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RESUMEN

En este proyecto se han analizado y estudiado las operaciones financieras
con el objetivo de conocer los fundamentos basicos de las mismas, y la utilidad de estas,
llegando con ello a conocer como se realiza el intercambio de capitales en las
economias y concretamente en las empresas.

Partimos de una vision global sobre los aspectos teéricos que implican las
operaciones financieras en una compafia cervecera. Para lo que se ha analizado el
Balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias, asi como los indices de
liquidez y solvencia que presenta la empresa en el periodo 2011-2013.

Posteriormente, se han estudiado las estrategias empresariales llevadas a cabo
por una compafiia, con el fin de conocer la posicion estratégica de la empresa, las
elecciones estratégicas que ésta pretende llevar a cabo y, la forma de poner dichas
estrategias en marcha, con el fin de dar a conocer la importancia de estas en el buen
funcionamiento presente y futuro de la organizacién. Para lo que se hace hincapié en los
ejes estratégicos del grupo analizado.

El caso de estudio presente a lo largo del proyecto y del cual se va a tratar, es la
multinacional cervecera de origen espariol, Mahou-San Miguel.

Palabras clave: Operaciones Financieras, Estrategias Empresariales.

ABSTRACT

In this project it has been undertaken an analysis of the financial transactions in
order to know the basics and the usefulness of these ones, achieving a strong knowledge
of how the exchange of capital in the companies works through the review of a real
study case, the case of the Spanish multinational brewery Mahou-San Miguel.

First of all, it has been presented an overview of the theoretical aspects involving
financial operations in a brewery company. To get this target the Balance Sheet and the
P&L has been analysed and it has been calculated the liquidity and solvency ratios
presented in the company in the period 2011-2013.

After that, we have studied the business strategies pursued by this company in
order to know its strategic position, the strategic choices that are intended to carry out
and how to set these strategies, for Mahou-San Miguel shows the importance of these
alternatives in the present and future of the company. For this goal has been emphasized

the strategic priorities of the firm.



Keywords: Financial Operations, Business Strategies.

INTRODUCCION

El estudio de las Finanzas de una organizacion pasa, indiscutiblemente por el
estudio y andlisis de sus operaciones financieras. Es por ello que en el presente proyecto
se analizaran los fundamentos basicos de dicho analisis aplicado al grupo empresarial
Mahou-San Miguel.

El objetivo que se pretende alcanzar es un conocimiento en profundidad de los
fundamentos bésicos para realizar el analisis de un capital financiero, una operacion
financiera, y la utilidad de estos para comprender la dindmica de los intercambios de
capitales que se producen en una economia, concretando en una organizacion.

Para el logro de estos objetivos, se realizara un estudio de la trayectoria
historica, y un analisis de los estados financieros del mencionado grupo, pudiendo con
estos datos anticiparnos en la resolucion de problemas y lograr una ventaja competitiva.
La relevancia de este anélisis consiste en que se muestra la situacion real de la empresa,
lo que permitird establecer mecanismos para anticipar la aparicion de posibles
problemas, y la mejora de los mecanismos ya existentes.

Seguidamente se explicara por qué el estudio de la direccion estratégica es
importante, para llegar a comprender con ello la posicion de negocio que realiza la
compafiia, las elecciones estratégicas que esta lleva a cabo, y la forma de ponerlas en
marcha.

Para ello se establece que se entiende por estrategia, y el concepto de la misma.
Analizando en primer lugar el problema en la identificacion de objetivos de la empresa;
teniendo en cuenta que esta tiene una gran relevancia debido a que en ella se concretan
la mision, objetivos estratégicos, e identificacion de las lineas de actuacion que va a
seguir la organizacion.

A partir de lo cual se observaran las estrategias a nivel corporativo o de empresa,
que afectan al ambito de actividad o negocios donde la compafia quiere competir,
desarrollarse o crecer. Asi como las estrategias a nivel de negocio, donde su problema
radica en la decision del negocio en el que vamos a invertir, y la forma de conseguir con
él el exito deseado. Terminando con el proceso de implantacion de estrategias

empresariales seguidas por la organizacion.



Posteriormente, se aplica todo ello en el grupo Mahou-San Miguel, haciendo
hincapié en las estrategias empresariales que la cervecera espafiola esté llevando a cabo
de forma satisfactoria. Estas cobran importancia en la medida en que basan su negocio
en la consecucion y éxito de estas estrategias, o que implica un camino a seguir que
resulta muy complicado modificar o cambiar.

Se concluye, que debido a la globalizacion mundial en la que estamos inmersos,
en los ultimos afios se ha asistido al desarrollo de los mercados financieros,
incrementando la presencia de las empresas en estos. Lo que ha provocado una feroz
competencia en la que solo el mas fuerte sobrevive.

Las organizaciones, hoy méas que nunca, han de ser conscientes de la situacion
real de la empresa, asi como las estrategias que les permitiran la consecucion y éxito de

la compaifiia.

OBJETIVOS

Los objetivos se han desglosado en objetivo principal y objetivo especifico, con

el fin de contextualizar el proyecto.

OBJETIVO PRINCIPAL

El trabajo que se va a desarrollar tiene como objetivo principal dar a conocer
cémo se desarrollan y aplican las operaciones financieras dentro de las compafiias; asi
como conocer el proceso que deben seguir las empresas para tomar las decisiones
acertadas a la hora de realizar las estrategias empresariales e Inversiones Financieras.
Tomando como referencia a la compafia cervecera lider en Espafia y con gran presencia
a nivel internacional. Se trata de la multinacional Mahou-San Miguel, la cual hemos
escogido para la realizacién del estudio debido a la posibilidad de obtener informacion a
través de la propia compafiia, asi como a través de los medios de comunicacion escrita y

online como pueda ser Internet.

OBJETIVOS ESPECIFICOS
e Conocer qué importancia tiene la toma de decisiones financieras en Mahou-San
Miguel.
e Definir el concepto de estrategia empresarial.

e Aportar ejemplos concretos de la empresa de referencia.



e Estudiar los distintos tipos y modelos de decisiones financieras que se pueden
dar dentro la compaiiia.

e Conocer las caracteristicas y formulacion de las estrategias empresariales.

e Determinar la aplicacion de una estrategia empresarial.

e Determinar la implementacion de las estrategias empresariales.

e Analizar las razones por las que las estrategias fallan.

e Describir las limitaciones que se dan a la hora de realizar este estudio.

e Aportar las conclusiones obtenidas en dicho estudio.

METODOLOGIA

La metodologia seguida para la realizacion de este trabajo comprende, tanto, la
informacién de los libros citados en la bibliografia para la realizacion del apartado
tedrico del mismo, como articulos sobre la compafiia Mahou-San Miguel, hasta la
investigacion del proceso de desarrollo y aplicacién de las operaciones financieras y
estrategias empresariales estudiadas en el caso, gracias a la informacién facilitada por la
compafiia, asi como a los medios de comunicacion escrita y online.

La parte tedrica se corresponde principalmente con los procesos de desarrollo y
aplicacion de las operaciones financieras, asi como las estrategias empresariales
seguidas por la multinacional Mahou-San Miguel, las cuales se han recopilado con la
intencion de transmitir con claridad la informacion mas relevante de dichos procesos y
estrategias.

Por otra parte, en el apartado préctico se tratan de dar respuestas a una serie de
preguntas relacionadas con los métodos de desarrollo de las operaciones financieras en
el periodo estudiado 2011-213, asi como las estrategias empresariales seguidas en cada

fase del proceso de la compafiia estudiada.

1. OPERACIONES FINANCIERAS

Entendemos por operacion financiera al remplazo de uno o mas capitales por
otros de igual equivalencia constituidos en distintos momentos del tiempo mediante la
aplicacion del interes simple o compuesto.

Estd operacion estd compuesta por un conjunto de flujos de caja como son
cobros y pagos, con la caracteristica de poseer cuantias distintas y signo opuesto que

transcurren en un periodo de tiempo. Asi, por ejemplo, la concesion de un préstamo a



un cliente por parte de una entidad bancaria supone para el primero un cobro inicial con
el importe total del préstamo, y unos pagos a devolver de forma periddica, a lo que
habitualmente llamamos cuotas, durante el periodo que dure la operacion. Por otra
parte, la entidad bancaria tiene la obligacion de realizar un dGnico pago al inicio de la
operacion, y el derecho al cobro de unas cuotas periddicas.

Por lo que para el cumplimiento ya la realizacion de una operacion financiera,
hemos de cumplir con:
1. Ha de existir intercambio de capitales.
2. Los capitales han de ser equivalentes a través de la aplicacion del interés simple o
compuesto.
3. Debe existir un acuerdo sobre la forma de determinar el importe de los capitales que

componen la operacion.

1.1 FINANCIACION

Con este trabajo se pretende dar a conocer los alineamientos que nos permitiran
evaluar las decisiones que toman a diario las empresas. Teniendo en cuenta todas las
areas que las forman, asi como el hecho de que estas decisiones implican el éxito o
fracaso de la organizacion o departamento donde se vayan a implementar.

Las economias domésticas, empresas y Administraciones Publicas en su
quehacer cotidiano realizan operaciones de compra y venta de bienes y servicios de
consumo e inversion, para lo cual necesitan recursos econémicos como puedan ser:
capital, rentas del trabajo, impuestos, etc. La gestion de estos recursos y la aplicacion
correcta de los mismos es el objetivo principal de la gestidn financiera.

Para la realizar las inversiones que nos permiten desarrollar cualquier actividad
econdmica es necesario contar con las fuentes de financiacion adecuadas. Entendemos
como financiaciéon al conjunto de recursos econdémicos que utiliza una empresa o0

familia. Pudiendo distinguir entre dos tipos de financiacion: Interna y Externa.

1.1.1 Financiacion interna o autofinanciacion

Viene generada por las propias posibilidades de la unidad econémica, o la
acumulacion de fondos y recursos financieros generados en el interior de la propia
empresa (generalmente son beneficios no distribuidos de la organizacion) como es: la
retencion de beneficios, renta, etc. no provenientes de aportaciones exteriores y
utilizados para financiar las operaciones e inversiones realizadas por la sociedad, en la

que se evita recurrir al endeudamiento con terceros o accionistas.



1.1.2 Financiacion externa

Comprende los recursos captados fuera de la unidad econdémica, tanto por cuenta
de capital, que comprenderia las aportaciones de los socios a las organizaciones, asi
como las aportaciones que se realizan a terceros (préstamos), que es preciso devolver

con sus correspondientes intereses en el tiempo pactado.

Figura 1. Fuentes de Financiacion. Fuente: Elaboracion Propia.
Fuentes de Financiacion

\2 \%
Internas Externas
Retencion de Aportaciones de capital.

Beneficios, Rentas, etc.
Deudas a terceros:

Préstamos, proveedores, etc.

Las familias, empresas y Administraciones Publicas cuentan con fuentes de
financiacion interna o ingresos que a veces pueden ser suficientes para hacer frente a
los gastos generados, encontrandonos con lo que se denomina equilibrio presupuestario.

Aungue en la mayoria de las ocasiones este equilibrio no se produce, bien
porque los ingresos son superiores a los gastos, generando un superavit o ahorro, o bien
porque los gastos son superiores a los ingresos, generando un déficit y con ello la
necesidad de financiacion externa.

La gestion financiera es necesaria cuando las unidades econdmicas no se
encuentran en equilibrio presupuestario, por lo que se ha de lograr una mayor

rentabilidad de sus ahorros 0 un menor coste de sus préstamos.

Figura 2. Ciclo Financiero. Fuente: Elaboracion Propia.

Ahorradores Sistema Inversores
— Financiero —
Familias, Empresas Intereses Intereses Empresas,
y Administraciones | <— | Bancos, Cajasde |<———— | Administraciones
Publicas. Ahorro, etc. Publicas y

1.2 ANALISIS DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS
¢ Qué es una operacion financiera?, ;Qué elementos la configuran?, ; Qué tipo de

operaciones financieras existen?



Partiremos en un principio de la definicion dada por la Real Academia Espafiola
(s/f), una Operacion es “una negociacion o contrato sobre valores o mercaderias” (s/p) y
el concepto que da sobre Financiera hace referencia a “perteneciente o relativo a la
Hacienda Publica, a las cuestiones Bancarias y Bursatiles o a los grandes negocios
mercantiles”. Estd definicion nos da una primera idea del concepto de operacién
financiera; pero debemos ahondar mas en esta cuestion.

El concepto de Operacion Financiera aportado por el profesor Gil Peléez (1987)
recoge la esencia de lo que es una operacion Financiera, “toda accion que intercambia o
sustituye unos capitales financieros por otros de distinto vencimiento; es decir, todo
cambio no simultaneo de capitales”.

Al no existir simultaneidad en los intercambios de capitales, esto lleva implicito
que en las operaciones financieras deba existir una temporalidad o duracion en la
operacion. Ademas, para que esta operacion pueda realizarse con éxito, los sujetos o
agentes que intervienen en la operacion han de llegar a un acuerdo. Este acuerdo suele
reflejarse mediante un contrato mercantil en el que apareceran las condiciones que se
han de dar para la realizacion de la operacion, como pueda ser: sujetos que participan,
tipo de interés, importe de la operacién etc. En la préactica, toda operacion financiera se
ha de sustentar en leyes financieras que permitan establecer la valoracion y equivalencia
financiera entre la prestacion y contraprestacion.

