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Ev . ese entonces el 73 % de los actives totales y el 81 ¥ de
1as ventas dependta detl acero.

A yalz de su integradién, ALFA eapezé a implementar un plan
de divevsificacidn vy hubo Jque fijar 1las bases de la estrateyla
dg crecimignto. EY} plan  de Lrensm1enta cONSLULTD  COMO sus
pwxﬁczpaies objetives los siguientes

Didminucibn de riesgo at1&VEa del programa estrategicog de
diversificacidn contracidlica a 1a industeia del  aceray
rentabilidad adecuaday cretimientd aceleradod} or2acidn de empleoas
.y bisndstar del personal) participacibn €n sectares edond@micds vy
2gnas | geograficas de intereés n&cional § competitividag
international para incrementar 13as  expartacionesy  fomentd gl
desarvrollio caltural de la comunidad y posikilidades de tiderazges
2N las ayreas seleccionadas.

Con el propssitec de alcanzar 1los ohjetivas fijados, se
establacieron seis principales sstirategias  gque habyrlan de gular
nuyestras accionest
~ Formacidn de una estructura de capital adecuada que se apoyarla
en una alta resinversidn de utilidades.
~ Logiro de una eficientia MAKIMa en 148 produccifn de 1las plantas
operadoras, mediante inversiones de ampliacidn de 1theas vy
rompimbientos de cuellos de hotellas
~ Adquisicién de las mejores tecnclogfas Aispeonibles mediante la
aspriacibén mayoritaria cdn compantas extranjeras, adainistvande
ALFA las empr2sas conjuntas gue s formasans
~ Aplicacidn de técnicas avanzadas en ia localizacidn vy
gvaluacidn de proyectos deé inversidn.
~ Busgquada, selaceidn Y reclatamiento del mejor talento
disponible para 1a realizacidn de las proyectoss
~ Dbtencidn de competitividad a nivel internacional.

En 21 process 92 localizacidn vy evaluacién de  niuévos
NPFOCI0Y se realizé un andlisis Jde mads de treinta industrias con
la filosofta de que las Areas en la que se pretendierd 1nvert11,
~deberilan hacer acordes & la politica de desarrolle industpial ae
Méxicoy 3& Formaradn fuentes de trabajo; que fueran empresas gy
tuvieran posiblidades 0 ) Fengray divisas 3l paleg quE
sustituysran iapoartacionesy gque promovieran 1la descentralizasisn
indoustrial en el pals¢ ademds de que se indentificaran aquelios
sectores gque cumplieran con 19s pbijetivos gue se sstablaciérons

Cincae industrias fueron elegidas de acuerdo cen  1os
princpios  antas sg¥aladpss  Industria Guimica, Petrogqulinica,
Turismo, Electrdnica y Bienes de Capital.

Enmarcadd en 1as 23trategtas ya descritas, el crecimiento en
activo 4 1974 ~ 1979 s ha incrementads 3 una tasa media anual
del 4% ¥ Asi, al 21 de diciembre de 197%, estos ascendieran a
52,943 @millones de pesos, 10 Jue representa un increments 48l SR
sapvre &l afo anterior. ‘
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negocics  industriales, en todos se  inici® de inmediate un
programa de Integracidn vy desscarrolias La estvateg?la de
dezaryrolls se Fined 8N politicas orientsdas a facultare i1a
gxpanzidn del grupe. A& wivel nacional, se identificaven las
relaciones con 13t fuentes  institucionales ¥y S8 Soamourrid g los
mev-cados bursidtiles a  draves de  1a olocacidn del  papel
Lomeyrcials
Alta desarvellic, al mismo tigmpns, 4n pragrama  de
acerfamientns 3 nuPwvas rlazas Financiagvaz Internasianales,
destacando 14 ohtencidn de vecurscs en Instituciones Bancarias de
#5. &y Europa DOocidental, vy Medio Orisnte. Ademds se obilivarom
Ton mayony intensidaq mECANLIEMOS cyeditisios deg  o2special
1rpuataﬂc1a, come san los  financiamientos & las exportaciones
lagradas en Estagos iUnidos, Inglaterra, Japsn, Espava v Bustria.
De ijual medo, Fus notable 13 participscisdn de A&lfa en log
MEYLadds anfarios A8 capital, on Particular renrssantads oy las
compaiias 4e segurcs norteamEvicanas.
Ahora bisn, 31 4293av90llo sxtranidinsrio dsl On U, Situadn
et un cantexto 1}f2a ignardio vegquirié el acopic de grandes mantos

£

d2 P8cursos finansisvns.

Coft voerea, Alfa ha veinvertido el S0% de  sus atilidades a
12 larygd a8 sy gxistencia, abtuviernn e&n 1oz @meviades de dineyro v
capital tante del pafs come del extranjeres  fondos aghundantes,
ademds consertaron  con oblras EmPTESAs SSOeCiaciones del capitala
1os actives de Alfa  oreciersn & una tasa madia anual A2} BE%.
Ante la persistencia de 1la inflacién. Aifs ileva a caba una
politica de  evalear & costa  de reeRplaZe  sugs  activas. £lio
pErmlte examinar la sfigiencia 42 lac empresas a0 Forma realisha.

&1Fa asigna diversas grados de  apalancamients & tas
diatintas emprasss tants oy Fupcidn de  1a rvelavién swistente
gntreg 1z ge Bracidn 4 recursaes  dnterncs vy s4s inverciansc
parmansntes COmd  en  base 21 potancial ¢ oypTinients v
eet:bzlzdﬂd de sus mervcados.

En cuantd 3 la  composicidn  de los recurscs aienas, Alfsa
gatructyra pasivoas ) mongdy n3cianal ¥ gxtranisra en
carvespondencia coen 1los  artives  de  cada ampirgsa, & fin de
equili%xax e poeicidn cambiavia en gl iarvgs plaze.  Ademds 21
plazs 48 Financiamisnto guarda  25uilibria con 2l parlodo de
waduralion d2 las inversiones, d92 tal panera qug 23tas gensvan 8}
servicia de  su dewda gin afectar 14 capacidad  ds axpansiadn de
0%vaz acttividades 4dantyrs d2l Grodpe Indusirial Alfa-

Evi concovdancia con la expansibn y & fuergs de trakaja de
ARita  lleyd a d9,01% personas, 16 cual representoe 1 49%. Log
sueldns  y s2larios incluysnds prestaciones fusyon g 10,993
millenes lo que covrssponde &l 24% de igs ingresags totalec.

Conssdsrands los  d2pendientas scondmicec de gquiernes 1
&h 1as s2gpresas 48] grups, 12 comunidad Alfa 1lega »a a1
e TS OTIAS -

Actualmente el Grupe Iadustrial Alfs csta rresents en nuave
importantes sectores 48 13 200nDmia mexicanst
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Actividaq de las divicignes.

Divisidn Acevg-~ Orups Hylsa e capcidsra la segunds
produciors de afevo 2n 2) pals y €1 primerve én capital privado.En
digiembye de 1977 gquadsan fusinnadac las PYINCiIgales empraias gus
tvtegraban el Grupo Hyisa sisnde 18 fusignante Mylsa, S<8. y la=
empyesas Fisvro Esponioso, 8-8-

Alfa a traves de  laz  empresas integrantes wmantisve el
liderdsgo de axpartacién tecnaldgica e Méuico ¢on  ana
Participacidn del 2I2% a&n el @mercado nacionai.

Divisidn Papel y Empaque.~ Industris con @A de 40 afas de
Producisn de les principales productos v Sy ¢AMG ComG san! Caia
48 Carbdn covrugsadoay Celuloss moldezds pRTs gmpagque Jde huevag
Maleski v pladstices corvugadas uwtilizados en 1a indastria del
vzn;za, hebidas, alimentos, cosméticns 4 fabricantes dp aparatos
€léctricas para el hogar. Celulosa Centauras celulosa v papel.
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"REESTRUCTURASLCI ON

GRUFD  INDUSBTRIAL ALFA, S-A.

Presentado & los Acveedores Bancarios en agoste de 198%.
Frograma Interino d2 Reestructuracidn.

1. Reestructuracidn  de las transacciones de efective entve todas
las eapresas de) grupo ¢ congelacidn 4 cuentas corcientes v
saldos fomevyciales s

2. LQongelacidn de amortizacién de  credites hastsa €l 31 de

diciembre e 1953,

3. Acumulacidn de los intereses hasta el 3i de diciembre de 19672
1as excepcionss sSon las siguisntest

ar Tanto Hylsa y Suhsidiarias come Fud y Bube, pa gazau el SO % de
los intersessgs contratados v 81 »osto se acumulars

£) Petrocel, Policles, Nylon ds MExito, Figuisa y S21lther pagarsn
2l 1o % de los inter2ses 2antratados.

o Emisianes tolacadas gntre el pabklice inversionists
ohligacionegs gquirongrafarias », y 1ot pagarés de surpddlares.

)

d: T2 solicitard at gobierno diferir el page de iapuestos de cada
Li)‘ﬁ af;!a: :

S Mo 5¢ pagarin dividendons & accieﬂistas gedinarias ¢
praferentes, en compaBtas gue tenga diferide ¢l gpago de
intagreses.

&- Continuacitn del programa de desinversidn.

Los critericos para seleccionar 103 actives de desinvevsisdn

ad Proyectos gue requigren de capital adicicnal-
B> Compadtas con severas cargas financieras.

¢) Subsidiarias epn  sectures no  relaciosnades fon 1as negoLias
principales de Alfa.

43 Actives fijus ao productives, particularvmente bienes raloss.




)

1 programa d2 desinversisn se tratarsd de implementar de 1a
iguisnte Torma:

[
wl

ay Capitalizacion de una parvte de 1a deuda con Banobras ¢ L2000
millanegs) dediants 13 venta & &sta dpt
30 %X de una o m&s subsidiarias, 6 urn intevec sayaritaric o
MInaPritayic &5 unsd D MmAs subsidiarias-

B) Conversidn de pasivos bancarics & capital ew cievtas compavias
dg Alfa. -

€} Intercambic de hkiewnese valces no prdductives u otras activag
F1308 pov la deuda-

43 venta de empresas no consideradas Come compaktas hase, dentro
i lss. quE se Incluyent Agromak, Casolayr, Cslulosicns Centauros,
Ha Marina, Megatek, Pam, Pom, Terza-

Dentyro g2l prograns  dg refctvucturacisn se coantemplan
tamphién 10s siguisntes objetivaos:?
i« £1 sevvicic de la deuda de cada empresa, serd calculado en
funsidn de su capacidad de Jenevar redursis.

Sin sabargn, &2n 2lgunas  subsidiarias  las  ascilones gud se
complementan sant
2y Frévroga de la deuda.
B) M&s largo plaze en el pago de interessesg- .

y Conservacisn  de la deawda 3 capital o valeares relacionados corn
apitals

ant

e

4y 8Saldar 1la deuda mediante negociaciones ¢amg reculiadas de 1a
liguidacidn toeral de una subsidiarvias

Z- Distyibusidn razonabie de  1os  gasztod operativoes de  la
Controladora fHolding) vy Subsidiarias  {Sebholding) sntye las
operadoras.

3: Concentracidn de administraciéin y recursss en 10s negoclios del
rupibs

d« Direccidn del grupo, despugs de la rvesstructuracidn:y

a) Disminucidn velativa de 1a participacién de 1oz arcignigtas
attualsas 2n el Tapitsal, atvavez A2 la s;misidn y de nuev

avciongs o 1a oonversidn de deuda par capital-

&
&%

by Reorganizacidn del conseic de adeinistracisn para tengy una
payovyta deé  consejeras  exteErnos, inciuyende veépreéesentacian da
HANC2S Acvsedarss y ds8) péniica.

%

— i e e
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£y Los  consejos. g2 adpinistracidn estarda  compuestas  de una
faynria de consejeros externos.

tos  de asiztencia no  Financig2va por parte bzl

l.l7
l 3

-~3
e tos

BLp
gabierna san

1"’"

12
g

&) Aprobacién dg la empressg por aumentas de precios requeridas.

by Disposiciones oficiales sobre 13 isportancia de  sieyrtos
proaduactaos-«

1}
s

g8 il'(f‘Gi"ﬂ':S. que Alfa contivuard con 10 % de las acciones
vl

U? m

En diciembre de 1386, despues de <asi cinco afics  de
negociaciones 32 llegd & uan acuevds con el (émite vepresentante
de¢ 103 hancos acygedires para regstrutturar 1 dpuda Jdp) SRUPD
INDUBTRIAL ALFA, G:A-, dentrc de este marco 4dg rveestructuracidn,
por Fin en 21 afo Jd8 1986 se tisnen avances  importantes 2n 1a
reestructuracidn fivanciera Jde 1a Controladara:

e g2 los principiss Bésicoas  de 1a veestruchuracildyn da
ALFA, fus la elisinacidn de las operacicnes de financiamiento
intevempresss. Ahora cada 2opresa subsidiaria 83 responzabls ds
SUE pasives, y su crecimiente Pubturo depende de gy capacidad de
jeneyayr flujs o poder Financiarlos Agul conviene distinguir entre
1a deuda g2l Grupo Industrial ALFA, S.8., on donde 1la dosuds total
del grupg sin rveestrucburar ~ ZR70 millones de d8taregs ~ 243
covvespanden a3 GIASA, 1133 a HYLSRE vy 2} vestod & las demis
supsidiarias, por 1o tanto, 21 pasive despropovcionads an la
contraladorda, sin regstructurar, representa  wng Carga Tinanciera
imposible d8 absoyrveys

Ernn gctubkvre Z, 138& s¢ celenbrd una reunidn general de lgs
acresdoyres d2 ALFA  8n Mueva  York donds sg pyesents 3 los
acregedores ilas  termivas 4¢e veestructuracidn acordades que dentrs
42 1as prinsipalss s encustran 1os siguientes:

~ El1 intercamhbioc de 1a tetalidad de la deuda divectas € indivecta
42 Grupo Industrial ALFR, S-8. pord

Ay 25 wiliornes de délarss en efective ¢ @As suc intereses
ganeradoss 3 pavrtir d2 octuabrs &, 1385 )3

By 200 milicones de d8larecs en deuda dirvecta de los Estados Unidgas
Maxicanons ¢ valor nominal 33

Cy 4% % del capital social de GIABS de nugva emisism)

[13Y
™
-4

1]
i8]
o
[
b

1]
A1}

DY Se incluye 13 deuda en délares y  pescs con
bancarios, suyohonos y dbhligacionistas)

€3 Loz acresdares ava 1ades ¢ gavauntizades deberén elegiv un sola
SETTH L

k]




Para 12 adguisicién de gcciones serie & ¢ garie B ge tleward
control a través dg dos fideicomisos denominados, Fideitomiso

F
a1
EE-LLl 4% y Fideicomiso de Lontral &1%. {(Anexo i3

~ Modificaciongs 2 195 estatubtos de GISBAE sy Jdonde ssrd necesaric
g} consentimiants 42 los acyresdores para:d

&3 Efectuar cambics corporativas de impovtanciay
B) Asumliy Husvod pasivosy

{3y Vender ¢ gravar acciones dg subsidiarias basicas { Bectav
Acers y Petyoagquiaica 3.

-~ Mogificacionss a la integracidn del Cawnseio de adai
21 tual se ampliard & 15 miembros { nacignalidad mexicana

A) T Consejeros Ppar comfn acuerdoy

13

2320

o

By 3. <on oy 1ot principales accisnisztas @mexicancs
actualesy

£y Un consejerg par la Secretaria de Hacienda vy Lrédito PALlico-

~ Coptinwidad de8l proceso de desinvenrsidn parag antes de 15 s

el 2ual s debe2rd  vender en Fforma tatal o parcial, un grupg de
eApresas que representa aprosimadamente 21 19%  d2 10 acthi
totajes del grupde.

Evitre las ventajes de acuerdo de 1a veestructuracian
destacan las siguistes:

~ Be veduce la deuda total de GIABA en  aprodisadamente 750
millones de  ddlares, 1o que permite un sangamiento significative
8N 31 posicidn fFinanciera. {Bngxg 27

~ Hg yastituye =1 potencial del  grupd para contribuliyx en 2l
desarvallo econémico de Méxica-

Al tepar un  acusrds realista 21 9vudd re*arha a 13
normalidad cov las efectos pasitives Gque @sta signific para el
desavrrcllo 48 sus  subsidiarias, la conservacidn ée empleons
divectos 8  indivectos y  2)  crecimients d2 sus  proveedarss
nacionales-

£l procese de saceptacién de 1los hancas sg encantraba muy
avanzado, ya que 1o acresadores Jqus representan 1 4% d2)1 total
de las  pasivos dg 1a conitroladora han aceptads en términes vy
condiciongs de) acuerdd Firmado o0 sepitiembys de 19885, fApexoe 3I)

111



Gectar Acevra BAcsica ~ HYLBA ~

Eyy 1984, 81 Bsctor Acerd Bldsicoe representd ¢l d7% de los
activos a2) GruPd vy contribuyd  con el 40% en la utilidad de
apsyacidn. 8in  embargo, GE&pués de la regestructuradcisn del Grupe
Industirial ALFA,S.A-, 13 mayoer parte de8l pasivo, I7% s encusntra
ent ecte sector. El problema de HYLBA es qus no padrta capﬁlan COT
gl soyvicio d2 Sg dauda dsbido a) desteriorn en 13 rantabilidad ds
gus apeéracionegs, vy & 1o elevads de las tasas rveales de intereés,
8} pazivo gug contivaljoe 1a smpress para 2l dssaryollo 42 proyesto
ampliaria sa capacidad de produccidn, vepresentaria unag carga guy
oHEYVOS3 gque no redttuaria debids 3 13 cancelacisn definitiva del
proyeLtos

Fara

84
GBusaranty’ us

lver la problemdtica de la deuda de HYLBA, Morgs
% lewd agcabge wn estudio para de tclsluat
capacidad ds paga d2 la empresa y Su pasivo sostenibls, median
este estadio s¢ fijavan ¢andiciones adecuada para definie
reestructuracidn financiera con bases sostenibles a futura.
ognclusisnes pralisatnarses de 2ste 2studin indican  qgqus HYLSA
padia cubirir la totalidad de su  deuda, y su capacidad de pa
degpendas, Fundamentalmente, 42 la situacidn econdémica  del pal
pav 1o tanto 22 debs g apresuarar 13 veestructuracidn de HYLE
d2bid0 & 13 dificultad financisra-operativa guz s3ta tisne v 2
gituacidn orttica dg lg econeala nacional que afecta de manera
sgnsible vy divests a la industria stdevdrgica en generals
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Ants las cCivcunstancias v mencionadas zg  adopbtaran
diferentes @edidast

~ U idpulsd 3 132 exportaciones, gus peyvwmitid acrecentarla 4
en voldmen, el monte de las ventas al  exterior ascendid a 90,7
miliones de Jdlarves, cifra que representd ) 10 %

23]

~
¥y}
=

~ Nugvds sistamas y majores pricticas opevativas, ast comd una
reduccidn de  pevseonagl de 7 % en &dreas ddminvistrativas
principalpente, gus sz tradujsyon 8n una  Mayodr eficiancia-
Dispingyeron los castas fijos Yy gastos gn i Y
raspactivamantes

A pesar de los esfuevics vealizados la ubilidad de apevacidn
disdinuyd en un 13 & can respectc & 1985 Un  fackor determinante
gin  la implementacidn de  las aesdidas da:t%dhe fue ta nueva
grganizacidn del sectar por unidades de negocio-

Fesulta avidents gus  en 19%%, las anpresas des BlTa

resinitieran el  impacte de la recesidn goonbmica al veducivse
23ultados de operacidén  debido al deterigre de qargenes e
ingresos: 5in 2abargd, s 10graron sentar las bases para majorar

la posicibn del Grupoe en el fatura. Entre  las estrategias
gmprendidas por la administracism éstan por @mejovar  la

codpetitividald de2 las sapresas d21 Grupo, 2) sstrictn copndtrol d8
costos y gastes, ¥y 1a concéentracifn del crecimients sélo donde el
mevcadn 1o justifigqus.

9
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gxrportacion

£s en el tervend mm las es donde el rupo btia
dadicadsn an 1os fdiltimos agos  wun gsfuerg especial.e La
participacidn de las ventas a =3 wﬁwﬁmmmm totales

gxterior €n 1o
1

de8 AlTa, paso dg 13% 2n wﬂm 2% an 1936, con oun valor total de
200 Bpﬂwm:mm de délares; 1o gque vepréesentéd un  itcvresenta de (4%
£ON Tespac al afn antevioy, 42 2383 aansra AlFa pariicipa con
€1 32 A maw total de lag exportacicones de manufacturds ag

pehkrolieras ds) pals.
Durante 1986 ¢ @ejoro la estructura grganis »nwcvah. huhb
avantces 8n 21 proceso d8 descentyralizacisn continuands asi con 1.
agrunacidn de  lags suksidiarias ms unidades de :mmmnwou. Y &e
consnlidd la ovrganizadidn & nivel goavporativoe parg adecuarlia a
1as nuevas npaoasidades dal ﬂ;mvo‘ ﬁ 1950 3 la facha, 3u tamaia
88 a veducido & 4 céptima pavrte de 1o que fus en ese entances-

[YC ]

&1
e

En 21 afmo de 1327 s marcd el inicie de  una nueva etapa én
18 wida  d8l grupd, vya8 que, DOP un3d parte ss contluys de @mansra
definitiva 1&a vegstructuracidn del Grupoe Industrial Alfa, 8:As,
BN dondsa uno dg 1os avanceas m3ds impovtantes  Tu ls
veestructuracisdn de Hylsa, la empresa ads  grande ¢ iagapoartante,
gqug lliegoe 32 la eofe¢tividad 48 sy resstructuracidn en aarze de
1985

Con 1la reestructuracién de los pacsivog de Hylsa se logra la
posibilidasd d2 acsdernizar sus instalaciones, y  2as: obtangy uns
gstructura financiera viakhle para esta empresa.

