

PEPSI-GEMEX, S.A. DE C.V.

Informe det Director

ICOTIZACIONES ;

U Precia HO& Informe Anual 1998
¢ Eyentes Relevantes
Consejo de Adminisracion
Clave de Cotieacion PEPSIGX Oficinas CALZADA DE LA VIGA 891 ,JZATACALCO ,08800 , MEXICO
Series CPO,BCPO,DCPO,LCPOB Corporativas: DF.
Fecha de Constitucion  12/21/1981 Tet: 2287100
Listadaen ls BMV  12/17/199] Fax: IRNITSHI2R
. . Direccion de
Funcionarios: 333 Internet
Empleados: 8825 Relacién con LAE IRMA MONTEMAYOR SCHIVY (GERENTE DE
Obreros: 13287 Inversionistas RALACIONES CON INVERSIONISTAS)
Telélono: 56-27- o . .
86-10 Fax:56-27-86-11 E-mail: .immayor@ipepsi-zemex,

[ i Principales Funcionarios:
i Sector: [

. ELABORACION DE REFRESCOS DIRECTOR GENERAL C.P. RAFAEL OBREGON VALADEZ
e DIRECTOR DE ADMINISTRACION Y FINANZAS C.P. SUS C. BARRAZA FERRER

] Actividad TENEDORA DE ACCIONES DE EMPRESAS INDUSTRIALES DEDICADAS ALA PRODUCCION Y- VENTA DE BEBIDAS ENVASADAS, CAJAS Y
i Economica: EMPAQUES.

! Principales

!

Productos ¥/o PEPSI, MIRINDA, PEPSI LIGHT, ELECTROPURA .
i servicios

; PEPSI-GEMEX ES LA SEGUNDA EMBOTELLADORA DE PEPSI MAS GRANDE FUERA DE ESTADOS UNIDOS; Y LA TERCERA MAS GRANDE DEL
¢ Historia de Ia MUNDO, ASICOMO, EL EMBOTELLADOR ANCLA EN MEXICO. EN 1991 PEPSI-GEMEX SE CONVIRTIO EN UNA EMPRESA PUBLICA AL COTIZAR
i empresa LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. EN-MARZO DE 1994 REALIZO UNA OFERTA PUBLICA EN THE NEW YORK. STOCK EXCHANGE. EN OCTUBRE

DE! 1995 PEPSI-GEMEX REALIZO UN "JOINT VENTURE" CON PEPSI-COLA INTERNATIONAL.

7 — bmy.com. mfcqi-binfinfogral.cqitripo=2©pizama=PEPSIGK



Durante la década de los veinte, existian en México muchas
cervecerias pequeiias, sobre todo en el norte del pais. Se
Maﬁanfewmyaﬁiasmymmda[m[yregionaﬂm[a
capacidad suficiense para satisfacer la demanda def mercado.

Fue o 25 de octubre de 1925 cuando Don Braulio Iriarte,
acompaiiado por e Presidente Calles, inauquré Cerveceria
Modelo, S.A. en la ciudad de México, mejor conocida _por su
marca Corona. Poco después, Don Pablo Diez Ferndndez  pasé
a_formar parte de la compaiiia con e objetivo de construir
una empresa con presencia nacional, capaz de captar y

satisfacer la necesidad del [ plablico consumidor de cerveza.

Don Pablo Diez, quien fuera posteriormente presidente, director general y accionista
mayoritario de (a compaiiia, levé a cabo una importante politica de expansion a través de
inversiones y adquisiciones de plantas cerveceras, fdbricas de malta y asociaciones
estratégicas para asequrar of suministro de los insumos mds importantes. Estas compattias
s¢ ubicaban en zomas estratéqicas de la Repfiblica Mexicana, como es el caso de Cerveceria de
Toluca y México (1935), _productora de (a marca Victoria, Cerveceria Estrella (1954),
Cerveceria_del Pacifico (1954), productora de (2 marca Pacifico, Cerveceria Modelo del
Noroeste (1960) y Cerveceria Modelo de Torredn (1966). Esta expansion fue posible dado of
cgﬁﬁtuvisionaﬁocchonPaﬁfoyd’emtqu?po&wfaGomdbm por Féix
Aramburuzabala, Juan Sdnchez Navarro, Nemesio Diez, Manuel Afvarez Yy Antonino
Ferndndez.

Durante la década de los cincuenta, Grupo Modelo se convirtis en o lider en o mercado
doméstico. Don Pablo hizo def Grupo una compaiiia modelo, utilizando (a mejor
maquinaria, tecnologia, sistemas, técnicos, y mds aun, teniendo a la mejor gente.

Asimismo, dada la creciente presencia de fos productos de Grupo Modelo en toda [a
Repiiblica Mexicana, fue necesario crear una sélida red de distribucion, _para lo cual, Don
Paﬁ[oasign&aDonNemaioDiaz_pamqucmcaﬁmrafwﬁoyroymom(ad’émd‘a&&)s
cuarenta con la finalidad de ascqurar un servicio de calidad. Para tal efecto, en of afio de
1945 fundé la primera distribuidora en (a ciudad de Toluca.

¥ Datos tomados de Tnternet, http::|f wiw.gmodelo.com.mx



En 1971 Don Antonino Ferndndez fue nombrado Presidente del
Consejo de Administracién y Director General, continuando como
presidente hasta (a_fecha. Conservando la filosofia del fundador
quic consiste en fuﬁricar, distribuir Yy vender cerveza de calidad, a
un precio competitivo, optimizando recursos y rebasando las
expectativas del diente, para contribuir al desarrollo cconomico y
social del pais, Don Antonino ha continuado con la expansion del
Grupo, siendo el responsable de la comstruccion de dos de las
plantas mds qgrandes que tiene Grupo Modelo actualmente,
Cerveceria Modelo de Guadalajara y Cerveceria_del Trépico, en
1964 y 1984, respectivamente.

Como resultado &[aﬁuiéndénﬂxgranfagm_pm cerveceros en México, Grupo Modelo
_pcrd’iéd‘fid’tmyoumdiafosd‘clbsaﬁosocﬁmta, mismo que se recuperd en 1991, y se ha
mantenido hasta la fecha.

En febrero de 1994, Grupo Modelo se convirtié en una empresa phiblica, colocando ef 13%
de su capital en ef Mercado Mexicano de Valores. Previo a esta operacién, Grupo Modelo, en
junio de 1993, celebrd un contrato de Inversion con Anheuser Busch (AB) en of cual AB
adquirié una participacion minoritaria en Grupo Modelo, S.A. de C.V. y en Diblo, SA. de
C.V., principal subsidiaria de Grupo Modelo.

En la década de los noventa, fos requerimientos y exigencias de cafidad en fos mercados
dbméﬁw:immmdomfszﬁwndwado,dkmodbqueGm_poMm{c[omamimum
constante iwmiénmd’d’:sanulfoycyﬁmizadén&m_pﬁntas, con e fin de que sus
_productos contindien satisfaciendo las  preferencias de los consumidores, ofreciendo  productos
de calidad

Actualmente GmyaMo&badyﬁn@pdymMryﬁuﬁﬁuh{ordkmm en México.
Cumtawnodiocavmﬁasmnycmdénywnun_pnm_fofwfcdkzmaﬂas, destacando
Corona Extra, Corona Light, Modelo Especial, Victoria, Pacifico, Neqra Modelo y Estrella,
entre otras, Jcﬁ::cuafadmscqyoﬂanamés:fclwyakes.

Preparindose para la demanda  futura, d Grupo ha iniciado operaciones en su octava
mcmiamdmadb&hwms,yhmgquemﬁfamésgmn&&htﬁnmm,mn
capacidad instalada  proyectada de 18 millones de hectolitros. Actualmente, cuenta con una
capacidad instalada de 9.0 millones de hectolitros, con lo cual fa capacidad total de Grupo
Modelo asciende a 39.5 millones de hectolitros ansales,



"Fabricar, distribuir y vender cerveza de
calidad, a un _precio  competitivo,
optimizando recursos y rebasando las
expectativas del cliente, para contribuir al
desarrollo econdmico y social del [ pais”.

Grupo Modelo, fundado en 1925, es lider en (a claboracion, ﬁstriﬁua’ényvmtadkmtza
en Méico, wnuna_parﬁaymdénmc[mmfomdom[y:{cqpmadénmayorafsm.
Cuenta con ocho plantas cerveceras en la Repiiblica Mexicana, con una capacidad instalada
de 395 millones de hectolitros anuales de cerveza. Actwalmente tiene diez marcas,
destacando Corona Extra, lhmvmmaicamc{cmayorvmmmcfmumﬁ, Modelo
Especial, Victoria, Pacifico, Negra Modelo y otras de cardcter regional. Exporta cinco
marcas con presencia en mds de 140 paises y o5 importador exclusivo en México de las
cervezas producidas por la compaiiia estadounidense Anheuser-Busch, entre las cuales se
incluyen [as marcas Budweiser Y Bud Light. Desde 1994, Grupo Modelo cotiza en [a Bolsa
Mexicana de Valores, con la dave de  pizarra GMODELOC.
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BOLSA MEXICANA DF VALORES

JUGOS DEL VALLE, S.A. DE C.V.

Intorme del Director
Informe Anual 1998

Eventos Relevantes

Consgjo de Administracion

Clave de Cotizacion VALLE Oficinas AV.INSURGENTES NO. 30 ,BARRIO TEXCACOA 54600, , TEPOTZOTLAN
Series B Corparativas: ,MEX
Fecha de Coustitucion  04/20/1978 Tet: §76-06-00.899-16-00

Fax: 899-10-86

Listada en Is BMV 03/24/1994
Direccién de Internet  www_jvalle.com mx

Funcionarios: 125
Empleados: Viss Relacién con LIC. EDUARDO MARINO LOPEZ (VICEPRESIDENTE DE FINANZAS Y
“mpleados: Inversionistas DESARROLLO CORPORATIVO)
Obreros: 2139
Teléfono:57797-77  Fax:395-89-18 F-mail: .

e ? Principales Funcionarios:

. Sector: Lo

ALIMENTACION TABACO Y BEBIDA DIRECTOR GENERAL LIC ROBERTO ALBARRAN CAMPILLO

o e e e i DIRECTOR DE FINANZAS C.P. MARIO MERCADOQ VARGAS
; ;‘;’;ﬁ‘;":’ca ELABORACION; DISTRIBUCION, COMPRA 'Y VENT A DE TODA CLASE DE JUGOS, NECTARES Y BERIDAS DEFRUTA.
; Principales
. Productos yio BEBIDA DE FRUTAS FRUTSI, JUGOS Y NECTARES DEL VALLE
i servicios

i JUGOS DEL VALLE ES EL. FABRICANTE DE JUGOS Y BEBIDAS DE FRUTA MAS GRANDE DE MEXICO. CON UNA

! Historia de Ja EXPERIENCIA EN LA RAMA ATIMENTICIA DE CINCUENTA ANOS, LA CALIDAD JUGOS DEL VALLE MANTIENE LAS

| empresa ESPECIFICACIONES MAS ESTRICTAS, PARA GARANTIZAR AL CONSUMIDOR UN PRODUCTO TOTALMENTE NATURAL,
] ELABORADO CON FRUTA FRESCA Y AGUA 100% PURA.

http:l] yerwso.brmy.com mxjcqi-binjinfoqral.cqitripo=pizarra= VALLE




ANTECEDENTES®™

Jugos def Valle SA. de C.V. (Jugos def Valle o la Compaiiia) se constituye en 1947

En1978, (a 1 familia Albarrin y HJ Heinz adquieren la Compaiiia.

En 1990, la familia Albarrén concreta la adguisicion de (a  participacion de H] Heinz

en la Compaiiia.

&  Posterior a la compra del paquete de Hj Heinz, dos sociedades de inversion de capital
de riesgo.

& En 1993, Bankers Trust adquicre una _participacién  accionaria minoritaria en la
Compadiia.

8  Con fecha 14 de diciembre de 1993, fa Compadiia_fuc autorizada por la CN.V. a
incorporarse en of listado previo de emisoras y a ser inscrita, en su oportunidad, en fa
Seccion de Valores del Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios Yy en la Bolsa
Mexicana de Valores.

8 Conelfin &moﬁfarm_pro_qmma de modernizacién, continuar con su estrateqia y

planes de negocio, la Compaiia ha decidido acun{irafmmcfo&a_tyhafbyam

obtener los recursos que le  permitan financiar ¢ implementar dichos  planes.

¢ €0 &0

RESUMEN DEL PROSPECTO

Los términos “Compaiia” Yy “Jugos
del Valle” utifizados se refieren a
Y 3o Ju del Valle SA. de C.V. y sus
i mpfesa sui?d’mﬁas. Jugos del Valle, zlcyw
antecedentes se remontan a 1947, o5 fa empresa
_productora, embotelladora y distribuidora de  jugos, néctares y bebidas de fruta mds grande
de México, en términos de volumen de ventas. Durante 1992, fas ventas de la Compaitia
representaron el 57% del volumen total de ventas de la industria de _jugos, néctares y
bebidas de fruta reportado por la Cdmara Nacional de (a Industria de Couservas
Afimenticias (CANAINCA).