Figura 3. Elementos basicos que componen una Operacion Financiera. Fanjul Suarez,
Almoguera Gomez y Gonzalez Velasco, 1996.

Prestacion

Prestamista o acreedor Prestatario o deudor

(Entrega el primer capital) (Recibe el primer

capital)

Contraprestacion

El origen de la operacion coincide con la disponibilidad o momento del tiempo
en que vence el primer capital financiero que define la operacién. Si consideramos la
operacion como un prestamo, el origen estara situado en el momento en el que la
entidad financiera entrega el importe del préstamo a la otra parte contratante. Dicho
momento es recogido por el contrato mercantil que firman ambas partes y que coincide
con la fecha en que se firma el mismo.

Mientras que el final de la operacion vendra determinado por el vencimiento

del altimo capital financiero de la operacion. En la operacién de préstamo, el final estara
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situado en el momento en que la parte que recibe el préstamo realiza o devuelve el
ultimo pago a la entidad financiera.

La duracion de la operacion financiera serd la diferencia de tiempo transcurrido
entre el origen y el final de la operacién. En la operacion de préstamo, este sera el
tiempo que media entre el momento donde la entidad financiera entrega el importe del
préstamo y la otra parte realiza el Gltimo pago a la entidad.

Una operacion financiera es el cambio no simultaneo de bienes econdmicos
efectuados entre dos sujetos con personalidad fisica o juridica.

Donde el sujeto acreedor serd aquel que comienza la operacion entregando a la
otra parte un capital o conjunto de capitales financieros. En la operacion de préstamo, el
acreedor sera la entidad financiera que entrega el importe del préstamo y el sujeto que
inicia la operacion.

El sujeto deudor sera aquel que recibe los capitales financieros del acreedor o
sujeto que ha iniciado la operacion a cambio de realizar la devolucién de los mismos en
un momento distinto en el tiempo. En la operacion de préstamo, el deudor sera el agente
0 sujeto que devuelve el importe prestado por la entidad financiera a la misma en un
momento establecido de tiempo.

Entendiendo por prestacién al capital o conjunto de capitales financieros
entregados por el acreedor, mientras que la contraprestacion es el capital o conjunto de
capitales financieros entregados por el deudor.

Figura 4. Esquema de una Operacion Financiera. Fanjul Suarez, Almoguera Goémez y
Gonzalez Velasco, 1996.

Prestacion
Cl Cz ces ces Cn
L |
] |
T1 T2 cee Tn
Contraprestacion
Cll C'z ven ves C'n
I |
] |
T,l T,z v v T'n
Origen Final
Do6nde:

To = Origen de la operacién coincidente con el vencimiento del primer capital.
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T m = Final de la operacién coincidente con el vencimiento del Gltimo capital.
Co, Cy, Cy,..., C,= Prestacion o compromiso del acreedor.
C'1, Ch,..., C m= Contraprestacién o compromiso del deudor.

1.3 PRINCIPIOS FUNDAMENTALES

Los principios fundamentales sobre los que se sustentan las operaciones financieras son:

1.3.1 Principio de subestimacion de las necesidades futuras
Si tenemos dos bienes que sirven para satisfacer las mismas necesidades pero
estan disponibles en tiempos distintos, es preferible elegir el bien que se encuentra mas

proximo en el tiempo.

En este principio usamos el sentido comun, ya que si nos ofrecen 1.000 euros
que nos seran entregados mafiana o esos mismos 1.000 euros que nos seran entregados

dentro de 6 meses, es ldgico que todos los individuos elijan la primera opcién.

1.3.2 Principio de sustitucion o proyeccion financiera

Dado un punto p y un capital financiero (C,t) existe un criterio que permite
obtener el capital (V,p) llamado proyeccion financiera de (C,t) en p. A este criterio se le
[lama ley financiera de valoracién en p.

Podemos encontrarnos con dos situaciones distintas. La primera corresponde a
operaciones de capitalizacién, que son aquellas en las que con un capital dado (C,t), se
proyecta en otro capital equivalente (V,p), donde se verifica que p > t. De forma que a
la diferencia entre V y C, es decir, (V- C), se le denomina interés de la operacion. En
una primera aproximacién podemos afirmar que una operacion de capitalizacion
consiste en que conocido un capital financiero en un momento del tiempo, queremos
conocer el valor de dicho capital en un momento posterior en el tiempo.

El traslado en el tiempo de ese capital inicial se realiza mediante leyes

financieras.

Figura 5. Gréfico de una operacion de capitalizacion. Fuente: Elaboracion Propia.
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Una segunda situacion corresponde a lo que denominamos operaciones de
descuento, que son aquellas en las que dadas las condiciones anteriores, se verifica que
p < t. A la diferencia entre C y V, es decir (C - V), se le denomina descuento de la
operacion. Una operacién de descuento consiste en que conocido un capital financiero
en un momento del tiempo dado, queremos conocer el valor de ese capital en un

momento anterior del tiempo.

Figura 6. Grafico de una operacion de descuento. Fuente: Elaboracion Propia.

C

1.4 CLASIFICACION DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS

Las operaciones financieras se pueden clasificar en funcién de multiples
criterios. Muchos han sido los autores (Gil Pelédez, Gonzélez Catald, Barrera, etc.) que
han clasificado las operaciones financieras. A continuacion mostramos una recopilacion
de los criterios mas destacados, segin Stone (2012); Fanjul, Almoguera, Gonzalez
(1996); Gil (1987); Meneu, Jorda y Berreira (1994) y Pablo (1994).

Tablal. Clasificacién de las operaciones financieras. Stone, 2012.
Atendiendo a la naturaleza de los capitales que lo integran.

Por su definicion.

En funcion del grado de liquidez interna.

Por la duracion de la operacion.

En funcion del nimero de capitales que forman la prestacion y la
contraprestacion.

Atendiendo al punto p en la aplicacién de la ley financiera.

En funcién de la situacion crediticia de la operacion.

Segun el nimero de leyes que intervienen en la operacion.

De acuerdo con los objetivos que pretende cada parte.

10 Teniendo en consideracion al sujeto que interviene en la operacion.
11. Por el destino de los capitales entregados por las partes.

arwdeE

© oo N
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1.4.1 Atendiendo a la naturaleza de los capitales que lo integran

Operaciones financieras ciertas: todos los capitales financieros asi como sus

cuantias y vencimientos se conocen con certeza. Una operacion de préstamo es
un buen ejemplo de operacidn cierta, ya que en el momento en que se firma el
contrato, se conoce con certeza la cuantia de los capitales que se desembolsaran,
asi como las fechas en que han de realizarse dichos pagos.

Operaciones financieras aleatorias: al menos uno de los capitales financieros

que integran la operacion es aleatorio. Cada capital de esta naturaleza debe ser
tratado como una variable bidimensional. Como ejemplo tendriamos un seguro
de vida, ya que por una parte conocemos con certeza los capitales (primas) y el
tiempo de duracién de dicho seguro, y por otra parte no conocemos con certeza
la fecha en que se realizard la contraprestacion, dado que estos seguros se
pagaran en el momento en que se produzca el fallecimiento del contratante y

esta es una variable incierta en el tiempo.

1.4.2 Respecto a la forma de su definicion

Operaciones financieras predeterminadas o definidas ex ante: se caracterizan

cuando en el contrato se especifican a priori los capitales de la prestaciéon y de la
contraprestacion.

Operaciones financieras posdeterminadas o ex post: cuando no se conocen las

cuantias y vencimientos de una parte o de todos los capitales que integran la
operacion; y no esta completada su definicion hasta que es entregado el Gltimo

capital en concepto de saldo que restablece la equivalencia financiera.

1.4.3 En funcién del grado de liquidez interna

Operaciones de liquidez interna total: hace referencia a la posibilidad de

cancelar la operacién en cualquier momento de la misma, siempre que aparezca
recogido en el contrato.

Operaciones de liquidez interna parcial: la cancelacién de la operacién no es

admitida en el contrato o bien es necesario un acuerdo extraordinario entre

ambas partes para la consecucion de un consenso.
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1.4.4 En funcidn a la duracién o vencimiento de la operacion

Operaciones financieras a corto plazo: aquellas cuyo vencimiento es inferior a

un afio. Como ejemplo a corto plazo tenemos la operacion de descuento
comercial.

Operaciones financieras a largo plazo: aquellas cuyo vencimiento o duracion

temporal, es superior al afio natural. Como ejemplo de operacion a largo plazo
tenemos un plan de jubilacion.

Esta distincion tambien la realiza el Banco de Espafia en su Circular n° 8/1990

del 7 de septiembre, donde establece transparencia de las operaciones y proteccion de la

clientela. Asimismo, en otros ambitos de la empresa se distinguen las operaciones

financieras por su duracién a corto, medio y largo plazo®.

1.45 En funcion del numero de capitales que forman la prestacion y la

contraprestacion

Operaciones financieras simples: aquellas donde la prestacion y la

contraprestacion estan constituidas por un solo capital. Un ejemplo seria el
intercambio de capitales que se produce entre un capital financiero llamado
nominal, que cambiamos por otro capital financiero llamado efectivo (Nominal -
Intereses - Comisiones).

Operaciones financieras compuestas: cuando la prestacion u/o contraprestacion

estd formada por varios capitales financieros:
o Operaciones de constitucion: estd integrado por varios capitales en la
prestacion y un solo capital en la contraprestacion.
o Operaciones de amortizacioén: esta integrado por un solo capital en la
prestacion y varios capitales constituyen la contraprestacion.
o Operacion doblemente compuesta: cuando tanto la prestacion como la
contraprestacion estan constituidas por varios capitales.

Como ejemplo encontramos un préstamo, donde la contraprestacion esta

formada por un conjunto de capitales.

' En el corto plazo la duracién es inferior al afio, en el medio plazo la duracién es entre uno y tres afios, y
en el largo plazo la duracién es superior a tres afios.
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1.4.6 Atendiendo al punto p en la aplicacion de la ley financiera

e Operaciones financieras de capitalizacion: cuando p es mayor o igual al ultimo

vencimiento, donde intervienen las leyes financieras de capitalizacion simple o
compuesta. Un buen ejemplo es una imposicion a plazo fijo.

e Operaciones financieras de descuento: cuando p es menor o igual al primer

vencimiento, donde intervienen las leyes financieras de descuento simple o
compuesto. Siendo un claro ejemplo de este tipo de operaciones un descuento
comercial.

e Operaciones financieras mixtas: cuando p esta comprendido entre el primer y

ultimo vencimiento, dénde interviene una ley financiera completa de

capitalizacién y de descuento.

1.4.7 En funcion de la situacion crediticia de la operacion

e Operaciones financieras de crédito unilateral: aquellas en las que las partes

conservan su posicion deudora o acreedora hasta la finalizacion de la operacion.
Un ejemplo es la operacion de amortizacion de un préstamo.

e Operaciones financieras de crédito reciproco: aquellas en las que el acreedor no

conserva su posicion deudora o acreedora, sino que a lo largo de la operacion
puede cambiar de una posicion deudora a una acreedora y viceversa. Un ejemplo

de crédito reciproco es una cuenta corriente.

1.4.8 Teniendo en consideracion al sujeto que interviene en la operacion

e Operaciones bancarias: aquellas en la que una de las partes de la operacion es

una entidad financiera como: bancos, cajas de ahorro, etc. Pudiendo clasificar
estas operaciones en: operaciones activas, operaciones pasivas Yy servicios.

e Operaciones no bancarias: ninguno de los sujetos que interviene en la operacion

es una entidad bancaria.

1.4.9 Atendiendo al objetivo que pretende cada parte
Diferenciamos las operaciones teniendo en cuenta la devolucion, el desembolso y la
recuperacion de los capitales. Encontrandonos con:

e Operaciones de financiacion: una de las partes recibe capitales, devolviendose

estos capitales con posterioridad. Un ejemplo son los préstamos.
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e Operaciones de inversion: en las operaciones de inversion una de las partes

desembolsa inicialmente capitales que con posterioridad seran recuperados. Un

ejemplo de esto son las inversiones financieras.

1.4.10 Por el destino de los capitales entregados por las partes

e Operaciones puras: cuando los capitales entregados por el prestamista son

recibidos integramente por el prestatario, y los entregados por el prestatario,
ademaés de ser recibidos por el prestamista atienden el pago de los intereses y la
devolucidn de la cuantia objeto de la prestacion.

e Operaciones con caracteristicas comerciales: cuando existen capitales pagados o

cobrados por una de las partes que han sido recibidos o entregados por la
contraria, 0 existen pagos por parte del prestatario que atiende otras obligaciones
que no son la del pago de los intereses y la devolucion de la cuantia objeto de la

operacion.