Las rgastructuraciones 48 Hylsa y GIABA  junts  con 133 va
mnaﬁmmmmm. came  las  de Alimentos y  Titan, eepresentan ana

gduccidn  de JS0G milleones de  délarez del pasive hancario
apsoiidado 48 AlTa, Zon 21 cual 2} 8% ds los pasivoes totales

;rm 1an reestructuvades. Con este, el capital consglidads mmH
Grupo alcanza a2l cigyre d2l ej2rcicio 13 cifra d2 2212 billons
de pesas y la relacidn pasivoescapital consclidada sg  veduce &
1-33%.

Por 1o que reéspecta 4 fa reestructuracién financiers de las
pazivas de GIASA,~ deg  1-021 awwwmﬁmm d2 d8lares -~ 1las térainas
sfondmicos én sy acuerde fuerant

A La capitalizacidn, por pardte de logs acreedores, de 794
millones 42 d8lares de deuda de GIAB8 a cambio de 4%% de su
tapital comfag

B3 mw page de 27 millornies dg  délares en efective & las
acrasdors

Yy El intercambio que hiciergn 16s  acreedores de  1la eaqpreca
Lon Bancomer S:N.C., de ZOO milloness de ddlaves de deuda Jde QIASA
por 1gual cantidad 48 bhonds de 13 deuda pdklica del  gobkierng de
Mé&ui

O Reestructuracisn con Bancomer BN.
d2 ddlares de  deguda (GIAS2A  utilizada ¢
pasivos Jdescritos en 21 punte antarioys

de lgs 200 millones

C-
ar el intercambio de

ng -




de 1s

Coma coensecuencia
521 millon

PRdniD Su Pasivd Bn
incluyns 21 100 % 3
ahligra accionistas de la
pasiva ancario dg 209
rRes PUC uraidd oon Bansomer
de D331

o

»

-

reegtructuﬂaciéﬂ {financiera,
A48 Jslaves  &fn un

la dauda a 7O institucioanes

cantroatadorg ~

millonmes do

L3I PSS ¥

GIAGA
Souerdg gus
aoyesdsras~
para quedar con un salo
dslares plenamente
Y una velacidn pasivescapital

Las druerdos adaministrativos de 1la reestructuracidn de (GIASA
conduiason 3 1a Tavsacisdn de un nusvo Consejo  de Administracian
integyadd  poay 13 mienmbros todos  de nacioanalidsd mexsicana, 2l
Cual, iniciog su gestidn en enerc de 1388

CONSEJD DE ADMINISTRACION 1337

Consejeras propietarios

Ings Bernardo Garza Sada
Presidents

Don Jossé Calderdn Ayala
Presidente y Divector General
de Promdcionses PFrinca,5:A-

Ing- Alberto Ferndundes: Ruiloha
Fresidante d8) Consejo
de Pigmenitos y Oxidos, S8«

Don Eugenis Sarza Laguesyra
Presidente del Consejo
46 vYalores Industriales, S:8-

ing. Avmando Garza Sada
Consejerg del Pugrito de
Liverpdnl, S:=A.

Don Dionisio Sarza Sada
Cansejevrae de Vitro, B:A:

Don Roaberts SGarza Sada i

CONSEID DE ADMINIS

Consejeros Proplietarias
Ing. Bernards Garza Sads
Presidente

Don Rubén Aguilar Montsverds
Fraesidente de) Conssjo de
Bshectas Qe México, S<A-

Ing. Blejandrd Cumming Soliveras

Ing: Hatael R. Fler (aria
Divectoyr Senaval Ejpcutivo
a8l Grupog Industvial Alfa

Ing: Andrés Marcelo 8zda
Presidente del {Cansejo
di" ’:1‘;?'31‘38, S’;‘-’

Ingenievro Adrian Sada Trevifa
Prestdente 48l Conssio
de Yitre 5:8-.

Camicaric y Becretavio
C-P: Brturo Elizundia Charles
Comizsarin

Li¢. Leapelida Marvoguln
Moralaga. Sscretarin

TRACION f3a%

ing. Raftagl R. Pl&ez Garza
Divectsay Gansral Eiscutivo
del Grupo Iodustvial Aifa

-

Pr. 3. Ramdn Palacios y Origaa
Azgsoyr del ssoyegtarin d»
Hacienda v Crédita P&hlico

Lig: Enrigus Fojas Guadarryama




Pregsidevte de Corporative Presidente £jecutive del

Industyrias Unidas consein d8 franspartacidn
Maritiga Mexicana, B<A.

Lits Ernesto Ferndndez~Hurtado g Adeian Bada Trevifo

Divactoyr Gepsral Ejscutivo gde Poasidente d2) Consedo

Bancamer y GN:C- de Yitro, S-A-

ing. Armangds Garzas Sada Lic: Agustia Bantamarivag ¥«

Consgiars d4el Puyertp de Sagio Principal dp Santamarina

Liverpool, B:8- v Btetsa

Don Dionisio Garza Sada Comizsarios vy Sscyretarios

Cancejera de Vitvra, 8:-4A- CeP< Arturve €lizundisa Charles

Zomizavioc Pyoapistario Seris 3

Ing: Slaudio X- Gonz8lez L. TP Armands dgl Barvig Alba
Frosidente y Director Senaral Comisaris Suplents Seris “A®
Ejecutivog de Kimberli Clart Jg
MEnich, S5-A. d8 Y.

P: Gabriel Mancera Aguaye

Ing- Julic Gutiérrez Trujilis c
Frasidente y Divectar Gensrad i
Ejecutivo dgl Grune Condumex B.A-

omizsarioe Propistario Sarie B

Lic: Agustin F. Legorreta Chauvet C.F. Victar Ag tilar Yillaiohos
Prasidente g Corporativn Comisarias Suplente Sarie “Be

Ioveriat, B:A-

Ing. Antenio Madero Bracho Lic: Legpoldo Marvogudy
PFresidente de Corporacidn Sacretario
Industrial San Luis, S-8. 42 C.Y.

M=

~r

i¢e Fernande Elizondgs
Baryagan
Socretaris SBuplsnie

La inflacidn continug siendo el problema econdmitd més grave
80 1987, las tasas dg  interés  reales  8n pesns vy las  de los
ddlaves convertidas en peses, Fueron negativas durante el avia,
marcandd  uh claro  contraste  con 1o ooursido en 1988, cabe
destacar que & un nivel nacional la tasa FICORCA fue de ~5. &%, en
tants Jqua la el LIBOR ajustada poy deslizamisnta, <comd
representativa  de las egquivalentes en pezgs de  las tasas
gxternas, alcanzd ~1{.3%-

Durante 1937, se acelevd el process de apertura comercial.
12 gue 2xplica 13 crecisnte orientacidn hacia el exterior del
Grupo, ast como los esfuevszos par mejorar la eficiencia gpsrativa
Jue peratta competis Con solven cla dantyro 42l pats vy oen sl
sxtraniere debido 2 la mayor integracisn de Ménics a ias mercados
intarnacionales: Tambisn 23 13 peraaiﬂn de tas smpresas del
GruRo se absorbisron pérdidaz de subvaluacidn Yy €l dimpactce de la
FREAUCCLAT arancelarias



Dados gue 13 reestiructuracidn d2 GIAB8 se  concluye  &n
diciembire de 1727, sus  hapefifios no s paTlsjan en  laos
resultados financiersgs L&gicgs, 16 cuales wo faman en cusnta el
impacto positivo de  las  vreestyructuraciones.  For tanto, vy oan
vivtud dé  la veestructurscibn de Hylssa slcanzé su efectividad en
Marzg dg 198% v las  dg Tit&n oy Alimeswntos

estdn proximas a
Servarss 2n 108 siguitentss términos? :
Sector Alimentost
-~ Obtancidn de un cvedite pdar 18 @illones de d8larves para el
pagds total & los acreedorss actualaesy
~ Capitalizacién 46l vesto de 1a deuda por el equivalente del
49% a8 cantrol del capital sacials
Titan:
~ La regstructuracdidn  de Titédn incluye la capitaliczaciadn da)
pasive povy 32 millones de d8laves, @as 16s intereses carrelativas
carrespondieantes 3 1o pertodos de  1984-1987. A cambio  se
gntragan accionss fepressntativas 48 49% d2) nusve tapital soacial
comén dg ia gmpregé-

Tamandg en  cuenita el efecto de las reestructuracianes antes
rancionadas, la utilidad neta de SIASA fusz dg 309,728 milloanes da
pesos  y  su capital contable llegd & (<31 hillones, siendn el
valay en 1ibros par accisn camdn, &l 31 de diciemhre de 1987, de
11,175 pesos, un cresimienty de 3D% snbhre 21 ado anteriors

Por la qgue vespecta al Pragrama de Desinversidn, previste
dentro g8 1os  acusrdns 42 1la  raestrutturacisn financiera de
GIASA, 32 ha logrado  un avante de 32%, la sstrategla que sé L&
8guidd 8n pelacidn a lds empresas incluldas en este programa, ha
Sidn  1a 42 @masismizar sy valer  dg realizacisn mejorands csus
apevacionegs y yesstiructuyrandd sus pasivos.

atra de las estrateglas importantes ha side el de mantener
13 autosaficisncia sentre 1as  difargntss gaprasas

p

sz dg Alfa. Esto
implica que 1a apevacifn y 1&g evaluacitn de 1gg gproyectos de
inversidn de  las  empresas esta en funcién  del potencial de

geneyracidn de vecurges de cada empresa en paviicular.

Majorande 1a eficiencis de la pestructura organizacionnal, a
efecta, dyrante el anc, se referre 1 egnfogus de

centralivacidn vy crientacidn & unidades de negocic. Se

nsolidaron  logs  seis sactores  ds foinversianss, 42 paped v
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i988  fue un afc altamente satisfacteris para el Grupe
Industrial Alfa, 20 el Qque sSe  ConvInNnaron und  sSeyris 22 fag taae
U e dieran al grups und @ayor solidesr  egstructural par
gnftrentar las situaciones  Jd8)  sntovnd  2n 21 Futuras Par una
pavte, los vesultades de  opérvacién ahtenidos no ohstante ia

%
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contraccidn econdmica gewsgral del pats, asi come €1 alto coste
integral d2 Financiamiants favorshle a3 13 2mpyress por los 2factos
de las tasas de iaterds negativas eén d4lares gque prevalécieran en
2} primer  tyimestyrs dy 2ste a¥o, aunadn al 31ts nivel as
endeudamiento dg Hylea regiCtrﬁds antes dg su veestructuraciadn an
abrils Fopy la otya, 1as pegstirysturaciones vy prepagons ds deuda
habidas durante 21 afo y la vealicgacisn de iunversioneg vy

desinveraiones 2styratdgicas siginifticativass

El aumentao del & % {4} em 1a gtilidad de operacidn acumulads
gen relacidn al afo anterige, se devive de 1¢g amayeres voelumenes
operados &n £asi  todos  1as sgctores del Srupo oy g las

EfiCiEﬁpiQE 1Qgpiﬂ&5 et el AaTYg
datariorn

[(
o

de operaciln. Ecto  compensd @)

s  tamtd en  lds  pyecias dp vants nacionales, npoy los
acuerdss tomadds en veldacidn a4l pacts de sciidavidad econdmica,
same los preciss de venta ds exportacisdv, por la considevahle
disminucidn en 1a subvaluaacién del pesd mexicame frante al 481ar,
SUYD efetts fug suyperior  al aumsnts obhtenidd an los pyacids ds
los produactcs en ddlare

Per otra parte, & fine del @ee de noviembre; Peivocesl
adguiris, el S1-4 % de Te;efbalat s Plexicanosy 1o gug le permitia
conseliddr sy posizidn mundial en el sumitisivo de materias
Lrimas saTa 1a produscidn de poliscter, adicionaslnmernte
coORntivuandsy con 8}l programa establacidgn, a3 FTines del  a¥o s
desivvivtid el Grupa de empresas Casalar.

Este af¥o s cfavacterizo por la consscucidn de eventos muy

alavantes 2n 81 Grupos. Hylsa vy 2) Sector Alimentos culminaron
sus  yvespectivos pracesgs de  vegestructaracidn de  deuda en ia
primera mitad de 1935, misntras gue Titdn 1o logrd en el tercenr
trimestye de oste afd, 1o tErAinos gensrales d2 dichos acueirdons

fueran los siguzéutes.

HYLSA: El acuerds de veestructuratidn de Hylsa se compone de
A3 planegs para las afreedur-g, pOT unsg deuda a3l ZH Az april 3
1o de 1*Z2A87 willonssg de délares. La seleccidn entve log pians
por parte  dp 1os aar padores resultd en 7O % para 21 plan SHAP
33 %2 para 2) plan ortodoxns
~ Hylsa entregé a ia Techa de cisvie vy eén gbtvras subsecuenteg!
1 1245 millones de ddlareszs €0 efectivog
2y 353.7 aillanes d2  dslarvres en  deuda dirvecta del Gobkierno
Faderal mexicans, Haadiante upn  intercambio Gue 10% acreadnyrss
finiancieroas lievavan & caho con Banca Sevrfin SB.N:C.,
simultdneamente Hylsa celebra un contrate de reesiructuracidn con
dicha institucidn par el misme importes
33 fCapital Sofial vy Prima gn emisién de  &ccignes pov 1cs
guivalentes de 13:% y SOd pillones g2 gélarves VEQPECtivﬂﬂEHtE,
representativos de un inteyés minoritario de 21-4 %

i

~7, .‘I‘l‘b‘

~ Hylsa ligquidard a lag acreedores en el pevifsdo ds 1988

deuda por ZE2E.7 aillonss d8 Aslares, conforae cievios mec
Jue e sstablacen en 2) prapls convenia-

a 2OGL,
ariismos

£1) Loz cambios poreentuales,2on  terainds reales, 28 dsir una
veg descontada la inflacitn.
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SQECTOR ALIMENMTOS-
-3 abtencidn de un
pago total a 103 acyas
-~ Capitalizacidn dsl v
dal coantirol A2 Canita

TITAM. L& vreest
siguisgnte manaras
-~ Paﬂa e efectiva pov
~ Contyratacidn de  pa
mxliawug dg Jdélaress

La reegtructuracitn fu
cyrgdito por I8 @illson
dores attualess.

gssto de 1a deuda por equivalente del 49 ¥
1 Bacial-

ructuracidn de Titédn e vealizd g2 1la

S millones de Jddlarssy
sivg con Bancg Serfl

i

fy, BN:C:, gpor

~ Capitalizacidn de  deuda con Grupe Iasduasteial &lfay, 8 8¢, por

19,000 millones de pe

173

[ ¥

e

ARlta, B

s
"i-,,:'=

Evv adisidn & 1o antevisor, duvante el afo, OGrupo Industrial
R’, H‘,’IQ«B, }:‘:lfa, FJ‘.ET‘&’E .‘3_3! lcﬁ{_, PellclEu’ r‘j}’lé?}’

Sglthar y Tarza ﬁ;epa jardn btotal o gparcialmente sus  deudas en

tévrmings satisfactor

redescidn del pasive del Grupe poe

trest
1.~ Transaccidn dg vec
2=~ Pags anticipady 3

2.~ Lancelacidén de 1a

ps, todas sstas operacionss redundardn en ia

82 @gillones de d8laves.

£
]
s

»olas  gque incide 21 capital  de SIADA son

‘

uperacidn de capital.

Hancomsyr-

resgrva de degsinversidn

1) RECUPERACION DE CAPITAL:

Alfa vecupera el
Fideiromisg sstablecid

viniculada a Inverlat y Obsar, 1la cual previamente adguir

ten2dores oviginales s

{as A&accionegg de
representadas POy asasn
millones dg ddlaves,

(=4
l2as. E) monts 48 13 tvansaccién es de 2
gquivaliente a un valGP por accién del &2 %

27 % del c¢apital adquiriends amedian
o con Bapaman, 1a saprssa Dipsa {Em*re
-1 8 1

psg pajgusts 48 3coiones serie YRS
Gigsa 4adgquivridas poar Iipgsa na

dg sy wvaler 2n libros. E1 0 financiamienty provendrd de fEC%fEGS
propios vy nuevns finantiamisntos, queﬁa ydn avenbtusls *9 2l

pasivo de la tenedora
PFara llawvay 3
stvagrdinaria s aprab
el 13 42 novigabre
estatutarias-.

El fideicomise donde estakan las  ace
A
<

disolvid v el mevca

s2ri2"hR" podrd yva disponer de sus adccioness: £
ORErarIe &n balsa igual  gus las  de la  sae

"mexicanifacion” antesg
£1 hensficio paty
ecta transaccidn es de

inferior & los 130 millione
tabo asta transacol
&€ a3 @exicanisar la se
43 1289 0y by ¥y

& dg i*lar 2

dre, En uuambAEa
rie "B®, efectiveg
g restyigcipnes

igngs serig YBY ge
dg  secundaric que adguivisé devechos a 1a
stas acciones pueden
ig "A", sujstac a 1a

mencionada.
iaonial para 1as accionishas resultadn ds
1 i& %«

a
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£y PAGD ANTICIPADD A EBEANDOMER.

£1 28 dg¢ abril se prepadgo a Bancamer, dnida dnstitacidy
aoyaadnra S Siasa, 143 @idlones d2 ddlares @ediante el papel de
13 deuda phbiica del paiss

Considerande el descuento otitenido la comprs Jde dicha pagpel,
58 gensra uh oyscidients de) F0% 0 o8n 21 waldry contabls  dp 13
&ecidns
33 CANCELAUICON DEL PLAN DE DBESINVERDION?

El plan 42 desinversidn  {ariginddo Jde la veestructuracian)
se elimind, cansidevande su préctica tevminacidn con 1a reciente
desinvarsisn de grups Marivna-

Con 1la cancelacidn  de & regs g
ERPTEE3T Jue Do 82 planean dssinvertiv, s2 abtiegnz un b
adicional del 7 % en €l valor contable de la accidny obteni
gntonces un beneficio total dg un 26% como yesultade d8  las tp

SpETACIONES -

erva de capital as

g i > e AR i g
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AMNALISIE FIMANCIERD
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2045

LIDUIDE2

€1 Grupoc Industeial Alfa, B:A. & térmings gengvales
presenta problemas 42 liguidez on =21 ger;a%a hasta antes 48 gue
3 lleve & caho la reestructuracisu 1 g4ta  empresd. Ya pars el

-~ -

afio de 195983 una vezr finalizada sy veestructuracidn presenta ura
liguidas positiva con respecto a los ados anderiaress

ENDEUDAMIENTO

ki

€1 Grupo Alfa presenta proklemas de csobre~apalancamiente ae
1383 a3 1%27. Esta sobre-apalancamients 23 negabtive  para 1a
EMPTESE ya que & mayor parte de sus pasives estan contratadas en
d8iares y demds amonedas extranderas, Jque se ven afectadas por 1a
3ituacistn econdmica prevaleciente en el pats. Este sndsudamiento
g ve afsotado an  cieria madida por 13 Falta de Iiguidsz en 1oz
akas anteviores. Y& para 1985 despuss de la veestructuracidn dg
2y d2ada se ve  gque  2sta Paﬂau vé mejoaranda hasta tarnsvae
positiva-

ACTIVIDALD

Bu pervicde de cobranza en cierta medida ers maia ya qué en
50 piromedic parg 8} cobrd se otorgaban &0 dias de oredito, cuanda
debido a las fondicionss de inflacisn persistentes en &1 pats 1o
atonsajable 23 Ais@minuir 2l periodn  d: cobivo 1o md&s pranto
posibles

La votacién de inventariocs ez bugna vya que  anualmente fus
aumentands hasta day casi cipncp vusltas 2n 21 a%n 42 1959.

Ere tévminas generales ecta emprezs va mejorandsg adc con ave
2 actividald siends 192% un afo prometsdor pars 23ts Grupd

PREBICN FINANCIERA

Esta empresd ya ng  presenta  proabliemas financiergs fuertec
debido 3 gua 33 rees *Putturara% las 2apiresas gque sstaban ads
sndaudas dentro de este Grupn, 1o 2ual) permitis unag dizoinucisn
de  sSugs  pasivos por 1o gque AlF3 =2 encusntira en condicionss
saludables-.




RENTABILIDA

L}

e 1388 & 1987 Alfa wo eva ventable, pov 1o gue no convenla
invertir en 2lia, 1o gue o3 mds estuvae a punito de iv g 1a
Juishra

Alfa superd esa ¢ricis gracias & cucturscidn  ds soe
dauda £on sus acreedores vy ahora para 198% promeds ser uns dp los
grupas industriales mdc ventables que é:lstes eﬂ el pals.

CRECTITMIENTD

Alfay tuve un crecimiento veal ya gue sus veéntas SURErAaron
la inflacidn rvegistrada en el pats. o capitatl prﬁﬁie crecid
23to hizo jgue dizdinuysra Su apalancamsiants, parmitiendnls crecs
ent forma gana en 1385,

Otra causs importants gue I Dremitis sl crecimiento de Alf
fug Su 3umento on 13 1nversien rerganegnte.
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t FIDEICOMIGD 1 FIDETCOMIGD ¢ v DTROS AQCEDNI’T&S '
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~ Las aLfiongs serie YBY gque  vecibivdn los  acreedares seran
Aepozitados &n Estados Unidos  de América en 21 "Fidaiconisa dsg)
a55n

~ Los accionistas principales actualss, depssitarén sus accignes
‘. -
zgypig AR, 2n £} "Fidpicomisn de) S,

~ Bg crearvrd (en Mexicar el “Fideicomiso del &i%% ¢31¥ de tlos
accianistas privncipales v 81 3E0O% de los acresdoarzs)

~ £l “Fideicomiso del 45%" {y por ende el del &1%y se egtinguinrd

~ En 1996, o antes, en 1a Tacha 2n gup 32 hayan pagado toad 1i
p&sivos de las egapresas kdzidas, mds tos 200 pilicwes de dalas
de GIASA, o v cualguisr somentsd, por 2l acuprds 4s 1a mayavria
1os acresdores.
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GRUPO INDUSTRIAL ALFAa,

‘;:.i:ﬁ.c

ACEFRTACION DE LOS ACREEDDRES

TEIG Milliones
Dé&lares

ACERTADD

EN PROCESG

de

JAFOMERES

OQTEODS PEMDIENTES

%
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"ANTECEDERTES™

GRUFD INDUSTRIAL © VISA® 5.A.
Y GUESIDIARIAS:

£lave de Bolsat * VISA »

Yaloves Industvriales 8. se constituyd el 12 de may& de 1934,
Con un fapital inicial de 1-3 millonss ds pesos, vTEps ntads poy
33,000 acciones coMmunesg vy partadory sin Ehpaﬁéléu de wvaler

NoMINAal y Son unad duracidn de R0 afgs-
Loas objetivios de Wisa 305 los s

/]
.
[y
[
e
[
W
w
[xd
147
[
"e

i« Busgribiv, Comprar y vender, vecibir an depésite de guards o
de sdministracisn  celebrar toda ¢l&sg de  opsraciones activasg o
Pasivas Lon acciones, bonds o0 valoyres de rualguisy clasy ast
Como tomar partifipacidn eén Girds eéMpresss.