La Compatiia comerciafiza sus productos haciendo uso de la imagen cotporativa de Jugos
del Valle y de las marcas Botellin, Frussi, Frutsi Freezr, Beberé, Vafle Frutada y Tom ©
Jerry, utilizando distintas presentaciones que incuyen envases de vidrio no retornables,
botellas de pléstico, tetra-briks Y botes de aluminio. Todos los  productos se elaboran bajo los
mds altos stdmfamt{ecaﬁfafymfaunofcdrosﬁasﬁ{oﬁuﬁafoymatm&rﬁrﬁmos
nichos de mercado.

Jugos del Valle es propictaria de todas sus marcas, con excepcion de Tom © Jerry.

2 Datos tomados de Internet, http:f] wiow jralle.com.mx



La Compaiiia cuenta con tres plantas ubicadas en Tepotzotidn, Edo. de México; Calera,
Zacatecas; y Salinas, Puerto Rico. Didhas  plantas cuentan con una capacidad instalada de
48 miflones de cajas al aiio. .

La compadiia cs una empresa altamente integrada, ya que en sus instalaciones de
Tgwtzotﬁinylacatmsﬁme(aayadcfaf&_pmasarya(mmfamayor_pmu{:m
necesidades de pulpa de fruta. Jugos def Vafle cs también autosuficiente en la produccion de
envases de polictileno de alta densidad. Actualmente cuenta con once lincas de soplado de
botellas de pléstico y sc instalardn dos nuevas lincas en of transcurso de 1994.

Hoy dia los productos del Valle son distribuidos a través de tres canales con mds de 630
rutas de distribucién que le permiten cubrir (a totalidad del tervitorio nacional y flegar
directamente a mds de 160,000 _puntos de venta. En 1993, of 62% de las ventas de (a
Compaiiia se realizaron a través de (a red de distribucion directa, induyendo la propia y (a
de distribuidores exclusivos.

Adicionalmente, la Compadiia tiene un convenio con fa empresa Jarritos Distributors,
Inc. Para (a distribucién de los  productos Valle en bote de aluminio en los Estados Unidos.

La Compaiia sc ha distinguido desde su Sfundacion por poner gran énfasis en (a
inmvadéneimrofucdén[cmmym{umyymmadomafmmc{o,tbqucftﬁa
}:mm’tiofoc{cst{cﬁaamdsdcunacfe’mc{amantmmca[avanguard’iadc[ainlusﬂiac{e
Jugos, néctares y bebidas de fruta, aprovechando (a ventaja competitiva que le proporciona
el ser la empresa en su género que posee e mayor equipo de profesionales ¢ instalaciones
dedicados exclusivamente a la innovacion tecnoldgica y de mercado.

Jugos def Valle es también una empresa preocupada por e mejoramiento del ambiente.
Durante los #iftimos afios (a Compaiiia realizé importantes inversiones en (a instalacion de
una planta de tratamiento de aguas residuales y en la reconversion de algunas lincas de

produccion  con o fin chmniﬁrquceftotafd’:m_pmc[uctosscwmercia[icmm
presentaciones que son elaboradas con materiales reciclables.



Atrav&fcnumd'gm). de agronomia ascsoramos a nucestros socios proveedores en la
plancacién y cuidado de sus cosechas, asequrando con esto un mejor producto.

la_fmtaquevimd'dcam_po, mcstfercciﬁiﬂc,ummaysevaj"icanm
caracteristicas fisicas (tamatio, madurez y color), garantizando asi que la materia prima
que empleamos para la daboracién de nuestros _productos cumple con las més altas

Las frutas son recursos renovables de mucha importancia cconémica y alimenticia, ya
que  contienen  nutrientes  indispensables para el desarrollo  def organismo.

México cuenta con las condiciones dimatoldqicas necesarias  para cultivar y ofrecer fruta de
l’amtisaftacal"ufad’ylhméswmavaﬁefad:

Actualmente Jugos del Valle posce (a tecnologia mds avanzada para hacer llegar a (a
mesa del consumidor toda una diversidad de frutas naturales mngfomad'asmjugosy
néctares en cualquier época del afio, conservando af méximo fas propiedades de la_fruta

Sresca.






3. ANALISIS DE LAS RAZONES FINANCIERAS Y LAS TASAS DE
CRECIMIENTO DURANTE LOS PERIODOS DE 1990-1994 Y 1995-1998

3.1 RAZONES FINANCIERAS

Efandﬁsis_ﬁmndmn{elhsmas nvuamfmrﬁasétcdbsemdwoﬂmicntoque
ﬁmymmndbﬁtsgmym&fmm&hﬁhfas,_pﬁmmscanafizanid_ptﬁodb&
1990-1994 para saber vagpmamimtod’e[asmymmm[acricin{clg%.Pm
am(izarme_pcﬁofose&ﬁetamarmmmaque[asimadénewndmicaﬂyaisﬁaﬁa%
xtaﬁ(eﬁastamaﬁoyorfoquzusu_pomquefasituadén_ﬁnandem&[asemymas&ﬁc
ser aceptable. Posteriormente se examinard of periodo de 1995-1998  para saber si fucron
capaces d’eﬁam{c_frmea[amdsﬁmndem& este afio o wmo_fucsuwnd’uctad'eyués
de esta situacion.

RAZONES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA.
Mide (a capacidad de (a empresa par pagar sus obligaciones a corto plazo.

% Razén Circulante.

A[oﬁsmara[conymminm d’c[asnucvcmgpmas en esta razdn s tiene que la empresa
que}mn{eﬁam{cmgjor_ﬁmtcams&m{asmuny[aznméximdbmmadGmfa
MODELO (cerveceria) ya que sus tasas han presentado una alza constante. Para 1994 su
tasa era de 4.96, o sea, qucyorcadh_paaqucdlﬁiatmiamésd’c4yesos_pam hacerte
frente a sus deudas; la cual es una situacién favorable que deberian tener (a magjor parte de
las empresas, para 1995 tnvounafigemﬁg‘aa4.43mayaﬁad’eﬁm¢a[aaﬁis[cl994
la cual se reflgjo hasta of siguiente afio. Su situacién varié nuevamente en 1998
disminuyendo ligeramente su tasa. Cabe mencionar que es la empresa que  presenta la mejor
solvencia en comparacion con las demds del ramo de bebidas.

La situacion de las tasas en esta razon de fas empresas VALLE, EMVASA, GEUPEC y
CONTAL son menoves a las de MODELO _pero presentan o mismo comportamiento, la
d_’fmna‘aesque [au{os_pﬁmemssi_pmman variacién para daﬁo&%yaqutm
tasas bajaron significativamente; VALLE tenia en 1993 2.84 y pasa a 1.68 y EMVASA
tenia en 1993 2.48, bajando a 0.95 en 1994. Después de la crisis VALLE continsia en
descenso hasta 1998 donde termina con una tasa de 1.37. Por o comtrario EMVASA
después de la crisis su tasa se incremento hasta 1998 donde  presenta una disminucion. Las
otras dos presentan [a variacion desde ef avio de 1993, destacando que CONTAL para 1994
en fugar de disminuir su tasa s incremento. Después de la crisis estas dos empresas no

_pmemantdngunatmt[mda_yaqucunaﬁobmmmanmmsadsiguimtzlb
disminuyen. Aun con las variaciones que presentan estas cuatro empresas tienen una
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afios

Las empresas AXIS, PEPSI, FEMSA 3y KOF han presentado variaciones todos los asios que
se analizaron, destacando que a todas les afecto considerablemente (a crisis de 1994. AXIS es
la finica empresa que continud disminuyendo para 1995, las otras tres tuvieron una ligera
alza; pero en los asios siguientes su situacion siguié siendo variable. Estas cuatro empresas
no presentan solvencia en todos los avios, en algunos su situacion es menor a 1.

Madénmfv:m:,_qaque_porcadh_pnoqucd&ﬁmﬁmmméslcunyaayugarmtofmfm

GRAFICA 1



% Razén Acida.

Podemos observar que o Grupo MODELO nuevamente es la que presenta solvencia todos los
afios para hacerle frente a  dewdas menores de un mes, con una tasa que se incrementa
constantemente y sus variaciones son en 1994 Yy 1998. PEPSI tiene solvencia dos atios antes
de la crisis, después todos {os afios s _presenta como insolvente y con una tasa variable,
VALLE tiene solvente 1993, presentando una situacién insolvente  para 1994, después de [a
crisis incrementd su tasa, pero hasta 1998 vuelve a _presentar solvencia. Por diltimo
EMVASA también tiene asios solventes que son: 1993,1997 y 1998 por lo que se puede decir
que esta logrando superar a insolvencia en (a que s encontraba. Las 5 empresas restantes
noﬁmmm'ngﬁnaﬁoso[vmtcytod’assevimn#madksm%yﬁanmﬁdomsas
inestables incrementindose y disminuyendo antes y después de [a crisis.

GRAFICA 2



% Prucha Rdpida.
Promedio General = 0.45 (1990-1994)

La prucba rdpida s realiza para saber que solvencia tiene una empresa para aprovechar
oportunidades en tiempos cortos (mdximo una semana. Cabe mencionar que es a juicio de la
empresa aprovechar esta oportunidad aun cuando tengan solvencia ya que debe de tomar en
cuenta otros aspectos como ef almacenaje, si son productos de caducidad, si en verdad son
necesarios, etc. La finica empresa que se encuentra en una situacién solvente en todos los
afios en este caso es el Grupo MODELO; PEPSI Y GEUPEC sélo en 1992 tuvieron solvencia.
Lasdémdsmgpmasscawuemmnmunaﬁmadénaiﬁca&imofvmda,yaqu estén
muy_porc[eﬁny’ocfcl_pamgtmvecﬁargpoﬂmﬁdhd‘ayscviem#cdadhsm%a
excepcion de CONTAL que aunque insolvente logré incrementar su. tasa en 1994 pero para
1995 disminuye nuevamente; las tasas de estas son muy variables por o que no presentan
ninguna tendencia.

GRAFICA 3




RAZONES DE ENDEUDAMIENTO
Miden hasta que punto (a empresa se estd financiando con  pasivos externos

&  Endendamiento Total,

Para realizar of andlisis de endendamiento se deben tomar en cuenta varios criterios: si (a
empresa tiene politicas conservadoras o tendencias af riesgo; también se debe analizar (o
situacion econdmica que sc esté viviendo en cada pais. Para ol periodo de 1990-1994 o pais
tenia una situacion estable ccondmicamente hablando; se otorgaron créditos muchas veces
sin tomar cn cuenta si las entidades tenian solvencia eccondmica, (oquszviorjfg‘adoa
finales de 1994 cuando se presenta la crisis econémica, por lo que af realizar o andlisis de
las razones de (iquid'czy solvencia hay empresas que seqfin los datos arrojados no se
encuentran en una situacion ideal para endendarse Y aun asi presentan altos grados de
endeudamiento.

Ef andlisis que se reafizara serd tomando en cuenta los s factores anteriormente nombrados
yﬁau&wfwnyw-mmimtoque_pmmumn antes y después de la crisis de 1994.

En esta razén of Grupo MODELO presenta o nivel de endeudamiento miis bajo en
comparacion con todas las empresas del ramo de bebidas, esto a pesar de que sus razones de
liquidez indican que cs una empresa con una situacion favorable para endeudarse. Esto
indica que es capaz de : financiar sus Activos con un  porcentaje minimo de recursos ajenos.
Esta situacion ha prevalecido durante todo ef [ periodo de 1990-1998, tewiendo su mdximo
endeudamiento en 1997 con 9.92%, en 1994 no  presentd incremento de su deuda.

GEUPEC presenta endeudamicntos que se encuentran sobre o 20%, siendo 1992 o afio
menos endeudado con un 11.62%. Destacando que 1994 disminuyo su  porcentaje y después
de este afio ha sido variado sin superar ef nivel nombrado anteriormente.

EMVASA costa empresa presentd  un endeudamiento  alrededor del 25%
incrementdndose este en 1994 a 44.27%, Ya que sus pasivos sc incrementaron en los créditas
Ganmﬁosnfcwﬂoy&m 4.6 veces de 1993 a 1994, [oqueymvowquc[osaaivossz

financiaran con un alto  porcentaje de recursos ajenos. Después de este atto ef porcentaje fue
disminuyendo Y en 1998 presento un 29.16%

CONTAL tuvo su mayor endeudamiento en 1990 en donde presents un 50% de
financiamiento por recursos ajenos, después de este aiio su tendencia fue disminuyendo
ﬁasta1994cuand'om_pasivosaﬁu:qo_p[azom[osaﬂ{imsﬁamﬁosucﬁc_y(kamn,lbque
_pmvowquesutasavo(vimainamnmtammostmndbdlyués[amkma tendencia a
disminuir.

La empresa VALLE  no presenta ninguna tendencia estable, cabe destacar que en 1994
tiene una d?smimdénwmidimé[e&ﬂdbaquzuincmnmtanmmivw por un

»



aumento en o capital contable mayoritario posteriormente a este asio a incrementado ol
_porcentaje hasta llegar a 1998 con un 48.68% de ? financiamiento  por recursos ajenos.