1.5 CARACTER COMERCIAL DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS

En las operaciones financieras se plantea la equivalencia entre los capitales de la
prestacion y los capitales de la contraprestacion, en ocasiones estos capitales se ven
alterados por ciertos pagos o gastos necesarios para llevar a cabo la operacion
financiera, que modifica de alguna manera dicho equilibrio inicial. Estos gastos o pagos
son cantidades que paga alguno de los agentes financieros (deudor o acreedor), y que
hacen que el tipo efectivo de la operacion sea distinto al interés inicial pactado. Las

caracteristicas comerciales podemos dividirlas en:

1.5.1 Caracteristicas comerciales unilaterales

Aquellas que solo afectan a uno de los agentes intervinientes en la operacion, o
lo que es lo mismo, la operacion comercial es pagada por uno de los agentes que
intervienen en la operacion, y los recibe un tercero ajeno a esta operacion. Como pueden
ser los gastos de notaria, los gastos de registro, impuestos etc.

Estos gastos se pueden producir en distintos momentos del tiempo, por lo que
distinguiremos gastos iniciales como son los gastos de registro, gastos de notaria,
impuestos por actos juridicos documentados, impuesto sobre transmisiones
patrimoniales etc. y gastos finales como son los gastos de cancelacion de la operacion,

gastos de notaria, etc.
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1.5.2 Caracteristicas comerciales bilaterales

Las caracteristicas comerciales bilaterales afectan a los dos agentes que
intervienen en la operacién, donde el pago lo realiza uno de los agentes y lo recibe el
otro, como pueda ser el pago de la comision de apertura y formalizacion de la
operacion, comision de estudio, gastos de administracién y comunicacion etc. Estos

gastos son pagados al comienzo, durante o al final de la operacion.

1.6 TASA ANUAL EQUIVALENTE (TAE)

Las caracteristicas comerciales influyen en el coste y rendimiento que tienen las
operaciones financieras para los clientes de las entidades financieras, ya que en la mayor
parte de los contratos se incluyen, ademas del tipo de interés, el cobro de comisiones a
favor de las entidades acreedoras, por lo que el tipo de interés correspondiente a la ley
financiera de equivalencia difiere del tipo nominal concertado. Estas comisiones y
gastos han de ser tenidos en cuenta para obtener el coste efectivo real para el prestatario
y, reciprocamente, la rentabilidad efectiva que el préstamo va a repercutir al
prestamista.

De tal forma que si existen gastos diferentes, puede hacer que dos propuestas
bancarias aparentemente iguales, sean realmente distintas. Uno de los sujetos
intervinientes en estas operaciones normalmente es una entidad financiera, por lo que
estas operaciones han de ser reguladas por la entidad supervisora bancaria, esto es, el
Banco de Espafia. EI Banco de Espafia regula el célculo del tipo de interés, coste o
rendimiento efectivo para que el cliente pueda comparar de forma homogénea cual de
las ofertas es la que mas se adecua a sus necesidades, obligando a las entidades
financieras a incluir esta informacion en sus contratos, liquidaciones y publicidad,;
teniendo en cuenta los gastos de cada operacion.

Ese indicador es la denominada T.A.E., que permite a los usuarios de los
servicios bancarios conocer el coste o rendimiento efectivo de todas las operaciones que
realizan, asi como comparar los costes o rendimientos de dos operaciones con
caracteristicas diferentes.

El Banco de Espafa en su Circular n® 8/1990 del 7 de septiembre sobre la
Transparencia de las operaciones y proteccion de la clientela en su capitulo I, norma
octava: coste y rendimiento efectivo de las operaciones, define como ha de calcularse la

TAE e indica qué gastos y comisiones han de tenerse en cuenta.
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1.7 LEYES FINANCIERAS

Las leyes financieras segln Stone (2012), Ferruz (1994), Pablo (1994), reflejan
todo intercambio no simultaneo de capitales financieros conocido con el nombre de
operacion financiera. Estas reflejan el principio de subestimacion de las necesidades
futuras, respecto de las necesidades presentes. Y el principio de sustitucion o proyeccion
financiera. Permitiéndonos obtener diferentes capitales equivalentes en diferentes
momentos del tiempo a través de las curvas de indiferencia financiera.

La valoracion de los capitales financieros destinados al intercambio tiene
caracter subjetivo, por lo que sera necesario establecer un criterio de valoracién que sea
aceptado por las partes y permita formular la equivalencia existente de ambos. Dicho
intercambio de capitales implica la necesidad de compararlos 0 mostrar preferencia por
algunos de ellos. Existen casos donde no se produciria el intercambio d capitales. Para
ello se ha de cumplir:

Ci1>C;

<t
Este intercambio no se producira porque:

(C1, 1)

Es preferible a:

(Ca, 1)

Ya que entre dos capitales de igual cuantia es preferible el de vencimiento méas
préximo a aquél que tiene un vencimiento mas tardio en el tiempo, y entre dos capitales
de igual vencimiento es preferible el que posee una mayor cuantia. Para los casos en que
la eleccion no es tan evidente, es decir, cuando las cuantias de los capitales y los

tiempos de vencimiento son diferentes, nos encontramos con:

Ci#Cyti# 1,

Para lo que sera necesario establecer el criterio de valoracion, al que llamaremos
ley financiera, que es la ley que permite el intercambio al no establecer como preferible
un capital financiero sobre otro. Una ley financiera es una funcién matematica que nos
permite obtener el valor proyectado de un capital financiero cualquiera (C, t) en un
momento de referencia: p. Es decir, relaciona las variables: C, ty p.
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La expresion matematica que sigue el criterio de sustitucion entre (C, t) y (V, p)
es:
V=F(C tp)

Cuando p >t se denomina ley financiera de capitalizacion, sustituyendo la letra

F por la letra L:
V=L(C tp)

Cuando p < t se denomina ley financiera de descuento o actualizacion,

sustituyendo la letra F por la letra A:
V=A(Ctp)
En la préctica, las leyes financieras més utilizadas son:

1- Ley de capitalizacion simple o de interés simple.

2- Ley de capitalizacion compuesta o de interés compuesto.
3- Ley de descuento simple comercial.

4- Ley de descuento simple racional.

5- Ley de descuento compuesto.

2. ESTRATEGIAS EMPRESARIALES

Se comenzara analizando el contexto actual, para a continuacion estudiar todo lo

que involucra una estrategia empresarial.

2.1 EL CONTEXTO

Competitividad, globalizacién de la economia, ventajas competitivas, mejora de
la calidad, reduccién de costes, etc. Estos y otros muchos términos son los que
habitualmente estan en boca de politicos, periodistas, empresarios, etc., que discuten
sobre el mundo empresarial actual y su evolucion presente y futura.

Las empresas se mueven en un contexto de tremenda dificultad, debido a la gran
cantidad de competidores existentes, en donde ya no sirve crear una empresa para tener
éxito, ni siquiera es suficiente saber vender; debido a que la competencia entre las
empresas es cada vez mas dura y abierta. A eso hay que afiadir un entorno enormemente
cambiante y turbulento. Dénde las fronteras econdmicas entre los paises van

desapareciendo.
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En este contexto, se hace cada vez méas necesario para los empresarios y altos
directivos de las organizaciones dedicar un mayor esfuerzo y anélisis a la elaboracion y
eleccion de la estrategia mas adecuada para responder a los retos del entorno y hacer asi
a la empresa mas competitiva en este dificil contexto. Puede afirmarse que todas las
empresas siguen o tienen una estrategia, aunque muchas de ellas, estan implicitas en la
organizacion o direccion general. El esfuerzo que conlleva hacerla explicita, analizarla y
racionalizarla es del todo valioso para conseguir mejorar la posicion competitiva de la

empresa y, en consecuencia, los resultados que obtenga la misma.

2.2 CONCEPTO DE ESTRATEGIA

Las empresas toman decisiones de diferente naturaleza a partir de la informacion
y recursos disponibles, ¢en qué consiste una estrategia empresarial? No existe una nica
definicién que sea aceptada de forma universal. Ya que por ejemplo algunos autores y
directivos incluyen las metas y objetivos como parte de la estrategia, mientras que otros
realizan diferenciaciones entre ambos términos.

Por tanto, una estrategia es el modelo o plan que integra los objetivos, las
politicas y las secuencias de actuacion mdas importantes que lleva a cabo una
organizacion. Ya que si se formula adecuadamente una estrategia, conseguimos poner
en orden y asignar los recursos de una organizacién en una posicion unica y viable con
las capacidades y carencias internas de la organizacion, anticipandonos a los cambios
del entorno y a los movimientos de nuestros competidores.

Los objetivos o metas de la organizacién determinan qué es lo que debe lograrse
y cuando deben alcanzarse los resultados, si bien no se determina como se han de
alcanzar. Todas las organizaciones tienen objetivos multiples, que se ordenan a través
de una jerarquia que engloba desde: los objetivos de valor, que expresan las premisas
generales de valor por las que actla la empresa, pasando por objetivos organizativos
generales que establecen el cardcter que la empresa desea conseguir, asi como la
direccion que es aconsejable seguir, hasta un conjunto de objetivos que no son
permanentes en la empresa.

Por ello, las empresas toman decisiones de diferente naturaleza a partir de la
informacidn y recursos disponibles, y en funcién de los objetivos a alcanzar. Conviene

distinguir entre decisiones estratégicas, tacticas y operativas.

21



2.2.1 Decisiones estratégicas

Implican la asignacion de recursos importantes, con impacto a largo plazo sobre
el conjunto de la empresa. Se trata de decisiones no estructuradas con una alta
complejidad e incertidumbre. Con estas decisiones las empresas buscan la adaptacion al
entorno en las mejores condiciones posibles. En caso de error, los efectos pueden ser

devastadores y dificiles de subsanar.

2.2.2 Decisiones tacticas
El objetivo de estas decisiones es movilizar recursos de la organizacion para

desarrollar con ellos las decisiones estratégicas que va a seguir la organizacion.

2.2.3 Decisiones operativas

Se trata de decisiones que se realizan de forma rutinaria y repetitiva, lo que
permite que estas estén programadas, y en caso de producirse una desviacién o error,
este pueda ser corregido facilmente.

Se puede decir que la estrategia Empresarial define los objetivos generales de la
empresa Y las acciones fundamentales que estas deben llevar a cabo, de acuerdo con los
medios presentes y futuros con los que cuenta la organizacion, con el fin de lograr una
unién Gptima de esta en su entorno. Todas estas decisiones estratégicas tienen en comun
que tratan de lograr que la empresa sea mas competitiva. Por ejemplo, una empresa
puede ser mas competitiva mejorando la calidad de sus productos, siendo més eficiente
en la utilizacion de sus activos o tratando de innovar constantemente gracias a una
fuerte inversién en investigacion. Pero, en otros casos, el indicador claro de que una
empresa esta teniendo éxito con la estrategia es que obtiene una rentabilidad superior a
la de sus competidores. Por tanto, la mejora del rendimiento constituye el objetivo
fundamental de la eleccidn estratégica.

¢Para qué quiere la empresa ser mas competitiva? Los beneficiarios del éxito o
fracaso de la organizacion son, en primer lugar, los propietarios, que ven aumentadas
sus inversiones iniciales. Ademas la rentabilidad de la empresa también influye
positivamente en los demas grupos que se relacionan con la organizacion al que
Ilamaremos grupo de interés. Entre ellos encontramos a directivos, trabajadores o la

sociedad en general.
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Figura 7. Elementos en torno al concepto de estrategia. Navas y Guerras, 2012,

Empresa Entorno

Estrategia

Competitividad

Grupos de

Interés

En definitiva, podemos decir que la estrategia:

1. Se relaciona con el &mbito de actuacion de la empresa, es decir, en qué negocios se
compite, cuéles se abandonan y en cuéles se quiere entrar, delimitando el entorno
especifico y fijando los limites de la misma.

2. Persigue adaptar la empresa a su entorno; con lo que se requiere conocer las
oportunidades y amenazas que posee el mismo (andlisis externo) y valorar los
puntos fuertes y débiles de la organizacion o empresa (analisis interno).

3. Pretende fijar la forma en que la empresa va a competir con otras organizaciones
para vender sus productos y/o servicios, alcanzando con ello la méxima rentabilidad
en el largo plazo.

Estos contenidos hacen que las decisiones estratégicas tengan una serie de
caracteristicas que debemos sefialar:

e Su naturaleza es compleja, siendo especialmente cierto en empresas grandes o
multinacionales, diversificadas o con un ambito de actuacion de mercados
globales.

e Son adoptadas en condiciones de alta incertidumbre, dado el caracter cada vez
mas dinamico y complejo del entorno.

e Afectan al conjunto de decisiones de la empresa a todos los niveles y por tanto, a
los niveles operativos, ya que son los que mas relevancia poseen en la

organizacion, y sobre todo en el resto de decisiones empresariales.
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e Requiere de un planteamiento integrado de la organizacion, ya que la empresa
en su conjunto es la referencia basica y la generacion de sinergias un elemento
clave.

e La red de relaciones exteriores que la empresa cree y mantenga es un elemento
bésico para el éxito de la estrategia.

e Suelen requerir cambios en las organizaciones que no siempre son faciles de
gestionar debido a los recursos y la cultura organizativa que posee la empresa, y
a las consecuencias que los cambios puedan tener en los intereses de los

distintos grupos que participan.