2  Copcedsr™ o contvasy ardstancs gtorgandn o vacibisnds las
o3

it ¥
garanttas covvrespondientes pudiends emitir otligaciones, aceptar,
givrar, enddsar o avalay tods laze e Titulas de Orédite vy
aotorgay Tianzas de las obl afdas o de  {ogs titutln:s
amitidgos o aceptados por €

Fe Adguiviv pov cualguier tirtulo, toda clase de bienes pushles g
gerechos vealss Jue SI3N nReLEsavrios $ara 3 objists vy, en gEneral
celeprar las contrates, realizar opéracianss y efectaar las actos
gqug 32an ConduiEntes 2 DHBCESTIONS 3 1los obistivos prindipalsos da)
grunds.

IS4, €: una eémpresa cantroladora de empresas que pavticips
an 8} sa2ctor primarios Tratamients da Malta, 2alimentos
ﬁaiancéadﬂs pATE  animsales, avicultura, povcdiculiura, engovda de
ganado y pescay en 2l szotor Ssoundariod Bebidas, diversos tipps
de ailmEutGS, enpaques fTlewihles, smpagues @etilicos, productos
Plastices vy vivienda gprefabricada, vy en 1 gector teprciariat
Turismo, s@rvicids 42 distribucidn y sevviciss financieres { gue
e consolida &n eataﬁaé Financigrns ) A tyaveés 48 a3 inversionss
€ egtas  treg sectoves de la scanomia mexicand logrd una fuesrie
intagraacisn gue le ﬂz& caiidez al gruje-

Hazta 1931, VIEA contaba con las sigulisntss 2mprasas:

BERIDAS
Divisiédn (ervezat

h

Oparactidn principsl de esta divisisn y arigen mismeo ae viga,
1a Ceyvecerla Cughutemoc tiene mé&cs de 30 afcs de produaciv vy
veanpday sxitosaments aarcas 48 yeazonocidd  presbigin,  ontvs las
cuales tenemosé Bohemia, Tecate, Carta 8Blanca, Brisa entgre
otras,y las cusles 1a coloran como lidev en 6l mercads nacionale

39



Divisidn Refrescagt

Apvovachands su  tgowologls &n hebidas y la infraessiructurs
8y comer 1bzizeciﬁn y digtvibucidn, wnia integracidn vataral fue
la insorporacidn de getae productoss €v el mevcads de mezciadares
2 ti2ng 21 lidevazgn a3t come wana isportante partioipacisdn ewn
2l sercadd 42 refresons.  LAas prinsipalss marcas sond Ooca Oola,
Tehuadcdn “Etiquets AzZul®, Peﬁafiez, Ralgeca v atras-
PRINCIPALEDS EMPRESAS 13810

Cervecevia Caahutemac,

3=P\=

Carvacerta Cruz Blanca B-A-
Industyial Embotslladora d2 México, 85:-A8.
Embatelladora de Tlanepantla, S:A-
Dzlamnare Punch y Grap Mr. 2., S:4.
Eabotelliadors del Istmo, B8«
Manantiales P2fafial, S:-A.
Productos Baliseca, 8:4-
5:1:8-5:8-
Cartg flancs de {ccidente S:AC
ALIMENTOS

La divisién se integra por  tres areas de  actividad.
Bioindustrias, Alimsntos Procssadns vy Alisentos Enlatadns. La
divisidn Alimentas dndcie su degenvolvimiente hace 4% adas con 1a
fundacidn de Malta comd empress independiente. Paulatinaments fue
aprdvechandd sinerglas de alimentas balanceadss hasta llegar a

actividadss agyropecuarias.

~ Alimentos Procesados vy Enlatados? La empresa Clemente Jacgugs,
1a mds antigua de  su rangs en américa Latina ha rveafirmade oo
talidad y nivel dg panstracisn en el mercado nacigral ast! camn an

21 a2 suportasisn.

~ {omevcializacidne & traves de esa divisién VISA trata de
satisfacer la demanda crecignte  POF SeyviDIDS  ds comida raépids,
MIinisupey vy obtvros sroaductos relationadoas.

PRINCIPALES EMPREBAT 19813y

Clements Jacwu

23, SaAs
fQgegos ia Ca’él tcita, S 8-
tesos bz}t S:ﬁ.:
Ivdustvias ﬁﬂ. 5:8-.

c2dsna uamevalal Q.5
Burger fo S<A-




92645

Sus  produactas principales  egstén
primario 3& 1a scononmia @exicana y  sonn hkacicamented
Balanoeads Progductons Faiuarios ¥ S |

‘I
tomarcializ awiéﬁe
FREINCIFALES EMPRESAS 13313

flaita, B-A-
Avicala Comeveial Azteca, S-A-
Bytcola Gavrrigou, S-A-
Desarrallo Avicola y Ganadero, 8<8-
EMPARGUES
Ezta divigién se intagraba
Monterresy
El gdesarrollo
can Fahricas
in

1

42 2s5ta  Jdivisidn CconIncH na-
tlanterrey . Crecdiendns  y expgandi
i

cluys Empaguss Metidlicog, Flexihles y P s
~ Enpagues Metdlicose RBe dgrupan principalaent
Alimentos, Carvazas ¥ Raftresco,

Lata para
g

Hevrmetapas para diverses usas.
+ ¥

~ Empagues Flexziblss: Se dadican 8 la fahvricacisd
Para tigaryos y duloes, etiguetas J2 papsl, plésti
~ Empaguss d8 PFlécsticot Enn San Jua del Rf
ubicada la planta de slaboracién de ptc tugtae de i
los principalesy Hislsvas, Empajguss varios y Sajas

Refresca.
PRINCIPALES EMPRESAS {1981i>
Fahricas Honteérvey, 8<4-

Grafos Regia, 2:8-
Pl&sticaes Técnices de México, A

TR ISMD

~Hotelese La clasificacién de 1os mismogs €5 de
gstrallas y  se sncusntian lacalizados  on 1
Acapulce, Grg., México, DeF-,Canchén, &< Raog,

B, 8rG-

~Oegarvroallo de FRienes Raicest Egta actividad
ansantirabsa en T etapa inicial Lo ipe
MenterreyN«<L., Guadalajara, Jal., y 8an Juan del

—Administracidn de Hotelese 8s tieneg una particip

8n la cual VISA B3 socio mayoritarios

principalsente
vy Urats Kegfa y Pléasticos Técnicos Mexicanos-

centrados g1y el sector

Alimentos
culas Y S

por  Fabiricas

mé: de &0 adia

£3
gradualimente,

1))

& &7 Lata para
Coveholatas vy

wt de envollbyras
cos y aluminio-
Suevéltars osta
lacstica, ziendn
pars Cerveza vy

cuatvg vy Ciwnce

A% ciwdadss g

¥ Ban Juan del

gn 1921 se
Flizacianss  an
Big,va.



PRINCIPALEE EMPRESAE ({981

Muews Icacns, S-A-

stech, H<&:.

HMoteles Emcelaris, S:A-

ffa. Operadara Continsntal de Heteles, 8-A4.
Cla. Operadora La Joya de Acapulco, 88
Inmobiliavria Cancdn Caribe, S:A-

REZLA

Evi asociacifn con empresac  de Iteliay Francia, Estadas
nidos y Japdn, con participacidn sayeritaria por parte de VI
108 piroductds  gud  proporcionalments s@ mansian  son EAn vy
alamar, la fapacidad instalada 2n  bharcos 25 SuURLRior A «
taneliadas-

FRINCIFALES EMRRESAS £1981)
Froductos Alimenticios del Mar, 8<A.
ﬁblﬁal, 5. ﬁ; ’
Pramatova Qcednica de AtAn, S-A.
YIVIENDA
e utilizé una tecnclogla de prefabricacién, fnica en el
pafs y estaba crientdda a familias d& bajos vecursas en gstuseso
po™ apoyar 281 gS8STicit habitacional en Méxicn

FRINCIPALER EMPRESAS

SERVICIOR ADMINISTRATIVOSR

Contaka con Servisics cotporativos ds Adninistratist.
FRIMCIFBLES EMPRESAS
Grupo ViBA
SERVICIOS FINANCIERDS
Banca mAltiple, seguras, fiangas, almacén general de

depdsita, Pactoring, arvendamientos v servicios intermediacibn
bursdtil. {(Por ig que vespecta a 165 gecrvicies de 1a banca fue
hasts 21 31 de agasta aé 19282 posteyisragnts 52 nacionaliza la
Bancea v su situacidn cambia en este renglany.

PFRINCIPALES EMPRESAS
Banca Ser f'i’n, 5:As

Avvendadora Sevfln, 8-58.
Al naLﬁwaaasa Sarfin, 5:A-




Factoring Ssvrf
Aftanzadora Sy
Casa d2 Bplza 8

El  pragrama  de  invergionss de VISA elabervade  en {981,
contempla como objstivos bdsico? Participar en los cectares mas

dindmicos de la economia nacional, una contakilidad sdecvada, una

diversificacisn gqueg permitiers disminuir e viesgo as? comn 8l

ME&RIGEO aperdavechamignto a8 la gxperigncia 'Y gapacidad
adainistrativa y 48 opavatidn con Gue g6 contahsa-

Durants 1958 =2n MExico DEUTTiIEron gventos 28 gran
trascendencia, que afectaron en forma imporitante la economia ds)
grupd. Dentro de 23%03 swventos destacan 1os siguisntes:

-~ Tasa anual de inflacién cevcans &1 100 %

~ H2valuacidén del d&lar amsricang, due éun sy -~
unad tasa 42l 427 % pevdiendd asf el pesa mexicang un 5% ¥ de su
valay frents a s3ts diviza:

~ Estaklecimiento del rvégimen de control de cambic

~ Estasez d2 divisas 8n 8) pats

~ Estatiracidn de la bandca privada nacional

La inversidn en accionss de Banca Ssvfiny, 8-8., inztitucibn
que Tu2 2xpropiada ) 1 48 sepiiembrs ds 1992, figuraron valuadas
o el adtade de  participacisn  cgn Lase  &n tes  estados

inancieros de  Aicha institucidd al It de agoste de 1982 & 1a
Techa a2l ciegvre del gieriicic de 1983, se  sncontraba =n prOLCEsD
dg wegaciacién la detevminacién del monto, forma y fecha de paga
d2 la indaanizatisn cogrrespondisnte.

En jJﬂiG dg 1982 1la compadia adguiris #2) Contrnd BIYOTLIEATID
de Bervicice Aéreos Regiosmontancs, B.4., g@presa de i1ag cual ge
possfa el S0 % de sus accion€és con ia finalidad de llevar & cahg
la venta 48 3us astivos.

Las devaluacionegs gcurridas durante el ejevcicio asl oamp =)
tontrel cambiario vy la escassz  da 11 71383 9gfasionarion agus 1a
campadia o cumplzewa dus comproni FTinancigros contractuales-
Pay 282 incumpliemiants, ajanny s la vaiuﬁtaﬂ 42  la cospadia la
deuda hancavia se ccwv1zt 4 oen exigibie.

Eyy  193Z, 1a compaRia Zlevn & zabko un plan tendients a
reect weturar las condiciones vy plazZos de gus pasivas, v con sate

proplsite se tuavierown conversaciones con los distintac seyegdares
tanLar 02 ¥ 2% So aporkunidan 95?2& presentada una  prapussta do

regstructuvacian.

i ek




SITUACION DE VISA EN EL PERIODD DE 1933 5 19286

&

esopufs de 1a (risis de 1982 cusndo se difivieran 108
términos

v ca;di iones d2  la  veestructuracidn  fingncisra de
¥alores Industriales {VISAY v sus subsidiarias, la sconomla
mexsicana 1x1czeba un prodtesd 42 ajuste:  gue segdn s esperaba
levarta a1l pats a superar su diflicil situscidn orandmics en un

Plazo ?elativameﬂte bBrave.

Nadie contemplabs 1la culMminacian rapida v total de cievtas
problemas econdmices comc la inflacidn, la alta dependencia del
petrdles vy el aéficit del sector péhlica, entre otres. 8in
ambargo, 31 era la espectativa general  gqu2 mediante un procean
adeécuado de ajuste y 168 cambisse estructurales necesarics, ia
gconomia volverfa a niveles de crecimienta, diuflacién y ajuste
tambiario manajables y propicids para un desarvolln normal  de 13
actividad comercial e industrial.

Es indudable gue las espectativas en materia ocondmica ng &g
cumplisyron vy gue 8n 1936 Ménicd tenla una economia més dekl gusp
an 1952,

Burante estos ados (1983~498&3, las peores de 1 econcmla
mexicana, 8! Grupoe VISA, siguiends con  sus objativas trasados,
atvrontd la situacién con @medidas de  consolidacifn. Se invirtid
s8lce en la prigvitaric, ge hicae\cu degitiversioneés de aguelios
nBFocias ﬁﬁiadu’flvat, v 3& redyiaron los jastos e

admlui tracién, mediante cambics evn 1a estrurtura girganigacional
y o reduccisn del personal aimiﬁistrativa= Se incrementaron
austanazalﬂentﬁ las 2xportacionss ¥y s2 d2antuvisroh o augentarsn
las participaciones de mevcado de sus principales gproductos

Hasta finales dg 198% 3¢ nagt?aﬁa una moderada aetuperatzén
Financiera del grupo, pero durant 19846, dados  los niveles da
inflacidn, 1la recesitn de 1a uctividad gcantmica vy las altsas
tasds realss a2 interss, =8 Dardisron parcialmente los avances
logrados, resintisnde una impoartante pérdida de rventakilidad Y
liguidsz.

Durante el periédse 83~8&, 1os esfuerzos d2 ia compadia s»
acantuaroan sn  la generauiau de flujos de efectiva, por g que la
tnversidn en  actives fijos ce mantuvoe a 13» fiiveles mads bajons

posibles sin  atectar el FTuncionamiento adecuads de las planta
Sin eabaryge, dUtdute 198&, fue wecdsario hacez invérsioanes de
FEposisidn vy Mantenimients queé se habian idao posponiendo,

Principalments eu las &reas de ({evvera vy Fefrescas, ademas o8
terminar 1as  plantas e Carplastic, en Hermosills oy Rguas
Minierales en Tecatéd.

Con relacidn & las exportaciones, én ese periddg se lograran
importantes avances. En el renglon de Cerveza, por sagundo afo
consecutiva, el crecimiento en €1 volumen exportade fue de 1&%
comparadn ﬁan 21 a®ge antevior {1985). En 2) &rea do empague tac
aagpartacionss dg  1ata para hebiaa~ ausentaron  21% contrs 1R,
llegands & zeﬁreseﬁtar este ava  aproximadamente el 27% de ia
Bxportacidn total de 1lata gpara behidas  del Grupc En cuanto a
Aguas  PMineraless, a3 pssar  de guz 21  volumen actual ss poco
significative, éste aumentéd um  2%% durante 281 awg de (994, caon
posibilidades de incvementarss sustancialments  al antrar  en

w4
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COBERTURA DEL RIESGD CAMBIARIC

Yiza y sus principalss Subsidiayias celabyaron contratos con
FICORCA, para cubviv el riesge cambiavic 4asaciade & préstamos
bancarios  por 1064952 000 gdlares americanogs  ast como sus
intereses por devengar, incluyenﬁﬁ 1a sobretasa-

De acuerds a éstous contrata las compafifas vecibieron de
FICOMCE un or@dito en pasns meuiaara 2, pOLr oun mOnto igual 3 13
deuda en moneda extranjerd wvaluada & 1la parvidad controlada
vigente a la facha d¢ operacidn vy un crédite adiciongl con el
objetd de cubyiyr 2) tostas de la  sobretasa 4 intereses por
devengar en dflares. Siaultancamente, 1as comafitas destinarvan ese
fipanciamients 8N pesos a3 adguiris 2 FICDRCA  48laves pov un
monts dgual a3 13 totalidad de la douda tubiartas Los délares
adyuivridos Fasron  Jdepositados en FICORDS a  upn plazo vy tasa ds
intereges iguales a 1las establecidos en las contratos de crédito
respactivos, 1o cuales sertan destinades a pagar  esa deuda
insluyends tanto 2l principal como 1o intereses.

Adicignalmente se utilizé gl pragrams de FICORCR pars cukrir
el rigsgo casbiario  proveniante de deudas L3N provaadnyrss

xfvranjerds por  dn importe  de LitZ2F,000 dflarse amevicancs vy
p?é%tanna hantarios contiratados <on  organissas: gubsrhamentalss
gxtraniercs par 1G* 749,000 d4lares américangs-

Esz importants sefalar gue FICORCA no libera 48l adeudo 3 las
EMprecas con sus adveedores originales: &8st wisme, durantes 1a
vida 42) coantrata, 1a empresa pusde day poyr berminada sy relacidn
con FICORCA voluptariaments, o bisn forzosaments, cuandn Talte al
pago por Jdgs trimestres consecutivis.

1
o

Durante 21 afo dg 1984, 21 Sruapd Visa exparimentd los
efeLtns AR Sus RNEFoCios principalss 42l procesdy  de  vecssifn e
inflacidn sufrida por el pats gn dicho &Ro, Coma congsecuencia de

abrupta ¢alda de 1os precios del pstrdled.

Lo anterior, aunddg a 1a fuerte competencia profecional an
12 industris cervecssra, la cual tisnde a intensificarse en los
anos de rvecesidn scondmica, conduejo 4 und@ Jgeneracidn  de efective
itnsuficiente para continuay cubriends  1s5e interssos de 13 douldia
ent forma completa, esta hizo més eviente el sabre—apalancamisnto
Financisrs 48l Grupo, 2l cual Jifigultaba en forma importants la
asigrnacién de las rvecurecs regueridos pov la eperacidy misma-

Este sobre-apalancamients s presentd principslmente en lag
Holdings siguisntes:t

P A it 70 Nt i e s W N S N P e e P P WY et N e PO e PN e W S, e s S o S s P B g A e S s i o P e, SO 2 pN DN P P P gt s P A s S S i s 5P S 6

] L] 13 1] 1]
; P vIsa : t visa :
: ! HOLDING ! FEMSA : CONSOLIDADA
; e R i :
'DEUDA TOTAL : ; ' ;
imillones de délares ! 32i.d {0 T40.4 : 1, 0765 :
e e e e e e e e e e o e e e e S e o e e e,
{PALANCA FINANGIERA | o : :
{ FASIVO/CARITAL ; s : a.z : 7.5 :

e S L s S e I s . o i 14 SIAL B I PO b Vo i P A NS N s BV B U N N et A S N S P 1 B S S . e, ar s S S A s et S e Sl s b s N8 4 SO s 2P0 o opS O St
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A finales de 198& y ante la situacidn fivanciera descrita en
21 puntd antarior, Yisa tomsd la decisidn de desconbinuar el
searvicio d48 1a deuda, para 1o cual sg convood a wna Junta general
d2 bantos &) 11 gz dicisabre dg 1935,

Gurante esa junta, se informé & los  acveedsres hancarics
anbre 83t3 decisidn y se presentd an calendarvic de trahaje para.
1lavar & cabo 1a re2styructuracidn de 1a  deuda de Visa vy de
carvecerla Moctezuma.

CONTRATACION DE LA COORPORACION FINAMCIERA INTERNACICNAL

A principios de 1987, visa contratd al International Finand
Coarpoaration LIFC), organissd Jdsl Bancd Mundial dedicadd & apoyar
4 la industria privada, con el cbietg de que afectuara an estudio
sohvrae  13s gperaciones 48  los  negocins 48l Grupe y disva
recomendaciones tantc de  tipg  aperative come Tinancisve gue
sipvievra 48 apoyo #n 21 proc2so de reestructuracidn.