AXIS, PEPSI y KOF tienen un endeudamiento mﬁnso%ya[asﬂwfcs#ecm[am'sis
de 1994, sus tasas se presentan variables sin ninguna tendencia. Destacando KOF que en
1992 presentaba un 81.24% de endeudamiento disminuyéndolo a 12.13%, esto por un
aumento de 5.5 veces su capital contable mayoritario. Nosotros consideramos que esta
mccﬁ[aﬁmndmymﬁiéquzfam_pmalbgmmwﬁmﬁir@ués&hm'sis,yaque,
aundue se vio severamente afecsada por ésta logro mantencrse en aproximadamente un 50%
de endendamiento. Ef endesdamiento que presento en 1994 fue de 45.42%, debido a que sus

pasivos circulantes s¢ vieron scveramente afectados por los créditos bancarios que

aumentaron casi 50 veces su valor, Yen e _pasivo a far_qo y[azo _presenta por }:rimem vez
créditos bancarios.

FEMSA presenta su_porcentaje mésﬁcgjom].‘)%c(aca[uveefutafoml‘)ﬂquc
aumenta 59.50%. a partir de este aiio a tewido una tendencia a disminuir su  porcentaje ef

wafsé(ougfmomMSqueﬁmunﬁgn-oinmmmto, volviendo a [a tendencia anterior.

GRAFICA 4



¢ Apalancamiento.

El apalancamiento  financiero nos muestra que tanto las empresas utilizan  pasivos a largo
Plazo_para financiar sus decisiones estratégicas a largo plazo.

Podemos observar que la Ginica empresa quc no presenta apalancamiento es ef Grupo
MODELO.

De mancra general podemos decir que las empresas: GEUPEC, EMVASA, VALLE y
CONTAL ftienen un grado de apalancamiento sobre  pasivos a largo plazo bajo, por lo que
su_financiamiento con recursos ajenos esta siendo con pasivos circulantes _principalmentc
créditos bancarios. Destacando GEUPEC que presenta dos afios sin apalancamiento, cuatro
afios qucsquafammiaﬂoﬂemmalyefmdsa&oqu_pmma es en 1996 de 10.65.
En of afio de 1994 su variacién  fue minima donde GEUPEC y VALLE disminuyeron;
EMVASA Yy CONTAL incrementaron.

KOF, FEMSA, AXIS y PEPSI ftienen altos niveles de apalancamicnto, por lo que of
financiamiento de recursos ajenos en su mayoria es  con pasives a largo plazo. KOF,
reforzando of andlisis de su endeudamiento totaf, en 1993 no presenta apalancamiento y

para 1994 se incrementa a 22.73%. AXIS Y PEPSI aumentan en 1994 y FEMSA lo
tfisminu_yc.

Las ocho empresas quc tienen apalancamiento presentan_porcentajes variables sin
ninguna tendencia.

GRAMICA S




¢ Veces Interés.

Reforzando of andlisis que se ha venido reafizando la empresa. MODELO puede flegar a
endendarse hasta 894.11 veces en 1998. Esta empresa presenta en 1992 una capacidad de
51.48 veces y para 1993 cra de 281.44 fue disminuyendo hasta 1995 que presenta 137.68
_para sequir aumentando hasta 1998.

GEUPEC es la finica empresa después de MODELO que a partir de 1996  puede llegar a
endesdarse en punto de cquilibrio hasta 22.23 veces. En 1992 Y 1993 su capacidad de
md'cudhmimto_fued'co_y m1991_yl994¢{012.39y13.82.

las[emésntgpmasno_puefmm&mfancmés[e4vmsiny:rdbrmyuntonfc
equilibrio. Todas estas empresas se vieron afectadas por (a crisis de 1994, ya que a partir de
este afio  su capacidad de endeudamicnto disminuyo considerablemente y sc ha ido
incrementando hasta 1998, a excepcion JeAXISyVALLEqucnotuvimncstc
incremento.

GRAFICA 6
Los vafores de la empresa GMODELDO se dividieron entre 10  para poder reafizar la grifica.



%  Veces Paridad.

Eftamzdnmayuﬁamﬁﬂmantasmmasumm_praauyu&mcﬁrm moneda
extranjera manteniéndose en punto de equilibrio ante una devatuacion.

Las tinicas empresas que presentan datos en este rubro son: EMVASA, que tuvo-ganancia
mmmﬁios[osaﬁaswﬁ,wg?yw.‘)& GEUPECm&saﬁosL‘)gO,MZng&

%  Grado de Apalancamiento Financicro

Es un_factor que ayuda a ver cuantas veces aumentaria la utilidad neta con un % de
aumento en la utilidad operativa. Un afto grado de apalancamiento financiero _podria
intetpretarse como bueno. Sin embargo, en [a prictica mexicana, _podria no ser adecuado ya
que solo es parcialmente deducible of gasto financiero por of (pago de interés.”

Cuatro de las empresas (GEUPEC, MODELO, CONTAL 3 KOF) presentan altos grados
de apalancamicnto financiero, entre of 100%, todas se¢ encuentra cn niveles Y con

suctuaciones parecidas (como se puede ver en (a ica -#), y ninguna s ve seriamente
afectada i isis de 1994 F s

ectada por la crisis .

La empresa AXIS presenta grados de apalancamiento financiero similares a fos
anteriores, teniendo una alza en 1994 a 375% lo que hace que se destaque sobre las demids,
quuésnf:meaﬁoﬁmtmfmdasanﬁsminuirlﬁgandbaﬂ%munac_ifrancgaﬁvad’c—
35%.

FEMSA y PEPSI, estas empresas en 1990 tenian 131 y 357% apalancamientos
ﬁnaudmmmnimdbqus_pnﬁtivasywnymﬂmadom hasta 1994 donde ambas
bajan a cifras negativas de -389 y -248%, FEMSA logra aumentar su porcentaje para
1995 a 279% mientras que PEPSI sc mantienc en negativos con -58% logrando a partir de
este afio  una tendencia positiva hasta 1998 con 256% y FEMSA presenta distintas
Suctuaciones.

Por ultimo VALLE y EMVASA presentaron cifras positivas en un _principio, pero
EMVASA tiende a la baja en 1994 flegando a -86% y siguiendo asi en 1995 con -
16120%, logrando aumentar hasta 1997 a 116% Yy en 1998 vuelve a _presentar signos
negativos de -534%. VALLE tiene las mismas tendencias, pero dlla presenta cifras negativas
hasta 1995 de -971% incrementando hasta 1997 y volviendo a disminuir en 1998 con -
80196.

2 Referencin el Profesor Eewarrdo Viflegees Hemdneier



GRAFICA 7

RAZONES DE PRESION FINANCIERA.

Mide que tanto  pesa a la empresa su carga financiera.

< Inmtereses a Ventas.

Lasmytraasquemawr_prciénﬁmmsoﬁnmvmas_pwfnsimmyagafassm:
Grupo MODELO, que d porcentaje mds alto quc presenta es en 1992 con 0.23% y ef mds
bajo es en 1998 con 0.02%. Sus_pormttg’anosevmgfmm{os_porfacrifis&f%y
_fluctiian entre estos dos datos. GEUPEC, esta empresa tiene dos afios que no pago intereses Yy
su_pm'centtg'cmasa&o:smwScaans%,wnlbquyo[anosv:rquclhaisis[cdedo
hasta o afio siquiente, posteriormentc a este afio sus_porcentajes estin_por debajo de 1.
EMVASA, la presién que cjerce los intereses _pagados sobre las ventas en esta empresa se
_presenta con masjor fuerza en 1995 con un 7.76%, esto puede deberse a la crisis, después de
este afio disminuye el porcentaje hasta llegar en 1998 a 2.22%. Antes de 1995 la  presion era

muy ligera.

KOF tiene su_porcentaje mis afto en 1992, esto reafirma con ol andlisis hecho en of
endendamiento total y ef apalancamiento; esto podria deberse a que en este afio empieza a
cotizar en bolsa lo que hace gque aumente la utilizacion de recursos ajenos, lo cual disminuye

»r



afsiguimtcaﬁomdmnmdésuayﬁafwmaﬁk mayoritario. Los demds afios
_presenta_porcentajes alrededor de un 3%, viéndose estos figeramente afectados por la crisis
del 94.

Mientras que CONTAL, PEPSI, VALLE, FEMSA y AXIS. Estas empresas presentan
niveles mas a&ummyomntgja,ﬂumnfomxmsylo%.Am{as les afecto la
crisis de 1994 incrementando sus porcentajes en 1994 y 1995, posteriormente a estos afios
tienden a disminuir, destacando AXIS que incrementa considerablemente en o afio de 1998
4 29.60%. Las empresas CONTAL, AXIS y PEPSI a diferencia de las otras incrementan en
1995 a mas def 10%.

AXIS

GRAFICA 8

% Intereses a Utilidad Neta.

Esta razén nos muestra que tanto pudo haber aumentado la utifidad si no se hubicran
_pagado cierta cantidad intereses.

Grupo MODELO y GEUPEC, estas dos empresas mucestran  porcentajes muy bajos en los
que se hubicran incrementado sus utilidades si no hubieran pagado intereses. Con (a
d_‘fmda que GEUPEC  presenta en 1995 un 429% que es su porcentaje mis alto.

KOF nuevamente presenta un_porcentaje muy devado en 1992 de 169% que os por las
causas mencionadas anteriormente. Posteriormente a este afio sus  porcentajes disminuyen,
=r



viéndose afectados en 1994, y mostrando fluctuaciones alrededor del 50%. Estos datos nos
Wkanquemwzyua{oﬁaﬁerinmcntad'osu utifidad en un 169% y de la misma

_forma en los afios  posteriores.

AXIS y CONTAL estas dos empresas pudicron haber incrementado su utifidad en un 799
3574%mgmaivamem:mdwﬁo&%quzawmfomummnzfymg’emdsa&o;
lbsaﬁasymtmmywmgeﬁedndlforh{m%d’atmnfoaAHSqmmw
presenta un 9329% y en 1998 ~180%, 3 CONTAL en 1992 tiene 142% Yy en 1995 181%.

FEMSA, VALLE, PEPSI y EMVASA presentan afios al iqual que AXIS con porcentajes

negativos, esto quiere decir que su utifidad neta L fue negativa y si estas empresas no hubieran

_pagado intereses hiubicran tenido una utifidad [ positiva y el porcentaje indica la wtilidad que
hubieran presentado.

Cabe mencionar que los aios con cifras negativas son 1994 y 1995, EMVASA y VALLE
también ticnen porcentajes negativos en 1998; esta diltima mucstra problemas desde 1997

con un porcentaje de 787%. Los  porcentajes positivos de las cuatro empresas estdn entre 50
y 150 %.

GRAFICA 9




% Efectivo de Operacién a Interés.

La empresa que pucde cubrir mas veces los intereses con su efectivo de operacion es Grupo
MODELO, que en 1998 tiene 785.97 veces.

GEUPEC en 1997 pucede cubrir hasta 37.26 veces fos intereses con su dfectivo de operacion
quezslhcfmmasa[taqucymmtamta{osfosaﬁos,yscveg'caafamw%yorlhcricis
y sélo puede cubrir 1.44 veces.

KOF, CONTAL y AXIS. La primera en 1994 tiene 7.68 veces, difminuynu{b en 1995 a
3.98 veces, después de este afio sus cifras son variables (5.51, 4.51 43.09). Las otras dos
_puede cubrir hasta dos veces los intereses, fas cuales se vieron afectadas por la crisis.

FEMSA, EMVASA, PEPSI y VALLE, las tres primeras empresas presentan cifras
negativas en 1994, mientras que VALLE fas _presenta en 1993. FEMSA y PEPS] lfa_qan a
tener capacidad para cubrir los intereses de 4.25 Y 5.08 veces; fos demds afios al igual que
fas otras empresas se encuentran por debajo de 1 0 un poco arviba de 1.

GRAFICA 10
Los valores de (a empresa GMODELO se dividieron entre 10 para poder realizar la grifica




RAZONES DE EFICIENCIA

Mi&hfﬁmda[zhgzmdamefmo&fosaaivosc{e[amyma.

%  Periodo Promedio de Cobros.

La eficiencia de las empresas en esta razon se mide con base a ver cual logra recuperar en
un _periodo mds corto sus ventas a crédito (en comparacién con las demds). Este criterio
depende algqunas veces de las politicas empleadas por la empresa, ya que algunas tienden a
incrementar of periodo con o fin de consequir mds ventas.

La empresa que presenta los periodos mds cortos de cobro es GEUPEC; of mds afto es en
1996 con 18.57 dias y o mds @oaml.‘)%m&ﬁ.ymfemasoﬁsmarquenokg‘wte
tanto el periodo de crisis.

Las empresas KOF, EMVASA, MODELO, AXTS, CONTAL Yy FEMSA presenta _pmnm{ios
de cobro muy similares quﬂuaﬁanmmﬁywﬁas.mfeyu&dcymmmrm{asfw
afios estos promedios para 1998 tiene un incremento hasta 74.51 dias. Cabe destacar que
ninguna de estas empresas se vieron afectadas en este rubro  por la crisis,

VALLE y PEPSI son fas que presentan _promedios mds altos. La primera_fue
incrementando sus promedios desde 1992 donde  presenta 34.34 dias flegando a 1998 con
197.93. 1La sc_qumlh empresa tienc un comportamiento inverso YA que en 1990 tenia 99.51
dias de promedio Yy para 1998 presenta 29.15 dias, destacando que su descendencia en fos

_promedios fuc variable.