2.3 NIVELES DE LA ESTRATEGIA

Habitualmente se suelen distinguir tres niveles de definicion de estrategias,
correspondientes a distintos niveles jerarquicos de la organizacion, a cada uno de los
cuales se le asignan diferentes competencias respecto a la toma de decisiones. Estos tres
niveles son: estrategias corporativas o de empresa, estrategias de negocios o
divisionales y estrategias funcionales.

Los tres niveles aparecen claramente diferenciados en empresas diversificadas,
es decir, que poseen distintos productos o actlan en distintos mercados. En aquellas
empresas que desarrollan una Unica actividad, los dos primeros niveles se confunden, al
limitarse exclusivamente a buscar la mejor actuacion posible para la actividad

empresarial de la organizacion.

2.3.1 Estrategia corporativa o de empresa

En este primer nivel se trata de considerar la empresa en relacion a su entorno,
en la que se intenta fijar la orientacion béasica de la empresa en su conjunto,
plantedndose en que actividades quiere participar y cual es la combinacion mas
adecuada de estas. Implica por tanto, una vision global de la empresa, en la que son
relevantes la definicion de mision, vision y objetivos estratégicos, de manera que la
busqueda de oportunidades de creacion de valor, asi como la forma en que la empresa
desea desarrollarse en el futuro son claves en este proceso.

Decisiones tales como entrar en nuevos negocios, adquirir una empresa, 0
apostar por la internacionalizacion, son buenos ejemplos.

La estrategia corporativa constituye el plan general de adecuacion directiva en
una empresa diversificada. Englobando especialmente a las decisiones que la empresa u

organizacion toma para establecer posiciones en industrias diferentes y a las acciones
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que estas usan para dirigir sus negocios diversificados tales como asignacion de
recursos 0 evaluacion en los resultados de los distintos negocios. De especial
importancia es la busqueda de sinergias, es decir, la creacion de valor por la integracion
y complementariedad de las distintas actividades de la cartera de negocios de una

organizacion, yendo mas alla de los resultados individuales de cada negocio.

2.3.2 Estrategia competitiva o de negocio

En este segundo nivel se trata de determinar cOmo competir mejor en un
conjunto de actividades, negocios 0 unidades estratégicas de negocio. Esta se hace
necesaria en las empresas multiactividad. Si las empresas estan suficientemente
diversificadas, se suelen identificar, lo que se llama unidades estratégicas. Cada unidad
estratégica es un conjunto de actividades o negocios, homogéneos desde el punto de
vista estratégico, por lo que es posible formular una estrategia comin y a su vez
diferente de la estrategia adecuada para otras actividades y/o unidades estratégicas. La
estrategia de cada unidad es en si autonoma, si bien esta no independiente, ya que se
integra dentro de la estrategia de la empresa. La creacion y el mantenimiento de una
ventaja competitiva y la creacion, mejora y explotacion de recursos y capacidades son
los elementos clave en este nivel. Decisiones tales como mejorar la calidad de los
productos, establecer un plan de reduccion de costes, o invertir en tecnologia para
conseguir lanzar al mercado productos con una mayor innovacién que los que posee la
competencia, son ejemplos de este tipo de estrategia.

A este nivel se trata de determinar coémo desarrollar o mejor posible la actividad
o las actividades correspondientes a la unidad estratégica, 0 sea en un entorno
competitivo, como competir mejor en cada negocio. ElI problema concierne, pues,
particularmente al segundo y tercer componentes. En el cuarto componente se pone el
énfasis en la sinergia que produce la integracion adecuada que se producen en las

distintas areas funcionales dentro de cada actividad.

2.3.3 Estrategias funcionales

En el tercer nivel esta la estrategia funcional que se centra en cdmo utilizar y
aplicar los recursos y habilidades dentro de cada area funcional de cada unidad de
negocio, con el fin de maximizar la productividad de dichos recursos. Algunas areas
funcionales tipicas pueden ser: produccion, comercializacién, financiacion, recursos
humanos, y tecnologia. En este nivel los recursos y las capacidades se generan y

desarrollan para conseguir los objetivos definidos en el nivel anterior. Las politicas
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comerciales (promocién, publicidad, etc.), de produccion (renovacion de bienes de
equipo, mejora de procesos productivos, etc.) o de recursos humanos (planes de
incentivos, de promocion, etc.) constituyen ejemplos claros de este nivel. Las estrategias
funcionales, coordinadas y apoyadas mutuamente entre si, deben contribuir a que se
alcancen los objetivos de la empresa, y son esenciales para que las estrategias de los
niveles superiores tengan el maximo impacto.

La identificacion de estos niveles se realiza a partir de:

e Conocer las particularidades del mercado local es esencial para establecer una
buena estrategia, “café¢ para todos” no suele funcionar en los negocios.

e Las empresas deben estar orientadas al cliente, y en muchas ocasiones las
corporaciones hacen que sus directivos dediqguen mas tiempo a recopilar
informacién de la organizacion y a participar en reuniones, que a observar y
detectar las necesidades que tiene el mercado.

e Cuando todas las directrices te vienen dadas y no estd permitido hacer algo
diferente, los directivos se desmotivan y no desempefian sus funciones de forma
adecuada.

e Aplicar politicas de negocio globales implica que son vélidas sélo para algunos
mercados. Y donde estas politicas no funcionan, la rentabilidad del negocio baja

de forma dréstica.

2.4 OBJETIVOS

El objetivo de la empresa no puede ser otro que el de la creacion de valor para
sus accionistas, a través del desarrollo de un conjunto de actividades en los que los
costes de su puesta en funcionamiento sean inferiores al precio que el mercado esta
dispuesto a pagar por esos productos o servicios.

El objetivo de la empresa consiste por tanto en maximizar la riqueza conjunta de
todos aquellos que posean los derechos de propiedad, o lo que es lo mismo, sean
accionistas de la sociedad, de los bienes de que dispone la empresa. Dicha
maximizacion de la riqueza de los accionistas se consigue mediante la maximizacion del

valor de los fondos propios de la empresa en el mercado a largo plazo.

2.4.1 Objetivos estratégicos
Existe un desfase entre la realidad presente de la empresa y el futuro deseado de

la misma. Para superar estos desfases y avanzar en el sentido correcto, la organizacion
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debe establecer objetivos intermedios menos ambiciosos, a estos se les llaman retos

empresariales. Un ejemplo seria la mejora de productos, entrar en un nuevo pais etc.

Los objetivos estratégicos responden a la pregunta ¢(Coémo llegaremos a alcanzar

aquello que queremos ser? Por tanto su disefio ha de conseguir la vision y proporcionar

a la empresa los medios adecuados para orientarla en el camino que ha de seguir. Para

que este sistema de objetivos sea el adecuado han de cumplir:

Que sean medibles: mediante algun indicador que nos revele el grado de
cumplimiento de los mismos.

Que sean adecuados: o consistentes con la mision y vision de la empresa.

Que sean especificos: que expresen de forma clara qué es lo que se necesita
llevar a cabo.

Que sean realistas: que puedan ser alcanzables dadas las capacidades que posee
la organizacion y segun las condiciones del entorno.

Que tengan fijada una barrera temporal: que tengan establecido un plazo
temporal para su consecucion.

Que sean sucesivos: es decir, debe dar tiempo a la organizacion para dirigir un
objetivo antes de llevar a cabo el siguiente, ya que la sobrecarga de objetivos
simultaneos puede dificultar la consecucion de dichos objetivos.

Que sean desafiantes: a pesar del criterio anterior, deben suponer un desafio
importante para la empresa y crear una sensacion de urgencia que movilice a la
organizacion.

Este sistema de objetivos obliga a la empresa a mejorar y a dar los pasos

necesarios para ir avanzando en la direccion correcta para la consecucion de la vision de

la organizacion.

La identificacidn de estos objetivos estratégicos se puede hacer a partir de varios

criterios relevantes.
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Figura 8. Objetivos estratégicos

. Navas y Guerras, 2012.

Obijetivos
Naturaleza Horizonte Grado de Alcance Nivel
concrecion estratégico
temporal
- Financieros - Corto plazo - Abiertos - Ambiciosos - Corporativo
- Estratégicos - Largo plazo - Cerrados - Imposibles - Competitivo
- Funcional

2.4.1.1 Segun la naturaleza de los objetivos

Distingue entre objetivos financieros y estratégicos. Los primeros se relacionan
con la rentabilidad y creacién de valor, como son incremento en los beneficios,
cotizacion bursatil, rentabilidad sobre activos etc. Mientras que los segundos tienen que
ver con la forma de competir con los mercados como es la creacion de nuevos negocios,
cuotas de mercado, reduccion de costes, etc. resulta importante encontrar el equilibrio
entre los objetivos basicos de la empresa, referidos a la rentabilidad y a la creacion de
valor para el accionista, y los relacionados con el proceso productivo que son los que
crean valor a largo plazo.
2.4.1.2 Segun el horizonte temporal

Se refiere a la preferencia entre objetivos a corto y largo plazo. Normalmente, la
empresa se ve sometida a presiones para cumplir con los resultados a corto plazo y
satisfacer con ello a los accionistas; pero esta consecucién de objetivos a corto plazo no
deberia ser impedimento para el disefio de objetivos a largo plazo que aseguren una
buena posicion de la empresa en el futuro.
2.4.1.3 Segun el grado de concrecidn

Se pueden plantear objetivos abiertos que se van mejorando en el dia a dia, u

objetivos cerrados como el aumento de la productividad en un 5%.

2.4.1.4 Segun su alcance
Se puede distinguir entre objetivos ambiciosos e imposibles. Ambos objetivos
suponen un desafio para la empresa, lo que le esta ha de realizar un continuo esfuerzo

de superacion para la consecucion de estos objetivos.
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2.4.1.5 Segun el nivel de implantacion

Los objetivos son necesarios en todos los niveles de la organizacion. Por lo que
es necesario definir los objetivos corporativos o de la empresa, referidos a la
organizacion en su conjunto, asi como los objetivos competitivos o de las unidades de
negocio, referidos al negocio o conjunto de negocios que la integran, para finalizar con
los objetivos funcionales, referidos a las distintas areas funcionales. Lo que representa
un sistema integrado capaz de dar coherencia y unificar todos los esfuerzos internos que
permitan llevar a cabo la vision de la organizacion.

Para que todo este sistema de objetivos estratégicos sea efectivo, es
indispensable que implique a todos los miembros de la organizacion. Todo ello implica
una responsabilidad en la consecucidn de la vision de la organizacién, que requiere una
responsabilidad reciproca, lo que significa ganancias compartidas y sacrificios

compartidos.
2.5 VENTAJA COMPETITIVA

2.5.1 Concepto de ventaja competitiva

La competitividad es la capacidad que tiene una empresa o pais de obtener una
mayor rentabilidad en el mercado en relacion a sus competidores. La competitividad
depende de la relacion entre el valor y la cantidad del producto ofrecido, asi como de la
productividad necesaria para conseguirla con respecto a los oferentes existentes en el
mercado. Pudiendo aplicar el concepto de competitividad tanto en una empresa como en
un pais.

Por ejemplo, una empresa serd& mas competitiva si es capaz de obtener una
rentabilidad elevada debido a la utilizacion por parte de esta de técnicas de produccion
mas eficientes que las que poseen sus competidores, que le permiten obtener ya sea una
mayor cantidad y/o calidad de productos o servicios, 0 tener costes de produccion
menores por unidad de producto fabricada.

Por lo que podemos concluir que el concepto de ventaja competitiva se entiende
como cualquier caracteristica de una empresa o pais, que la diferencia de otras
colocandola en superioridad de condiciones para competir en el mercado. Por tanto,
para que una caracteristica empresarial pueda ser considerada como fuente de ventaja
competitiva ha de cumplir:

e Necesita estar relacionada con un factor clave en el éxito del mercado.

e Debe ser suficientemente sustancial como para suponer una diferencia real.
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Necesita ser sostenible frente a los cambios que se producen en el entorno y las

acciones realizadas por la competencia.

Pero las anteriores caracteristicas s6lo constituyen una ventaja competitiva si se

traduce en una mayor rentabilidad para la empresa o el pais.

2.5.2 Ventajas competitivas

2.5.2.1 Ventaja competitiva en costes

Una organizacion o empresa posee una ventaja en costes cuando tiene costes

inferiores a los de sus competidores para un producto o servicio semejante 0 con una

calidad comparable. Mediante esta ventaja la empresa trata de tener unos costes lo mas

reducidos posibles, lo que la pondrd en una situacion de ventaja frente a sus

competidores, proveedores y clientes.

Algunos factores que posibilitan que la empresa pueda alcanzar el liderazgo en

costes son:

Las economias de escala: se producen cuando el incremento de la cantidad de
inputs empleados en la produccion provocan un incremento en el total de
outputs producidos. Con lo que el aumento de la produccion provoca una
reduccion en los costes unitarios.