El IFC efectud un estudic profunde schre 1oz vnegociocs
principales vy desarrnllé prayeccionss financievras en formsa
independienta 3 las proygociongs  elabsradas  por Visa para su
propuesta, contribuyendo de manera dapovtante & wvalidar laos
plantsamientoas vy proayecceionss  Tinancisyras  presantadss por 1l
empresd-

Coms propussta de reestructuracién del 30 de jundig de 1987
¥Yizsa presentd a 1a comunidad bancaria uigd  proepussta de
regatructuracifn encaminadla a lograr anza solucdign glahal que
contemplahas

17 Servicic de deuda y amartizacionss de principales variakles en
funcidn dal Fflujo de efectivi-.

Z) Opeidn de prepagos de dewda  con descuentos para los kancoes
interesados vy sujetos a3 1a obtencidn de TeCuUrsSos TEeCesariogs«

3y nMecesidad d2 combiwvar  las negooids  de Bebidas vy Empagus
pertenecientes a WVisa ({Femsar vy CLsrmac, Eaca aumentac 1
afactividad de sus opETICIONeS-

oy

lLas reaccignes de lasgs handces a 1a propuesta llevaron & VYisea
a condluiyr gue 8ra necesaviod

{1 Desarvollar una solucidn por pavries para loge acreedavres de ias
diztintas Holdings: Yisa Moldingy Femsay Carmacs

23 Procurar la obtencidn 4dg vecursgs frescos en vista del gran
interes g muchos LHancos por 13 opcifn de  préepago de  deuda oon
desenentos




OETENCION DE RECURSBGE FARA FINANCIAR
LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA
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} PMiiliones de ddlarss ;
: :
tA. RECURBOE EN EFECTIVO H
11 Desipversisnes 100 :
i venta de Turisma VIBA 70 :
H vanta de Carplastic IO t
: denta de Burger Boy 4 :
‘2. Musvds RFréstamos 157 :
i Corparacién financiera !
' Iinternacional 5O H
H NAF INGA o :
' Emisidn de acciones H
' ouirograficas 2 !
$3. Auments de capital &2 !
; CITICORP 4% ;
i Apovtacidn de accionistas i !
i3, Recursos Prépias 140G :
e e e e e e e o e T S S P S P e —— ~ H
1Total de Recursos en efectivg d&d !
' :
(B OTROS RECURSOS :
1. Pastiveo reestyuctyrads 225 :
2. Capitalizacitn de pasivos 134 !
[, ——— e - e e, P e o s e P e Al o e e, Y neam e " s SRS S s P iy St i P, s A St HA et i PP S S B e e oo
¢ ¢
Total de vecursos a73 :
4 :

t
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IMPLEMENTACION DE LA REESTRUCTURACION POR FARTES Y
COMBINACION FEM38 -~ CERMOC

-~ YIGA HOLDING. Liguidd taotalmente el principal vy los dntereses
dg su dguda por un total de 337 millones dp ddlarves medianté uan
pago, a eleccisn del acreedor, en efectiva ¢ en el egquivalente de
papal de 1la deuda del Jobhiennos MeNILaNds

£l page total ascendid a 1637 miltones de ddlarss jgus
REdVINIENeN d2 facursds internds vy dasinversioness

~ Camo parte de 1a rveestructuvacisn de Femsa y Lerfac, s
gntemplaba la combinacidn de lag dgs companias, povr 1o tante 1
ﬁeuﬁa reasbygctyrada ot la dewuda nusva  y  1os audentos ds
capital sertan de la compafita resultante de dicha combinacidy sin
2mbargo, 133 nagdciaciones para  la reestrurturacidn de 1a deuda
de  cada conpaita se @anejaron par separado ugdande de 1a
ziguients mansras _
Cermae liguidé totalmente el principal y 1as intervesegs de Su
deudd POy un total  de 330 ailloenes g4 dilarves, mediante un pago

g
&



g af2cbivd d8 Ad-5 millones de ddlarss y 1a entrega  del 13% del
capital social 942 1a nueva conpaila.

~ FEMSA. Ofracid & sus acvéeedares la apcidn de vedencidny cap
Jescuenta o una 42 intercambio PR NHuavds pagareés vy ascioangs. E
reésulttados Tinal es gue lgs acveedores ogriginales de Femss
yECibieyon ZOD-7 millones 42 d8larves ewn efectivo, 228 millenes de
Adlares en pasive reestructurado vy el 9% del capital social de 1a

nusva companla,
adeundadons

COmg page
que ascendisroan & YOO

tatal del  pring las interesss

millones de

ipal vy
ddlaves.

~ Adicionalmente, s liguidaron 2tiyos ﬁaefva, 50 bantarics 2n las
tres smpresas pov an tobtal de 98 millones de ddlares
CONDICIONES DEL PASIVD REMAMENTE
PASIVD REESTRUCTURSDO Galares
~ PORCION A:
Mante 1387 016,000
Plazo T afdos 2 meses
Gracia 2 aRos 2 meses
Amortizacionas Cracientes
Tasg de intevés Likor + 1-9%
-~ PORCION B:
tanto TE2VT70 000
Ventiniento Mayo 1os 42 1993
PrERAgos Eve funcidn de E:CEueutES de efectivo.
asa 4 interes 3%
~ EXIVMRANK
ronto SRS, 09240
Zondiciones Igual gque la porcidn &-
~ IFC
ronto SO000, 000
Plazo Similar 3 1a porcidn &
Tasa d2 intarés Afp 1-5 11 9516%, afie 5-~10  Libkoyr + 1 F75%
~ MAFINSA
Monta 120 o7¥998 , 211 pesas
Condiciones Anartizacidn equivalente & 1a porcidn A
2 tyavés d2 1a capitalizacifn de interesess
La combinacidn financiers dg  ¢stas empresas e igplementd
madiants 3l aportacidn final del  tatat de las a&ccianes
representativas del capital  social de  Femsa  8n Srupd Sevmos,
Grupo Cermece  vealizé un  auments de capital que fue suscrits por



19s difeventes participantess 4 e3ts  reestructuracidn mediante
aportacidn de agcciones, vedursds vyio capitalizacién e pasivos
pasd & ser 1a eﬂ;reﬂm

Como  vesultado final, Grapd  Lavmnoc
coantroladgoara de todas las sapr2sas oporativass

‘ En adicién a Wica vy a 1us accianistas a:zglngléc de Gry
Cermdc, part 1;19&& 2n S fanital 3pcial las fguisnt
institucicnes

PO
228

CITOQOORe ia%

BANCOS FEMSA %

BANCGS CERMOC & S% |

IFC s% 920495

INVERSIONIBTASR

LIGTALES 5-35%
A -
2-0%

Adicianalimente, Grupo Ceprmac B8« de LY. cambig de
J2nDBInacidn tomando el wnombre de Fomente Ecoudmico Mexdicana,
S8, d& ©-V. {FEMSRs.

SITUACION FINANCIERA Y GPERATIVA CEDRPUEDS DE LA
REESTRUCTURATION

Comg vesultado del prdcess de rgestructuracisn de la deuda
dal Giupd s2 loagrde

{3 Reduciv la deuda abncarvia de VYiga, Femga y Cevrmoe de 1700
millones de ddlarves antées de 1a rveestvucturacisdn a 425 @illones
A8 ddlaves actualmente.

23 Mejoray radicalments 13 situacidn financiera del Grupo
Juedands en condiziones aptimas pars afrantar ) fuituro vy tyrecer
et funcidn del Jdesarvalle de la economia mexicana y de las
aportunidades de 1los mercados externos

33 Fortalecer mediante la combinacidn o Femsa vy {eracc, la
posicidn camnpetitiva de 1as divisiones Levrveza y fLmpague al
permitiv 1a toma 48 deciziones operativas y 48 percadd, teniends
aft grupo Comun de aoveedarss y accionistas-.

[15)

33 Abatir considerablemente 21 servicin 48 la deuds permitiends
liberar recursos para ¢l fortalecimiento deé  los negociss vy para
rEanudar eventualmante 281 Jrupd ds Sividendos a 1os agcionistas.

& Mavtener el control acciowdaric  actcal de los negocios del
Grupd, al r2solwverse 21 problems de la deuds por s via de 1a
neghciacidn con 106 screedoves y likerandolo de riesgoes-

Comd resultado  tambisén de  este processn, ) povrtafolios ds
negocios del grupo se @modificads

g  de produccidn vy

£ Se ncarpord Grupe Cermoac con sus Gegocio
g de widrio, cartén y

distribucidn de cerveza y  sus  planta

8




hernetapas.

73 Be degivicorporaran 1068 negoeios de Tuvicmo y Carplastics



SITUACION

BALAMCE  GEMERAL

caprar

Otvos civceculantes
SumAa CIRCIN ANTE
ABCT-LARGO PLAZUG
ACTIVD TRTAL

L

PARIVO CIRCULANTE
PAS. LARDBD FLAZOD
PABIVO TOTAL

Capital Sacial

as
Act. Patrimonial 37
Gtras otas. d8) Cap-17,3793
Utilidad del ejeve. 14,544
CAPITAL TONTABLE 41,819
ax Mayoritavio G0, IR
B)Y Minoritaris S20
RECUREDRS TOTALES Zig,938
CARPITAL 2FF,243

ESTADO OE RESULTADU

¥antas

Casto de ¥Yentas
ety idad de Op.
Integreses

PFardida Cambiaria
Pesul. de P Mone
Costa Int-Financ:
Utilidad Neta
Depret: vy Amsrbs
Gene de Efectivos

s
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£
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146,198
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AMALIEIS FIMAMCIERD

RAZOMEB DE: i7ad 123 1386 19&7 tans

LIGIIDEZ

Civculante e S Z2-3 O3 2.0

Prusha d2) 8cido 1:3 1.7 1.3 9.2 1:5

Prueha Ripids i (& G Gl (-7

ENMDEUDAMIENTO

Paz.Total/sact-Tatal e B8 o 5 G2 0025 .59
Analancamiento 9. 53 D85 O35 0 E£0 099
ACTIVIDAD

Pavtado e Cobwvanga 03 1534 QIO 1450 B 50
Fotacidn de Iuv= 306 Fe i Zead Feh7 R D
Eatacidn del Active G55 G55 Gedé Godd P21
Fotacidn de InvPerme (61 O bd Ge S22 5. 33 Z<&3
Margen 42 Ut. Bruta D.33 0-34 03.32 D31 0D.37

Gastos de Operacidy

PRESION FINANCIERA

Intereses & Ventas G853 eS8 G236 G565 8o 38
Iintereses a Ut. Nsta: T.93 19-2) £33 1Z-.585 I A
Intersges a Gen-deff. 289 378 S:76 G20 O &7
REMTARIL IDAD

Margen de Ut. Meta & F0% Fe&TH  (Z70%3 {25.32%:  13.4a%
Re Invs Paymanente 5. A8% F.48% £1.42%) £13%.14%) 0 33.40%
Dal Canital Contable 3&E62% SXLIEN (IO (238718 11-53%

TABAS DE CRECIMIENTD

e
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Dg
fie
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idtilidaq

Efectiva Qensr

Intereses

Capital Contable
_argﬁ Plaz
neénte
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Inversisn

Intflacidn

el fPerfado
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o
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1982

2d~35

G BEY
130.26%
To89Y%
1930
158 OG3N
43.75%
Z&.i5%
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LIGIIGEZ

Lo gue respecta & ia liguidesz, el grupo vWisa tenis capacidad
42 pags hasta 1984, ya gque 85 21 a¥n Jde 1987 vy deblide a2 la oriszis
gxistente a4 nivel nacionadl, VYiza no tenia liguides gpov 16 tanta
no podla seguiv pagands & sas acreedores, €5 poar £€4  gug en €se
ans  =#  vésuslve  la  yeestruacturacidn de su  Jdeuda en  foraa
tavorabls, para gue 25 21 a%0 ds8 1928 la espresd vuslva 8 btengn

capacidad de pago-

EMDEUDAMIENTD

Ern 1o refevente 4 egta  rcazén podemds intergretar gque 1a
gapiress sataba muy andeudadsa y/o sobkveapalancada 2n Casi tods 2l
peviode analizado, excepto en 1988, 4% v el cual 1z empresa
disminuys su endsudamisnts vy apalancamianto ﬂﬁgiﬂa 3l pracessn 2
reestructuvacitn,y poav 1o tante se desincorpora €1 8Bector Tuvrisms

y Carplastice
ACTIVIDAD

Eﬁ cuanta 2 la evaluacidn Jde la empreca  por pedis de estas
Fazones, podemes condlolv vespecte &1 FPerlodo de CobranzZa gque s
empvdza tewta aceptables paliticas de cabivof en 1o referente & la

atacidne de Iuventarios, g8 jpuede chsgrvar qug Yisa tenia una

negat1v= rotacidn debida a politicas matl  1levadass; por 1n que

respecta a2 1a Rotacidn 4¢ Activos v a 1a de fnversifdn Permanente
¥igsa, &0 1oz afos 1983 3 1327 nwo s gncontraba en ura situaziéﬁ
adecuada 2n ctuants a 13 wtilizacidn de su activy,vespects & 1a
inversidn totalEn las margenegs de utilidad bruta, 1a gmpresa ia6s

disinhuye debido 3 13 paridagd Jdel ddlay

FRESION FNANCIERA

La eémpresa  tenta una alta presidn de log inteveses dn lac
afos anteriorss 3 1998, adg &9 21 Tual 32 d4id 3o vessbyuasbturacidn
y disminyay»on 18s intereses resppotivoss

RENTABILIDAD
Evt 8l analisis de esta rafén podemas menciognar qug Visa era
rentabls hasta antes d8 1984 vy 15T, afdos e lons  fualgss 13
gapress v tenfa ni utilidades ni ¢recimiento debhids & su slte
andeudamients, por 15 cual Tug neoesarin resstructuras sy dguds 3
forida. En la actualidad Visa es una de lag egczes gmprgaas
natinnales y 20N perspeotivas gpuy alsntadoras parva 1oz siguisntsas

a®as -«

e —————



TAZAS DE CRECIMIENTC

Reai etibe lag wventas ausentdron auy poco, debkida & 18
ias ﬂe:iaias o 18  ¢rizis  efandeics  que s¢

pPeETINanS,
De Utilidad: A& pesar de gque 1a empresa buve dos ados ({786~ 1%873
en donde hubs pspdsdas, 3) 2valuasrla en el partado de (2384 & 1988
ze concluye  gqus re2al@msnts tuwveo utilidades posibtivas, debido miz
gque nada 4 1a reestyrutturacidn de la deudas y o oa la  wventa de

algunes 3ctivos,

fDe Interesest Los  iwn disminuyenis
canforme se  did 81 proceso de  reestructuvacidn 48 o

concliutda esta, en 1988 la empreda ng presenta pres
respestn A& los interesess

doudas vy

igngs Con

teveaeses de la dsuda fue
g

De {apital Contablet Comparad ant 1a  dnversidn permanente,

da <«
cantluigiss que  la empresa crecid pere con capital proapia, aotive
U aunads 3 la situacidn econfmica del pals en el perlodp
analizado, 2villd a2 la empréga & vesstructurar sus PASIVOSs

De Pasivo & Lavrge Flazot Se  observayr gus 1a eapresa 28 zndsudd
para crecer a covie plazo, moetive pov el cual VYisa se éncontraha
gn una situacidn orftica concluyenda en {988,

De Inverzidn Permanente: Dekhide & 1la sﬂt*&cciér que hubo en el
meycadd nacional,y 18 2&k7vesa oregid muy o incluge liegavon 4
dgsincoarporarss Yisag Tuplismd vy Eaﬁﬁlaati:=

Evt geneval, 1a Eﬁpwe & ¢¢ he comportade fTavorablemente anteég
y despuds de 13 vesstructuracidn deé pasivess

SAn en los afoes dificilesz dg  $99%~i987 v déspugs  de la
superacidn de los proklemas  existentes con rvespecto & su deuds,
13 eﬂp~ﬁ‘a tuvny orecimienty realess vy Considerables gn 21 pertods

analizado.

86




ANEXO 1

SITUACION ANTERIOR A LA REESTRUCTURACION

VISA " ~=
i CUMERCIAL ! ! = ———————mmee Lo vIsA :
i CARTAGO, S-A. | | } FEMSA | | | BIOINDUSTRIAS |
: DE C.V. P i i S:A. DE C.V. |

4cmHm3DCHmP" "Obmﬂrbm4w0 "
5-A. DE C.-V¥- | i S5<A- DE C.¥. |

SITUACION POSTERIOR A LA REESTRUCTURACIGN

: VISA :
: COMERCIAL : : : : VISA H
i CARTAGCO, S5-A- | v FEMBA i i BIGINDUSTRIAS |
‘ DE C.V. : i Sa.A. DE C.V. :
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SREUPC » CERVECERIA MOCTEZUMA » S.A.
¥ GURZIGIARIAS.
Clave dg Bolssas » CERMOC ¢

£1 dfa {6 deg julio de 19884, con domicilio sncial en ia
ciugdan Jd2  Orizaba, Estads i Veracu:z s2 conatituyd Cervecerda
Moctazums, S5-A- siendd so anfe*eaenta inmediato 13 2mpresa
Guillevrmo Haase y (Compafita, fundsda en el afio de 1894«

La constitucidn  de C81vece11m Mocteguma, S8 en 8% fue
ferfana 8 la &poca a8} vegiat y ap2racifdn de csug accignes én
Bolsa de VYalores. E) =r*¢*ejent9 #e cotizacidn ;és antiguo cs
remota al bolatin Fivancierg y Minsco de México, que veporta 1
sigquientas cobizacidn 4l Z de ensrg de 1904¢

[

CERMOES
Mo. de accioneg =latyle;
¥alor a 13 Par 1)
Yendedor 120
Compiradny 108
itimo cupdn pagadgs NG 3

En forma  ininterrumpida durants sste sigla, 1os wvalovres ds
CERMOC han gozZade de amplic prestigio ev el medio huvrsdtil.

131 gn 13 constitucidnm fud de € F10,000.00
Mals oy, tras modificaciones, on 1931  importa B
SeQO0 00000 McN. dichs and la @mayoria de  las acciones faeren
adguivridas Pos und grupd Mexicans 42 inversionistas presidids por
Don Radl Baillieres, incre@enté&ndose el capital & DEOO0 OO0 G0
MM v 2ajo tuya divessida se  dindcié et crecimiewtc de 1s
SMEYesa.

£l capital so
pl

m L )
Pt A
tt!
m
Ny
W

£l Consejo de Admivistracidn de § CERMOC gstahg intearads
o 1as siguisntes?

CONSEJEROS COMBEJEROS
PROPIETARIOS SR EMTES

Lic< Alheviec Bailleres. Gr- Hictariane dlazabhal
Syrs Anival de Iturbidga. Srs Lulis Latapt

Sr. Justo F- Fe:-audes= =P Autonfc Maceda-.
Srs Luis G- Agutlar Jy.

81« Aherlawdﬁ Hayos < COMIBARIOR

Y
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en 13 Ciudad de Méxicn, sontdndase ademas CQH afi
administrativas y dg contvol 2y cada una o E in lag
fabhriles-.

us

£1 oahjeto social de  la empresa fué, fundamentalmente, 1la
glabovacidn y venta de cerveza. Siends su domicitia actéal 13

Ciugdad 42 Meéwico, D-F-

Cerveceria Moctezuma se destaca entre lag empresas dsl ramo
CeEPVRLETE, & Nivel nacional 2 internacional, siands 1o
siguientes sus praductos privcipalest: S[UPERIGR {lider 1e1 mercada

E 1 E

1
mexicand) BAVARIA, XX, XXX, GOL, NICHE B
BARRIL .
Las plantas de CJevveceria Hoctezuma estabhan uhicadas én
Ovizaba, Veracrazy Ouadalajara) Jalisoo y Manteryey, Nusvo Lsdn.

313 s STEZLIME O

La smpyrssa apartiy de 1977 presanta % resultadns
peviddicgs en Torma consolidadsa: El capital soacial ds Cermec al
3 de diciembyrs d8 1978, ascisnds a4 0% THE:28 millonese. En o Ya
asamblea Extraordivaria de accionistas celebhrada sl 306 de abril
g8 1977 se acordd  gudentar 1 capital  social o en ¢ S&EIZS

millones, mediants 1a capitalizacidn de pavte del superdvit por
revaluacidn, en la propoarcidn  de una aCCifn nuweva  per cada uns
antigua; ast sismo g¢  Acerde  cambiarv el valow

acciones d8 % 100.00 a8 3 20.00. E) nhuswvd zapital s

& 1,132-36 millanes, represantads Doy BHL.HZ5,000 ace
con valor neminal de € Z6.00  cada andg sin ningun
Sara =g tendendia.

Les proyectos de gxpansidn Jde CERMOC ce dunicdiaron dpartie de
19290. En la plantsa d2 Orizaba 82 Iniciavon ©rabaioss de ingenisrta
y adguisicién de nuevas lfngac de eahatellado pars inceementar la
ﬁ;ﬂﬁbLLibn de &80 ailliones de litvros  anuales a 7590 millones, 1o

cual reprsenta una fnversidn estimasia de € Z90.00 millanes. €n la
Tadbrica de Guadalajars prosiguen cbras de acpliacidn y  en lo gus
vesta  dsl ads  guedardn  terpinadas aumentands 48 esta forma so
capacidad inztalada g 209 wmillonss & 309 millaone d2 litros
anuales, con ung inversidn tetal apvoximada de €& {83.50 miliones.

Eny Tentral ds %3‘t3 58, arincipal suabhsidiaria dg Jsyvacerla
Moctezuma s invirtieron =0 1379 % Z5.00 millones  para tealizar
trabajos dg  éxpansién EH £l arés de produccidn mentar Jde
80,000 a3 F3,0900 tonesladas anualss d: salta.
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En tevminos gewerales todas ias e@presas fFiliales tenian
gstaplacimiantas  acordes al d& las fdbricas dJde cerveza v
toanjuntaments podian cubeiy 81 aumants 2n la  demanda gus a8

preved gn el @isvrcada Carvecerse




Grupo Cerversrta Moctezuma

92825

Clave SCERMOS®

A Tinales de 1985, iz mayoria de las empresas resintiéevon
los efectos producidos pov 2) DrocRso 48 FRo9sidn y devaluacidn,
sufyidsy por 2l pats como consecuenicia principal de la abvupta
catlda de los precios del petrflen; ezts agaunads & la fusrte
tompetencia tradicional en 1a industyria cevvecera, la tual tisnds
& intensificarse én avos 4e recesisdn  2oondmica, condud a4 uns
gengracidn de efective insuficiente para continuar sivviendo la
deuda en forma completa, comd s habia venids hacisndn hasta la
fecha.

En ésos momentos, deos siteaciones se h&cian evidentas: por
uf lado, no se podian  esperar en el corte plazg crecimientss
importantss en ) Filujn a2 efsctiva  de 1o negocias, tuandos la
fisma cvrisis golpeaba a los cansumidavesy v por afvrg lado, ia
propia comunidad financisra smpezaba 3 ypeconocer 13 imposibilidan
de reécupevar la totalidad de sus créditos.