Cabe mencionar que  para un mejor interpretacion de estos datos deben complementarse
wnd'_peﬁm{oymmcdz‘od'c_pago, debido a que mr-emésanyyﬁasmef_yedodb entre of
cobro y el pago, la empresa  puede aprovechar este ciclo, _para utilizarlo en otras  politicas

nancicras, intentando generar mds recursos.
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% Promedio de Pagos

GEUPECes[amgpma queﬁauunycﬁodbmdsanyﬁomtremwﬁmyyagw; en 1993
paga en 116.18 dias y cobra mH.?Scﬁas,osea,quetiawlO—‘} dias para aprovechar este

capital en m_yo[ﬂim:ﬁmndm;mwﬁ_pmmtamymmcﬂamésﬁqo&yagosquz
es de 63.87 dias y cobro en 18.57 dias, presentando 45 dias para aprovechar oportunidades.

KOF y MODELO tienen como promedios minimos sobre de 30 dias, con un lapso entre
mwbwyyagwézoﬂas.ﬂyﬁodbmwm&yagoa afm{aﬂnm,wnunfcymcfz
50 dias. Los promedios de las empresas FEMSA y EMVASA s encuentran entre 50 y 70
d’ias.E(_promed?omdsEg‘oJcPEPSI es en 1995 con 63.31 dias y el miximo en 1991 con
97.67 dias, o plazo en 1991 entre sus cobros y pagos es muy pequeiio de 5 dias, los demis
son aceptables (entre 40 dias).



AXIS en 1992 tuvo su promedio mds bajo de 24.94 dias y en 1997 de 47.15 dias, todos
[os[e'nésaﬁasﬂuaﬁmmmosn{asymmecﬂos, excepto el aito de 1998 en of que tiene
unymm:d‘wcfclm.nfias;&ﬁifoamx_pmme&os tiene pocos dias para 4 on
otras politicas financieras. Por fiftimo las empresas CONTAL y VALLE presentan

ici administrativas, yaqucﬁmnaﬁosm[osqucﬁawnqu:_pagar_pﬁmmy
después cobran, foquz_ymvmquzﬁmmqucmﬁﬁrd’eay’a fasawntasyorya_qar.




% Rotacién de Inventarios.

Para una empresa e im_pommtc cuantas veces al afio vende sus inventarios para
determinar of costo de almacenamiento.

VALLEs[amy’maqacymmtammvw de rotacion de sus inventarios en un afio
(1.94 en 1994 Y 3.66 en 1992). EMVASA, MODELO 4y GEUPEC tienen sus rotaciones de
inventarios entre 2 y 3.5 veces al afio. La rotacién de los inventarios de FEMSA, AXIS y
CONTAL estén entre 4 y 6 veces.

PEPSI en 1994 tuvo una rotacién de 7.51 en 1990, desciende fasta 3.55 en 1993,
iquiendo aumentar su rotacién a 9.46 en 1994, a partir de este aito nuevamente tiene
una tendencia descendente flegando a 4.22 veces en 1998.

Por filtimo (a empresa que mejor rotacién de inventarios tiene es KOF que hasta 1994 se
ﬂaﬁiamantmiafomun_pmcd}ad}ﬂwm[ogmm{ainmmmr a 19.31 en 1996,
disminuyendo en 1998 a 16.05. Suponemos, que como s una embotelladora y alrededor de
meimasaﬁrmdmmfod'mvau&ﬂésﬁw tminufounagmna:gmldényor
fos consumidores, pudo ser el motivo que provocara ef aumento en la rotacién de sus
inventarios.
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% Rotacién del Activo Total.

En general podriamos decir que todas las empresas tienen una rotacion de activos baja,
donde GEUPEC, CONTAL y VALLE flegan a tener una rotacion ligeramente mayor alen
tres o cuatro avios, &stamn&VAﬂEqmeZ:umadénm&lﬁB(cfumdﬁma&
todas fas empresas), teniendo un comportamiento descendente en todos los demds avios y
para 1998 f{ega a 0.66. Aqui la empresa KOF sc destaca sobre todas teniendo en todos (os
afios una rotacion mayor a I; solamente en 1994 tiene 0.97, lbqucsignjﬁm que esta
mymaa[aquemg‘orataqpmvecﬁam{asusaaivasyamhgmmdénévmtas.
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* Margen de Utilidad Bruta

Esta razén es de (a mds importantc para medir la cficiencia administrativa en o drea de
_ymd’ucddnygpmdén,_porqucnw_ymnmsaﬁn_porm{ayno vendido cuanto mds queda
_para hacerle frente a los gastos de operacion.

Ef margen de utifidad bruta en todas fas empresas esta afrededor de 45% ( +5), esto
quicre decir que por cada  peso vendido les queda aproximadamente cincuenta centavos  para
hacerle frente a los costos de operacion, este porcentaje es aceptable y todas fas empresas

presentan una ¢ficiencia administrativa adecuada con respecto a los gastos que se incurren
para_realizar las compras y todos los gastos que implican estas.

En[aaisis:fe%ﬁmmuna[i_qemaﬂsmhmdénmmamzén,[acua[nofagfm‘a
considerablemente en ef comportamiento de los afios  posteriores.
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%  Gastos de Operacién

Setmmnf:wmme(_ﬁmdonaminmmsudna&vmmsyadininiﬂmdén midiendo
cuanto gasta una empresa en relacion con las ventas.

Todas la empresa  presentan un porcentaje aceptable en sus gastos de operacion los cuales
no se vieron muy afectados por la crisis de 1994. La empresa que mucestra fos menores
Jporcentajes es AXIS que en 1996 tiene 26.02 pero su margen de utilidad bruta 1 fue de 4115,
por lo que utilizé en gastos de operacion un 15.13% lo cual e aceptable, sobre todo
considerando qucuunﬁqucd’an%mavos_pmﬁaarﬁmtc a los gastos financicros.

Las empresas PEPSI y EMVASA son las que presentan fos mejores porcentajes y las que
menos invirtieron en gastos de operacién.




RAZONES DE RENTABILIDAD.

Mid’c[ajmivifaa{cfe[a_qemuda mgmmrntifin{w{escmrtaﬁfasoﬁrefasvmasyfa

% Margen de Utilidad Neta.

Esta nos mucstra que _porcentaje de las ventas estd integrando {a utifidad neta. Por cada
_peso que se vende cuantos centavos deja de utifidad neta.

La empresa  que mejor margen de wtilidad neta obtiene para sus inversionistas s
Grupo MODELO que en 1992 tiene 8.82%, mostrando una ascenso on todos los demis
aiios y para 1998 ticne 15.08, o sea, por cada peso que sc vendis obtuvo 15 centavos de
utilidad neta.

LamymaKOqummumtm&ndamaﬁ[c:fe?%hamfnwd’inninuid’amﬂ%y
1998 a 5%; CONTAL en 1990 tienc 2.75% mostrando en los demds asios distintas
variaciones, pero a partir de 1995 rjfg’aunatmfendaasmu{:rnell}_qanfaaMBa
12.47%.

GEUPEC y AXIS manticnen un margen de utifidad aceptable, pero AXIS en 1998 tuvo
una perdida  de 16.44%; VALLE, EMVASA, FEMSA y PEPSI se vieron afectadas
seriamente por la crisis de Wymman&ym%smm:aﬁoydﬁgukntc, FEMSA y
PEPSI tuvieron una [i_qtru m:u_pmcién en 1996 y 1997, _pero nucvamente estas cuatro
empresas presentan dificultades en 1998, donde EMVASA Y VALLE tienen cifras negativas.
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%  Rentabilidad def Activo (Mi&[ajidma’alefa inversion permanente para gencrar
utilidades)

Las empresas mumranlksmkmastmd'mdasquemlhmzénmcﬁor,_pmaquigmcm
mayvruti(id’ad'soﬁndacﬁvo&lm_pma CONTAL. Con respecto af afio de la crisis of
wngpomzmimta_ﬁucfmismo.
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<> RmaﬁilW{JCgtitdCanuHc. mi&hmaﬁﬂi&l&[ammg’om&syu

{os inversionistas de (a empresa)

La generacién de utifidad con respecto al capital contable es mds alto para todas las
empresas en comparacién con las dos razones anteriores, siendo CONTAL fa que presenta
una mejor tendencia que desde 1992 hasta 1998 fue ascendente, en sequndo lugar s
encontraria KOF que en 1992 genero una wtilidad de 56 54 centavos por cada peso de los
inversionistas, después de este aiio sus_porcentajes sc encuentran entre 12 y 15%. La crisis
afecto a las empresas de (a misma manera que en los rubros anteriores.
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3.2. TASAS DE CRECIMIENTO.
& Imversién Permanente. (Inversién a [argc  plazo)

Esta tasa nos indica que tasto fas empresas incrementa o disminuym su inversién
permancnte (infracstructura) de un asio a otro _para aprovechar su potencial dentro del
mercado.

PEPSI presenta la mayor tasas de inversion  permanente en 1992 disminuyéndola para
1993 y en 1994 tiene una tasa similar a KOF, afio en ef que ambas presentan un tasa mds
alta que las demds y un  fuerte descenso, pero PEPSI mantiene este descenso hasta 1996

incrementar para 1997 volviendo a disminuir en 1998, KOF después de este
descenso no fogra volver incrementar su inversion _permanente mostrando para 1998 una
caida aun mds fucrte.

UsmymasVAUEyEMVASAtmianuminvnﬁénynmam:m[myﬁmmaﬁw
de 61.58 y 48.38% teniendo un descenso en 1994 donde ambas siguen aﬁsmmuymd’a su
infraestructura y en 1998 decrecen las dos al -100%.

Las empresas GEUPEC y CONTAL mucstran diversas  fluctuaciones durante todos fos
aiios fogrando mantener casi el mismo nivel de inversion  permanente.

Las tres empresas restantes tienen un comportamiento similar a las dos anteriores, _pero
estas decrecen en su inversion  permanente de una manera considerable en 1998.
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%  Ventas.

Nos sirve para determinar siﬁaﬁaﬁi[ounawimkMummtrmgfén,fomfmﬁmﬁa
que fa empresa esta aprovechando su mcrcacfo_patmcia[

KOF e {a finica empresa que durante todos los afios mantiene crecimiento en sus ventas
durante todos fos avios, aunque no en o mismo  porcentaje, su mayor incremento se presenta
en 1994 con un 53%, en 1995 y 1996 sc ven afectados por la crisis y sus ventas aumentan
pero en una proporcion mucho menor y es hasta 1997 cuando sus vemtas vuclven a
aummtarm_yrqpom’mmayma[as:ﬂnaﬁos anteriores.

FEMSA y AXIS mucestran (as mismas tendencias que KOF, la diferencia es que en 1991
la primera ve disminuidas sus ventas en comparacién de 1990 yla sequnda presenta una
disminucion en sus ventas de un 67.95% en 1998.

PEPSI, MODELO, VALLE y CONTAL, todas estas empresas se vieron afectadas por la
erisis de 1994 y en 1995 - 1996 se ven disminuidas sus ventas mostrando _porcentajes
negativos en estos dos afios, a excepcion de MODELO quc  presenta problemas sélo en 1996,
después de estos avios sus ventas vuelven a tener tendencias a aumentar  con  proporciones
mayores entre un aiio y otro.

Las empresas EMVASA y GEUPEC sc vieron seriamente afectadas por la crisis ya
partir de 1995 tienen porcentajes negativos, sélo GEUPEC logra incrementar sus ventas en
1998.
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% Utifidad Neta.

MODELO, KOF, CONTAL, GEUPEC y AXIS ninguna de estas empresas muestran utifidad
negativa, pero e incremento entre cada aio no aumenta de una forma constante como
debiera de ser por empresas que sc encuentran adecuadamente operadas. Estc rubro debe de
complementasse con [a tasa de crecimiento en ventas  para observar que tanto la disminucion
de estas afecta a la utilidad neta, sixtamuvemuy#aaadhsignﬁmquuﬁa mejorado
la eficiencia de operacion. De estas empresas la quescvegfectad‘ayorsu disminsucion en
ventas es AXIS y en 1998 su utilidad dicminuyc en un 94.7% sin flegar a  presentar una
utilidad negativa.

La finica empresa que no s ve afectada  por {a crisis es CONTAL y su utifidad n{isminuyé

en 1992 y 1993 sin L presentar nimeros negativos.

MODELO, GEUPEC, KOF, FEMSA, EMVASA, PEPSI Yy VALLE se vieron gfcam{as  por
facﬁsis'c(cl.‘)g‘iﬁsminuymcﬁmuﬁﬁtfac{mta_pcmlﬁstmﬁmmsno_pmmtan
néimeros ncgaﬁvosadfmdacfe[asﬂﬁmasquemMSm utifidad neta es negativa.
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% Capital Contable.

Esta tasa nos permite saber que tanto una empresa financia sus operaciones con recursos
aportados por los inversionistas o  por recursos gencrados por la  propia empresa.

Laﬁuicamgpmaqueﬁainyectmfomtsasﬁmndmm capital contable de una
manmwnsmnttmtodixmwuﬁos,aunqaenomunamis‘ma_prgmrciénm[aaﬁo,ﬁa
sido VALLE,

KOF reforzando los andlisis de  flas razones financieras (apalancamiento y
endeudamiento) en 1993 es cuando mayores recursos aporto por medio de su capital contable
con una tasa de 451.72%; d’rsminuyem{a sus aportaciones de una manera considerable en fos

sigquientes afios Y en 1995  presenta una tasa negativa.