El efecto experiencia: permite obtener reducciones en los costes, ya que los
efectos del aprendizaje son el resultado del establecimiento y perfeccionamiento
de las rutinas organizativas dentro de la empresa.

El desarrollo o adopcién de una nueva tecnologia productiva puede ser una
importante fuente de ventaja en costes, requiriendo constantes avances en el
proceso de innovacion.

La adopcion de nuevas tecnologias posibilita el redisefio de productos, que
pueden ir encaminados a facilitar los procesos de automocion o ahorrar en el
coste de materiales empleados para la realizacion del producto.

Condiciones favorables de acceso a materias primas.

Condiciones favorables de localizacion de la organizacion.

Establecimiento de relaciones con clientes o proveedores que abaraten costes
finales, e impliquen poder de negociacion con los mismos.

Rigidos controles de costes.

Ajuste de la capacidad productiva.
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e FEtc.

2.5.2.2 Ventaja competitiva en funcion del precio

Esta estrategia combina un precio reducido para aquel segmento del mercado
sensible al precio. Estos segmentos pueden existir debido a:

e Los productos o servicios son commaodities: los clientes no perciben o valoran
las diferencias en las ofertas de las distintas compafiias.

e Los clientes tienen un elevado poder y/o reducidos costes de cambio; por lo que
resulta dificil crear lealtad entre estos compradores como ocurre por ejemplo en
la adquisicion de fuel o gasolina.

e Cuando existe un numero reducido de proveedores con cuotas de mercado
similares.

o Etc.

Si una empresa trata de lograr una ventaja competitiva a través de una estrategia
de precios reducidos, ha de o bien centrarse en un segmento de mercado que no sea
atractivo para posibles competidores, o competir en funcion del precio. Esta ultima se
suele dar en el sector publico o en los mercados de commodities. En esta estrategia
encontramos varios inconvenientes:

e Reduccion de margenes.

e Incapacidad para reinvertir en el desarrollo del producto servicio, dando lugar a
una pérdida de la ventaja percibida del producto o servicio.

e A largo plazo la estrategia de reduccién de precios no se puede aplicar si no se

tiene una base de costes reducidos.

2.5.2.3 Ventaja competitiva en diferenciacion de productos

Se dice que una empresa tiene una ventaja competitiva en diferenciacion de
productos cuando ofrece un producto o servicio que, aun siendo comparable con el de
otra organizacion por tener caracteristicas similares, posee ciertos atributos que hacen
que sea percibido como Unico para los clientes o compradores, que provoca que estén
dispuestos a pagar mas por este producto que por el de los competidores.

Una empresa puede diferenciar su oferta a los clientes de diversas formas, siendo

los criterios seguidos los que a continuacion se muestran.
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Figura 9. Variables para la diferenciacién de productos. Navas y Guerras, 2004.

Fisicas: tamafio, forma, etc.

Rendimiento: fiabilidad, seguridad, etc.

CARACTERITICAS DEL

PRODUCTO Complementos al producto principal
Intangibles: Social, sicoldgico, estético, etc.
CARACTERISTICAS DEL Percepcion y valoracion del producto
MERCADO

Variedad de gustos y necesidades de los clientes

Forma de concebir o llevar el negocio

Forma de relacionarse con los clientes

CARACTERISTICAS DE LA

EMPRRESA

Etica, valores, identidad, estilo, etc.

Prestigio de la empresa

2.5.2.4 Ventaja competitiva hibrida
Una estrategia hibrida intenta conseguir simultaneamente la diferenciacion en
sus productos a la vez que un precio inferior a sus competidores. El éxito de la
estrategia depende de la capacidad de ofrecer mayores prestaciones para los
compradores a unos precios reducidos, al mismo tiempo que logramos margenes para
invertir, mantener y desarrollar las bases de la diferenciacién®. Si se quiere lograr la
diferenciacion, no deberia ser necesario ofrecer un precio inferior, ya que seria posible
obtener el mismo precio que la competencia e incluso un precio superior. En la que
podemos distinguir las siguientes ventajas en esta estrategia:
e Si se consigue obtener un mayor numero de ventas que los competidores, es

posible mantener los costes bajos debido a la alta produccion.

? Mencionar especialmente como fuentes de informacién clasicas a C. W. L. (1998) y Miller (1992).
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e Si una empresa tiene claro cuales son las actividades que le permiten una
diferenciacion, es posible reducir el coste en otras actividades.

e Como estrategia de entrada en mercados en los que los competidores ya estan
establecidos. Se suele usar en el desarrollo de estrategias globales. Su objetivo
es lograr una cuota de mercado, desviar la atencion del competidor y establecer

un punto de partida desde el que avanzar a continuacion.

2.5.2.5 Sostenibilidad de la ventaja competitiva
Hay varios factores que implican que una ventaja competitiva pueda ser

sostenida en el tiempo, siendo dichos factores los mostrados a continuacion.

Figura 10. Sostenibilidad de la ventaja competitiva. Johnson, Scholes y Whittington, 2006.

Estrategias en funcién del precio Diferenciacion
- Aceptar un margen reducido. - Crear dificultades de imitacion.
- Ganar una guerra de precios. - Lograr una movilidad imperfecta.
- Reducir los costes. - Reinvertir el margen.
- Centrarse en segmentos especificos.

~ o

Sostenibilidad de la
ventaja competitiva

Bloqueo

- Lograr dominar el tamafio/mercado.
- Ventaja de ser el primero en mover.

- Refuerzo.

- Aplicacion rigurosa.

2.6 DIRECCION DEL DESARROLLO ESTRATEGICO

A estas estrategias se las conoce como estrategias de expansion o expansion de
actividades, que son aquellas que se dirigen al desarrollo de productos y mercados
tradicionales de la empresa. Manteniendo una estrecha relacion con la situacion actual

de la empresa. Por lo que estas estrategias de expansion se desarrollan habitualmente
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utilizando los mismos recursos técnicos, financieros y comerciales que son empleados

en la linea de produccién inicial.

2.6.1 Desarrollo de productos

Con esta estrategia la empresa se amolda a los cambios en el entorno empresarial
que pueden generar la demanda de nuevos productos o servicios a costa de productos
existentes. Estos productos poseen caracteristicas nuevas y diferentes que mejoran su
funcionalidad, un ejemplo seria una mejora tecnoldgica.
La estrategia de desarrollo de productos es adecuada cuando:

e El ciclo de vida del producto es corto, por lo que el desarrollo de productos se
convierte en pilar fundamental para el éxito de la compafiia. Como ocurre en la
electronica de consumo y en los productos informaticos.

e Las necesidades de los clientes son diversas y cambiantes, apareciendo nuevas
necesidades que provocan la introduccion de nuevas lineas de productos.

e La empresa posee una fuerte capacidad de investigacion y desarrollo de nuevos
productos. El éxito en el desarrollo de productos exige una fuente continua de
informacion sobre el cambio de las necesidades de los clientes y creatividad para
saber como satisfacer mejor estas necesidades.

2.6.2 Desarrollo de mercados

Con esta estrategia, la empresa trata de introducir sus productos en nuevos
mercados. Aprovechando la tecnologia y las capacidades de produccion existentes para
vender sus productos en &mbitos distintos de los actuales.
Los nuevos mercados a los que la empresa se dirige son:

e Nuevos segmentos de mercado que se escogen a través de distintos criterios
como son: tipo de cliente, renta per capita, canal de distribucién, zona
geogréfica, etc.

e Nuevas aplicaciones que le vamos a otorgar a los actuales productos,
adaptandolos a las nuevas funciones que va a adquirir.

e Nuevas areas geograficas, ya sean locales, regionales, nacionales o
internacionales en las que vender los productos existentes.

Alguno de los motivos por los que se puede elegir este tipo de crecimiento es:

e Aparicién de nuevos canales de distribucion.
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e La empresa posee altas tasas de eficacia y eficiencia en los mercados actuales,
por lo que pretende introducirse en nuevos mercados no saturados.
e Las instalaciones productivas se encuentran infrautilizadas, por lo que se pueden

buscar nuevos mercados en los que aprovechar la capacidad productiva.

2.7 DIVERSIFICACION DE ACTIVIDADES

La estrategia de diversificacion consiste en afiadir nuevos productos y mercados
a los ya existentes. Estas nuevas actividades provocan que las empresas operen en
mercados y en entornos competitivos desconocidos. Por lo que se adquieren nuevos
conocimientos, nuevas técnicas e instalaciones que implican cambios en la estructura
organizativa, sus procesos de direccion y sus procesos de gestion. Esto implica la
ruptura de la organizacion con la trayectoria llevada hasta el momento.
Los factores desencadenantes de la decision de diversificar las actividades son:

e Reduccion del riesgo global, ya que a largo plazo el riesgo disminuye si existen
diversidad de negocios o actividades.

e Saturacion del mercado tradicional; debido al declive en la demanda, la
obsolescencia en la linea de produccion, la aparicion de productos sustitutivos,
etc.

e Oportunidades de inversién de excedentes financieros, por lo que la empresa
busca oportunidades atractivas de inversion para dichos excedentes, que la
pueden llevar a nuevas actividades productivas.

e Refuerzo de la posicion competitiva mediante la busqueda de sinergias, que le
permitan aprovechar mejor los recursos o habilidades infrautilizadas, generar
ventajas competitivas derivadas de actividades relacionadas o reforzar la
posicién competitiva en el mercado.

e Otros motivos como estar presente en actividades en las que se realizan cambios
tecnoldgicos importantes y que puedan influir en la tecnologia utilizada en la

actividad principal, etc.

2.7.1 Diversificacion relacionada
La diversificacion relacionada se puede definir como un desarrollo de la
estrategia mas alla de los productos y mercados actuales, pero dentro de la propia red de

actividades que posee la organizacion.
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Encontrando en este tipo de diversificacion las distintas estrategias citadas a
continuacion:

e La integracion vertical: podemos encontrar integracion vertical hacia adelante,
donde se desarrollan actividades relacionadas con los productos de una empresa
como pueden ser: el transporte, la distribucion, etc. E integracion vertical hacia
atras, en el que se desarrollan actividades relacionadas con los factores
productivos necesarios para la realizacion de las actividades que lleva a cabo la
empresa como son: las materias primas, la maquinaria, la mano de obra, etc.

e La integracion horizontal: es el desarrollo de actividades complementarias a las

actuales.

Se hace patente que las fuentes de relacion en cuanto a su valor y sus

capacidades estratégicas son indispensables para las organizaciones.

2.7.2 Diversificacion no relacionada

La diversificacion no relacionada implica el desarrollo de productos o servicios
mas alla de las capacidades actuales o de la red de valor. Esta se suele describir como
una estrategia de conglomerado, donde los distintos negocios son observados como una
cartera de inversiones en las que se busca principalmente la obtencidén de sinergias
financieras mediante la asignacion de recursos financieros mas adecuada para cada
actividad.

Esta diversificacion conglomerada puede llevarse a cabo mediante procesos de
adquisicién y fusion de empresas, mas que mediante inversiones internas. Esto es ldgico
ya que al adquirir empresas ya existentes se evitan las dificultades de todo proceso de
diversificacion.

Los motivos por los que las empresas deciden seguir una diversificacion
conglomerada son:

e Reduccion del riesgo global de la empresa, debido a que si los negocios no estan
relacionados entre si, el riesgo de variabilidad de los beneficios tiende a
decrecer.

e Busqueda de alta rentabilidad con inversiones en sectores del futuro (emergentes

0 en crecimiento) que incrementen su rentabilidad global.
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e Mejor asignacion de recursos financieros, obteniendo sinergias en la gestion de
la cartera de negocios, reduciendo el coste de acudir a los mercados financieros
para proveer de fondos a los negocios deficitarios.

e Objetivos de la direccion tales como: poder, status, posibilidad de promocion,

incremento de remuneraciones, etc.

2.7.3 Integracion vertical

Dicha estrategia tiene como objetivo integrar todos los eslabones de la cadena de
produccidn, desde la obtencidn de las materias primas hasta poner el producto en manos
del consumidor final, por lo que todo se lleva a cabo bajo el mismo control,
desapareciendo con ello los intermediarios. Podemos decir que una empresa esta
verticalmente integrada si mantiene el control y la propiedad de varias actividades
verticalmente relacionadas.

Se encuentran distintos tipos de integracion vertical, diferenciandose integracion
vertical hacia atras o hacia delante; y segun el grado de integracion, esta puede ser
total o parcial en funcion del porcentaje de actividades que la empresa realiza para la
obtencidn del producto final.

Existen numerosos incentivos para que las empresas inviertan en esta estrategia,
siendo el mas comun la obtencion de economias de escala que permitan abaratar los
costes de producir una unidad.

También hay numerosas ventajas para que la empresa realice la integracion
vertical, siendo alguna de ellas: la disminucion en los costes de transaccion, debiéndose
esta disminucion a la desaparicion de los costes de negociacion con los proveedores.
Asimismo, juegan un papel decisivo la proteccion de la informacion, la seguridad de a
la hora de estar abastecidos, la capacidad de levantar barreras de entrada en el mercado
gue impidan la entrada de otras compafiias a ese sector, etc.

