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INTRODUCCION : 

Debido a los continuos avances que se han venido dando 

en las últimas décadas, especialmente en cuanto a 

comunicaciones y medios de transportes, el mundo está 

viviendo una etapa en donde los países se encuentran cada 

vez más cerca unos de otros. Estamos viviendo una época en 

donde se habla de globalización, mercados comunes y libre 

comercio, en donde las empresas no solamente compiten sus 

mercados nacionales. Ahora las empresas encuentran 

competidores en todo el mundo y para que puedan colocar sus 

productos en los diferentes mercados mundiales, será 

necesario aprovechar de la mejor manera las ventajas propias 

de sus entornos y ser más competitivos. 

Por esta razón, particularmente en países como México 

donde existía un gran proteccionismo, se vuelve cada vez más 

importante para las empresas el desarrollar estrategias 

explícitas que les permitan relacionar el entorno de la empresa 

con los recursos de la misma para que puedan determinar el 



negocio en el que están y dirigir a la empresa de manera 

ordenada al negocio en el que desea estar en un futuro. 

· Esta tesis pretende justificar la decisión de integrar hacia 

atrás una empresa manufacturera, haciendo un análisis desde 

el punto de vista estratégico más que del económico. Se trata 

de determinar cuáles son las ventajas y desventajas 

competitivas resultado de dicha integración. Para este análisis, 

se ha decidido empezar este trabajo con tres capítulos teóricos 

que sentarán las bases para justificar la integración de la 

empresa en cuestión. Posteriormente, se expondrá un caso 

práctico en los últimos dos capítulos. 

En el primer capítulo se trata de definir el concepto de 

estrategia y se presenta el método clásico para la formulación 

de una estrategia competitiva. También se exponen los tipos de 

decisiones que en una empresa se llevan a cabo. 

En el segundo capítulo se describe el origen de la 

competencia. Con esto como base, se identificarán y se 

explicarán cinco fuerzas competitivas que determinarán la 

posición competitiva de una empresa o de un sector industrial, 

que son el punto de partida para la formulación de una 

estrategia competitiva. 

El tercer. capítulo, último de la parte teórica, se dedica a la 

integración vertical como estrategia competitiva. Aquí se habla 



de los movimientos estratégicos de expansión y diversificación, 

y se explica el por qué la integración vertical es un movimiento 

de diversificación. También aquí es donde se expone un 

modelo que considera los objetivos estratégicos de la empresa, 

su poder negociador, la estabilidad en el sector industrial y la 

etapa del ciclo evolutivo de la empresa, para evaluar la 

factibilidad estratégica de un movimiento de integración vertical. 

El caso práctico se expone en el capítulo cuatro. Aquí se 

habla de una empresa dedicada a la fabricación de válvulas de 

diafragma, que siendo líder en el mercado, estudia la 

posibilidad de integrarse verticalmente hacia atrás con una 

fábrica de cuerpos fundidos (uno de sus principales insumos). 

También se expone la situación en la industria de la fundición 

ya que es un factor clave para determinar la factibilidad 

estratégica de un movimiento de este tipo. 

Finalmente, en el capítulo quinto, se expone la solución 

del caso práctico, basando en lo expuesto en los primeros 

capítulos. Asimismo, se hace un breve estudio de factibilidad 

económica con alternativas optimistas y pesimistas para 

garantizar que la integración vertical, también cumpla con los 

objetivos financieros de la empresa. 



CAPITULO 1: 

" Estrategia Competitiva ". 

Introducción al Capítulo 1 : 

El objetivo de este capítulo es el de introducir los conceptos 

de estrategia, la toma de decisiones y los factores que deberán de 

ser tomados en cuenta para la formulación de una estrategia 

competitiva. De este modo, se sentarán las bases que permitirán 

ver a la integración vertical como un movimiento más bien 

estratégico, que una decisión de fabricar o comprar basada en un 

análisis de costos. 

Se ha subdividido este capítulo en cuatro partes. En la 

primera se trata de explicar el concepto de estrategia y se hace 

una distinción entre estrategia, tácticas y objetivos de una 

empresa. 

En la segunda parte, se verá por qué surge la necesidad de 

tomar decisiones en el ámbito de la empresa, los tipos de 
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decisiones y el proceso de toma de decisiones. También se 

presentan los componentes de la estrategia, que los directores de 

empresa deberán tener presentes para su formulación. 

Posteriormente, se explica el método clásico para la 

formulación estratégica partiendo de los objetivos generales de la 

empresa, y los factores internos y externos que situarán a la 

empresa en un contexto para la formulación de una estrategia 

competitiva. 

Finalmente, en el cuarto subcapítulo, se muestran algunas 

ventajas y desventajas que se encontrarán al querer formular una 

estrategia. 

1.1. El Concepto de Estrategia : 

El concepto de estrategia, al igual que la ingeniería y muchas 

otras herramientas muy útiles en el mundo de los negocios ( teoría 

de juegos, programación lineal, etc. ) tiene como madre a la guerra. 