PEPSI  aporta su mayor cantidad de capital contable en 1992 incrementando un
115.26% después de este afio sus incrementos no son tan aftos como en este aiio pero si un
tanto significativos, a _partir de 1996 comienza a disminuir su capital contable, lo que
_podvia significar que los inversionistas retivaron capital de fa empresa a  partir de este atio.

GEUPEC, FEMSA, MODELO, CONTAL AXIS Y EMVASA, todas estas empresas
muestran comportamientos similares en su incremento y decremento de su capital contable,
destacando a AXIS que en 1998 difmimtye su capital contable en un 62.39%.




3.3. RION, GEO Y EVA®

Las razones financicras son instrumentos que sc utilizan para verificar la eficiencia
ﬁnancimlc[asem_pmasmamnto a la toma de decisiones durante su vida como entes
econdmicos. Es importante complementarias con estos tres instrumentos mds ya que los datos
que arrgjan nos muestran quetmo[aﬁdmdaaafg‘idmdaﬁmndcmuﬁorj[g'adhm
lhgmemddnfeva[ordilhsmymas.

En o andlisis de estas herramientas se complementa  unas con otras, por lo que en
adelante en fugar de mancjar ef RION se utifizard of RIONDIO (RION NETO); debido a se
realiza una comparacion del RION con respecto k (costo de capital), donde ef Costo de
Capital es un  porcentaje después de impucstos, por lo tanto of RION para poder comparase
con chzﬁcsad'qyuédlﬁnymw lo que nos da como resuftado ef RIONDI.

Ef RION &5 una herramienta que nos muestra la capacidad quc tiene [a empresa para
aprovechar los recursos disponibles; ya que los rubros que intervienen en esta son la
Utifidad Operativa que sc divide entre (a Inversion Operativa Neta. Para que of resultado
de esta operacion nos arroje datos mds significativos es indispensable multiplicar ef RION
por la Tasa de Impucestos, lo cual da origen al RIONDI, para poderlo comparar con ef
Costo de Capital (K).

Cuando ef RIONDI es menor amedEquim[(lE) {a empresa no esta retribuyendo a
los accionistas unwstoa&:maﬁvoasuinvn:iénquesiymﬂamoﬁtmmatms

inveniones;_pordwmmﬁosixsuyeﬁor significa qunictd[ogmm&rsuo@cﬁva.

Al restar RION - knw[ac[yormg’e quelhmgpma&mugdogmmffevaforyam
los accionistas, si este _porcentaje o queremas ver en términos mometarios e necesario
multiplicara por la Inversién Operativa Neta (ION), lo cual nos da como resuftado la
Generacion Econémica Operativa (GEO). De cierta manera o EVA® nos viene a reforzar
{os datos arrojados por los instrumentos anteriores ya que si este es negativo nos dice que se
estd destruyendo valor Yy un valor positivo nos indica ﬁt_qmcraa‘dnfcﬁqnm.

Para mfizarefand[isisd’efa_qmcmdénnﬁvabr se va a tomar en cuenta of RIONDI -
K GEOy  por filtimo EVA®,

© Ef EVA que se esmard mmbmmbmbquedgue&lhmmﬁnﬂemfmﬁzdb_pmbs
bmgranm&f_pmytcm_porbqueesunEVAmanka&v.efmafyames(mismoquedd’eﬁzmama

e



Como se puede observar en las grificas  solamente tres empresas (FEMSA, AXIS y
CONTAL) destruyen valor de una manera _permanente hasta 1995; mostrando una
_qmemdén&ﬁqum[a_pu&dimcaﬁowﬁma[km{oFEMSAqueinduso[[egaa
mm'tmrsemg'orqueMODELOm]D.‘)B;AXIS_qmcmvaforﬁnicmnmtcmw.%ym.
Las demds empresas generaron valor, destacando que en 1995 tienen perdida, excepto
MODELO y KOF que aunque disminuyen su riqueza no flegan a destruiria.







CONCLUSIONES

Afohga&mamﬁoscﬁamfim[a[agmmdén&wlbrdlﬁsmymasmnimw
que cotizan en la Bolsa Mevicana de Valores, especificamente, en ol sector de bebidas, en of
periodo e 1990-1998.

Para lo cual sc toma en cuenta la crisis suscitada en 1994, en [a que México sc vio
severamente afectado debido a diversos factores como: un afto  flujo de recursos llegados del
extranjero que a su vez fueron utilizados de una manera cquivoca, ya que en vez de usarse
para inversiones productivas se utilizd para cubrir o déficit existente entre las importaciones
y las exportaciones. Omfaawadafza&ﬁ:tmasc{eimnésmﬂwafosUnicfasqm
provocs la fuga de capitales en este atio (cayirafsgo[onfﬁnos), dejando al pais sin Reservas
Internacionales en un lapso muy corto, sin dar oportunidad de tomar medidas preventivas
_para poder revertir ol principal problema originado, que fuc la depreciacion de la moneda.

Esta situacién descrita nos da la pauta para of (planteamiento de la hipbtesis principal, en
la cual se pretende determinar si son adecuadas las herramientas Sfinancieras para (a
generacion de valor de las empresas, de esta, se devivan nuestras hipétesis secundarias, en las
cuales sc trata de deserminar de un modo mis especifico iqué tanto se vieron afectadas  por
la crisis?, analizando (a diferencia en la generacién de valor en los periodos de 1990-1994
1995-1998 y si esta no es muy amplia se aplicaron fas medidas pertinentes para superar (a
crisis, asi como verificar de que mancra los instrumentos Sinancieros se pueden

complementar entre si 0 en un momento determinado contraponerse.

De acuerdo al andlisis_financiero reatizado en la iltima _parte de la investigacion,
o&mquuebsimﬂmmwﬁmndcmﬁma&wadasa[atmﬁay(asmymax
mostraron una_qenmdéndivabrsé(oma@umaﬁas.wnmy’dén{e[GmyoMadé{o
que_qmeréva[or[ummctofosfosaﬁosqucninvmﬁgamn,quacmﬁafagvficaciénd'cf

EVA®, ya que con of GEO nos muestra guc on 1992 estd destruyendo un .29% de valor; o5
mz



importante destacar que en una de las hipbtesis secundarias, planteamos que si los
instrumentos_financieros se pueden relacionar sin contraponerse son de mayor utilidad
_paraJmﬂiwﬁ,ywbqumddkanﬂb&faiwmigadénmwnnumosqwma
situacion no sc presenta con las herramientas EVA® y GEO ( como anteriormente ya s
menciono con Grupo Modelo) ya que todas las empresas tienen de uno a dos adios en los quie
estos difieren, esto puede deberse a que son herramientas distintas que utilizan rubros
diferentes de los Estados Financieros  para determinar su valor, todas las razones s financieras
s complementaron unas con otras, fo cual [ fue de gran stilidad para realizar of andfisis.

Al realizar {a comparacion de los periodos 1990-1994 con 1995-1998 se  pudo observar
que la mayor parte de las empresas se vieron afectadas por la crisis de este afio, sin  poder
generalizar en su totalidad a todas Ya que algqunas se vieron afectadas severamente y otras
de una mancra menos considerable; (o que si pudiésemos generalizar es que todas lograron
hacerle fremte a la crisis, aungue algunas de un modo lento en dondz su recuperacion se ve
reflgada hasta 1997. Por lo que podemos decir que de un modo u otro aplicaron (as medidas

Jpertinentes para superar esta situacion, esto se ve reflejado  principalmente en of andlisis de
las Razones Financicras y {as Tasas de Crecimiento.

Caﬁcmmdonarqucto«fas[asm_pmas estudiadas, debe poner masor atencion af Grupo
Modelo, que es la que presents (a mejor situacion financicra durante todos los afios yen
todos los instrumentos financieros, y aun en mmnmtwd’caiciscscgmzn{e_qcmmrvafory
mostrar una recuperacion casi instantdnea.

Por ultimo es importante destacar quc aunque no fue motivo del estudio, otro ) factor que
se vio reflejado durante of andlisis, es que las empresas que estaban logrando superar ef
impacto de la crisis de 1994, se vieron nuevamente afectadas en 1998 reflejindose
_principalmente en (as Razones Financieras, aunque esto no provocs que dejaran de gencrar
valor. Symmqumasituadénﬁeomiomdk_pmcfim_paﬂoqm&famffa

"



Por diftimo podemos decir que es de suma importancia que las empresas mantengan un
andlisis constante de su situacion financicra, ya que aunque los datos arrojados por los
hmmmtwﬁundemsonmunﬁmyo_yasadbmwayu&uam&rmafamﬁu
wmﬁdonaemnémimsmlhsquenmcumﬁu[amymyasitmr[asmed‘u[m

necesarias correctivas o de mejora, _para d mejor desempeiio d esta.
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ANEXO1 AXIS SA. DE C.V.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS AROS DE 1990 - 1998
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AXISS.A. DE CV
RAZONES FINANCIERAS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998

CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
VECES 064 | 1,77 § 1,01 167 ] 093 |1 065 J088] 034 082
VECES 023 1 073 § 0,31 059 ] 030 | 022 J 038} 017 057
VECES 006 | 023 ] 008 ] 028 | 012 | 004 1013} 003 0,05
% 47,18 | 31,68 | 35,15 | 39,28 | 47,74 | 46,06 | 43,26 56,77 | 48,64
% 17,61 § 20,38 | 1562 § 29,62 | 33,55 § 25,74 | 29,42] 23,72 | 27,46
VECES 006 | 148 | 198 §} 204 | 182 ] 123 §1205] 198 018
VECES 2,00} -1,00] 000 } 000 § 000 § 000 f000] 000 0,00
% 25,24 § 78,77 | 83,98 | 102,371 374,58] 164,32 ] 80,80] 101,44] -35,76
% 10,76 | 788 | 590 | 702 | 699 | 1161]758] 7,76 | 29,60
% 799,341 69,79 | 67,15 | 80,67 §932,00] 188,41]59,38] 69,20 | -180,08
VECES 109 ] 058 | 201 200 1 0,78 § 093 } 2567 141 0,54
DIAS 2566 1 2668 | 22,051 1698 | 1512 ]| 17,84 116,37] 31,07 | 7451
VECES 409 1 357 § 306 | 319 ] 382 ] 470 | 651] 558 6,21
DIAS 87,92 1100,76} 117,771 112,85F 943 | 765 ]5530] 64,52 | 57,98
DIAS -2,00 ] -1,00 } 0,00 | 36,50 | 33,32 | 33,15 |30,46] 45,15 | 104,71
VECES 088 ] 091 § 089 ) 089 | 081 ] 097 ] 109] 072 0,73
VECES -2,00 § -100§ 000 J 0,00 § 0,00 } 000 ] 0,00] 0,00 0,00
% 3159 | 42,25 § 44,48 | 46,39 | 44,22 | 41,66 | 41,55] 43,00 | 38,29
% 30,951 30,55 ] 32,80 | 32,03 | 31,48 | 27,42 ]126,02] 27,65 ]| 30,84
% 135 1 1129] 878 | 871 0,75 ] 6,16 112,76] 11,22 | -16,44
% 118 11029 779 | 774 1 069 | 595 113,851 805 | -11,84
% 2,23 § 1507 § 12,01 ] 12,74 ) 1,31 ] 11,03 ] 24,42] 18,62 | -23,25




AXIS S.A. DE CV
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

AXIS S.A. DE CV
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

1 1460186] 1767941 2424775 1319618
1289634] 1679908] 2149973F 2344610 2623682 1299676

% 0,64 11,61 10,82 13,73 12,30, 14,24 17,82 11,38 4,08

{ % 46,30 23,97 38,90 37,93 77,94 28,93 2541 25,85 -7.82
4% 0,34 8,82 6,82 8,52 2,7 10,12 13,29 8,44/ 4,40
1% 14,16 20,33 10,06, 10,73, 3,13 18,18 15,16 7,52 49,17
1% 40,37 28,23 33,64 37,35 46,38 44,95 41,88 56,10 48,61
1% 59,63 71,77 66,36 62,65 53,62 55,05 58,12 43,90 51,39
% 9,01 9,70 7,05 7,47 4,41 11,21 9,56 6,64 26,74
1% -8,66 -0,88 -0,22 1,05 -1,70 -1,09 3,73 1,80 -22,34
-111723,77] -14728,19] -4775,75] 24704,69] -44582,69] -305935,73] 94381,30] 73586,94] -290266,30
-1796877,01] -52032,29] -50739,21] -41954,93] -185559,20F -124231,31) 33485,87) 9396,01] -2676866,18




ANEXO 2 CONTAL SA. DE C.V.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS AROS DE 1990 - 1998

4528296
1201954
180799
316210
93724
607874
77718
52929

247861
3241782
2029392
2188455]

928311
1959105
59725
2741

2295824
1576444
97637
1223536
79674
82270

93319,
702540

5038139
1255261
165602
209219|
161182
620354]

190716
51

1396441
3588870

2419164
2106053
10135
1
191
23108
982
17
127012
960622
1244
183506
127622

316874}

5169323

1280030,
157
20197
130331
7904301

90527

32778
3795486
2418810
2220322
1171887
2031470

15924

1994
1286
1716635]
826241
105110,
517194
3269
71510]
100161
866928,

5213306
1372321
267683
202263

111495|
45388}
28822
37284}
3666201
2290460}
2132987,
1256141
2063808}
505154
61799}
1492
1949224
1005175
119647
576885)
29190]