No obstante, existen inconvenientes a la hora de implantar esta estrategia en una
organizacion, puesto que se pierde flexibilidad y se incrementa el apalancamiento
operativo, pudiendo también aparecer problemas en la gestion de actividades que abarca

la empresa.

2.8 EVALUACION E IMPLANTACION DE ESTRATEGIAS
Esta decision es de gran relevancia debido a que se ha de optar por la
implantacion de una estrategia, descartando otras posibles opciones. Por lo que a partir

de ese momento se comenzara con la implantacion o puesta en marcha de las
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estrategias, de tal modo que no es posible dar marcha atras en las decisiones adoptadas.

La empresa comienza a desarrollar las estrategias, marcando el camino que va a

desarrollar en el futuro. Estas decisiones marcaran el éxito o fracaso de la organizacion.

Constituye el paso esencial en la direccion de una empresa, donde se ha de establecer el

proceso racional para elegir la opcion estratégica adecuada dentro de un marco de

incertidumbre, complejidad y conflicto en la toma de decisiones, que condicionan el

proceso racional de la misma.

El proceso de evaluacion y seleccion de estrategias que proponemos a

continuacion consta de tres etapas en las que se va aplicando sucesivamente los criterios

de evaluacion elegidos y de cuyo resultado dependera el éxito o fracaso de la empresa.

Figura 11. Evaluacion y seleccién de estrategias. Navas y Guerra, 2012.

- Mision y objetivos.

- Andlisis interno.

- Analisis externo.

OPCIONES
ESTRATEGICAS

- Disponibilidad de
recursos y
capacidades.

- Problemas de
implantacion.

- Rentabilidad/valor.

- Riesgo.

- Grupos de poder.

No
.ES ADECUADA Vi
LA ESTRATEGIA
ESTRATEGIA? RECHAZADA
Si No
JESFACTIBLE | _NO :ES POSIBLE
LA SOLUCIONAR
ESTRATEGIA? | EL
: PROBLEMA?
Si
. No
.ES ACEPTABLE JES POSIBLE
LA ESTRATEGIA? SOLUCIONAR
EL PROBLEMA?
Si Si
ESTRATEGIA
ELEGIDA

A este enfoque racional hay que incorporarle aspectos no racionales o politicos,

en los que el juicio, la valoracion subjetiva, etc. del decisor adquieren una importancia

crucial. Asimismo, han de ser tenidos en cuenta los intereses y motivaciones implicitos

de directivos, grupos de poder, etc.
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2.8.1 Adecuacion de las estrategias

La adecuacion evalia como las estrategias se adaptan a la mision, objetivos y
situacion realizada en el andlisis estratégico. Representan una primera seleccion de
estrategias segun criterios de racionalidad, de modo que las que sean inconsistentes o no
se adecuen correctamente seran rechazadas. Por tanto los aspectos que debemos
considerar para la adecuacion y racionalidad de las estrategias son:

e COmo hacer frente a las dificultades identificadas en el andlisis estratégico,
como son las amenazas y debilidades de la organizacion para conseguir una
posicion competitiva.

e CoOmo explotar las fortalezas y oportunidades del entorno.

e COmo estas estrategias se adecuan a la vision y objetivos de la organizacion.
Esta adecuacion puede llevarse a cabo a partir de diversos enfoques o

aproximaciones, que reflejan las diferentes perspectivas para abordar dichas estrategias.

2.8.2 Implantacion de estrategias

Son el conjunto de actividades y decisiones que son necesarias para poner en
funcionamiento las estrategias,

La implantacion de la estrategia implica convertir el plan estratégico en acciones
y estas acciones convertirlas en resultados. La implantacién tiene éxito si la
organizacion logra los objetivos estratégicos planteados. Nos encontramos ante un
proceso de gran exigencia debido a la extensa gama de actividades que se han de
atender, las distintas formas en las que los directivos abordan cada actividad, la
habilidad necesaria para lanzar las multiples iniciativas existentes, y que estas funcionen
de manera adecuada. A lo que hay que afiadir la renuncia al cambio que han de llevar a
cabo. Ademas, cada situacion de implantacion de estrategias es Unico, por lo que se
requiere un programa de acciones especifico.

La estrategia se debe implantar de manera que se ajuste a la situacion de la
organizacion. Los directivos deben considerar que naturaleza es adecuada para la
organizacion, ya que es diferente implantar una estrategia para convertirse en un
productor de bajo coste, que implantar una estrategia de diferenciacion dirigida a la
obtencion de una mejor calidad. También deben tener en cuenta el cambio estratégico
gue es necesario para implantar la estrategia acordada; ya que un cambio estratégico
radical implica un aumento de los costes superior a lo que se necesitaria si solo se

realizaran pequefios cambios en la estrategia ya existente.
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3. CASO: GRUPO MAHOU - SAN MIGUEL

3.1 ANTECEDENTES GENERALES

3.1.1 Historia del grupo Mahou-San Miguel

La compafiia Mahou-San Miguel es una compaifiia familiar, de capital 100%
espanol, lider del sector cervecero en Espafia con una cuota de produccion superior al
37%.

En Espafia cuentan con siete centros de elaboracion de cerveza, dos manantiales
de agua que cuentan con sus respectivas plantas de envasado y con un equipo
compuesto por mas de 2500 empleados.

El grupo nace en el 2000, cuando Mahou adquiere San Miguel. En el afio 2004
se incorpora la marca canaria Reina y en el 2007 cervezas Alhambra, convirtiéndose en
la compafiia cervecera con mas peso en el mercado espafiol a través de las
adquisiciones que realiza. Ademas, han diversificado el negocio con la compra en el afio
2011 de Solan de Cabras y la comercializacion que estan llevando a cabo en el sector
hostelero de cafés, infusiones y edulcorantes de D. E. Master Blenders.

Mahou- San Miguel es actualmente uno de los mejores embajadores de la marca Espafia
en el extranjero, exportando al mundo no sélo cerveza, sino también las actitudes,
caracter y estilo de vida espariol.

La internacionalizacion es uno de los ejes estratégicos para el desarrollo del
negocio de Mahou-San Miguel. Siendo la primera compafiia cervecera en producir y
exportar mas del 75% de la cerveza espafiola que se bebe fuera de nuestras fronteras.
Estando presentes en la actualidad en mas de 50 paises.

En el afio 2012, adquirieren el 50% de la compafiia India Arian Breweries &
Distilleries Ltd, y en el afio 2014 adquieren el 100% de la compafiia, dando con ello un
paso clave en la expansion internacional de la compafiia; a lo que afiaden la creacion de
la Unidad de Negocio Internacional con el objetivo claro de seguir expandiéndose a
nuevos mercados.

Hitos que ha llevado a cabo Mahou-San Miguel:
e Centros Wall-Mart: La marca San Miguel esta presente en las estanterias de los
centros que el lider mundial de la distribucion, Wall-Mart, tiene en Florida.
¢ Nivel de Empleo: Mahou-San Miguel emplea en la actualidad a 2.500 personas,
donde cerca del 96,5% de la plantilla contratada es a través de contratos
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indefinidos, dedicando en el ejercicio 2013 cerca de un millon de euros en
formacion.
e Proveedores: El grupo trabaja en su mayoria con proveedores espafioles, que en

la actualidad son alrededor de 5.500.

3.1.2 Historia del Sector Cervecero en Espafa

Los hallazgos de cerveza mas antiguos de Europa se hallaron en un recipiente
ceramico que data del 3000 a.C., encontrado en Bergues (Barcelona) en la Cueva Can
Sadurni.

Los primeros gremios cerveceros aparecen en el siglo XII, época en la cerveza
es utilizada como complemento alimenticio para peregrinos y enfermos alojados en
albergues y hospitales. Estos eran controlados por 6rdenes monasticas, las que dieron
lugar a la llamada cerveza de los monjes. Pero no es hasta la Edad Media cuando se
incorpora a la cerveza el lGpulo en su elaboracion, ingrediente que le da su caracteristica
amargura.

Pero quien realmente introdujo la cerveza en Espafia fue el emperador Carlos V,
que trajo con él a un grupo de maestros cerveceros expertos en la elaboracién artesanal
de la misma. A finales del siglo XVI se instalaron las primeras fabricas de cerveza en
Madrid, aunque esta no llega a su auge hasta finales del XIX.

La cerveza, que en el pasado era una bebida sagrada reservada a las clases
dominantes para la celebracion de ciertos ritos, se ha convertido en la actualidad en un
producto de consumo para la poblacion en general, que se ha visto ligada al
establecimiento de las relaciones sociales.

3.1.3 Evolucidn del Sector Cervecero

La evolucion del sector cervecero en nuestro pais, y la tasa de consumo per
capita reflejan un consumo de cerveza moderado y responsable, que suele realizarse en
compafiia de amigos y familiares. Destacando que en la cultura mediterranea el
consumidor se decanta por la cerveza por su sabor amargo Yy refrescante, y no por su
contenido alcoholico.

Dado que estos habitos de consumo estan muy arraigados es Espafia, no es
extrafio que nuestro pais sea el primer pais productor y consumidor de cerveza sin
alcohol de la Union Europea. Esto se debe a que mantiene el sabor tradicional de la
cerveza y constituye una excelente alternativa para aquellos consumidores que, por

diferentes circunstancias, deciden no consumir bebidas alcohdlicas.
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Como resultado de este consumo, el indice de abuso de bebidas alcohdlicas en
nuestro pais se encuentra entre los méas reducidos de la Unién Europea.

Asimismo, segun los ultimos datos de la OMS, en Espafia existe una correlacion
entre la correlacion entre la reduccion del consumo abusivo de bebidas alcohdlicas, con
el aumento de la ingesta de cerveza, lo que refleja claramente las diferencias de Esparia
con respecto a otros paises.

Figura 12. Evolucion del consumo per cépita en los Gltimos 10 afios. Cerveceros de
Espafia, 2013.
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El 2013 comenzd a mostrar signos de mejora en la consumicion realizada en
bares y restaurantes segln la Federacion Espafiola de Hosteleria y Restauracion,
encadenando en los establecimientos de restauracion cuatro meses consecutivos de
mejora, que abarca de agosto a noviembre, ambos inclusive. EI Gltimo dato disponible
muestra un incremento del 2,8% en la facturacién®, que supone la mayor subida
registrada desde el comienzo de la crisis.

Si bien desde el inicio de la crisis, el consumo de cerveza en hosteleria ha
descendido en mas de un 24%, en 2013, esta caida ha sido de solo un punto. Si bien es
cierto, que el 2013 representa el sexto afio consecutivo en el descenso de ventas en el
sector hotelero, constituye el menor descenso desde el 2008. Consolidandose el sector
hotelero como uno de los motores en la economia espafiola de creacion de empleo, tal y

como se muestra en la Encuesta de Poblacion Activa (EPA).

* Figuerola, M.; Rubio, J.M.; Gallego, E.; Guerra, J.L. y Navarro, J. (2009). Los sectores de la hosteleria
2009. Madrid: Fundacién Hosteleria de Espafia.
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Por lo que el vinculo entre el sector hotelero y el sector cervecero, pese a la
coyuntura econdémica, se ha visto reforzado en el ultimo afio. EI consumo de cerveza va
unido al consumo de alimentos, donde destacamos la importancia que tiene en Esparia
el acompafiamiento de una tapa junto al consumo de cerveza. El 81% de los espafioles
consumen cerveza junto con una tapa”.

Figura 13. Evolucién del consumo por canal en los altimos 10 afios. Cerveceros de Espafia,
2013.
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3.2 ANALISIS FINANCIERO

El andlisis financiero nos va a permitir analizar las consecuencias financieras de
las decisiones de negocios, y la situacion real en la que se encuentra la compafiia. Para
ello es necesario recopilar la informacion de mayor importancia a través del balance de

situacion, y la cuenta de pérdidas y ganancias.

* Ministerio de Medio Ambiente y Medio Rural y Marino, Cerveceros de Espafia. (2011): Valor
socioeconomico del binomio cerveza-tapa.
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3.2.1 Balance de situacion®

Con el objetivo de determinar, simplificar y dar a conocer los datos numéricos

que integran el estado financiero de la cervecera Mahou-San Miguel en los afios objeto

de estudio 2011-2013, mostramos a continuacion el Balance de situacion del grupo.

Tabla 2. Balance de situacion del grupo Mahou-San Miguel. Fuente: Elaboracion Propia.