Apte e3ta situasidn, ce  decidié  entrar de  flemg & una
negotiacidn frontal de la deuda, gue condujera a la veordenacian
Financisra g2l Srupo-

Como elemente indispencanle 481 precesc de reestruc “racidn,
se& hacia evidente la necesidad ds8 combinar & los dss grupos de
tompanlias cervecearas mde  importantes d8l pats {Llerveceriz
Cuauhtemne y  Cevyvecsria Moctezuma)  todo gstd, <c2on 2) obhjeta ds
fortalecer las operaciconés y 1a posicién compstitiva  de las
Divisiones Derveza vy Empaque, a) persitis 1a toma de dscisiopes
opevativas y de @ercade en  forma canjunita, teunienda adsalds un
girupd comdn de accionistas vy acvesdores. S3in embkarge, dado gus
las negoadiaciones y los atuerdds S llavaron & cabn antes 4ds
dicha combinacidn, 165 proceésdas de veestructurdacidn de las deudas
d2 cada compaNtia ce& manejaron separadasente, wvespetande ast las
diferentes posicionds 2 intaresss 4 acrsedares Yy ACCionistas.

o

A fivnales de 198% ge concluyd 1la reorganizarcy
Empresa gque presenta tres aspectoas fundamentalss, consist

gntes 2n
unia rveovganiZacidn operacional, una combinacito de intersges ¥
3 el

¢} aspectp oOperacional  1a reorganizacidn incluyé plane
S produstivas oy de
tafalio

%
g
una reorganizacidn financiera que  se negociaren en conjunt
&

racionalizar 2l uso fconjuntd  d2 instalacion

)
tanales de distribucidp, as!t come una recrdenacidn del por




48 |aras y presentacionss e2n 2) mevcadns

Coama parte ae gste pyracesa, cierteos getivos  {gue
FEpresgntaban BeEn0es A8 1% de 1ot artives totaless) estartan
sujetos a oy programa ds venta o cierre 42 instalaciongs, por 1o
que ¢ decidid valuarles a su valor de vealizacidn-

For 19  gu2 resp2cta 3 1la combinacisdn de intereses entre loas
accionistas de  Empresas  Cuaubtémoc vy  Empresas Moctszumas E)
pavcentaje de intevcambio dJde  ias accivnes de la nueva empresa
combinads fus 48l 72 ¥ zara Empresas Suaubtémoc oy 2) B %
regtante para Empregsas Moctezuma-

Al univig  las 403 2dpTeSSS LEvvVECeras  dpsaparsgs 2) grups
CERMOC v viace el grupo FEMSA (Fomsntc Econdmice Mexicana S.A. do
¥

£ 81 vubro financiero, se iniciaveon pleticas a principios
de 1957, con el objetsn g2 resstyucutrar de @aners indtegral los
pasivos de ambés grupos de compadias, finaligzardn con la fivea de
198 acyeprans respaotivas durants 21 mas 42 osctubres

£l monto de los adeudes vencidos a liguidar era el sigquiente?
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Deuda bancaria v DAlares € 298.d4 ! €& &8d.7 & YH3E.3
Deuda bancaria 8n pesos {13 1.8 | 25,7 25-3
:
Obiigacianss Fiscales 419 Eo.a 2.7 £5s1
Otrag pasivas : 24 EX AR
Adeuds con FISORDHE 15 H ig-% 18.%
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t
Tatal deuda vencida GG Y FI03 7 1.13Za-3
iInteresss pendisntes d2 pago I7-0 1260 ¢ 1430
b et o % i e e e e A o e s o e e e e e
iTotal dauda 2 intarssss 3 3766 ) 0B 921.3 1% 1,297.%
: . H H
T e et e o P e o o et e B P e e e e e ek o A e e e e e e e e e e

{1 Equivalente en délarss.
Laés adeudeos antericres §6 ligqaidavon de 1a siguiente maueval

1) En  efective 32£6.2 wmillonss d2 dslares por concepto de deuda
Pancayria 2 intesresess

23 Emitiendo nueveos pagarés con tatal de $225.7 milleonge de
ddlares por concepto de deuda bancarig-

3y Capitalizandd deuwda bancariay  intsreses y  otros pasivos pop
$211<3 millonesde d8iares, acambic del 22.8% del Capital Sccis
Final de la Campafia-

63




4) Pagands $£5.1 millones de 8laves por concepte de ohligacianes
Ficales vencidas, guddands saldadn 21 total g8 adsadas £on 1a
Secretaria de Hacienda y (reédito Pablico, pagéndoss rambién

$ 189 millognss dg ddlaves, liguid&ndas asl el adeudo con

FICORCA
22 ¥ Tinalmente, cancelando el vemansnte d4e la deuda bancavia pov
$ 310:2 millones de ddlares.

Exv las acgians ¥y wvalgres & privcipiocs de 1989, se
reogrganizs la tendancza accianria, ©on 2l objesto 42 gque o033 las
subsidiarias #n las cuales ge  tieng pgarticipacidn en forma
indirecta d2pendan ahora divrectamente 42 la Tompadta  pave ia

tnal, la Compadta otorgé & FEMBEA de ¢ SI15,000 para 1a compra de
las azcicn&3,

La deuds bancaria se veéegtructure de 1a siguiente maneras

1) 82 reestructura 2]l salde  total g2l principal  agsudade por
Cevveceris ﬂﬁctéguma, S§:A: y scus subksidiarias gue imporia 307

o

millones, 203 @ail, 734 adlares y 333 milliones, 674 mil pe:c

Loz interssas davengadss y o pagados desde Finales A2 1952 a3 1la
fecha vy quf ascienden & wt @onto agroximado de {40 @illianes de
=

d&fares, séerdn condenads

£l S0 % de dicho saldo total reestructurads en  ambas manedas
pagard  en un plaze dé 1d afds, que incluye un pevicds inicia
gy3cia gn 2l pago 4 dichd z3alds dg & afos-En 8} caso d43 1o

gudos en délares, ¢ cubvicd el viesgs tamhiaric mediante 1

torpovacidn del monte tetal adeudade en el proagrama  de FICORE
vecido por 2) RBanco d8 MExizp-

oo o) v

[V N ST/ X
1‘”5'3.1‘1.'! P e

-.7,

3» Las tasas dg interesge
adsudos Fusiron 1os sfgulsntes:
ar Para los adeudoes en ﬁ&ia ggd durante los primeros cincs afias,
unad tasa Ffi3a 2 la tasa LIM Mmds 174 da uwne por ciento, para ios
cintd afos subseouentes, und tasa variable i1gual & la tasa LIDDR
M&s ung povr ciento-

B3 Para 1eg adeudos en moneda nacionald una tasa variahle 1gua
2l Costo  Porcsntual Promedin {CCP) m8s wmargen aplicanle, @i
que durante 21 primer adn s2rd de & puntos porcentuales y que se
modificard anualmente seghn las condiciones que prevalezean en el
agrcads Fipancisrd nacinnals

aplicahles para esta witad de ias

4}y Respectos a4l vestante S0 % del principal reestructurads en
ambkas monedas, 2 pagard én un plaro de  id afos, que inicluye un
partode de gracia en €1 pags tanto del salde total como de
inpteveses, 48 & af¥os.

Sin embargs, en los convenios de regstructursacidny so
gstableace gue  19s pagns de 83 va porcidn del adeudo eéstdn sujetos
al dssempedo de 1a  Compadta, expresads en su  disponikiiidad de
2Facbivh d8 tal  fdanera wne las amortizacianss d2 inteyvesas vy
salda tetmi durante €1 perlodo cemprendido evtre €1 afo & vy el
amo 14, s8lg se efectuardn en la medids de que exista efective
BuLD lEntE;

4




Azi migma, 51 enn  Cual aoments 1a companla lograse

amortizar 8 S0 0% Jds est &y sus  correspondientes
npterssas, 1ol atseedg 83 32 sompromsten 3 condeanar 2} saldo
remanénte al final dgl a®o id-

Si 1a Compadla noe logre cumpliv con 1a metra dg amort
mancionada, 21 =aldo sxistents de ssta  porcidn s i
Final del plazg estipuladd.:

Lo antsrioer i X

FTACLED
hie al

1]
e £
1]
B3
p.a

implica gue,y, si la Compaiis tieneg un Jdegsmpenio
satisfactorio v fuddple con 13s amortizaciones pactadas dz amhas
parciones de dgudz, el total de log pages & las  adeudos
ragstyrecturadns pudisyan ey 381c un TE O del  saldo takal

ragstructuratis.

5y Lag tasas ds  intevés gplicablies pavra ecta porcidny 4z 1os
adsiudos sarAn l4as siguientestd

2) Fara  los adeudos  an dflarscst  ana tasa  anual Fija de an 3%
zimples

£y Para lgs adeudds en aongda nacicnalt un tass igual & un
poerczntate de) Tosto Povcentual  FPromedip {CPP)Y, 2aguivalente 2l
parcentaje que 3% rvepresenta de ia tasa LIBGR. '

B Asimismo, tome garantis del cumplimiento de &g ehligacianes

contratdas, se ctovagardn hipoctecas sobre las Plantas de Orizahs,
Yeracruz vy Quadalmsava, Jalisco, 333 ¢o6d  Sobvre 103 activas
propiedad de  Central de ralta S-<Ahasta pov un gonto igual a is

mitad dg los adpudsns tatales yeestructuradoss

7y Oade la situacidn financiera de¢ ia empresa, asi come las
plazos de gracla otorgadns  para 1as amerbizadiones A48 pyincipal
en i total de 1z deuds de saldg total & intersges on el G0 % ds

1a sisma, 23 48 2s5payarse que no 32 padrd decretar dividendas
darante 1oz primeyos a¥0s, pErmitisndose &3tos 8ny los afos
subsecuentes en funcidn de la disponibilidad de efective y de las
amartizaciones 42 deudd realiradass

&% Los documentos susgscrites y gue se gsuscribivan poar Lerveceéris
Mocte2uma sont

~ Coanvenid de Regstructuracitn dé Gsuda gn Maneda Extranjeras

~ Lanvenio de Rsestructuracisn dg Osuda en Monsda Naciconal.

~ Contyrato de Prenda 8n Scciones de Central de Malta, S-A.

-~ {oantrate de FICORCA-
~ Zgs3idn de Devechos del Cantrato de FICORCA-
~ Pagayrés gug svidenstan 81 @monto  total  veestructurads, sus

amartizacionses 2 interessss

~ Contvrata de Cecidn de Qeuda con las Bubszidiarias necssariace

- CZaptrato dg HMipotecas

~ Bolicitudes v desistimientos necesarioss para sl levantamients
A8 13 Buspencidn de Pagos vy dem&s juicios existentes-

~ Tonvenio  para  Resstyucturar 2} agsuds fon 13 Sseretaria ds
Hacienda v Tyrédito Pablicos

~ Progocignese sobre tratamiento fiscal especiasl & fos interesas
gug 28 C3udarAn Con dMotivo de 14 Reestructuracidn de la Deuda en

Moneda Extranisra-

e



Asegurande que las condiciones chtenidas eén  egtos convenios
dg Reestyuctuyracidn, son satisfactorigcs v hardn pasihie gue ia
gRpTesa restablesta 2alul Financisra, pEerAitisndnls seguir

participando activamsnte en g industrla cevrvecéra naciognal.

aErd eventd  inportants, Indirectaments relacionads fon 13
reestructuracidn de 1a deuda, fue la conclusidn 42 negeciaciones
£ON 50103 afcionistas 4z la Fabrica Mexicana de Latag, 5:-8. de
C-¥-3 8n 1las cualsse s Fivr@aran  COnVENias para la venta 48 1la
maguinaria y eqguipoe de dicha planta a4 loas sdacicg de Amevican Cane.

En stntesis, 1& veovganicacién del Grupg CERMOC incluyd la
contiratacidn de nuevas cvrédites, 1a emizién de gbkligaciagnss, 1z
reagrupacidn dé  nusves créditos, la emisidn de ohligaciones, la
reagrupacisdn  Jde Eunsiaiqrias, la wventa vy racianalizacidn dsg
cigrtos Aactivos, 13 SuSoripoidn de Cdpltal ¥y la capitaltizacien s
SIJunids Pasivoes HAra geﬂerar 1o fandos necssarios pars 81 pago
de 105 adeggdas vencidos  gue tentan untus empresas {Lervecerls
Moctazuma vy Cervecerlta Cusuhtémocs.

Al agruparse 23133 2@apresas  desaparsce 21 Srupo  CERMOC v
pasa uh&f‘ a formar parte de FEMES (FOMENTO ECOROMICO MEXICAND
5.4, DE ©:¥:) empr2sa controlada poyr VISBA. FEMSS vy sus ahora
suybsidiarias -~ come und unidad econdmica son una coapakia
dedicada a 1a fabricacidn y  comevcializacién de cevveza vy
refresces, ast comas & la produccién de materisles 42 empagque
utilizados pyrincipalments oy 13 industris de hebidas énvasadas-

Los acusyrdos d2finitivos  para  1la  sesstiucturacién foaeran
Fivmadns on 2} mes e ortubrg  de 1983 vy perfoccisnados 21 % da
diciembre del mismc a¥%G.

La yeestructuracisdn de la deuda fue [as
Grupe CERMOC  ya ju2 sus pasivos 32 reduddrd
total g las adeudns s liguids ComD sSigus:

tante bewnstica par el
Bnoen mas del 77 % El

MILLONES DE GOLARES-
Pago a8 efschivo $ H29
(Deuda Bancaria 434y

Doauda no Bancaria 9%)

Emisign dg nueva deuda NI 22
Capitalizacidn (22:6% del capital sacial: 21t
Cancelacidn dg deuds 724

TOTAL & §,59C




recuirsos liguidas pave efectuar las pagoes, se shiuvieran

MILLONES ©OF DOLARES.

Contratacidn de creditos & {325
Apntaciones pagadas de Capita)l =2
Emisianes de Ohligsciones 2z
Desinversiones 103
Efective disponinie | 187
T total T e e

Con 8sta regstrutburacidn, 13 sitaacisn financiera de la
Compadla se  saneé pov  codplieto quedando en condiciones Bptimas
para afrontayr 2} futuro y creoer 20 Funcifin del dscarvolio de 1a

anoMmla mexicana v de  1as  gpovtunidades de 162 mgrcadas

exte*nﬂ al amizmpe tiampo gug abate considsrabklaments 21 ssrvicis
de 1a deu &, pﬁrmitienﬂs libevar reégurscs para el fortatecimisnto

48 1oz npeygnoid

Fay tcde 1& anteriormaente explicado sg pusad
grups FEMSA tieng grandss pevspattivas 48 org
covsalidarse comoe  uwng de los grungs ;&3 fusvt
mexicana:

€ predecdir gue el
cimisnta v podsy
&g de la dgcungmls

e

€L GRUPC FEMBA maneja actualmente cuatve divisiones queée con
las sifuigntes fver anexn 233

i« Bivigidn cervess.

Z2: Diwisidn refrescose
I- Divisidn Aguas HMinrerales.
2 Divisidn Empacgusg-

e?




Disponibla

Cuentas pav cohrac
inventarios

Otvroee activas

ZUMS DEL CIRCLI ANMTE
ACTIVG LARGD PLAZG
ATTIVD TOTAL

FABIVO CIRCULANTE
PASIVO LARGD PLAZO

atves pasivas
FEQIWD TOTAL

Capital Bgcial
pagado

Actualizacidn
Patvimaniat
gtras cuentas de
Capital

Htilidad d4al
gievcicia
CARPITAL CONTABLE
aiayavritario
53Minoritaris
RECURBOR TOTALES
CAFITAL

ESTADD

i
Yantas 31
Cacta de Ventsae 28

tilidald en
ape:aczén
Intersses i}
Pevdida cambiaviacid
FResyltady P,
Monetaria
Losto Intsgral
Fivancisera
Htilidad MNeta
Dgpreciacidy vy

b
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AMALISIS FINANCIERD

REZONED DE ¢

LIcuined 1%g

Ciyvculants b1
Prueba del &cido Iy

Frusha rapida Ge

EMNDEUDSAMIENTD

b
o

ase ToatalliBct-T-
Apalancamisnts
Yares G Intgvés

* ()

-~
't

WCTIVIDAD

Fertode de Coabrangas dd.S7
Fot- d8 Invantarios z
fat. del Activo Gedd
Fote Invs Pards 2202
Margen de¢ Uk Bruts  31-56%

tD03- 92 Operacidu B AR

PRESION FIMANTIERA

Int- a ventas Q
Ints a Ub. MNata i7

¥
Int: Gen. efective a

REMTABILIDAD

Margen a Ut Neks

i
Do Inv: Ferm. 3
Fy] =

Ge Cap- £
TASAE DE CRECIMIENTO

Go uo stas

lidad

be E?GLtivﬁ enievado

Dia Enteresea

Gz Capital Contanle

De Pasivo 3 Largo Flazo

r

cl
o
:-7

Inflacién promedis del periods

w23
b )
"

3y
c,}:l
%3
!

1
]

'y’
P
e

Tl

PocIE " o)
s n

“y o3 P2
td b

Yored’
"

JEwEe
[

PO R

IR

-
"-a
n

s 6 G ) N
G O O B R

w

o

r

| od l’s:i \’:.l i

(e
"

s

-

-
-
o

d&eh ﬁ
9. ETE

S ~a

<4t
1]
o
=3
1]
e

oo

BRI

(IR RS

a
AR Y]
¢ b Lo}
L3
3 Ut v
I B 52N

-~

L
a
-~
£
i

5
b4
AR

D1 IR SR =

P

"

-
Nl b
v
]
RN
RSV L
10
el h

X1
”
[ W]
s
{1‘5 "33

wof of ) 3 D3l

s

”

2 4

o
u

s

o,
-

>
Vb () R

DR <R (IR Bt

¥,

«
.
!

i
¥l
.

w

£33 T 0N oo

£ b
n
£ by

[
3 O

owes!

n

J

(03 =k o OO 0

sl B

L IO (VLo

XN

DA =]

.
Pt

"~
kD
L

L)
bt e
Ay
£ £ 5P
- G

~,
s

”~

O ow €2

P (R X

% Pt 1a}

i3~ i
oW vk

(o

o ba B

st
Cod 2%

"
P L Ry
-4 f\:l Laged

&
R
S e

n

L

LR S I
"

W

on ";‘-2 s
RV
fuli b 03

P
g LA

»
"
"

-
~

S



M TERPRETS I ON

[

"
m
n
o]
b
M
X
=2
]
[

LIGUIREZR

A través de estags podemes gheervar gque de 1784 & 1988 ia
gmpireaa tenfa buena capacidad  de pags & corte plage, sufviendo
una Bajas  considerable e oo liguidez en el adg de 1987, debido &
1a situacidn critica en gue se encontraka 13 empress v 81 pals en
generals Tods ssto  asunado & gus 23ta s encontyraba 2n process de
regstructuracian de % deuda. ng VEE caniclulas T3
rpostrunturadtifn en 1938 vaelve & tener ong recupsradidn an Sy
capacidad 48 pagds
ENDEUDAMIENTO

£st4as varanes nGs fuestran  en gue porceentaje wbiliza una
SMRTR33 103 PRCuUPrsDe aj2nns vy gue tapacidad tisne pava fubriy los
inteveses que se l¢ cobran por 1& actarizadcidn ds gslag redursas:

En tarmings generales de 1984 3 1287 la sapress sgoenconitraba

gabkreapalancadsa, ¥ ante LA situdcién inflacionagria gus
raracterizd este gpertods tuvd ezultados uegat1»5§ pava 1la
ampresa, PO 12 tual 38 414 en la uece idad de iniciar el grocess
de yenRdgdciacidn de su deudz en 1985 Parsg 1788 veduce en foema
considerable 238 sahvaapalancaniants grasias 3 243

regstructuracin:

ACTIVIDAD

£ tev@mines genevralesg Cevmac Cﬁﬁtﬂfa conn Malas poiliticas ds
robeg, ya  gue  en 158 parfodos  de  infTlacidén sufvidos en los
Bitimos Cuatro a¥es, débié vedocir su pevioda dg  Ccahrosg pov 16
Fug raspecta 3 1a  rotacidn de inventaries s¢ gbsecva que 1984 vy
1785 presentabs proablemas vy 2n 1986 auments considevallesents su
vetacisn @antendievddola canstants hasta 1988 EL macgen  da
ubtilidad pruia auments considsyablaments 3 consdtusniia de la
paridad del Jdélar v su reect*ucturqciénu Bus gastas de gperacidn
diadinuyeran debidd & 13 integraciosy g} gruﬁa Cereat 2on 18
rervecerta Cusuhtemoe Jgue trajc come consecuentia la dissinudidn
dg gastos 42 opsradidn-.
PREZSIOMN FIMANCIERS

Pav 1o que vespectad a te presidn financierda se ohserva gué
disdinuye consideay ahleﬂan*e depbide a su resstrusturacidn, v oen el
a®gos de 1988 noy  tisng reeidn  dlgung en Cuantc & pags de

intaresas.
RENTABILIDAD
{a rentabilidad de Cevaoc deg 1984 g8 1987 fue unegativa y puds

gecivse gue Jde no llevay a tabe 1a  reestyutturacisn de su deuds
23t3 habieva lilegads a 1a guighra-. Ahord en 1588 desguds de su

RO
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reastructuracidn presenta una ventabilidad ba

TAZSAS DE CRECIMIENTD

For 1o que  vespecta a ventas se  ghserva  gue aumentarod
Faglments ?GF encima d2  1a inflacisn.  Tendiendo povr 1o tante un
srpoimiants 722l 8n 21 partodo de 1984 4 1988,

Su 3+xl dad 8p 2ste  pertodg aumentd  vealaente debids & la
Haja o9 las costos de opersidn y al ddﬂeuté &1 las ventas realés-

Respacte a 10s interesss 83tos Fusrdh ®Eneres a2 13 InfTiacidn
registiada siendo ests positivo.  Todo esto fue  deblds 2 1a
vegstructuracisn dg sus pasivis.

Se observa jgue 21 capital contable aumentd dekido al paguete
prasgntads para 1a resstructuracidn.

£l

——————
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GRUPD INDUSTRIAL PLIANMA
Clave de bnolsat v TEXEL *®

Fliana €s una eémpresa  conteeladora 13} cuyas plantas estan
localizadas an MéExico y en los Estados dntdosy  cusnta ¢an fuatro
empresas subsidiaviast Polofil, 8- A<§ Texely, 58: & de - Y.
Lartel, 8. 8. de £. V. y Forinit Rogers, Inc.