132328
147128

Augwww_
531
44505

37979
4380180

2139369
3050026
144257
2590555
158767
90722
7367,

2519978
975578,
168544
592427

27
47129]
140443
1453962

5510137
1242176
189734
135644
221094
685704

120888
41280
40811
387961

4026007
2157652

3263315
1328824
2723783

109566
1 AmOA_
2025701
886701
89421

297546
1 owwmm—
105457

201909,

5026967
1201478
220967
164321
126369

5033577
1178048
210269
212251

31928
53018
25923
3458790
2055348
2760567
1317269
2679972
5578
274704
11166
1376276
644231
118802
139656

140278
245495
599823

157276
603053
5898
124112
25954
80106
18052,
3408772
2073925
28776981
1256875
2802290
2664}
315417
874}
1163210
5645531
102663
103451

‘_Emwmg
236611
389189,




agesos|  sorsa|  es2796 1226285]  so079a]  s70002]  s253e3]  32ses0
163814] 137044] 92434 26630
aorze] 11e178] 111702 wt047]  tesats] tootes]  7ase0]  essa
o0437]  orre0]  7oassy  728a1] 72073
1e836] 1ote8] 2345 1033}  seoss|  se3mt]  13s4es
2232473 3302084]  3452688) ara1511)  34sea37) 3310082] 3es7aor] az21040
araoes] 7s88a2|  se7ezet o22795| 8a2015| 74 esa121]  eest86
1853510| 2543242] 2573207 2818714] 2642422] 2587496] 3003180| 3556754|
oseo47| e01823]  eotero 6o14s4] eotams| oco1584]  eo1631] 601631
s3] 4e211| 42700 26284 Bmma_ 17790]  1s000] 15000
12360 sazras] 536218 562 soe057|  seosar]  searre|  searrel
2849]  20864] 22884 2848]  228e0]  20853] 2055|2285
1166565] 1941419) 1971426] 189a717] 2217250] 2040033] 19ms009f 2401549] 2055123
419061 888_ 1067134] 1236018] 1243125| 1400108] 1732048 536_ 2585602
sss2]  sac84| 5]  seeor|  74e39)
socoto] 710319]  e220es| as2113]  esizes] 1 2a71a8]  -332515] 442397
138400] 365674] 281324]  1eese7]  237674]  so0eaz]  ase3ts]  sseass] 737020
asor]  aem|  sto00]  astoof  asos7]  avssd a210] 33170
131889] 122878] 106208| 222560) 3ram0]  1s18s0| 19 163050 553001
srsoo]  42me7)  27113]  etoar
s2062]  1s351]  247501) 234370
1ag78|  serel 4087 7720}  ass0s] 21300  1ose0]  24ese] 16578
1 1306008] s22157| oo7ass| eae77ol  seczet] se2ss2]  etesta]  sarers
77190) 174304]
2a80| 1244  32269] 20100}  27088| 18064
200 seee2|  avsoe|  22072]  2sar2] 15208
oaate] 127413] 1o0161] 1a712e]  ss7et]  1e1213]  1es131]  220023] 221408




18391 23212 uwﬁcj 72660] 162114]  1s8387] 1 7 65539
es4145] 203665| e3se2| 813142] 1201847] 30852 7 525364 323650
163814| 137944]  o2a34]  s7o2e] 26630

30120] 119178]  111702] 145469] 201047} 165415] 100188]  7a4e0] 5539

o160}  7oass}  728a1] 72979

16835]  19168]  234e5] 61033]  seoos]  se381]  1364ss

-1080568] 671 4178532 1332380 -1474042] -2203037] 2730727 -3107004] -8490029)
1 1381850] 1801498] 1824502} 2160808} 2488540] 2483582] 2774480] s0SE692
ar 4a752]  asaro0]  367144]  e72018]  3ssave]  soes2yr|  sase7|  or1an2
76 73| 72 74]

4049 4107 411 4412

7821 7640) 3] ese8

150000 1s0000]  1soooof  1soooo]  1soooo]  1s0000]  37sooof  a7soco]  37sooo
@
4100448] 4537517] 4e3s007} s367637] 5483112] 5400822} s160676] s57S121  e316708)
2511312] 2576264] 2542192] 2815723] 2728031] 27ecess| 2seeset] 27 3164111
1580134] 1961254] 20es815] 2551914] 2755082] 2630437] 2562714] 2784s28| 3152507
1271853) 1502204] 1740071] 1957 2214491] 1841618} 1670886} 1728378] 1904068]
317281 346741] 504235| saosee| 7eeatel  o12028] 1osets0] 1248520
116877 -1ad080]  ses4s]  137411]  176420) 187} 15583  -1991 65626
200402] eoa130] 257202]  4ses2s|  3e4170]  707443]  soeass| 107e0es| 1314155
28651  eores] - 427 3227 arn] s 25 9730
220052] 702011]  3ee84q] 584673 821154]  o13276] 1101172 1323885
106008] 262002] 153462 176876]  330348]  3ase20]  asos7e] 541012
112654] aqvs20]  213382)  324681]  318s: 490806]  568656]  651504] 787873}




_ 1413 gasa]  ess0) 3005] 10152
112654] ad0820] 213382} 326093 aome0) 57s208]  essase| 793025
37131
112654] ados20] 213382] 326003 soooe0]  57s208|  essaee|  es01sel
26085] -27163] 63208 176254
148722] as7983] 276680] 149838 ageoeo] s7s208]  essase]  esotse
10220] 102408]  as44]  -16749) 883_ 1es02]  or1s0] 93138
138400] 365574] 281234]  1ess87 300842 a4se31s|  ssease] 737020
41 4537517]  4638007] 5367637 s3e5712] 5152868 s502800] 6286358)
so10] 1woor}  72231]  303%0
630 1991 7728} 3409
6a7102] 203441] 303737] 306698 ga7eor] a4es400] 216734] 160109
1441] 1571 s3] -158 69321 stes] 7527|2442
1a32s5] sos13] 71502  e3ets 164207]  120221]  74789] 132640
775 4244 sa7| 19837
a08412] -2ees78] -143138]  -10s51]  oro23] eemer| a3t148] -1essr1|  -o7est
28651 .§8_ .88&_ az27848]  31227]  1ar1a]  iesat|  2s108] 6730
26085] 27163} 63208 176254
eas27] o200s36] 104271)  1e7ees|  121321]  14ee10]  24a7s8]  320043] 07753}
87127 9005} 9448 2086
atger]  e1ms3]  aotee]  72104]  sssse|  soose|l  e3ira] 110814 133416
3&_ 2312 v T
s017126] 5065171] 4ee1179] 5403000] s522363| sadoece| s217800] se20190] 380230
saae| 470287]  3a1097]  assseo| 210262] 283040]  sss000]  s2o7es| 1019439
4100448] 4s37517] ae38007] 5367637| s4s3112| 5400622 s1e07e) ss75121]  e3tevoe)
317281] 4s0046] 346741] 504235 780318)  o12028] 1086150] 1248520
138400] 365574] 281324 1esse7] 237674  3o0ea2]  asedts| ssesse] 737020
75504| 2e6179] 1esseo|  oesve|  323%08]  ace2e0] 575208 828_ msam_




122654| a26003] 323308 4coze0] s7s208]  essase]  esotse
274035] 215871]  25030s| 32006] 220865] 243340] 223288
370626 s46331] s573612] ste3t6] 795772]  soesas] 1053444
441504 erea] 223107 18 a1208| 70814 36244
70067 0s00s| 350506 marasi]  7sases| 82 1089686
151901 126005 e01741] e2e822] 297641] -353040] 287691
7883 120244] -108962] -131577] -12e801] -13s334] 137728}
150784 7060] 405770] -75ea00] 42ea42] assasa] 425419
207981] 484101 s01238] 6o0oe1] 31 20e022] -3socee] 288367
-183000]  -15360) t10a52]  1ss323] 233228]  31202]  -te7is|  a7sem)
363897] 180861 15728]  267622] a22082] 1so7es| 2204]  210269]
180790] 165502 267683]  a22045| 18o734]  22007]  210268|  ses174
202170] 205271 1 2 2571 246370]  250634] 264380
1518] 2322 16900} 1251 7838] 6926 1230] -3tes0)
44277 1earal  111s8]  ss110]  teere] 18] eoe
242051]  sa27 1aor0} 514771 azer]  seoso| - s2541]  18826)
-234600} 218487]  11a73]  a3zeas]  ess3) 177 &5267] 50625
pree 14026 6o14]  34122] 24465 sost]  19410] -16140
8432 134086] -125938 f&a_ o1e24]  70003]  7sore]  17584]  -170e7
78818 85698 174304 15031
e1621s| 607991
ea207]  oass7|  71%08] 5004 a1 eo1s3] 21354 2307
166673] 469820 se614] -405432] -111418] 3s7106] 237015
130753]  25024] 14710}  20e82]  27108]  -18779] 188793
23753 16437 3043 20a32] 3s0s27]  77ses}  3z238]  -s2173)




7883] 57337 -120244] _ 137728
108174] 185220 108062 -131577]  -128801]  -138334
a72733] 30074| e3see0] -1a1e8]  s7061] 61653
238541 268067 411714 249432  437108] -1777i7| 286545
51196]
a42] -111369]  o2400]  sesao]  s1000|  -48700] -102848] -110006]  -1822
wadt_ 2703268 2765376) 2828165] 2625173] 2881077 2741933 3
190956]  254634]  205271] 266773}  0sse7|  201330]  3074so]  3edzer] 330074




CONTAL S.A. DE C.V
RAZONES FINANCIERAS DE LOS AROS DE 1990 - 1998

CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
VECES 0,76 § 090 155 1,37 1,68 140 1200} 183] 272
VECES 038 §045] 059 0,63 0,83 062 10853083] 1,65
VECES 011 10121 0,19 0,27 0,43 0,21 037§033] 104
% 50,70 §134,46] 3321 | 37,39 | 40,37 | 36,76 | 34,15} 27,34] 21,60
% 2394 |1 876 | 20,07 | 21,34 | 27,99 | 22,06 | 22,83] 14,08] 8,44
VECES 049 12261 1,14 1,94 1,85 089 |1 196 487 7.80
VECES -2,00 }-1,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 J 0,00 § 0,001 0,00
% 138,52165,31] 94,52 1101,64] 109,12} 96,12 | 99,86]95,91] 94,31
% 15,78 § 448 | 655 571 533 11644 | 900 389] 253
% 574,421 46,15] 142,341 94,46 | 91,74 1 180,91]81,84] 33,26] 20,32
VECES 0,11 §311] 022 1,98 1,20 094 1162] 3821681
DIAS 36,25 §36,563] 25,79 | 2445 | 25,24 | 23,78 §20,24]21,05{ 19,43
VECES 413 § 409] 3,22 3,80 325 398 ] 375]435]525
DIAS 87,14 187,94]111,93] 9462 | 1109} 90,4 ]9599]82,71]68,61
DIAS -2,00 §-1,00] 0,00 | 34,73 |} 39,33 | 39,95 ] 42,89] 47,83 39,07
VECES 0,91 09801 090 1,03 0,88 098 §103] 1,111 117
VECES -2,00 | -1,00§ 0,00 0,00 0,00 0,00 § 0,00] 000 [ 000
% 38,76 | 43,22] 45,19 | 47,54 | 50,25 | 48,71 149,96] 49,95] 49,91
% 31,02 133,11} 37,71 | 36,47 | 40,39 | 34,10 32,321 31,00} 30,14
% 275 19721 460 6,05 5,81 9,09 111,00}11,69] 12,47
% 249 18751 4,13 6,23 510 891 111,31]12,94] 14,63
% 505 §13,35] 6,18 9,95 8,51 14,09 §17,18] 17,82] 18,66




CONTAL S.A. DE C.V
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

CONTAL S.A. DE C.V
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

4347497] 4872637 5012025 5818543] 5320403 BOBOODO] 4823308] 4798979
4254178] 4745224 4911864 4798587 5732762 5159190] 4620869] 4603285] 4577573

% 7,46 9,67 7,06 12,38 9,43 15,30 18,74 22,94 27,27
% 46,45 37,29 41,83 44.47 35,70 40,23 37,73 40,83 40,87
% 3,99 6,07 4,11 6,88 6,08 9,14 12,29 13,58 16,13,
% 15,73 7,83 10,93 9,45 7,72 28,46 18,92 11,08 10,05,
% 54,30 38,74 38,58 41,92 46,34 41,37 37,10 27,80 20,94
% 45,70 61,26 61,42 58,08 53,66 58,63 62,90 72,20 79,06
% 11,07 6,45 761 717 6,54 15,01 10,49 7,07 6,47
% -7,07 -0,39 -3,50 0,29 -0,48 -5,87 1,80 6,51 9,66
-300859,41] -18383,97] -171962,30] -13974,46} -27263,71] -302689,83] 83135,37] 299555,06] 442187,59
-579513,64] -55944,86] -244094,30] -114504,74] -100214,54} -561980,56] -40911,85] 242443,70] 381869,77




ANEXO3 EMVASA SAA. DE C.V.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
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237304| 406789] 468914| 1157082] 820088| 772605| 446888 456739
216450 324120] 303803] 848500] 485512] 207280] 157822) 220553
81954] 122044] 117311] 177487] o77es] 74267] s0615| 85901
43129] 130160] 134051| 627083| 347420] 114928] 28082] 88854
48281
15782] 40016}  1208] 20217 242] 24504 5| 27952
27310] 31095] 51032] 23703] 40084 83581] 48520] 18148
12038] e63208] 144108} 291851] 326269] 468974] 281304] 236743