ACTIVO NO CORRIENTE

860.753.302 814.232.359 | 813.185.532
Inmovilizado intangible 174.690.733 176.609.452 180.294.932
Inmovilizado material 439.976.882 378.526.622 387.320.022
Terrenos y construcciones 202.389.147 137.864.857 140.708.434
Inversiones inmobiliarias 25.973.727 33.910.442 28.407.608
Inversiones empresas grupo y

: 41.768.305 42.238.402 32.011.329

asociadas
Inversiones financieras a largo

111.346.307 113.813.019 117.272.376
plazo
Activo por impuesto diferido | 66.997.348 69.134.422 67.879.265
ACTIVO CORRIENTE 456.610.255 387.867.366 | 375.192.241
Existencias 75.743.046 65.053.749 63.339.054
Deudores comerciales 182.965.360 186.301.877 208.796.056
Inversiones financieras a corto

28.013.766 27.924.240 28.753.804
plazo
Periodificaciones 31.373.655 19.384.998 11.906.505
Efectivo y otros activos | 138.514.428 89.202.502 62.396.822

5 . .
Informacion recogida en el anexo.
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liquidos

Tesoreria 67.036.841 32.573.038 17.999.000
TOTAL ACTIVO 1.317.363.557 | 1.202.099.725 | 1.188.377.773

PATRIMONIO NETO 966.755.018 814.555.317 | 712.557.347
Capital 14.028.253 14.028.000 14.028.253
Reservas 838.836.449 668.062.250 | 558.295.301
Resultado del ejercicio 113.890.316 132.465.067 | 140.233.793
158.154.091 170.294.987 | 231.176.745
Provisiones a largo plazo 66.025.470 71.981.310 153.310.291
Deudas a largo plazo 54.916.245 60.288.402 45.843.080
Pasivo por impuesto diferido | 37.142.512 37.005.552 30.173.371
Periodificaciones a largo plazo | 69.864 1.019.723,00 | 1.850.003,00
192.454.448 217.249.421 | 244.643.681
Deudas corto plazo 554.170 514.049 22.460
Acreedores  comerciales 191.107.314 215.691.854 | 242.723.746
otras cuentas a pagar
Proveedores 123.793.228 138.589.407 | 159.066.474
Periodificaciones a corto plazo | 792.964 1.043.518 1.897.475
1.317.363.557 | 1.202.099.725 | 1.188.377.773
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NETO Y PASIVO

3.2.2 Cuenta de pérdidas y ganancias

La cuenta de pérdidas y ganancias nos informa de la gestion del grupo Mahou-
San Miguel, como resultado de llevar a cabo las operaciones ordinarias que realiza la
cervecera de forma habitual y continuada. Se muestran a continuacion los datos

extraidos de la compafiia.

Tabla 3. Cuentas de pérdidas y ganancias del grupo Mahou-San Miguel. Fuente:

Elaboracién Propia.
2012 2011

2013

Importe neto de la cifra de

: 1.117.963.853 |1.173.039.705 |1.195.962.118
negocios
Variacion de existencias de
productos terminados y en 4.089.988 0 6.338.590
curso
Aprovisionamientos -386.446.890 |-384.381.743 |-378.244.298
Otros ingresos de explotacion |5.145.824 15.877.707 3.629.716
Gastos de personal -193.828.975 |-210.883.895 |-193.858.094
Otros gastos de explotacién -293.971.299 |-352.053.025 |-365.171.818
Amortizacion del
: » -88.984.852 -81.056.613 -78.617.197
inmovilizado
Imputacion de subvenciones |3.953.025 287.055 278.242
Deterioro6 de inmovilizado -2.895.283 10.069.713 -3.339.442
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Exceso de provisiones 0 4.198.232 2.300.000
RESULTADO DE
, 165.025.391 175.097.136 189.277.817

EXPLOTACION
Ingresos financieros 2.598.206 2.877.430 2.485.162
Gastos Financieros -1.765.233 -3.235.477 -7.521.617
Deterioro -1.588.696 -143.251 41.516
RESULTADO FINANCIERO EIEENPE -501.298 -4.994.939
RESULTADO ANTES DE

166.648.292 170.551.536 187.683.947
IMPUESTOS
Impuestos sobre beneficios -52.757.976 -38.086.469 -47.450.154
RESULTADO DEL

113.890.316 132.465.067 140.233.793
EJERCICIO

3.2.3 Anélisis de Ratios Financieros

Son un conjunto de indices, resultado de relacionar dos cuentas del Balance de
situacion o de la cuenta de pérdidas y ganancias. Estos determinan la magnitud y la
direccion de los cambios sufridos en la empresa en un determinado periodo.

Los ratios proveen de informacion a aquellos que estan interesados en la
organizacion como pueden ser: asesores, banqueros, etc. que les permiten tomar las

decisiones mas adecuadas.

3.2.3.1 indice de Liquidez
Miden la capacidad de pago que tiene el grupo Mahou-San Miguel para hacer

frente a sus deudas de corto plazo. Es decir, el dinero en efectivo del que dispone para
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cancelar sus deudas. El coeficiente viene expresado en tanto por uno o nimero de veces,
siendo recomendable que supere la unidad, pero no demasiado, para no encontrarse con

fondos inutilizados.

Ratio de liquidez general: | Activo Corriente / Pasivo Corriente = veces

e 2011:375.192.241/ 244.643.681 = 1,53 veces.

Por cada unidad monetaria de deuda, el grupo Mahou-San Miguel cuenta con

1,53 unidades monetarias para pagarla.
e 2012:387.867.366 /217.349.421 = 1,78 veces.

Por cada unidad monetaria de deuda, el grupo Mahou-San Miguel cuenta con
1,78 unidades monetarias para pagarla.

e 2013:456.610.255/192.454.448 = 2,37 veces.

Por cada unidad monetaria de deuda, el grupo Mahou-San Miguel cuenta con
2,37 unidades monetarias para pagarla.
Cuanto mayor sea el valor de este ratio, mayor sera la capacidad de la empresa

para hacer frente al pago de sus deudas.

Ratio de Prueba Acida: | (Activo Corriente — Existencias) / Pasivo Corriente = veces.

e 2011:(375.192.241 — 63.339.054) / 244.643.681 = 1,27 veces.
e 2012:(387.867.366 — 65.053.749) / 217.249.421 = 1,44 veces.

e 2013: (456.610.255 — 75.743.046) / 192.454.448 = 1,98 veces.

Ratio de Prueba Defensiva: | Tesoreria / Pasivo Corriente = %

e 2011:17.999.000/244.643.681 = 7,36 %.

Mahou-San Miguel cuenta con el 7,36 % de liquidez para poder operar.
e 2012: 32.573.038/217.249.421 = 14,99 %.

Mahou-San Miguel cuenta con el 14,99% de liquidez para poder operar.

e 2013:67.036.841/192.454.448 = 34,83 %.
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Mahou-San Miguel cuenta con el 34,83% de liquidez para poder operar.

Ratio de Capital de Trabajo:

Activo Corriente — Pasivo Corriente = UM.

e 2011:375.192.241 — 244.643.681 = 130.548.560 UM.
e 2012: 387.867.366 —217.249.421 = 170.617.945 UM.
e 2013:456.610.255 — 192.454.448 = 264.155.807 UM.

El grupo Mahou-San Miguel cuenta con la capacidad econdmica necesaria para
hacer frente a obligaciones con terceros en los tres periodos analizados en el caso.

3.2.3.2 indice de Solvencia o apalancamiento

Con este indice comprobamos la autonomia financiera del grupo Mahou-San
Miguel mediante la combinacion de deudas a corto y largo plazo; asi como el respaldo
que posee frente a sus deudas totales, y la cantidad de recursos que aportan terceros al
negocio. El coeficiente viene expresado en tanto por uno o numero de veces, siendo

recomendable que supere la unidad.

Ratio de Estructura de capital: | pasivo Total / Patrimonio = %.

e 2011:(231.176.745 + 244.643.681) / 712.557.347 = 66,78%.

Por cada unidad monetaria aportada, hay un 66,78% aportado por los acreedores.
e 2012:(170.294.987 + 217.249.421) / 814.555.317 = 4,75%.

Por cada unidad monetaria aportada, hay un 4,757% aportado por los acreedores.
e 2013:(158.154.091 + 192.454.448) / 966.755.018 = 36,26%.

Por cada unidad monetaria aportada, hay un 36,26% aportado por los acreedores.

Ratio de Endeudamiento: | pagjyo Total / Activo Total = %.

e 2011:475.820.426/1.188.377.773 = 40,03%.

En Mahou-San Miguel, el 40,03% de los activos totales estan financiados por los

acreedores.

e 2012:387.499.408 / 1.202.099.725 = 32,23%.
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En Mahou-San Miguel, el 32,23% de los activos totales estan financiados por los
acreedores.

e 2013:350.608.539/1.317.363.557 = 26,61%.

En Mahou-San Miguel, el 26,61% de los activos totales estan financiados por los

acreedores.

3.2.4 Principales conclusiones del andlisis
Las conclusiones que se desprenden del andlisis realizado son:

e Reduccion de los niveles de actividad en los Ultimos afios, como podemos
comprobar en la evolucion proyectada en el balance, debido en gran parte a la
crisis econdmica existente.

e El rendimiento final de la empresa Mahou-San Miguel ha mermado del 2011 al
2013 en 26.343.477 €, debido a la situacion que atraviesa actualmente nuestro
pais.

e El grupo Mahou- San Miguel cuenta con la liquidez necesaria como para poder
hacer frente a sus deudas y obligaciones con terceros, observando como esta ha
aumentado considerablemente en los afios estudiados 2011-2013.

e Reduccion del nivel de endeudamiento de Mahou-San Miguel en un 13,42% del
2011 al 2013. Por lo que la empresa genera los fondos necesarios que le

permiten sufragar las deudas a medida que estas van venciendo.

3.3 DECISIONES ESTRATEGICAS

Las estrategias seguidas por el grupo cervecero Mahou-San Miguel se dirigen al
desarrollo de productos y mercados tradicionales de la empresa. Utilizando
habitualmente los mismos recursos técnicos, financieros y comerciales que son
empleados inicialmente. A continuacion, analizaremos los ejes estratégicos en los que

la compaiiia esté basando y desarrollando el negocio.

Figura 14. Estrategias seguidas por Mahou-San Miguel. Fuente: Elaboracion Propia.

1. ACUERDOS DE COLABORACION Y ADQUISICION.

2. DIVERSIFICACION DE LA ACTIVIDAD.
3. PROCESOS DE INTERNACIONALIZACION.

4. RSC. REDUCCION DE COSTES.
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3.3.1 Acuerdos de colaboracion y adquisicion

Algunos de los acuerdos de colaboracion y adquisicion mas relevantes del grupo

Mahou-San Miguel son:

Mahou-San Miguel y Miguel Brewing International, la mayor cervecera de
Filipinas y el Sudeste Asiatico, han firmado un acuerdo de cooperacién en mayo
del 2014 para impulsar el negocio a nivel internacional, permitiendo posicionar
conjuntamente a San Miguel como marca global e iconica a nivel mundial.

Con esta alianza, ambas cerveceras, unidas por una historia y un origen comun,
definen un marco de colaboracién que les permitira llegar a mas consumidores y
mercados. Sumando esfuerzos para lograr expandirse a nuevos mercados e
invertir de manera conjunta en el lanzamiento de nuevas formulas que
contribuyan a extender San Miguel en el mundo.

Un paso mas en la estrategia exterior de Mahou-San Miguel ha sido la reciente
adquisicién en abril de este afio de su filial india Arian Breweries & Distilleries
(de la que ya poseia el 50% en 2012), ubicado en el Estado de Rajastan.

La empresa fabrica actualmente unos 250.000 hectolitros de cerveza y dispone
de licencia para poder fabricar hasta un maximo de 500.000 hectolitros. En ella
se fabrican las marcas locales Dare Devil y Caribbean, ademas de la espafiola
Mahou.

Aunque el consumo per capita en la India es uno de los mas bajos del mundo
(1,5 litros al afio), con una poblacion que ronda los 1.200 millones de habitantes,

las expectativas de crecimiento son muy positivas.

Con estos acuerdos de colaboracién y adquisicion Mahou-San Miguel se

introduce en el continente asiatico, el cual posee el mayor crecimiento de consumo

cervecero. Por lo que el grupo cervecero espafiol nos da pistas de hacia donde va a

encaminar sus esfuerzos de internacionalizacion.

3.3.2 Diversificacién de la actividad

El grupo esta desarrollando una politica de diversificacion que hasta la fecha se

ha centrado en la adquisicion en el 2011 de la sociedad Balneario y Agua de Solan de

Cabras, grupo que fabrica el refresco Biosolan. Con la operacion se sumo a la oferta de

aguas de Mahou-San Miguel.

A esto se ha de afiadir la comercializacidn que estan llevando a cabo en el sector

hostelero de cafés, infusiones y edulcorantes, debido al establecimiento de una alianza
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con D. E. Master Blenders. Asi como con la firma de un acuerdo con Sara Lee, por el
que la empresa espafiola distribuye en la restauracion y hosteleria el café en grano de
Marcilla.

Las actividades del grupo fuera del sector cervecero suponen solo el 8% de una

facturacion total del grupo Mahou-San Miguel.

3.3.3 Procesos de Internacionalizacion

La internacionalizacion es uno de los ejes estratégicos para el desarrollo del
negocio de Mahou-San Miguel. El grupo Mahou-San Miguel con su eslogan: Un lugar
Ilamado mundo, nos da a conocer su proceso de internacionalizacion, donde su cliente
es el mundo.