Cada una de estas empresas son independientes en cuantce a
utilidades, sgstrategias y op2racionegs, aubigue tntsrralacionadas
gntre =f. Por 1io tanta, el grupo  carpoarative desgarrvolio
dricamente funciones dJde coordinacitn. 82 dedica principalmente &
la adguisicidn de acciones de sociedades, Sy promecidn v 1a
organizacidn del Orupg Pliana, asf como 3 la oktencildn

y
gtorgamiento de créditos a3 compavwiac relacionadass NG tiene
2implsados, poar 12 gue nn existen obligaciongs respectd A

participacién de utilidades ni & indesnizaciones por degspidi.
Una compaiia subsidiaria estd encargdda de 1a admindistracians

Las principales operaciones de las coapa®ias subsidiarias
sann la Tabricacién, venta y dishribucién de toda clase de fikras
sintéticas vy telas para decoracion tapicenias AsSt come confeccion
22 prendas vy sy Arstribucisn.

Esta estructuracidn del Grups Pliana fue e1 resultado de
planes de  corecimientns v expansién realizados con 1& cooperacidn
42 un grupo Jde personas gquisnes participaron Son su trabajo v con
sus capitales-.

[

£l Consejo de Administracién del Grupo Pliana S.2. est
integyrads por 1as 3iguisntss parsonas:

COMBEJEROS

PROPIETARINS BUPLENTES

Jazsé Carral.x Fubdén Goldbergs+®

Jesé Castiglioni.# Jagé Bivaeta-

Francs Grandhis Eichard R. HWest:

Hectar Hernandez. José Bardavid.

Laryy &s Liehenow.% Beynardas Mackler-

Leonavd Frank Hclolluam. Juan . Gallarde Thuarlow.
Bruno Pagliai- Feyrra Pagliati.

Fahevrto Pagaro.# Francisco Indaco.

Baypardo Sutntanas Eduardo Legorrata Chauvet.x
Benito Rey ROMAy.® Rabén Glesson Galicia.s
Stamaty Rodncanachis Gum eycinds Dussadsd Bravo.»
Carios Zovrrilla de ta Gavrza. Gustavo Rubic Montiel.

* Misabros del Comits Ejecutiva
£y Como Qrganizacién Covpdrativa fue creada en 1979
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Esta empresa  conting sy crecimientoe vy exgansidn segun
plangs trazados, Al misme tiempo  Jgue  introdugia camhins 8n S
gstryctura v estrategia caomo fust

~ Aumento 42 fapacidal y  gama dg  produccidn de la fAhrica Jd2
Fibras, sobretodd en hilos sspeciales- Llsva acabs planes de
capacitacién Y gntrenamiento fa&ra ligvar acabo tareas
relacionadas a pigmentacidn de  compuestos, de extrusidn vy
procesamisnts J2 Fibrass

~ 0i4 vida a Texel eapresa subsidisaria dedicsada a la fahricaciadn

48 telas para decovacidn, pov considevar este vamp Come prindipal
Fusnte d2 consumd Hara sus Fibras destinands en 1979 gl 7% de sy
produccién en estas empress.

-~ ontratacidn de  wuevo pevsanal.  Construcgidn de instalaciones
para 1a  fabhvicacidn de  Fibva corta de tltalosg finos (198ir. Las
geloras 2n 2) procesd de compuesto, perdmiten manteneyr 198 costos
de materia prima-

Esta empresa trabaja al mbvimo de sy capavidad, para
mantaney sy proguccidn v poder corrgsponder 4 la  demands que
tigng &n 81 meycado-

TEXEL, 5-A: de LY.

Fue constituida el primeve de naviembre de 1978 por Polifil,
5:A- que también aduyuirid los actives de 185 dos priuncipales
SMpNesSas MIKILanas de su Jivros. Est3 dedicada a3 1la Fabricacidn de
telas pavra decoracidn de intericgres v para  la industria
astomotriz. Cugnta con 2SS telares en cuatro Fakricas, su fuerza
d2 trabajo e¢ de S7F perzonas-

£l primer afic completo de operdciongs de egsta empresa dentiro
del grupd fus 1972 en el cual S8 ConsStlida 1a empresa o8N fuants 3
su grganiZacidn, personal, sistemas, productos y gosicidn en 2l
meEPCadn.

Bus principales chietivaos en 198
ME&xICO Qe los siguientes mevcadost

[

7 fueeron gl decgarroelilo en

~ Ikeé-« Con esta @arca lagraroen and clara posicién de lidevazga en
2l vengldn dJde telas para tapiceria destinadas al mevcado mediang
y populays La clave dg)l exitd fue la ivtvoduccifn  de nuevas
d3iseRns y 21 Significativo apoyo publicitario-

-~ Piliana. Rearientaron esta @arcéd al mevcado alte vy media—alte de
la decoracidn de interiores. Parsa conseguir este fin, Crearan und
nueva limea de telas construldas con fibra corta de fantasla vy 8l
zsofiaticadns progirama a8 mayrcaded COn 10s clientes  mas
importantes.

31




~ Designerfs Lollectiov-. fafeccidn destinada a dJdisedadéres,
arguitectas y contratistas de F2C0VIACIHN

82 intvoduieron &N 21 savyrcadn 48 las cortinas oy contlinusron
carn el  @evcade automoteis distribuyendda wung gama de telas de
polipropileans vy otiras  fibhras, aunado 3)  desarrolls g8 nupwvos
tevciopglos Qe polipropilenc. Bsimismo, comenzhd 3 exportar telas,
primgyo a palses de Amevica Latinag vy el (Jarvibe y posteviaranente
otyros patses.

vt 1980 instatavran 20 tnuevags  telares plancs de  attra
veloacidad an 13 planta 48 Naucalpan, S3imisdmd, estandarizaron el
quipo v 13 construccidn de telas-. €n este mismo afg, iniciaron

1a construccidn de una nuweva planta en un tervene de 21 hectarsas
lacalizada en 21 Estado de Tlaxaca, 20 13 fuad) s3s Fabhrica la
hilatura de fibvra corta de titulos fivnas de polipropilens, y el
tejidd y acabado de tevcigpalos.

£sta empresa  cuefite con unn centro de disedds én cual gsia
constante cordinacidn con el departamante de investigaciawn vy
desarrollo d2 Fibras Polifil, con 21 objetn de e3tar 2 la @oda on
digseftas, textura vy colovide eu €l a@evcada en €1 c¢ual cg
desenvudlven Yy loagrar un continfto  liderazgo. Esta poecician os
reftorzada por programas 48 publicidad vy promocisn.

LARTEL, 5.8 dg .V

Comenzd su produccidn durante 1a segunda mitad de {980 vy sus
despachos de expdvrtacidn & principios de 12681« Lartel se dedica a
1a confeccidn de vopa tntime femenina a base de polipropilenc
para distribucidn principalmente én €stades Unidos.

Cusnta  COon 408 plantas  wubhicadas en - Tiudaad  Industrial
Xicaoténcatl en el Estado de Tlaxcala, 1a cual vealiza el corte vy
la confeccidn de prendasy y la otra en Panzacola, Tlaxcals, la
tual produce 1a tela Lita 3 través de on  progeso de bojiido
Civcular y de acabada. En ambias plantas isa mayoria de 1os
Dperadoras £ON Muisvess

~Las  prendas praoducidas por  esta em:fzesq {hrasieres vy
pantaletas, marca YD) estan hethas a base o2 poliprepilens, gue
tiene entre atras ventajast prapiedades de transpiraci&n, firmeza
de  coluves y  desmanchabilidad, combinados con la capacidad ds
Pclifil para produciv hilos de deniers finass

La introduccidn de este producte fue en 1980 en Estados
Unidos 8 travéz de  tisndas especializadas y dspartamentaless. Se
utilizéd publicidad impresa y campafas de  televisidwn, 33! como
Bmpagques vy exhibidores especiales  en los puntos A48 venta para
tener un igpacte sin precedentes:




FORMFIT ROGERS, IHC.

~

La Asamhlea extragrdivaria del 23 de septiembre de 1980
atordd proceder a la adguicgicién Jde  las egpresas Formit Rogers
Inc y Foramit 48 Méxnico, B-A. Para talss sfestos, 21 & dg gnero de
iwgt, gruﬁﬂ PLIANA emitit la Cuavria Serie de acciones par un
total de SWMABZ,TIS acciongs, =lsvandd sy Capital  sofial a3
€7IFILEE, (80,

Azt Grupo. Plianag sadgquiere ¢én esta Altima fecha & esta
gapresa, la cual 23 una  empresa oon tradicidn,  congcida vy
respetada, gue produce oy distyribuyes  ropa totima fEménindg en
Eatados nidos- En sus e lineas de prgduccién se encuentrant

|1>
12
ot

~ La Cdleccidn para 1a aujer activa« Brasieres digeRados para
dzporte, 21 8jercicia y 2 jogging-

-~ ta CLoleccidn 4 (Cut Above®. LCorvseteria, lencevia y rgpa de
da7@DIT paYa 1a mujer Jde £alla wayors

~ Lta Ceoleccidn vYou. De 1a cual anicamente se ocupa de sy
comercializ2acidm. :

Ecta empresa emplea & 1,100 personasg opera dos plant&as én
Nebrazka vy dos plantas vy una  bodega en Tennesses- Pesenta sus
productes a4 través de  ocho salas de exhibicidn, siends 1a ads

iaportants la dg Nusva Yorks

Esta empcesa ge dirige también, @ediante gpraogramnas
gspecificos, 4 las cadenas nacionales de 8Sears, J- - Penney vy
Montgomery Nard, exporta a B pafszes vy tigne licenciararias en
Austyralia, Canada, Colembia, Guatemala, Japtn, Pertugal, Sud~
Africa y Ménico- FoyraPit de México Jpera on 13 capital  fodseal
emplea &0 pevsonds vy facturd en 1330, 107000,000.
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Srupo Industrial Taxsl.

El 28 de marze de 19835, LGrupo PFligna firmé el contrats de
ragztructuracidn de gus bancas acreedores  {este contrate tiene
vigenoia & pavtir agl B de febrerd de 1934, con esth S 31ijsva
substancidlmente sy carga financiera - LCon la firea de este
Sontrats, Grudo Flianad culminad 1as n2gociacion2s initiadas poy Suo
nueva ad@inistracién a partiv del aes de ageste de  198%F,
tendiantes 3  lograr la  resstructuracidn fivanciera de so deuda,
1a cual s& llavd a8 cabo en 4as etapast

FRIMERA ETAPA.

o
11}
fcy
oy
s

Estuve arientada g asegurar la viahilidad econfmica
operacionegs del Oruptd Pliana, mediantet

ar La desinversidn de varias egmpresas subsidiviag velacionadas
con la confsccidn de vropa, Lartel y Formfit-

By Consnlidacisn de cu fplanta productiva por @edic del rvepliege vy
raftorzamientd g8 sus actividades tradicionales ast, vedujevan ds
14 8 § plantas, oficinas y bddegas, igualsmente  fadujsron )
ndmeroe de eémpleados de 872 & 430 vy 1aos gbhreéeras de 2,300 g §,&00.

¢) FRaconversidn Industeial

~ Modernizacidn de equipg
-~  Musvos productos
~ LQulturz Industrial? Calidad, Sevvicio e Ivmovacidn

) Eliminacidn de gpevacignés poco  rentables, siende gou
cyrecimianty selective, dedicandose Gnicamente al vame gubtometris,
3 la expartacidn y no~tejidos-

83 Aportacion He nuevos  capitales  HOT 1ot accionistas. Asi
mismG, se llievd a cavd en esta etapa el registvg de ta deudzs en
d8lares en €l fideicamisc para Cohevtura de Riesgoue Cambiagvios
{FICOREAY -

SEGUNDA ETAPA-

La segunda etapa constituyd 1a negoeciacién divecta con tos
Bancos acveednres  balo premisas g2 dperacidn sumamente realistas
Yy consgsvadoras, Jdonds 1os niveles Jde 1a deuda d2) Srupo Fliana
sagit realmente sgportables por sus. aheraciones permitieéndole con
2llg slaborar planes y  programas Jd2 trabajoe 8 corto vy medians
plazos: entre 1os cuales se encuentrant

~ Pagd a provesdores, impugstns, IMBSS v hancos por % 25 PMM DLLS




~ Be gonvivtieron % {05 MM DBLLE: a acciones preferentes

~ B ragistyraron $ 7O MM DLLS. en FILDORCA
tas pricipales acregdares que  intervinigvon en  eésta
negosiacidng sont

~ Fonel

~ Lanacyt

-~ Comeyrmen

~ Wells Fargs Bank, N A. {(Banco agente de dd bandcos gcrecdares?
~ Enimbank ’

Loe términos negociadoas en 1la veestructuracidn incluyeren la
capitalizacidn de una parte importante de la deuda, con un
mecanismo 22 amdrtizacidn en a@onveda wacionaly plantednidoss 2y
paralele  un aumants  de tapital del  ©ual 1o AfTionistas
principales han pagads una parte, que gserd destinada & rveforzar
2l capital de trabajyos 4 la ampreoss.

La nueva veestructuracidn Jdivide la deuda del Grupe Pliang
g8f  tres parcipnes, prastamod A% préstmo ¥R oy aoCiones
prefevrentes, con las cantidades siguientes:

Milliones de fionieda

Dalares Macional

-~  préstamo "A° o N . -

~  préstame “B¥ 20 .
~ Acciones preferentes, 2aitidas

par Geoupo Pliana, S5<8: de C-Y-. o e e 18, &09

70 15,809

Loas  préstamos A" ¢ "B" incluyen una pordisdn del principal
adeudalds 3 198 hantos y 2% capital preferente S8 intagra  con la
parcidn del principal wne inclufdo en 1gs préstamcs A" y “BY,maz
todos 1o interases acomulanroes 3 favar d2 103 bancos hasta el o
dae febrero de 1984.

Ltos inteceses e debeéengaroen desde febrére S deé 1984, siendo
para 21 préstamo YA®  pagaderss en cadas fecha de cada prestamd,
para cada perioda de intereses & un tasa 8.7% 4 anual v por e1
prestamos “B", pagaderos en cada fecha 4 pago  de interesss sohre
€l saldg insoluto de la suevrte principal de cada préstamo, & una
tasa anual d4el 1% por 8) periodg comprendide del § de fehrera dg
1984 v tarminadd en 199843 Doy ta3da pertodo de intereses posteviar
2 o583 Techa 235 42l 5-73 anuals

Al 31 ade diciembre de¢ 1985, Grupae Flianay S5-8-de V. ¥y
companlas subsidiarias han pagado  intereses & 1gs  bances, 1o6<
tuales Tusron determinados sohie las prigmeras  bas2s de
neéjocisacidn. Ectos pages  fuero &plicados & o dinteresss
dgvangados fontoarme & 1as bhasss dssovitas gn 2) pdrvafa anterior

et




v #1 remangnts se pregenta en cushtas por cobyars

Ambos préstamos sevan pagadas en & &R”ogs vy @ meses, con 2
ABDS y I meses de 3racia- L3 liquida;x&u de la deuda se erectugra
2n 23 pagos trimgstrales iguales, gue comienzan 21 5 42 mayos dp
1988, siendo el &ltimo pago de ellos el g de  {febrerg de 19%9d¢
utllzzaﬁaaas g0 sistemas ﬁifargnse: ¢ FICORCA-

Loge  contrates fivrmados co FICORCA (Fideicomisa para la
Covartuyra de Rissgos Cambiarios) 5& llevd & cabo el & de mayo de
1983 v tubten 21 principal & intevresss poyr vandegr 4zl pristams
&9 vy privcipal del préstams “EY, del adeudo en fakor  de tos
Bancos, 21 obhietivo yrincipal  es tubri» & las  2epresas Jd8 1os
viesgos camhiarigs por  adeudos én neda extranjera- E1t las
tarmings 48 e3tdz contratos FICORCS atﬁr;é al Grupd wun ¢réditc en
moneda nacional por 14,732 millones 42 pesong pagadaro mediants
3& exhibiciones trimestrales haeta.i?wa.

Simullneamente, 1 Grupo adguirio dg FICORCA dolares hasita
oy la cantidad necgsayria para pagar 91 adaudoe 42l principal s
intevreges del gpréstama "% vy €1l principal del szCtdnu ngt oap
fabhayr 48 los bkancos, aediante entyragas 4ue efectuard directamente
an  FICOROCA 2 1as mentiognadas instituciones en las fechas dg
vencimignto canvenidas.

Por wivtud de este contrato de vegs
pantaria Grupo Pliana, S-8. d42 CaY: vy &
garantta 16 siguiente:

tructuracidn de 1a deuda
¥ syubsidiariac Jdissron an

~ Grupn Fliama, 8. AR:. de ©. V. 3id en prenda come Jgarantia todas
las acoidnes  gqug posse  de Sus subsigiariss, Industrias Folifil,
BeA> de Q¥ y Teuel 8 A= de L. V-3 @mediante 1a celebracian ds
un FidelicoMmiso

~ Industrias Polifil 8. A« de £ VY. vy Texegl 8. A. dg O« V.,
otorgaron hipotecas de sus plantas y eguipn ants notario phblics,
inscyritas en 2l Registyro Pablico de 1a Propiedad del Estade de
Tlaxcalas

Las compaflas tienen $a apcién de  ghiteuvner financiamiento
adicional 39 FICORCA pava cubviv 21 pago de intergsss oz 13
@ispa. 8in embdargo, 1os contrates estipulan comoc  causa  de
resicidn la falta de page de  tvés teimestres del crédite en
moneda naclional convintendase dJdifeventes foreas de liguidacidn
a8l valor d8 vrascats.

demis, el coantrate de rvegstructuvacidn también impane a 14
tompawla algunas ltimitacianes para pagse de  dividendos. Asi
tambidyn 2std auvtarizada & aumentar €1 capital mediante 1a emisian
d8 acoiangs coMuUNSs pero, S2 regquisre del consentimianty A los
titulares de a&cciones prefeventes para veduciv capital coman, oy
el gntendido d2 gus  1as accionsgs  preferazntss DOARAV amortifarvse
2y cualyguier ti24po-

La difevencia en el precio de compra de d8laves al FICORCE v
el tipgo controlads en 13 fecha g2 adguisicidn de logs mismos se
presenta comoe  un Crédito difsrido gue se amortiza 8n lineca recta
20 2) plazo g2 105 meses de dAuracidn del centrato. Este contvrato

impong también a8 1la compadia algunas limitasiane: para 2! pago 42
dividendas. La compa®?a estid  autovizada a aumentar g1 capital

——

[ —



mediants 1a emisifdn de  &cCciones comunes pera, s requiere dai
consentimisnts 282 los citulayes dg azciones  prafaLyantss nara
reducic €% capital comdn, en 1 entendido d4¢  gue las acciones
preferentes podrdn amertizarse en cualquier Tiempg.

La povreidn de 1a  deuda en délaves que ne g¢ reSstructura
SHMD w*é tamo vy asciende 3 51:-3 millones de ddlaree, eguivalent
3,118 (conveyrtidos a2 1a tasa canbio controlada de 1d48.585 pasoes

3

por un délar), ®mads ta cantidad total del adeuds en psegos por
36,621 gque cambiaron por 13z acciones  préferentas gue fusron
emiitidag poev  Grupe Pliana 8- A- de (- Uc Eetae ¢ifras san el
reaultads del intercambio antre hancos nasionalss oy extranjeros
de las adéudos en pesas vy en dclares (SHAP:.

La capitalizacidn Jqde egsta parte dé la deuda se lievd 3 caby

coan base en los siguientes pasost

1o~ Bustitucisn de la deuda de INDUSTRIAS POLIFIL, B-: A< de C: W-
v TEXEL S A. de ©: Y. por GRUPO PLIAMA S: A: d8 . Y.

Z<~ Lapitalticacidn & traveés de &scocignes preferentes en GRUPO
FLIAMA 8. 8. de ©. Y.