2620] 43345| 144108] 291851] 326289 88& 281304 numﬁuﬁ
9405] 19863
8870] 19448] 21204] 16731] 9219] e351] 77e2]  9443)
646884] 1127778| 1540387| 1456780] 1242880| 1193922] 1222364] 1133615
8740] 220534] 245713] 207925| 269456] 235688} 229845] 210627
638133] 907244| 1294674] 1248854] o978434] o58235] 992519 922988
338s5] 271626] 53s868| 535720] 535730| 535817 618299 618299
10583| 7002s| 74258 4ss7e] 38276] 33082f 91305] 91305
26302] 30719 3e382| 4s772] 72377] 77570] 101797) 101797
170884 425190] 425080] 425096] 425164] 425197] 425197
601250| 635618| 758804| 713125] 440ese| 422418] 374220] 304680|
407967] 384157] 437a37] e25016] S07342| 512195) Se9121| 616004
20484] 20384] 28361] 28283] 28282] 25425
os5758] ees7e| 111987| 17e383| -99781) -174030| -270088| -308475
102524] 184584] 179895] -117654] 47e3] ses7s| 4ess3] -28265
23772) 1eses] 9ss2] 19803] 14014] 10205] 15258] 11241
o748] 107104] 216189] 31288] 36188] 168222] 84481] 102121
15138] 1190 12126] 11084]
1ea270] 158097} 148450] 138811
34482] 42690] 36154] 29664
1070| 36420 126785| 4a7osa0) 181667| 114027] 28e82| 88327
215381] 287705 174814] 368548| 303844| 182353 129140f 132226
48281
a7310] 31008] s10s2]  23703] 4cosal sass1] ass20]  1s14e]
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55715
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49559

-2369

11698
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33063
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71688

27286
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2547

1389198}
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-37477

-37477
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1342077

29750
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25733,
108277
-26816

20049
5996)

1401324]
29867
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-28265
-37477




89557

60310
136003
-35672
100433]

54875

-159219
9748
26201
35851
42601
3843)

14026
-50476

-4483
5358
2597

400894

11986]

14922

199408

103747|
375154
475900

-369797
87655
35951
12368}
39442

-20289
-122343
-105214

40089

-19181

87039]
40712

24279}

|

205765

67958]
267512
-130798
131714
684707
248462
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-353}
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123549
226080
47718

680

-151908]

66189
-80181
-175580]
255761
640848}
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-554492

-174843|
226031

51088
66530
5199

63657
-168911

708

86567
87211
188650]
275862
-247413]

-247413)

28558,

-108
51208
51101
98498|
-7411

-45801
7307
158363
99422
-80139
3696

33733

-281145

138681
130898}

216821
-897844

-232400|

58582

33616,
92198

-273916
75205
-198711

94129

179016
99737

-273916]

-37477

103801
668424]

65917
13525

85817
13625
99737

113362

104330}

1681
52212

-26817

-27405

-12609

-10258)

17935
5187
36325

-22800|




67208] 9883 75205|
63616] 15830
368470] 254383
-101710] s3842| -2734
169] 102103] 27e785| 420319 -82604] -26485] -34735] es817
16411 17035] 38437
12672 12052] s202| 128064)
2272 -149571] 5721| -8e002] 41984 22071
772021} 824116| 1215824] 734308] 483420} e89365] 721593
109264] 153139] 168343] 201180] 137850] 157848] 129135] 104047




EMVASAS.A. DE C.V
RAZONES FINANCIERAS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

VECES 1,18 1,67 2,48 0,95 1,12 1,94 3,26 22
VECES 0,37 0,76 1,21 0,29 0,30 091 1,68 1,16
VECES 0,15 0,38 0,72 0,06 0,11 0,60 0,63 051
% 26,84 26,51 23,34 4427 39,72 39,29 } 26,77 29,16
% 1,83 5,31 8,55 16,69 20,79 28,20 § 18,71 17,28
VECES 23,49 3,82 16,17 3,58 0,49 0,81 2,58 2,16
VECES -1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
% 85,98 156,80 § 109,25 | 8587 ] 161162 ] 71,06 } 11595] -53418
% 0,33 3,66 0,87 1,583 7.76 4,82 24 2,22
% 4,92 33,07 7,15 -19,84 ¥ -76549,4 § 107,08 §} 67,52 -78,18
VECES 22,80 0,74 8,96 8,49 217 3,16 0,77 2,22
DIiAS 12,93 31,73 28,77 28,78 17,30 2285 | 37,95 36,71
VECES 3,95 2,18 2,18 1,88 2,23 1,87 2,74 321
DiAS 81,15 16487 | 167,23 § 1913 161,2 192,12 | 131,16 112,14
DIAS -1,00 0,00 65,58 59,57 67,58 117,55 ] 67,44 51,91
VECES 1,50 0,88 0,84 0,75 0,79 0,72 0,82 0,84
VECES -1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
% 40,88 51,80 50,86 46,75 45,59 46,76 | 46,72 43,89
% 33,05 37,82 36,85 41,27 41,75 42,85 | 40,48 39,11
% 6,77 11,07 12,12 -7,73 -0,01 4,50 3,57 -2,84
% 10,13 9,72 10,24 5,81 0,01 3,26 2,93 -2,38
% 13,84 13,23 13,35 -10,43 -0,01 5,36 4,01 -3,36




EMVASA S.A. DE C.V
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1890 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

5,94
1,92 25,94 15,84 -16,69 -13,14 -3,66 -2,10
61,78 2961 | 17261 | -100,45 | 10107,22| -18,71 -163,97
74,34 36,58 -5,43 -14,68 -3,94 2,38 -7,26

EMVASA S.A. DE C.V
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1980 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

] 8234008 1379064] 1738185] 2539070] 1975699 1703930] 1520995] 1468846
3% 12,57 13,66 13,68 4,25 3,18 327 5,62 4,37
2% 25,60 50,70 33,08] -20,8% 57,44 18,33 3360F -21688
% 9,35 6,73 9,16 514 1,35 2,67 3,73 13,84
% 1,56 6,49 2,36 321 6,93 8,13 5,51 21,01
% 24,76 29,24 24,40 47,58 44,44 41,83 28,64 21
% 75,24 70,76 75,60 52,42 565,56 58,17 71,36 67,29
% 4,54 5,80 4,75 4,42 6,14 6,61 5,52 10,58
% 481 0,93 441 0,72 -4.79 -3,%4 -1,78 3,25
39622,52] 12828,27] 76659,81] 18159,86] -94650,72f -67140,92] -27145,49] 47759,20

37372,89] -6566,11] 73011,75] 31368,35] -154218,34} -75961,45] -31076,08] 122578,95




ANEXO 4 FEMSA SA DE C.V.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS ANOS DE 1890 - 1998
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FEMSA S.A DE CV
RAZONES FINANCIERAS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998

CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
VECES 1,77 0,40 1,06 1,44 0,89 1,39 0,93 1,10 1.25
VECES 0,70 0,20 0,42 067 0,48 0,81 0,52 065 0,77
VECES 0,26 0,11 0,14 0,18 0,14 032 022 023 0,34
% 23,52 59,50 49,98 45,15 41,75 | 5260 | 4991 | 49,23 40,90
% 13,28 22,75 38,01 34,60 223 § 4155 | 3118 | 3415 25,56
VECES 1,37 1,18 0,99 1,23 1,76 097 1,70 3,09 428
VECES -2,00 -1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00
% 131,41 130,51 149,08 | 142,13 § -389,22 ] 279,11 | 74,74 | 118,80 162,40
% 6,50 874 9,60 8,17 6,14 8,30 574 4,65 3,20
% 117,39 139,81 | 21588 | 18097 | -117,07 ] 64572 § 50,72 | 48,61 54,09
VECES 1,37 1,19 098 0,65 0,08 0,72 311 3,44 4,25
DIAS 27,65 24,10 25,16 30,65 39,43 § 3646 | 3311 | 36,06 30,39
VECES 3,57 3,50 364 4,06 4,20 4,94 4,84 5,03 5,86
DIAS 100,89 102,96 98,95 88,61 857 72,9 7432 | 71,52 61,42
DIAS -2,00 -1,00 0,00 53,91 63,32 70,79 § 6845 | 73,19 70,42
VECES 0,70 059 0,62 0,70 0,67 073 0,79 0,84 0,92
VECES -2,00 -1.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
% 38,16 41,69 43,43 45,57 46,21 40,64 § 4101 | 4527 45,21
% 29,24 31,33 33,89 35,52 3539 | 3261 31,24 | 3090 31,13
% 5,54 6,25 4,45 4,51 5,25 1,29 11,31 | 956 6,08
% 3,89 3,70 2,78 3,15 -3,53 094 8,96 8,00 5,57
% 5,09 9,13 5,55 5,74 -6,06 1,99 17,88 | 15,75 9,42




FEMSA S.A. DE CV
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

4,09

1,49
-124,87
-24,38

FEMSA SA DE CV
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1898
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

= . !
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27490475] 31142713] 31583418] 30132424] 36783777 32987364 30597131 32476747| 33528580
% 6,58 8,59 8,21 7.29 7.62 6,40 8,44 12,98 14,08
% 18,43 21,16 30,51 36,16 -88,63 55,32 13,52 2091 29,92
% 538 5,20 431 4,85 14,38 2,86 7,30 10,26 9,87
% 17,30 707 8,66 8,37 19,33 548 8,38 8,61 547
% 31,58 69,97 62,01 63,73 86,13 78,40 75,20 73,79 48,92
% 68,44 30,03 37,98, 36,27 3387 21,60 24,80 28,21 51,08
% 9.24 6,60, 747 734 14,65 5,49 7.67 8,32 5,50
% -3,86 -1.41 -3,15 -2,68 -0.27 2,63 -0,38 394 437
-1060791,77} -438013,80] -996425,91] -808699,84] -100144,10] -B68050,28} -115373,84] 1279586,52| 146611740
-587939,66] -573475,69] -1145460,73] -811123,62] 3259376,35] -1509281,92] 432907,75] 1649003,38| 1393813,96)




ANEXO6 GEUPEC S.A. DE C.V.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
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GEUPEC S.A. DE CV
RAZONES FINANCIERAS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

P

VECES 1,24 1,48 3,29 1,30 1,21 1,55 2,59 1,14 1,54
VECES 0,23 0,25 1,56 0,47 0,31 0,31 097 0,30 0,39
VECES 0,13 0,45 1,46 0,34 0,12 0,14 0,39 0,15 0,16
% 24,03 21,94 11,62 24,62 21,1 15,12 19,06 | 18,75 | 20,30
% 2,30 0,64 0,056 0,00 0,94 037 1065 § 0,00 6,39
VECES 312 12,39 0,00 0,00 13,82 2,02 2223 § 1488 1 1083
VECES -2,00 -1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
% 55,70 71,40 95,14 93,10 95,22 62,77 | 87,55 ] 90,65 } 102,10
% 1,25 0,81 0,00 0,00 0,96 2,55 0,4 0,62 0,94
% 20,66 8,91 0,00 0,00 9,82 41,79 6583 | 1468 | 1340
VECES 1,64 18,87 0,00 0,00 12,15 1,44 16,90 | 37,26 8,12
DIAS 6,94 4,04 3,58 11,78 13,86 761 18,57 | 1202 § 11,01
VECES 2,77 2,49 2,56 2,18 2,59 3,46 3,67 2,76 3,38
DIAS 130,12 144,50 140,83 | 164,07 | 1389 104,2 ] 98,09 | 130,52 106,63
DIAS -2,00 -1,00 0,00 116,18 | 11545 | 7542 § 6387 | 86,78 | 7458
VECES 1,17 1,33 1,12 0,86 0,85 1,01 0,84 0,78 1,06
VECES -2,00 -1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
% 48,70 52,20 56,48 53,94 52,61 46,45 | 47,26 § 49,75 § 50,83

% 42,79 42,14 41,98 43,24 39,41 4129 | 3814 | 4059 | 4061

% 8,07 9,11 8,65 844 9,72 6,10 7,03 419 6,98
% 7.09 12,13 9,69 7,25 8,26 6,16 593 3,26 737
% 9,33 15,54 10,97 9,62 10,47 7,26 7,33 4,01 9,25




GEUPEC S.A. DE C.V
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

3@..3
4,21

GEUPEC 8.A. DE C.V
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

RRRRRRER

-11301,03] 37303,87 mnmnm 24
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ANEXO 6 KOF SA. DE C.V.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
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KOF S.A. DECV
RAZONES FINANCIERAS DE LOS AROS DE 1990 - 1988
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