Espafa es el cuarto productor cervecero de la Union Europea, con 34 millones
de hectolitros producidos anualmente, justo por detras de Polonia (con 37 millones de
hl.), Reino Unido (con 45 millones de hl.) y Alemania (con 98 millones de hl.). Sin
embargo, la industria cervecera en su conjunto no posee gran presencia a nivel global,
con unas ventas que no superan el millén de hectolitros. La excepcion a estos datos la
encontramos en el grupo Mahou-San Miguel, presente desde hace mas de medio siglo
en los mercados exteriores.

El grupo Mahou-San Miguel supone el 75% de las exportaciones espafiolas de
cerveza, y las ventas en mercados exteriores repercuten al grupo el 10% de su
facturacion total. Esta apuesta por la internacionalizacion no es reciente ni se deriva del
proceso de globalizacion que se experimenta en los mercados; ya que San Miguel antes
de su integracién con Mahou, ya contaba con presencia internacional desde los afios
sesenta.

El grupo Mahou-San Miguel apuesta por el crecimiento de sus cervezas Mahou
y Reina en el mercado global, estando presente en mas de 50 paises, entre los que nos
encontramos:

Pertenecientes a la Unién Europea:

e Alemania
e Austria
e Etc.
Paises no integrados en la Union Europea:
e China

e Estados Unidos
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e Efc.
A continuacion mostramos el mapa geografico donde esta presente el grupo Mahou-
San Miguel esta presente.

Figura 15. Presencia de Mahou-San Miguel en el exterior. Encontrado en:
http://www.mahou-sanmiguel.com/es

Entre los paises en los que comercializa el grupo Mahou-San Miguel
destacamos: Reino Unido, donde cuenta con una cuota de mercado cercana al 8%; en el
caso de Guinea Ecuatorial, su cuota de mercado es del 60%; y una cuota de mercado
cercana al 10% en los estados Indios en los que esta presente.

La cervecera Mahou-San Miguel prevé que China sea el mercado exterior con
mas crecimiento en ventas en 2014, ya que el sabor ha sido adaptado a los gustos
chinos. Ademéas cuenta con la ventaja de su buena pronunciacion, a diferencia de
marcas cerveceras con presencia internacional que han buscado otros nombres porque el
suyo no es factible con la pronunciacién china.

En Medio Oriente, estan presentes en Iran gracias a la cerveza 0,0%, que cuanta
con el certificado Halal, imprescindible para poder comercializar productos en estos
mercados.

El fundador de San Miguel en Espafia llego a uno de los acuerdos historicos con
la matriz del mismo nombre, para no comercializar bajo esa marca en Asia, Oceania,

América y casi toda Africa, de ahi que en estas zonas, se trabaje con la marca.
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Encontrando con que Africa es uno de los continentes con mas crecimiento tras el

asiatico.

3.3.4 RSC: Reduccion en costes

El grupo cervecero Mahou-San Miguel ha reducido desde el afio 2000 un 38%
de agua en los procesos de elaboracion cervecera.

Con motivo del Dia Mundial del Agua, la compafiia ha dado a conocer su
adhesion al Water Mandate, una iniciativa de caracter publico-privada perteneciente a
Naciones Unidas, que tiene como finalidad ayudar a las empresas en el desarrollo,
divulgacion e implementacion de politicas que garanticen la sostenibilidad de los
recursos hidricos.

Servimedia (2014), recoge las declaraciones del subdirector general Industrial,
Rodriguez, J.L. de Mahou-San Miguel:

Somos plenamente conscientes de la importancia de cuidar el agua, un recurso

basico para la vida y para la elaboracion de nuestros productos. Por este motivo,

hemos destinado un total de 17 millones de euros en mejorar su gestion en todas
nuestras areas y  procesos de  produccién  (encontrado  en:
http://noticias.lainformacion.com/madrid-2020/rsc-mahou-san-miguel-reduce-
un-38-el-consumo-de-agua-en-sus-procesos-de-produccion-desde-el-ano-
2000_u8ZZEZUv4BtgIMCKXxI6wg6/).

Entre las diversas iniciativas que se estan llevando a cabo por la empresa,
destacamos la optimizacion en los sistemas de almacenamiento de agua, la reutilizacion
del agua empleada a lo largo del proceso productivo, asi como el aumento en la
capacidad de los refrigeradores.

La compafiia refuerza asi su compromiso con la sostenibilidad y la reduccion de

la huella hidrica que provoca el sector cervecero.

CONCLUSIONES

CONCLUSIONES BASADAS EN EL ESTUDIO
e El sector cervecero ha sufrido una caida en su cifra de negocios entre el 2011-
2013 de 77.998.265 €.
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Reduccién de los niveles de actividad de Mahou-San Miguel en los dltimos
afios, como podemos comprobar en la evolucion proyectada en el balance,
debido en gran parte a la crisis econdmica existente.

Gracias a la colaboracion con la filipina Miguel Brewing Internacional y la
adquisicién de la india Arian Breweries & Distilleries, Mahou-San Miguel se
introduce en el mercado con mayor crecimiento, el asiatico.

El grupo cervecero espafiol realiza una politica de diversificacion relacionada y
proxima a las bebidas.

La internacionalizacion llevada a cabo por Mahou-San Miguel viene
realizdndose desde los afios 60, estando presente en la actualidad en més de 50
paises.

El grupo cervecero ha reducido sus costes desde el afio 2000 mediante una
mejora en la optimizacion, reutilizacién etc. de la gestion del agua, base

fundamental en su proceso de produccién.

RECOMENDACIONES BASADAS EN EL ESTUDIO

Continuar su proceso de diversificacion en sectores no relacionados a la bebida,
ya que al dividirse estos en varios negocios y sectores distintos, implican una
disminucion de riesgos a largo plazo.

Internacionalizacién: esta presente en 5 continentes. Destacando que fuera del
territorio espafiol, en el 2013 Mahou-San Miguel ha vendido 1,6 millones de
hectolitros, lo que representa el 13% del negocio (duplicandose en los Gltimos 5
afios). Asimismo su prevision es que para el 2018 alcance el 20% de la cuota de
negocio.

Representando Reino Unido el principal mercado internacional de la exportacion
de cerveza espafiola, seguido muy de cerca por Guinea Ecuatorial, Italia,
Alemania y paises escandinavos, y en EEUU sobre todo en el estado de Florida.
Mahou San Miguel lleva instalada en el mercado inglés 25 afios, por lo que la
marca se encuentra bien implantada y posicionada en Reino Unido.

Por lo que la cervecera espafiola ha de adquirir nuevas filiales en diferentes
paises para continuar con el proceso de internacionalizacion.

Innovacion en nuevos productos.
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e Se estd rompiendo la barrera que existia entre la cerveza y el vino, por lo que
ahora se estan buscando hibridos, siendo este uno de los aspectos mas
importantes en la innovacion.

e Acuerdos de cooperacion con cervezas implantadas en otros paises.

e En lugar de abrir nuevos mercados, consolidar en los que estan ya presentes.

CONCLUSIONES FINALES

Después de realizar un estudio econdémico-financiero y estratégico de la
compafiia cervecera Mahou-San Miguel, se pueden sacar las siguientes conclusiones.

En primer lugar, y haciendo referencia a la situacion econémica que se vive a
nivel global, podemos destacar, que si bien el grupo se ha visto afectado por la crisis
sistémica que afecta al mercado espafiol, la cervecera madrilefia se encuentra en una
situacion econdmica favorable.

Se ha de destacar que los ratios analizados presentan unos datos envidiables, y
esto se debe en gran medida a una de las estrategias seguidas por el grupo, que
representa uno de los ejes estratégicos en los que esta basando su negocio, siendo esta la
Internacionalizacién de la actividad, que actualmente representa el 10% de su
facturacion total.

También cabe destacar que, dentro de la economia espafiola, es el sector
alimentario y hostelero el que presenta las cifras de negocio mas elevadas,
consolidandose como uno de los motores de la economia espafiola en la creacion de
empleo.

Se puede comprobar asi mismo, que la cervecera Mahou-san Miguel se sitla
como un grupo consolidado y con perspectivas favorables de futuro, esto se puede
observar a traves de los ratios estudiados en el caso.

Respecto al indice de liquidez, considerado como el mas importante a la hora de
evaluar la situacién financiera de una compafiia, comprobamos que la cervecera Mahou-
San Miguel presenta ratios superiores a uno, lo que nos permite suponer en un principio,
gue no tendra dificultades a la hora de hacer frente a las deudas y obligaciones con
terceros a corto plazo.

El otro indice analizado es el de solvencia o apalancamiento, que implica uno de
los datos financieros mas relevantes para evaluar la solvencia a corto plazo de una

compafiia, se observa que el grupo cervecero presenta un ratio superior a uno, lo que
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nos permite suponer que, en principio, no tendra dificultades para atender a la
devolucion de sus deudas a corto plazo.

En segundo lugar, se hace mencion a las estrategias seguidas por el grupo
cervecero Mahou-San Miguel, que se dirigen al desarrollo de productos y mercados
tradicionales de la empresa. Utilizando habitualmente los mismos recursos técnicos,
financieros y comerciales que son empleados inicialmente. Los ejes principales en los
que ha centrado su estrategia empresarial son cuatro.

La primera estrategia empresarial seguida por el grupo, son los acuerdos de
colaboracion y adquisicion que ha llevado a cabo con empresas asiaticas. La firma en
2014 del acuerdo de colaboracion con Miguel Brewing International, la mayor
cervecera de Filipinas y el Sudeste Asiatico; y la adquisicion del 100% del capital de su
filial india Arian Breweries & Distilleries. Ha situado a la cervecera en uno de los
mercados con mayor crecimiento a nivel internacional.

En cuanto a la segunda estrategia implementada por la cervecera, el grupo esta
desarrollando una politica de diversificacion que hasta la fecha se ha centrado en la
adquisicion en el 2011 de la sociedad Balneario y Agua de Solan de Cabras, grupo que
fabrica el refresco Biosolan. Asi como la comercializacion que estan llevando a cabo en
el sector hostelero de cafés, infusiones y edulcorantes, debido al establecimiento de una
alianza con D. E. Master Blenders.

La tercera de las estrategias seguida por el grupo es la internacionalizacion,
siendo este uno de los ejes estratégicos en los que mas interés estd mostrando. EI grupo
Mahou-San Miguel supone el 75% de las exportaciones espafiolas de cerveza,
apostando por el crecimiento de sus cervezas Mahou y Reina en el mercado global, en el
que esta presente en mas de 50 paises.

Con todo ello se puede decir que se espera que la cervecera Mahou-San Miguel
siga una trayectoria de crecimiento en el que desarrolle los sectores exteriores en los que

ya esta implantado, y decida adentrarse en nuevos mercados.
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ANEXO

Tabla 4. Analisis de datos Financieros de Mahou-San Miguel. Fuente: Elaboracion Propia.

ACTIVO NOTA 2013 2012 ACTIVO NO CORRIENTE 860.753.302 814.232.359

INMOVILIZADO INTANGIBLE 7 174.690.733 176.609.452

Patentes, licencias, marcas y similares 24.632.523 27.182.814

Aplicaciones informéticas 4.396.571 3.680.815

Fondo de Comercio 145.619.871 145.619.871
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Otro inmovilizado intangible 41.768 125.952

INMOVILIZADO MATERIAL 8 439.976.882 378.526.622

Terrenos y construcciones 202.389.147 137.864.857 Instalaciones técnicas, maquinaria y otro inmovilizado 215.920.674 227.444.256
Inmovilizado en curso 21.667.061 13.217.509

INVERSIONES INMOBILIARIAS 9 25.973.727 33.910.442

Terrenos y construcciones 25.973.727 33.910.442

INVERSIONES EMPRESAS GRUPO Y ASOCIADAS 6 41.768.305 42.238.402

Participaciones empresas equivalencia 41.768.305 42.238.402

INVERSIONES FINANCIERAS LARGO PLAZO 11.1 111.346.307 113.813.019

Instrumentos de patrimonio 96.000 26.000 Créditos a terceros 110.200.138 112.369.958 Derivados - 3.512
Otros activos financieros 1.050.169 1.413.549

ACTIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO 17.7 66.997.348 69.134.422

ACTIVO CORRIENTE 456.610.255 387.867.366

EXISTENCIAS 75.743.046 65.053.749

Comerciales 2.790.932 2.597.821 Materias primas y otros aprovisionamientos 35.785.013 29.378.815
Productos en curso 5.677.506 4.771.283

Productos terminados 31.489.595 28.305.830

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR 182.965.360 186.301.877

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 158.117.462 176.539.657

Deudores varios 7.589.094 5.391.514

Personal 2.075.672 2.225.980 Otros créditos con las Administraciones Publicas 17.1 15.183.132 2.144.726
INVERSIONES FINANCIERAS CORTO PLAZO 11.2 28.013.766 27.924.240

Créditos a empresas 27.331.179 27.770.098

Derivados 12 - 40.696

Valores representativos de deuda 562.017 -

Otros Activos Financieros 120.570 113.446

PERIODIFICACIONES A CORTO PLAZO 31.373.655 19.384.998

EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 138.514.428 89.202.502

Tesoreria 67.036.841 32.573.038

Otros activos liquidos equivalentes 71.477.587 56.629.464

TOTAL ACTIVO 1.317.363.557 1.202.099.725
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