Evt 4987 Grupo Pligna cambié de nombve & Tezel. Tewxel camhia
3 Industyrias Texel & Industrias Folivil  guedo igudly ademis
continuan capitalizandos sy deods

£1 vnuevg Concejo de Administracién esta formade pov las
siguientes personas:

CONGE IEROS

PROFIETARIOS SLIPLENTESR

Manual Zubiria Maguen Isvasl Brensy Bragnay
{Presidente

Benito Bucay Farvadii Leopoldc Redrigusz BaAnches
BEavrnardo Mekler Klachbky Efren Martinez Fourcans
Eduardd Rihan Azar Pedro Duiydz Yazguez
Alherto Banchez Palazuelos Jaaguln Carvervas Fla
Robarto Yillarreal Wallin Jozé Dominguez Péve:z
Legapnoldo Gamer Gonzdler Ian Mulr Gongale:z

Luis Alberto Pérez Acsves Gustawn Mavejias Misp

Jorge F. Moade Garcla de L« Qustave Rabig PMontiel
Jovge de Uriarte Sa)dmer Gustave Estrada Motni
fFrancisco HNarvedg Mavan lnertc Torves DBurazZo
Rafael Conzdlez Lalville Pauline Psdilla Bltamivrana
Arseny tepiavka Puiz Alajandrg Gutisdsrre2 Blvars:
COMIBARIOS

PROPIETARIOS BURPLENTES

Larlos Isoard Jiadne: Jesé Flores Avguslles

Ltuis Yanes Alday Julida Terminel

Eduardd Dosal a8 la VYega Bandn vadzgue:z

SECRETARID PROSECRETARIO

Bamuel Garcia~Cuellar, Jv- Davigd fangel Grtiz

et -



SITUACION
BALANCE GENERAL
132

Disponible
Cuentas por ¢
Inveptario

ghvar

gtras Civeouwlantes
S DE CIRCULANTE £ 449

dctiva a Lavyg

a Plaza

Neto 15,638
ACTIVD TOTAL B, 222
Pagiva Civculante 2,903

Fasivd a Largs F. 14,182

PASIVO TOTAL 17,2918
Capital Social
Pagada i7,441

Actualizacidn
Patraimonial
atras cusntas

-~
5y
-

(53]
-~
141

da

Capital i,&%2
tilidad del
Ejgrcicio 173
CAPITAL COMTABLE 12,931
a« Mayavitario
B Minoritario
RECURSOR TOTALES IO, 222
TARITAL 2F4TLID
EBTADL DE RESULTADGE

i9aq
Vantas T, 328
Casta de Wenitas G,033

iJtilidad an

PUR

aperacien Ti%
Intersses 1,02%
Perdida cambiaria 3,835
Fesultados F-

tonetaria {d 865
Cpsto Integral

financ-

Utiiidad neta 173

Dapreciacidn vy
Amdrtizacisn
Sangratidn de
Efectiva

LE7Es

FINANCIERA

1385

a, 046
2%, 595
27,104
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(2%, 3663 (43,a173¢88,7727

iee? i385

s 235 4,57

B, 008 [&,FEU
12,207 22,850

F3,176 154,440
115,668 134,886
234157 41,070

241863 7,298
25,328 am,3eE

P S53F,80& 50,040
TR, A0 8,234
90,3244 136,458
Gy 344 146,458
1S 685 134,828
2,509 193,756
§9E7 iman
28,088 99,520
24,879 70,730
L4820y 3,561
3,25‘% 12,35’:"
a%,383  &,534

4,234 G, 240 7 ydZ2
{3,163 4{3%,401) £ ,233
4, 07% 2 BE8 & ,5504
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ANALISIE FIMANCIERD

v
-4
153
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o
£3)
[xx]
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e
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FAZONE

m

GE ¢

LIDUIDE2

Tipculante 288 223 T P 537
Prasha 48 &Cido 252 i-24 .57 Gedd
Frusba rapida 02 0% O.0%
ENDEUDBMIENTG

Pasivag T.SfActive T. 8721 8% &4 G237 CGe22
Analancamienty 1-32 8.7 0.83 .02

VYeces ganado el
iriterss (e £aly ~(1« H&

ACTIVIDAD
Farilddo de

cobrdnga S03.07 13972 12374 i29.2d4
Fotacidn de
fnventarios M 2« O Z0% 204
Eotacisdn de
ARetiva Ge2d (<35 (e 25 T JO

Eotacidn de
Inv. Pevmanente 120 4«76 G.Z3 27

Margen g2 utilidag
Bruta QTG F ok
X Operacidn 21-56% 2.7

338t

-

[

W
w13
v}

FRESION FIMANCIERA

Intereses a ventas 18G4 7120 &0 G i3
Intereses a utilidan

neta S P ST ~&: TG ~efl
Interesss a3 Gene odp

efective {2:723 3365 ~Z 37 Geleh

FENTARILIDAD

Margen 4e utilidad

vnets 236% S bE ~2T0% ~14T7.2¥
De inversida

permanente O.22%  Z.8% ~T<TE  ~31.2%
Del tapital Contable 1-33% 21.2% -~31:2% -~24.6%
CRECIMIENTG
2 ~55 5782
Dg Yentas BE-57 2757
De Utiltidaa A7 G0 ~{21:Z
De Efectivo gsngrado =152:59 ~EF.d
De Intereses &7% 21 278<1
De Capital Contable ~Hd 2 B0 52
Inflacién cievre de afc. Sd-SS¢ F0.78%
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INTERPRETACTI ON

.

G R LR TEXEL

A

LIGUIDEZ

{omo puede apreciarse en  las regultados obtenidos de este
Grups, las tve2s Tazones 4 liguidez presentan una tendsncia hacia
la dismivnucidén, este originadog tal ves por un exceza de inversidn
a8y cugntas por cobrar @ inventariasg eata Tiguidaz =g wid
afactada poy  las  tasas 48 intersés peisntes v la 3lta
inflacidn que se presentd en este periodo.

,T.
g.

ENDEUDAMIENTD

m

e gacuerde & 162 vésultades de 18s razones due se presentan,
2l endeuwdamients dg la eapresa tenidla & crecer hasta 1986, a
partir de  #38 3a®L Yy §9azizz 3 la  ressivacturacian de la devda
acordada en 1995, este endsudamisnts S22 ve  favereslids  0on una

dismivivcidn en los afes anteritres. Ea  cuanto & si pusde o e
endaudarsp Mac 1la @RRTESE Y& det*m par log  resultados gue
presenta  pavro, &n 1988 esta preparada pava recibir dinsro o
terceras pevrsoinds  ajenas & la empresa vy podec caut;uuu\ s
cyrecimientos

ACTIVIDAD

tas gazones de actividaad han sejorads votahlemsnte en su
mayorla ya gque sg estan utilizando eficientemente el capital y el
active Ti3o- Como tambisdn pusdsd obhsavvarss ah 1as siersigins d
ecetos peviades, la wtitidad dismivnuy hasta 19€7, &4 partir de
gste ARD sg ve un notabls crecimientsds

PREBION FINANCIERA

Las wventas aumentaven vy los inteve
muy desagquiliyrada. Ly razdn de interese

tuvieron una variscidn
venta tuvo un guments

RV Ln
I u\

despyroporcionads hasta 21 a®s de 1982 v En 1985 va fon lal
regstructuracian disminuyo ¥ continug veducienddse hasta
mantanerse en D-13.

Inteveses a utilidad nsta. £sta ragdn sctuvs aumentands por
las utilidadas gque s2 increasntarsd o2n los afos  dg 19853 v 1999
ény 198E& vy ew  13FBT7 esg t« rardn se manifecté nsggativa debido a gue
Ho hubo utilidsdes iR por 2Y  contiraris, hubo  pérdidas. Son la
reestruCturiacidn v gaza I9as seg puede ghservar que 25ta vaza8n 23
positiva vy tiends a aumsntars

£l capital contabie disminuyd en (999 peva, a partic de ese
SR aumsntsd, puede ser por 1a actualizacisn patrimonial ita cual
g 2lavd cavsidervablemente v también por  la glevacisn de ciras
cusntas ds capitals




EENTAKRILIGAD

Lta rentabilidad presentada hasta antes de 1982 eva inestabie
va gque A8 sss pssiti»a pash & %8k nHagativa, ya despuds de dps
afvos dg  lievarse a4 c¢abs la veestruclturdacién de Texel, vemos gue
S@ TafupErs 42 @dangras favorsbls, 13 tu’al noe®mits vy qug 13
invegrsidn pevmanente & tenida resulitades eficientes 1o cual
inplica que s llavéd & cahe una adecuada adeoinisteracidn para

desidis 8n gue activos invertir-
CRECIMIENTO
Se pude &preciar un crecimiénto én las ventas, siwn emharga,

getas Fusron MHENONSS gqus a la nYlacidn registrada poav 1o tanta
1a 2mpresa no tuvo up orecimiants r2al.

Evt 1o referente a su utilidad eésta, sumento ligeramenkte al
isainuis 303 costos de OpErasidn ¥ superar la inflacisn.

TEXEL no ftuvo wup  crecimients veal , 1o gus s ayuﬁﬁ =)
figntenevrse eén el asrcade fue la reestrvucturacidn de su deuds-

8%
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* ANTELEDDENTERS

GREUPD INDUSTRIAL » BITRO * 3:8.
¥ SURSIGIARIAS

nOYITRD M

vy

Clave dg Bol

(12

EY

Iric¢id sus gperacioenes en agoste
controladora, G cracld através
pspicializada, hasta fechas raciantes en
indsutrias diferentas al 11r = Para
zontabha  con bves  divisiong
admivictrativos, &elaC1Cues Humanas,
Relaciones Pébhlicas y Bancari

YITRD =2 dpdica 3 1a wa)
vidrid, plasticaos €
flotadns pars 1o

cristal
ual contaba

gxporntacidn através dg 74 egapresas
S8 agrupay an ocho divisiones dsla Aazanars

Divisién Envaszses?

Inic
Actdalments pfracs

t-w

para

¢

ampollstas-

Las grincipales zunhsidiaviéas sant
Vidyiera Montervey B:-8.
Vidriera Méuica 84
vidrisra 193 Reyss S.A.
Yideiera Guadalajsara 8-4A.
Vidrigra Susreiars 5-8.
Evivases de Bovosilicats 5.4,
=5

Borostlicatos B
Vidrio Neutro S-A-

Aapollstas B.As

Productas Kimax de México, B-A.
Re g*ﬂpla»t, S:-A.

fegioc rMald, S5-4-

Divisidn Vitro

g hacs 53  ayas constituysd 1a
Vitroorisa, Oristalsrta, S<A: Su  iinea
arttcocglos de ristalevrta vy uten

s
termo-vesistents
inoxidablas.

1oy
3 Funcianalos
Plan

subgidiarias y asac
siguientss

& hace 77 ados produdienda enva
593 refrescos,
Cremas, adem&s de ampilletas y tubos de viderig borgo

ie 193&, camn agciedad
de diversificacian
38 diversificd hacia
ray sy administracién
2 Finanzas y Jeywicias
gxcifn vy Juridica,

id vy distvibucidn dg envases de
sgplads,
on Dohh diviziones gus 12 permiten
competiv en forma imporiante en el mercado

vidrie planos vy
el de

nacicnal v oen
izdas que

sge  de vidrig Cdllz
tapwyazas, lociognes y
csilicato pava

prifera  gmprecade
de  praductes  abarca

5311108 CQue van désde las wvajillas
y vefractarios, hasta 1los

cublertos  dz2 Scevos




Bus principales subgidiaridas sgn?
Vitvoorisa Cyimesa, §5-8-
Vitrgdrisa Cristalierilas 5-4-
Yitroorisas Toluta S.8-

Vitrocrisa KristalB8:-A-

Yitroorisa Cubiertoas 8.8

Industrias Covnejo S<A- -
N!}“-"Q a8 S = f:‘. =

o

Eomaje B:A.
Fravesdora Jdel Hogar 8.8

Givigidn Vidrio Planct

Bector gue praduce vidrigs para construccignes  con
diferentes gspesares formas y  oolores, productes atsrmicos de
alta veésistencia y videie dg seéguvidad autometviz laminado vy
templaios

Bus prindipales gunsidiariss sount
yitro Rlan, S-A-

Yidrioc Plang de México S-A-
vidyio Plano D8
VYidrig Flotada E-
Sristales Inastild
vitrafiex G:-A-.
Shatterproof a8 Méuica 5:8.
Gulmica “ M ¥ B 8-

Lunas de México S.58.

Girce B:A4-

Divisidn Industcias Basizass

Bectar que se gstructurd para agregar valer a sus prcdactos.
En bisnes d2  tapital, Smpacanids Sy JAGuinaria oy ooeguipn,
tfveciende conjuntos de piezas (@mecanicsmosy en  disefo pava
ofrecer @mds proaductividad & su clienteg en el sector guimico
agregd valor g1 Larvbenate de 8edio  controlands eleckvdnicaments
su talidad vy al Tloruro 48 Caloin ofrecisndoln saco) 8N Mmaterias
primas, ofrvece Feldespate wolido y ewmpacads a 1a indusiria
cerdmica aundial y oavientd sy Ffuerds de ingsnierla a la
axplotacidn del yacimiento-.

uy

£1351as sons

Sus principales idiz
nas S5«

fahvicacifn de HMauw
Poelesas Tisa, B.As
\!Ektf‘@\“x y ESEA:.

Materias Primas

hr'd
o
=
=]

tervay S-8-
Materias Primas Minerales de San Jogé S.Aa.
Materiaz Primas Minsralss a2 Lampazd S-34.
Materias Primas Minevales de Ahuasgtepec 8-4a-
Materias Mrimas Magdalisna S:8. dz SV
Yaluatee, B A.
Industrias 42 Alsaly 8-54.




Minevrales para i1a Induste HBeh-
Vitrotes Fideioomiso S=ﬁ=
Quantven, S<A-

Divisidn Fibhras yv Bilicatast
En osta divisidn, Vitea Fi

Fibras ﬂs vidprin DATS 3
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Sus principales subsidisrias
Vitvrae Finras, 8:.8. ’
Silicatos v Derivados DA

Arcillias r&ta1a_,_ 8 de G¥-
Industria Centroamericana dg Vidria.
Bilice de Centvoamericans, S5:4.
Ui*htﬁ‘ﬂ cantroanaricana, 5.8

ilice de {osta Rica 5:A.

i%t?ibuijﬂra Industyial v Comercial
Gistripuidersa Industrisl y Comevcial
Distribuidora Industrial v Toamevreial
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g2 MNizaragua S.A8.
48 u“ﬁtémaid 8:8.
g2 fOnsta

Givigidn fFinanzas y Seévrvicios Administvativost

Tiene a 3o cargd 1a plan auiéf y codardinacisn 4
Vityro  Chopera  ©on  1as  sampresa gug intagran las
divigiones én la evaluscidn de la viapiiidad v oreEnt
538 praysLua“ 42 expansidn y desarvella, precsténdal
Financis
Bus privcipales subgidiarvias son?
Vitro, S5:4.
¥itro Corporative S<8-
Foments Inmobiliavio 42 1a Construcoidn S<A4.

‘Zfi‘a’i‘f“ S‘oﬁ‘,=

famento de Camercia Exterior-
Fovrmesport U.8.A., Inc-
Aervavitro B:4-

Sector gue apoya al resto de las divisionss op 1a
vatlutamtants dp pgraanal, plansacidn estrategica vy

Sus priIncipa
Bccidn i

Eaﬁpavaaiﬁn ]
Cliviica Vidriersa
Yitvo Tlubh, A.0.

m Ao
fy e th
houy w

T b~ feb

T

8. de C:Vs

eacidn:

Bicad S5A-

amercialica
aislamiantn
pladsticas
iiicatos vy
dg potasis
amexaca & o
Lut.‘-‘} d558 Jdo
e;«vczss de
uidarass
nansieva dsa
diztintas
ahilidsad de
eg gsesavla

2 Arsas de

comunicacian.:
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Divisidn Brasil y Centroamévica {asociados?

Entye sus principales progductos destarant
Entvases de vidrio y fundido 48 plaéstics, frasco y xmpﬁiiétac para
138  industria Farmacautica, cristales Finos Yy  fupisitos
vidrio plans para ia censtrucciﬁr cristalesz  de Eagltlsam,
mayuin Yy equipe complementaric, bombas vy Ciztegrnas de

ta

vy Tikvas de vidrig ewtze ctres.
BArsat @mis detacadas sant

Criza, Terao~Trisa, Kristalusuzs, Fort—Lyisa, Pivo Pey Servi~RFey,
tama, Fama~Bissi, Filtvs-Bul, Col~-Roll, CQufin, Vitvo-Car, Vitro~
Tec, Vitro Fibras, Vitro-Mat, ¥Yitro-Bond, Yitros Fil-

=¥
iryigac
L3

i

1
P~
=

Bus prindipales Subsidiarias sont
Brasividirio, Ltda .
Bist. Industvias y Coemevrcial Quatemala, S<A-

Divisidn Ranpals S-8-
Evitre sug principsales divisiones destgcants

Banpats B:-4-

Almacanadnra Banpats He

ﬁx»esﬁaﬂa"s Banpals B:48.
3 d2 Bolsa Banpals

Innabllia;ia Banpats del Narde S:A.

Inmobkiliaria Finnza 5.8,

Inmobiliaria BRanpsis 5:8.

tnikancd 5:-8.

Irmoniliariga Finasa S:48-

Irunusbles de Tijuana 3-A.

C:

El consejo dg Administracién de VITRD estaba compuesto port

FPresidenbss Adriap Sada Trovifo-
Cansejevrs Prapietarvia Tamds Gonzdler Sada-
sonsajeros &%galia Saé.=

ﬁlefaudru ua;~3 Lagugiras
Juan Fe Mafaz-
Faderito Sada Briltingham.
Adridnv Sada Gonzalezs
Julion E::améu Fs
Maria Ga *a bc

 BAlfoansn F= pdyiguez.
Andrés . Saﬁd

Toansgis Suplant Virgilio Garza Iy

Segcretario Adglto Lovcal de R.




1979 fud  un A%e 42 intenso Jdindaisma en la empresa, en la

uzl, 2n gensral alcenzd v en alguncs cases  superéd 1cg onjetives

[

¥
ariginalments trazados

Las @ercadas nacicnales cegcieron subzstancialmente
aperadndose lae plantas a plena Capacidad: Este incremente en ta
demands domséstica dEastond wia  disminucisn  del nivel  de
gxportaciones, 3% vy cquando ia qposicién e lgs @éroados
internationalss continud siends competitivéas

Para satisfacer aﬁa*naﬁamente gl meroadn  domSsticn v
vrécuperar las expoartaciongs, fue necgsario acelerar el ritmo de
las invarsian2s: 52 EPQQ&FGW plidy este concepto 3,988 aillones as
pEsas, ¥y se destacarant La fterminacitn de las  dasg guxmeraa fases
dg Vidriarg Dusvétara, 5-8-3 Ia atel*Faciﬁﬁ d8 las trabajos de
canstruccidn ds M& hwzuas 8:8: ¥y la dg Jadltipan de Materisas Przmaﬁ
Monterrsy, ast amo ia adguisicisn de dcs  emApresast  unsa

x{x

productara 4 4-1na+a¢ 22 w2238 vy 13 aftvra 48 parabrisas
Bampats B- por pavrte, coentindo sus ten“n:azas ascendentes,

ergoiandd por encima dal promedin ds 13 % L3 Maenl

:l::

(%

ana-

A todao ecta, la estructura finaﬁcier; se conservd s8lida por
1o que VITRD continda ciendg uwn busen sujete de C1e11t0 facacnal €
1%tavwatiaﬁal Yy gbzands 48 unad  posicidn grepond nte en el
Wmercads 48 valoress

Fara 1920, vITRC cpeéevé én un  ambiente econdmics en el que,
2y genaval, predominaran factores aﬂVﬁ3gﬁb> La parsistents
inflacidn intevna vy los altes coegtos de financiamiento internc vy
‘:tevﬁ 32 vigyron agravadoss  por mE2roados inciestos quﬁ

U&St\Q(“H tajes o nuwlas  crecisientas, ¥ por variaciang

tamuia»za: ne lo s zientements realistas Coan para esﬁxﬂula,

18 21
gefectivadente lac expovtacidnes. Fug un afg dificil pa'a Yitro,
pugs  und  peesisteante inTlacisdng altas  tasg
racesidn @undial y ang inadgcuada flotacian 4
condicionses goondmicas Gue provacaran &
iaportantes gn 1038 sercados nationalss de W 2ltas
fivancieros vegpecte & las ventas, una sensib reduccidn
guportasiones vy ung dissminucidén de les @marvdenes de utbi
Atemds, €1 c¢ostg adicienal de nusvas activaes Tijos invey
para atrontay 13z expscistivas dg mevoado crecisntes, ss »ﬂ
ingsperadaments 8n diversss sgchores oon vanta:
decrecientes. Bin embdarge, la estructura financisva ge maut4va
23table: Loz princinales  fndices tales  coma iec de 1lguidsz,
palanta FTinancisra, coberbuyra  d48 la  deuds vy onsnlidacidn de
B32IVDY S8 CaNsServaran 3 nivelss similarea ¥ i ﬂ*yc*a‘ & un 1D %
L&as wventas nefas cnh51&bia tatralizavon un iwcrements en
tépmings @monstarios J2 un 3T % ﬁebta a 1980 La wutilidad neta
censolidada total, ascendid & i; % mayor que gl a®o dntevigr-: ¥
1a uiilidad covrrsspondiente 3} oapital mayosritarip samd € 1,903
millones, dabide 8n parte 2 gu2 Tusyon 13s adpresas 100 % VITRD,
las gqué més resistieran las condiciones scandwicas dhufaverabiesc
Fayra VITED 21 ai0 dg 1982 sard egn el gque ds¢ intensifticari la
Tucha Dos resdlveyr 13 problasitica de 1981«
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RECURSOS MHUMANDS:

Gada 1a contraccidn  que evrerimentarﬁﬂ alguncs de los
maycadoas, no fu2 posibls tnoramentar 2l eamplec. Este sg propoviis
né permantemente & través del ado a 35,723 pEtGm 1&5 =

Poy atra gar?e, vITRO, sontindo esforidndose povr slevar sl
nival de vida d2 so psrsonal 3 tvaves ds Jdivarsos pragranas tales
coma la educacién Jgratuita en p:gmatla, sgrundaria y atorgar ads

dg 1900 hbecas a nivelss sueperiores, surtis mas de 28,0006 devecha-
habientes v  la construcidn  de 20O c&sas para trdbajaderes que
suman ya @&s de S000-.

For dltime sg informa g
logré mantener un clima  de
tivas, coyrdialaes y produstivass

ag ﬁG“ E;Juﬁu aFo consecuativg se
8 ] s  sindicales suy participa

“




Grapd Industrial) Yityros

Ciave * yITmnp @
Guvante csus 73 afios de existencia, vitro ha tenido que viviv
v sartsayr muethas Apocas hostilas. Bin embargd, la problemdtica &
1a gque S22 buavd gus  enfrentar durante 1982, dificilmente tignse
paralelo.

Tres devaluaciones, inflacisn, controles cambiarig
gupropiacidn de la hanca y reécesidn en los @evcades naciond Iec e
i

,‘- [L AN

pternacionales, son sélo alganas de los mis evidentes vetos gque
consideradns zrlviﬂualmenta, va imelican un gran esFusyEn para
reésalverlas, vy gue &l presentarse simult&neamente, plantean un
complaio aedin ambiente, Cuyd adversidad po tisng procedentes an
i Altimo medio giglo de historia industrial en MExico-.