DIAS
VECES
DIAS
DIAS
VECES

0,37

81,24
66,42
0,00
0,00
117,00

12,67
169,38
0,00

24,67
11,97
30,09
0,00
1,42
0,00
51,59
38,69

7,48
10,61
56,54

1,39

0,14

12,13
0,00
0,00
0,00

105,57

6,23
73,25
0,00

18,52
11,41
3155
38,94
1,37

0,00

54,11
40,15

8,50
11,66
13,27

067
0,51
0,10

45,42
2273
11,70
0,00
103,87

1,07
13,66
7,68

30,87
11,27
319
71,72
0,97
0,00
48,49
35,96

7,84
7,58
13,90

53,00
4495
2,55
0,00
91,71

2,81
47,66
398

18,26
13,64
264
51,92
1M1
0,00
42,42
35,26

5,89
6,55
13,94

0,56

52,88
44,03
2,70
0,00
95,63

3,22
45,68
5,51

18,31
19,31
18,64
68,38
1,06
0,00
43,15
34,45

7,05
7.45
15,80

0.60
0,42
0,11

53,98
38,96
4,20
0,00
129,73

3,08
40,48
4,51

20,12
1423
26,30
75,08
1,10

0,00

4520
32,26

7,60
8,39
18,23

0,08

52,70
37,43
3,56
0,00

154,53

3,52
69,17
3,09

19,83
16,05
22,43
60,67
119
0,00
44,41
31,87

5,09
6,07
12,84




KOF S.A. DE C.V
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1898
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

56,41
53,09
41,28
34,88

LI
5,80
13,69

2391
8,08

FOK S.A. DE CV
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1988
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

%
1%
1%
1%
%
1%
%
%




ANEXO 7 MODELO S.A. DE CuV.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS AROS DE 1990 - 1998

1334526
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5
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429249
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73114
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w&wawo_
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728260
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2187984]

1505041
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40457!
72557
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2
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6021261
5285
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™
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3705473;

524001
1112910
2810263

207519
1732420

11981
1576236

144203

17210747
7479485
8464729
4240669,
7190839
4218703

422684
851008

30370468
9761145
4836885

543254

2840489

817280]
1647005
9371
1621734
15900
210181
9394684
11687964
5659278,
8744547
3020754
206025
3180281
2970677
1680362
4997761
2070

570459
608057
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1719886
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71247

-156062

266813}
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-338660,
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12801
4154408
-316083
3838325
-2517
-435390
-437907

-2269292,
1131126
3705759
4836885

994927

285268
41769,
-435130
-54971
23186861
-99617
41684

44201

6700
327787
-676862
80671

12446

61510




1904868]

62987 1492481 -338660) -435390) -1673811
4]
4621 18567 26
-115474 -326801 8574 36544 -149729| 14981 4275
1961222 886207 1108171] -2 -1657906] -1528169] -1536176]
-567 5462081 825734 -859798| -691956! -7304181  -2009977
482395 138418

-969551 -103276] -164104; 64721
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MODELO S8.A. DE C.V
RAZONES FINANCIERAS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

VECES 3,84 4,00 4,96 443 | 533 | 560 | 511
VECES 2,10 2,35 3,56 295 § 354 | 397 | 315
VECES 1,40 1,76 2,86 214 | 236 | 277 | 208
% 8,32 8,86 8,26 7.10 806 | 992 | 935
% 0,00 0,00 0,00 000 | 000 | ooo | o000
VECES 0,00 0,00 | 249,27 | 137,68 | 480,83 | 431,34 ] 894,11
VECES 0,00 0,00 0,00 000 § o000 } o000 | o000
% 7395 | 8487 | 81,07 | 81,38 | 8303 | 8860 | 8583
% 0,23 0,05 0,08 013 | 004 | 005 | o002
% 2,56 0,58 0,57 113 | 030 | 035 § o016
VECES 0,00 000 § 182,29 | 100,99 | 389,68 | 419,03} 785,97
DIAS 27,01 1723 | 2616 | 27,05 | 3649 | 26,34 | 17,81
VECES 2,30 2,32 2,57 330 | 2983 | 328 } 306
DIAS ' 156,32 | 155,39 | 140,1 } 1090 | 123,06 | 109,91} 117.66
DIAS 0,00 7969 | 6231 | 5684 | 48,79 | 41,23 | 37,88
VECES 0,65 0,64 0,59 0,61 0s8 | 061 0,65
VECES 0,00 0,00 0,00 000 | 000 | 000 § o000
% 5080 | 5444 | 5727 | 4845 | 4910 | 4947 | 51,13
% 3917 | 3932 |} 3759 | 3062 | 2071 | 2801 | 29,02
% 8,82 833 | 1394 | 11,48 | 1348 | 1411 | 1508
% 5,76 5,99 8,26 6,98 787 | 855 | 979
% 6,28 6,57 9,00 752 | 856 | 950 | 1080




MODELO S.A. DE C.V
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

MODELO S.A. DE C.V
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

RELCEELREICRED B SR R

%
%
%
%
%
%
%
%

824122,96] 511453,82] 755777,82] 1172253,18] 1495019,84




ANEXO 8 PEPSI SA. DE CV
ESTADOS FINACIEROS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998

30799
13225

1168957
844932
67090)
291507

157627

328706
309351

1773771

1025610

370581

328684

1540991

154099]

2419200

715509
1234045
1483316
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162724]

355557/

683801
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537964
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1426204
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3491
1521
1908521
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6963
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2572281) 31987
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811752}

68648}
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1880701
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769722
57321
2824878
2449174
206253
610845

1104731
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182755]
510073
94054
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342309
755117
347090
3555035
1721131
220267
1031849
3420
20728
4440867
1792310
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PEPSI S.A. DE C.V
RAZONES FINANCIERAS DE LOS ANOS DE 1990 - 1898

CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
0,87 107 | 330 | 232 | 081 | 128 | 041 | 128 | os7
0,82 091 | 269 | 145 | oes | o071 | 024 | oes | 0s1
0,06 005 | 191 | 031 | oos | 020 | 004 | 013 ] 018

57,68 55,77 41,02 40,26 51,45 38,27 3859 | 3654 | 4624
26,49 18,05 33,13 31,37 34,03 30,13 682 | 2732 | 30,24
0,49 1,19 2,58 3,68 2,98 0,26 1,28 1,83 2,20
-2,00 -1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
356,80 110,47 111,56 § 108,75 § 247,95 ] 58,33 | 55,36 | 109,85 | 255,65

6,65 10,25 7,14 5,10 4,16 1,17 4,84 6,84 5,52
-204,656 115,30 55,45 36,33 80,23 | 221,41 | 43,09 ]| 59,08 § 129,68
0,38 0,24 1,63 1,32 -1,32 1,63 5,08 3,04 093

99,51 92,89 37,96 54,04 61,76 2499 | 31,08 | 2811 29,15

7,51 6,18 5,22 3,556 9,46 4,97 5,29 4,36 422
47,95 58,18 69,00 101,41 38,1 72,5 68,07 | 82,656 | 8524
-2,00 -1,00 0,00 65,71 75,09 63,31 86,74 | 91,48 | 8621
0,90 1,00 0,83 09 0,68 0,60 0,64 0,69 0,73
-2,00 -1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

49,61 55,06 56,89 58,01 54,96 48,75 | 50,73 | 53,74 | 5288
48,32 42,83 38,46 39,22 42,57 4582 | 4453 | 41,20 | 40,73

-2,26 8,89 12,87 14,05 5,19 -5,05 11,24 | 11,58 425
-2,03 8,87 10,73 12,72 -3,54 -3,05 7,18 7,96 312
-4,80 20,05 18,19 21,30 -7,30 -4,94 11,70 § 12,54 5,80




PEPSI S.A. DE C.V
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

PEPSI 8.A. DE CV
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

. 1975787] 2892208] 3745396] 4558028 7892769 7212338 6880495
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ANEXO 8 VALLE SA. DE C.V.
ESTADOS FINACIEROS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998

20402

22885
117828}




I
R

WL Y

RO et

< PR
b it oot

28218] 40587] 3s275| o1eee| 150207] 25es08| 267750
77242

82726} 25694 16519] 10258
160]  340] 1248] 1050

16344] 13721] 14341
344367 450786| 897825 942348 946774] o78122| 1418032
15333
344367| 4so7es| se7e25| 942348] 946774| 978122] 1403509
260633] 260517] 484727| 464727 4e84as| asss28| 487880
150830] 140841 102022] 798e3| 68441} 57212] s6408
109784] 119677 173402| 195531] 206241] 216842] 216798
189303| 189303| 191764] 194774] 194774
83732| 190269] 433198 477622| 4s0320| S00204] e35619
-9512] 213e8| 127893] 167198] 152478] 186403 250278
se134] 78377] es048] 57933
52107| e67198] 17seee| 230038] 217565| 184972] 151400
41138| 110704 125438] -14746] 33000| 72873] 467008
15621] 18522| 1e788] 8918] 13954] 8737] 13509
o] 1s070]  es4 2047] 16617
7622] 9224 24615] 52450
9483] 8733]  7081] 40404
3ges| 7e230| 100270 76386} se7r2] 102181] 182927
134755| 255569| 308012| 277788 340115| 333260| 883663

50817
31516 22885] 13460] 22548] 14832] 35275] 322840]




_ 16825] 35121 42037] 4e837] 1808s3| 173172
110844] 101 154] a8734] 120953] 112172] 105108
77242

82726
256041 16519] 10528

160] 340] 1248} 1050]
15004f 13448] 13327
440 272] 1014
7001]  -1179] -31552] 42453] .38412| 67788
52107] 74197] 181045| 270s88| 260017] 224384] 219168
134036] 164032 283462] 188054] 175387] 213850] 394490
4143}  4847] 3848] 2334] 2178] 1867] 1615
42 49 91 9|
838 851] 1083] 1297
1408] 1323] 1441] 1604
s3435| ses3s| ses3s| s83te] s7e1s| s7006
1021] 1830
1023989] 1256553 1487712] 1355457] 1295883] 1398158| 1825255
566731] 651686] 792044] 819085] 7e9085] 808303] 1065957
457237] e04880| 6956701 536372] S26797] sesass| 75e29s|
362027| 447980] 537588] 477804] 451715| 531513| 667482
94313] 1ses70] 158082] s58568] 7s082] s58342] 91816]
43423] 37822] 14179] 72583] 42675] 41324] 69055
50892] 119048] 143803] -14014] 32407 17018] 22761
3489| -7088 173] -798s| -3633] 60s4| 34196|
& anie 54378] 127035] 143720] -6030] 36040] 26072] -11485
Bhovisiin 3 ok v B . : s264] 13087] 18200 8716]  2131] 14671 36251

w.tzr;r;_r..??.é...“ i (EANE 45117] 113989 125438] -14748] 33909] 11401] -47686]




45117 | 113969 | 125438 | -14746 | 33909 72873] 467008]

-5735] 20258] 35803] 41816] 42367] 51856] 53291
39384] 134226] 161241 270701 76276] 124729] 520299
90071] -211432F -929668] 68298] 14097] -118281] 481917
129455] -77204] 68277] 95370 8@.\.} 6448] 58382

27986] 185809F -91039] 35037] 45035] 146728F 271715
-18649] 204260 8134] 8994 7372
1672621 113221 3503 36901] 137734] 278087

-80444] -86463] -163950] -157552

-146453{ -318947

L I 11024]  3585] 17548] -27148] 4342] -2271] 18552
CRE . T N 4598] 15617| 19208] 38750] 9613] 13855] 11684

sl

15624fF 19212) 36755 9613] 13954] 11684} 30208|
21570} 25500F 35803] 4181 42387] 518568f 53291

27304] 5242
-20735] -20357] .53811] -3420] 24608] -s4080] 51751
s2615| -106306f -84072| 1105e6| 45265 -eeer2| -e2108]
34235] -40009] 46670] 15084] -49338] 7506}
6351] 24615] 101912] -a8330] 93790] 18842] 180es|
50309 708] 10316 40 -9e07] 18343| 295544
118019} 178973| -8514] -21350] -13578] 40531] 266280
90038] 6835| -82524] 56394 58811 108197} 11244




45117] 113069] 125438] -14746] 33909] 11401] -47686

45117) 113869] 125438] -14748] 33009] 11041] -47688
39791 3266 61472} -514894

41138] 110704] 125438 -14746] 33908] 72873} 467008|

41138] 110704] 125438] -14748] 33909] 728731 467008]
1024161] 1256553] 1469837} 1313115 1210244] 1265968] 1548881
-191 13668] 17776] 42343] 85639) 132190] 276374
4525 8984] 13229] 27689
55715 73041 36697] 1231211 110203] 89759] 108358
318 967 445)  27986) 1937 38524
1118] 28018} 21782] 46972] 27102 7467f 10059
1558}
-11494 -7001 -1179] -31552] -42453] -39412] -87768
3489 -7988{ 173 -7985 -3633 9054] 34196

38791 3268
4525 7700 9489 8041 ‘onmJ 13793F 33902

a738] s387] 8801 875, 200| s78]  2349]

1113015] 1463700] 1726188] 1624815] 1571384] 1794960] 2341765
-16947] -56608] -80994] 56802
1023069] 1256553] 1487712] 1355457) 1205883 1388158] 1825255
94313} 156870 158082] 58568] 75082f 58342] 91816
41138] 110704] 125438] -14746] 33009] 72873] 467008
25270] 72831] 125438] -14748] 33000] 72873] 467008




14957 7372
18649
189303] 2430] 2994}
-3833
77432 117510] -115448] -148700
1 138050
2689
714] -3852 5422| -31005] -34197
818024] 878732] 715868} 771641] 850967] 1008214
65584] 81558 174037] 134787] 195002 243908] ssos10




VALLE S.A. DE CV
RAZONES FINANCIERAS DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
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VALLE S.A. DE CV
TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES

VALLE S.A. DE C.V
RION, GEO Y VEA DE LOS ANOS DE 1990 - 1998
CIFRAS EXPRESADAS EN MILES
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