Las sucesivas  pérdidas S22l walor  de la monada frents 3l
dé&lar ogcasionadas pov an prelongads vy desmedidoe diferencial
INFlacionario entre Mémico vy laz patses industrializadas, as
comd una pirdida absocluta as la fonfianzad 2n 13 sstabilidad de
sicstema econdmico vy  Financieva, diéron oo vesultados uand
repxpresidn 48 1os activos ng songtarios asi comag de los pasivas
danominados an @mongda sxtvanjsra: E1 difersnci desfavorabls de
dichas veexpreésionss vesultd en uns atnisz perdida & el valor
48} capitals La anterior oiast n»a verday & precics reducides
durante los A&itimoes cincg meses del

La expropiacidn d¢ Bampals atectd las gperspectivas futuras vy
1as econdmicas: La invevrcisn Jde accioneg de este grupo financievo
a3 llevada 2n las libvos 3 vwalor original oy rapvesantabs
aproxinadamente el S % de 1os actives consolidades de vitros
Afortunadaments, Banpafis ng tenia inversionss en  acgianes de las
compa®lias opevadoras, pov 1¢ que 1a propiedad de las sismas se
canservd Integras

V\Qvu
e

empresa fueron positivas

Er 1983 las vegultadas de la t 2, sin
sabargs 58 vieron  igpastadss pegativasmsnts 2l no Babsese
vECihid e {a indeminigacidn pﬂl la exprepiacisn  de Banpals vy por
no podey  gontabilizar ot inteyesss generados, fus hasta 21 mes
deg @argg de 1384 cuando  concluyevon satisfactoviaments  las
HEGOCIATIONES CON 138 Aubtoridadss  llogandoss & b asudsydn ds
precias, consigtente en 1«d veces el valor del capital contakls
dg Bampafs & Vitero 8S«<&: g covrezpondsrd vecikdr pov sy &1 2
g2 accionss 42 Banpals, € 1 &S0 O00,000 & plazos  con intevesss,
mAdg & 1430 0006,000 de intevéses acomulados hasta marZo de 1984,

95 |




Ahovra biew, con @motive d2 las ;eoisntss davaluacioess del
peso mexicang y del establiecimients del control de cambios,
algunas  subsidiarias no lograron fudmplis on las condicianes
pactqd'ﬁ relativas & va&rones y proporvciones de  estvuctura
Financisvra, al  celabrayr contrates d8 préstamos a largd plazo 00
ins titutzax s de crédito. {onforme & Estes, log  pancgs =8
rosgrvan 23 devechn de considerar 2) vencimisntos dg2 10w ord&ditos

.

ent fovrma anticipada-
toes mercados domésticos cordinuaron  estancadess En algungas
€,

spctores  continud el  abatimiente. La sustitucién de praductss
imoportados, »dr produstos 42 vidrio fug lenta al  principis, pevd
pevaitic ﬁué gl mercade de envases ¢ indusivias é&sl as fygran
mepnos afectados: La balanza o2 mercantlas vy 5erxic1es cantinud
sisndo paﬂftiua= Se gensvarsn  hastantss divisas  pars cubrly
neresidades de impoviacién d2 matéria prias vy tecnas&gia:

Eyn marzo de 1983, 1 Diaris OFicial pédhlicag un &cuerda,
pediants 2) <cwual 13 Sacretaria de Programacidn vy Présupuesta,
autorizoe la oreacidn dﬁ urr Fideicomicse pars 1a LCobertura de
Rissgd Cambiarios (FICORGAS. 1)

El cistema a&i que fg adharisd Vitra 88 y cubsidiavrias, fue
ajyuel madiants 21 fual FICORCAE  oboryg an  ¢védito  en asneda
nacional. Upa d2 13s condiciognss gque le 1@puso FI*ﬁ,gé *"9
renegsciar su deuda a un plage de gcho afigs con Cuatvro 48 gracia,
para que son estos fondds adguisra la mongda sxtranjgra neceaarza
para cubriv cus pasives, debiende dejar 5&&& préstamn a FIDOECA
dicha moneda sxtranisray Son 18 fual e liguidaran los pasivos dsg

referencid.

£1 préstams dg FICORCA en moneda extranjera 4ev5ﬂga intéreses
3 1a tasa Libor, pagadsros trimestralmsnts Mismos gue FICORDH
atilifsaré para cubriv dicha tasa & 1og  bancag ewtrange?eg por
susnta de 13 sapresa- En 2asd g9 gud haya pactady aobire-~tasa
arvibs de¢ Libkor, FICORCA podeé& cubiedv astq ann 2% mediante el
pagd 28 una pyrima  sobre 2} tipo d2 cambio nihrolsdn con 2) guR
g ented a4 FICORCR. E1 % 4 sobre-~tags &sdi e aa a un &%

H2 epstahblecsid gue la deada de 1a empreéessa  can FLCORLA eéen
monsda  pacianal) se fabrivd en F6 @encsualidadse mediante pagas
ASnsualss i1hualas a valor prﬂtﬁﬁts= La  tasa  gque s 2aplicd es
igual 3 13 t33a promsdin para depdcitos de tres & s€ic meses. Lo
pages 30n assendentes,  pov 18 gue  =2np 103 pyimevaes afos 103
interesges deévengadcos sobvre saldgg, son REYGVEs Jui 16s pagess

En r2lazidn & los gpréstamcs gque  ya  ténian  un plsago de

amorbizacidn aceptabkle para FICORTA, Vitre S5A&- v subsidiarias,
ingresaran 31 MISAd oy uh Monto de B ZO4YIR0,000 ddlares.

El B as pdviembhrs 48 IPR3E, pravia ateptacién de  luos
acysedarss  Rancarias de procsdsy & la formalizacidn de  la
repegociacidn de 1a deuda, Yitvo 8-4. y gubsidiarias, ingresaron
s FICORSS ¢on ub smonts de BXEION3E1,5288 délarecs. E1 28 de amargn de
1984 Yityro S8:8. v subsidiarias fivmaron contratos 42
i3 tLas shjetivos de FICORCA contemplaban €1 logroe de uf
raftinansiamieants 3 1argd plazo de la dowda pdblica vy privada del
pafs, ast como 48 proveEer de  unn Gécanisme parva proatejer & las
SDPTretas Contra 103 rissgos de fFluttuacianes cambiariase




-

vregstructuracisn de la deuda extranjeva a la gue ge rvefieve €1
parrato antavior- Dichos contratos fusrod Suscorifids por 41 42 Inse
4% bancas gue se encontraban en  dicha situacibn. £l acnto dgel
pazivo presantado por 103 mé%tiahadﬁ% 4) hancos 83 d2 420YIA7 Q218
délares. Repecto & lag otrg 4 bhances, Juieneg  vepresentan ”ﬁ
pa ‘va de 47¥084,110 Slareu, e cuenta  cgn contivieacianss po
e Hitd d2 que t*eh?? la intencidn Jdé ilegar & un  acusvdg can ia
;p‘*:a 8ara lagrar la  resstrutturacide en Térmings similares &
1ge  afordadas cop 2l 580 42 las  acrsadores  Rancarios
extranjerags-
Le anterior fus muy satisfactorio para Vitve, pues si bien
sz 2lavaban 193 costdz Financisrody tamhisdn sg 2lisminaba 21
Futurg ﬁiQCQﬂ cambiaria y sg gavantizaka el suministvo de
divisas. Adsmids las Inctituciangs brancarias velan Cogn an gran
Fﬁ*lm- o 1a  sibuacidn Firanciera vy de fluje de fondos. £ato le
guraba saguir ssends un excelents sujebto 48 orddite Futuro-
Ahova bien, la deuds en moneda extranjersa s encontrabs de iz

sigutente manaras

~ Préctamps Que  $€
FICORTA pay un Tontd
cualss 47NI0TL 000
dg pagarss dg 13 tasa

negogciarvon para cumpliv con los términes de
S28 dAslares americangs de los
nt dacumentsdos hajoe un contrate

~ Précztamgs povr & {G4130G0,000  délares  amevicancs gue ng hube
neoesidan de  vepstrusturar sy d2unda 29y wvivitud  ds Jug 28
gnicentrahan en las terminos vegueridas por FICORCA.
-~ Pygstamas no cubisrtass  poyr FICORTA, pov $ BISEH,3ITE d8laves
ameayricanss, donds afa vy cuanda s¢ tieme gl viesgo de l& variacidy
Lambia;ia, na habr&  limitaciane psr: 1a ghtencidn de moneda
zbyaniers necesaria pars t;t“i?l ooy 2stayr estos aﬂnuﬂn»
contratadas éen instituciones de fr&ﬂzt& de gubierngs extranjeras,
cuyn: patses tienéen un  convenic de  vecipredidad con Meéxice que

garantiza 1a Jdisponibpilidad 42 Jdivisass

-~ {rgdite per & qRTAGO, 000 délares ameviCaNcs CON VATIGS bancos
grtranjeras ayentidns atyraves g} internatianal Financs
Cavpay tzeu g¢g  encuentvra 4actualmentes inggvpavads & FICORCA en
forma provisionals Actuaissnts e continda  vénegocigandg la
regstyructuracidn de dichg grédito a los plaros exigidas par

FICORDA pava contindar én el program’d 4 cohertura de riésge
cambiarin. En 21 sntendido A2 gue dicha negociacidn o ha side
concratans, Ios  vencimisntos  de 19SS por 15¥EDD,000 ddlaceg

amaricanss 32 vrRclasificayon 3 forts plazos HNo abstants 2n 2

SLay 2

rasc dg que ng se lagrara esta negoriacién, se tendrd devecho &
Fdlares al tipo de cambic controiade €1 dia Qel vencimiento de &
phligacidn, dade €1 compramiszg del Gewievno FMexicang de veéspetar
gz calendarios Iriginsles ants 21 Intsrpmatisnal  Fimancs

Corparation.

I3




Epy 195, la situasidn econdmica del pafs era estahble én
ralacidn & la del afs antevior, pov 1o gus Vitroe BS-A. y
zubstdiarias desarrollaron sus acbividades con resultados més
positivos, sin embavrge, no sg alcanzaron las astas de supartacidn
que 1a empresa sg habta fijsdo debids & que no hablan registradso
incrementos signifisativos e los voldmencss d@ ventas-.

Pos atra pavte,con respecito 2) afuerdd a2l gus 112gaven las
autoridades con  vecpects & 18 (ndemnizaciéu pov expropiacidn de2
Banpafs la Compa®la recibid fondos que  eamplec en inversiones én
irpdustrias 20 las  gus 21 Srups Witro, atyaves de Banpalcs ya
tenfa participacidn antevigsvmente, con la 1ht8f”14f de ssntener o
acyecentar 21 wvalor patvimonial de 2stos fondos en 2l Futuro.

51 pguee en venta la hanca nacicnalizada sus inversiguég en
smpresas nd hancarias, Vitre hizo uwsp d2) deyecho 42 e fereniis
pra adguiriv  las accigneés de Cydsa en podev de Banpgis  Apayando
ast el pracesa de veprivatizacidn-. Adends cognsiderandg 16
rembable de esta invarsidn vy Ia conveniencia de apoyar 1la aayor
sctabilidad 2 eosta amppresa, 58 adquirsisyon  acciones adicionales
=3¥ EG&-H, hasta alcanzar et 35 % del Lapital Bocial de Cydsa-: La
tnversidn total fue de & 417 @millonss.

Pay-a 2 1a denda  epn mongda sxty

i p
Subsidiaria e encontrahba

-~ Peristands gue se
FICORCA pov un sonto
cuzlas 3 452 449,

i LY

flotante ¢ © Floating

TRnegos
de &

FEate

~ Préstamos nge cubdieriss poy
ansyicanss.

- Fﬁéﬁita ’”‘uun,nﬁﬁ
gxtranisr agenciado
Cﬂfﬁﬁ\utléu, por el cual
Bance de Comeyrcio Esterior,

)Zt o

cada amartizacidn gl Ban
1os pesos suficisntes para
dalaves e Cesart AY'A

3
Fi09 g
C
ot

Carporatidn, siempre y Cudn
dAdlares &l tips dse amh

2ot i2aridi.

i
0D gquedardn do

anjevra ds Vityvo 5:8- vy
e

A 1a siguiente maneva

1aron para cunplis con 1os términos s
4T 154,554 dblares  americanss de losg

cumentadas kajo an pagsreé de tasa
Mpotes * )

FICORCA, pov ¢ S7&04,5d43 dflares

AMSTiCARGSs COn variss bhancas
atraves dal International  Financs
ge tiene un depdsitc en dbélarves con €1

mediante 21 Cual 3l imianto A2

d8lares

\‘,ra*."' ™

enul

co de Comevcie Exterigr, propocciagnsard
adguiyiye top 21 Banoo ﬂa MExico los

pagav al International Finance
de el Banco Jde Méxics pr&parciﬂﬂe lasg
iag rontrvalads en 1a fecha de rada
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Por ctra pavte, 1as wvewntas ¢g viertn incrementadas por
sepotar productivo,  tenisndo cada uano 21 siguisnte porcentale BN
RES0S covrientest?
19835 iaa
% %
Servzf‘ns o) 240
Ericeres domésticas FE &1
urlntaler’a &1 &0
Fifrras y Bilicatos Fi =%
Envases TG &%
Industrias Bisicas &0 T
Vidrio pland 55 51
tas ventas totaleg de exportacisdw scendiavan & € 132
millones de délares, siendg superliGres €0 ES # a 1las del a¥o
antaridr
g 1nvirtieran et 19T £14,5890 wmilignes w«tiligadas  al
mantenidiento dﬂ ia capacidad tnstalads, arctualizacidn
tecnoldgica y desarvellc de wuevos processs y praductas.
En 1957 193 mercasos gue VITREZ  sivvs, ZOsEyarsy un
compartamiento ivregular durante el adog ast aumentaront
Automotriz 10.% %
Construccidn 2.2 %
Vinos y Licorss 2.0 %
Cegrvera g E
Jabones vy Deteygentsas £.5 %
1limentos Fracesados Geb %
Mientyras qQue Jdisminuysroins
farmacéuticas de2 %
FRefirascas Z-% %
Ltinea Elanc L. %
Bisnegs d2 Lap ital =3 B
£z importante gefalar gue la actividsd de ia gplants
industrial 2stuvo 8 gran parts detsvninada pod las sxportacicnss
&

divectas il?lrect&¢ de las industrias qgue VITEO ati
ta balanza comersial continud siendc positiva, 7%:3% @illoneg
a

dg ddlares, ince mEﬁtéudG:E Ti-5 E 1s kalanzsa total deg pages

crecid &nicamente i=g #, habiendo alcangada 55:& iiliones de
ddlares La degicién de iz empresa  de atilizar pavte de las
recursss  disponibles para prepagar ann’ gxtarns exﬁ ica su
gscazo  Cvecimienta. Bi  sg  afaden los gpagos efectusdoss a la
halanza total, #£sta hubiera llagado 3 ?B:ﬁ wmillonss  ds Adiares,
4 % superior 3l af0 anteriors Bin embargs, pusds aTIirmarses gus
1as regsultadas abtéenidos eén sete afg Pucron satisftactariecs debids
& 13s condiciones scondmicas prevalecientes én el palss




ANALISIS FINAMCIERD

RAIONES DE¢

LIGUIDEZ

Clvoulante
Frusbha del Acidn
Prusha vépida

EMDEUDAMIENTO

Fas Totalséct. Total
Apalancamisnto
veces ganada el int-

ACTIVIDAD

Pertodo de ¢ohranza
Fotacifn de Inventaric
Rotacisn del Active
Rotatidn Inv-e Ferma-
ﬁanéﬁ 48 acts Bruta
Gastos de QﬁEFaCi@ﬂ

PRESTION FINAMCIERA

ggg & ventas
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gee a Gen. Efect-

RENTABILIDAD
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Dz Capital Contable
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bt k2
SITUSOINN  FIMANCIERS DE  VITRD
AL ANCE GEMERAL
1255 128& 1387 §REE
Disponible T, 380 133,575 124, 28 453,670
Cuentas par cobrar 43,782 FR AT 280,814 335,571
Inventarios 51,5601 132,462 375,582 SOZ,110
Oreos civculantes 20, 260 24 (334 TE 474 73,341
[UMA CIRTULAMTE 200,203 481, TOE 1,129,182 1,363,886
ACTIVD LaRGO PLAZG B2, &O7 1,076,097 2,733,733 3,424,759
ACTIVD TOTAL TIa,810 1,527,303 3,562,887 2,7%0,623
PASIVO (IRCULANMTE 71,259 167,644 451,385 Q7,153
PRSIVD A& LARGD FLAZO 2FEE  ZED IFT AT B17,79% 481 935
PABIVG TOTAL 307,519 S&ES, 147 QET, TR 1,179,088
Sapital social pagade 3, 200 £ O £, 000 T0, 000
Actualizacién Patvim: 3og, 521 82,018 2,404,227 2,815,760
Dtras cuentas dg {aps B3 ,584% Z1Y 829 191,242 T4l a0
Ut del ejercicic I®,545 AES,041 291,434 FETFVE
CARPITAL CONTABLE 417,291 DHZ LR 2,393,103 E,511,337
a» Mayoritaric 365,457 528,752 2,388,423 091,151
By Minoritaria T1,5E8 133,55 R, &80 BHO, TEE
REGURSOS TOTALES 7oA B1G 1,527,803 3,842,887 4,730,620
TAFITAL £52,551 1,358,157 3,410,399 O,09E,472
ESTADD CE RESULTADOSB
1955 1786 {987 i 2an

Veantas 26T B0} Z2E L6585 1,99%,591 2,821,759
Coste de Yentas 141,685 ZEF 328 TRLL,E0d 1,651,631
ttilidad 8n Op- 83,108 143,363 370,835 HEE 274
intevreses 21,736 203,829 325,756 213,138
Rasultados P Mon. $9,311)  £123,134) {278,829 L85, 2980
Casto Int< Fina&nc. B2 BET B &R a7 (227 224,447
Utilidad Meta 332,543 53,041 291,632 ER3,975
Deprec. v Amnart- 24,727 41,142 175,211 225,229
Ganevacidn de EFf. F A 147,926 B2 ,445 T2, 81
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fstas rafgrnes ngs van & acstrar
tisn® la amprasa &y 21 torto plazs

Par 1o que vespecta & Vitre, tenis una lzxuzd 22 pogiti
a3t en épccas de inflacién, es decir, buesnag capacidad de page en
2} covrtd plazo. Histéricamente su liguider ha ido disainuyenda,
reflejandose ast, 1a situacién existente del gpals (¥falta de
lgiuvidez &2 inflacidn:

capacidad de page que

EMDEUDAMIENTOD

Yitvo se ha endeudsads de una maneva saludable, es deciv, el
grupn 3 vecurridn 3) gpalancamisnts tomando en cusnta 2l proceso
inflacignaric v 1a gituacidn existente del pats, e€sto o
ahservanos 2n ol ais de 1984 8n 2l cual Vityro tuve inversid
fuartee vy se endeudsd de und manecsd conservadsora-

ACTIVIDAD
Ecsta razdn nos Indica que la empre2s

irpegulares <cobros, rotacidn de  dinvente
de inflacidn no las modificaron.

m (S

Poyr 1o gue reapects 3 13 roabtacidn de activas, 1la émpresa ng
pudn D no guiso utili2ay sus activos 48 3w inversidn total-

FREGION FINANCIERA

£t esta razén, 18 presidn de les intere

£e fue Jdismivuyendg
farme S8 fue avanzands 25 21 proceso 48 ras

can Erutturacién de 13
dsuda sohyre 1as ventas, utilidad neta vy Jsnevacidn de efective-
RENTABILIDAD

mas concluir Jque la utilidad neta se vedujo ewv cuanta &

s 23t debido & 13 tontracoidn del mercads vacignal vy &

la xnhsr 18n que vealizd el grupo en 19858
&

Através de ss3ta razén { urilidad waneta, de la inversidy
perganante v A2l capital propic)  fonflulmos que & empress 4é
anrsuantyra 23 busnas  posibhilidades gz desarynllo Dav 1o gus
podemos decir én taraines genevales gque 1a mpPESﬂ er rentablie.
TASAS DE CRECIMIENTD

Por @edio d2 188 tasgas dg crecimientes se ghgevva que la
ampresa 3 orecido realmentes, 28w én 1as cauﬂz iones existentes an
gl patls, v también gerdacias & 1a reegstrvucturacidn de la deuda.
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Analizaremds fada casgd

ventast Crecievon reaimeénte, unad parte impovtents dg estls 32
dabid & las expartacieﬁes del grupd.

iligdads Boan mensy gqus sus ventas, debide principalmente por
gl gpago vy zeeatructuraci@ﬁ dg  su  deuda, por 1o Jque s¢ puade
intevpratar gue 13 gdpresa ha dismpinuids s eficiancia oparativa:
Efective Jeneradst Nos Indica gque la eapress opera paralglaments
£on 13 inftlacisn, es deciv, es tomada muy encusnta por el Grupag
tambidn cabke hacer aenltidn gue @ gfectiva »,&hElaﬂa dismivuyd

i
dahidd 8 3y proceso J98 reocsiructuracidn v & la dvnversifn realizda
8y 1985,

intevesest En rvezxlidad

iogs intereses fTuevron disminuyendog confarme
2 fuz dandd 1a reestruechturdtida de su deudsy dobtive pov el caaly
13 presidn gue estos veprecentaban s¢ vid digsipads &l final de su
raestructuracidn en 198E.
Capital Contahiet 81 comparar el crecimienta del capital contabie
0N 18 invevrsidn  permanente, e concluye Gue la  empresa hia
tPEt‘ﬁﬁ con £amital propia ¥ que  tisng politicas auy
anservadarsss
Fagive a Large Plazgt Nog in lica que hubg crecimisnts sn el
pndoudamisnts pay 13 inversidn realiZads en 1985, pero este hize
gn Tor@ma saludabls, tomandd  2nfusnta laszs  condicionmes gxistentes

del pals.

fnver ié&v Permanentes Sg chservé que la emprsss ng ha crecide en

orms 2fecbiva, 2301o 2n 1984, afp 8n 2] tual FEalizd unag fugrie
i?»e*siwn, por io tanto en teraings génevrales la empredcs vuo tuva
UM P“eczﬂ‘erta gn 2) partodo analirado deb do & 1a conteaccidy
d42) meyrcado naclonals

£ hase a 1o aﬁali?’ﬁﬂ et las ectqi s financieras dg Yitra,
S:A. podesns Conslulyr de mansra gen al Gug 13 2@pPesa 2% uns g8
las ag@eicres vy Con RAYOTES p rfpac sas  alentadoras pava 1989 vy
los afos subsecsntas.
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