La esirategia comienza en el arte militar y el concepto es más bien 

amplio y vagamente definido de una campaña militar para la 

aplicación de fuerzas contra el enemigo. Este concepto se 

contrapone al de táctica que es un esquema específico para la 

asignactórt de los recursos (1). Andfaws capta el sentido amplio de 

estrategia cuando nos dice que " la estrategia es el acoplamiento 

de los recursos que proporcionan la m~jor oportunidad para que la 

táctica subsiguiente sea efectiva" (2). 
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El mismo Andrews, aplicando el concepto anterior a la 

empresa. nos dice que " estrategia es el patrón de los principales 

objetivos. propósitos o metas y las políticas y planes esenciales 

para conseguir dichas metas, establecidos de tal manera que 

definen en qué negocio la empresa está o quiere estar y la clase de 

empresa que es o quiere ser" (3). 

Se considera importante que quede muy claro la diferencia 

que existe entre los objetivos de la empresa y Ja estrategia. Los 

objetivos sirven para medir los niveles de realización del negocio 

pero no definen Ja estrategia. La estrategia tiene como finalidad 

definir el negocio de la empresa y requiere de una descripción más 

definitiva del papel de la empresa en su entorno para su expansión 

y éxito. 

Los directores se han dado cuenta de que una empresa 

necesita tanto de una dirección para su expansión como de un 

ámbito bien definidos, y que los objetivos solos no satisfacen estas 

necesidades y que además, se requieren reglas de decisión 

adicionales si se quiere tener un crecimiento ordenado y rentable. 

Estas reglas y directrices de decisión se han definido en su sentido 

amplio como estrategia y algunas veces como el concepto de 

negocio de la empresa(4). 

Independientemente de las diferentes definiciones de 

estrategia que se puedan encontrar, el hecho es que los directores 



- 7 -

necesitan tornar decisiones para situar a su empresa en la posición 

más segura en la que pueda aprovechar de mejor manera las 

oportunidades del entorno para así lograr los objetivos de la 

empresa. 

1.2. Decisiones Estratégicas : 

Como se sabe, entre los múltiples objetivos que puede tener 

una empresa existe un objetivo implícito, común a todas las 

empresas, que a medida que éste se logre se podrán conseguir los 

demás objetivos. Este objetivo necesario es el de generar 

utilidades y esto constituye la diferencia entre una empresa y otras 

organizaciones sociales. No se puede afirmar que el beneficio 

económico sea el más importante, pero sí que las empresas 

buscan la realización de sus objetivos específicamente mediante la 

conversión de sus recursos en bienes o servicios obteniendo un 

beneficio con el producto de su venta. De aquí que el problema 

general de las empresas estriba en configurar y dirigir todo el 

proceso de conversión de sus recursos de manera tal que se 

optimice la consecución de los objetivos. Por esta razón surge la 

necesidad de los directores de tomar decisiones. 
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Existen en el ámbito de la empresa tres tipos de decisiones : 

1) Estratégicas.- Se refieren más al acoplamiento de Ja 

empresa con el entorno y especialmente con Ja gama producto­

mercado con la que se va a competir. 

2) Administrativas.- Estructura de los recursos para que la 

empresa tenga el máximo potencial de realización. 

3) Operativas.- Maximizar la eficiencia de los procesos de 

conversión de recursos en bienes o servicios para que la venta se 

traduzca en la máxima rentabilidad de las operaciones corrientes. 

Como se puede observar en Ja figura 1.1 el éxito de las 

decisiones depende de una buena planeación estratégica que dirija 

las actividades de toda la empresa y las lleve hacia un objetivo 

común. De ahí Ja importancia de un método ordenado para Ja toma 

de estas decisiones. Ansoff(6) identifica tres etapas para la toma 

de decisiones en los negocios : 

1) Percepción de Ja necesidad de una decisión u oportunidad. 

2) Formulación de cursos de acción alternativos. 

3) Evaluación de las alternativas según sus respectivas 

contribuciones. 



Figura 1.1: Clases de Decisiones en una Empresa. 
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Para la segunda y tercera etapa existen métodos cuantitativos 

como la CIT(7) que facilitan la toma de decisiones de los 

directores. Sin embargo, para que la. CIT sea una herramienta 

eficaz, se requiere que se conozcan todos los ingresos y egresos 

con precisión. En la vida real es muy difícil conocer estos datos. 

Normalmente las decisiones que tiene que tomar un director se dan 

en condiciones de ignorancia parcial e incertidumbre. De ahí que la 

CIT solamente se puede ver como una herramienta más para la 

toma de decisiones y se vuelve necesario ampliar, corregir y 

complementar este método. Se debe de ampliar en cuanto al 

entorno de la empresa y la búsqueda de nuevos productos­

mercados; corregirse para poder tratar a los objetivos múltiples 

contradictorios entre sí; debe de complementarse para identificar 

las oportunidades únicas producto-mercado y las influencias 

mutuas. 

Por las razones antes mencionadas se recomienda a los 

directores que consideren para la elaboración de la estrategia 

competitiva de la empresa los· siguientes puntos que Ansoff(B) 

llama los componentes de la estrategia : 

1) Descripción del ámbjto producto-mercado.- Tiene como 

finalidad la búsqueda en áreas bien definidas en las cuales se 

conocen generalmente las estadísticas corrientes y las previsiones 

económicas. 
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2) Vector de crecimiento de la empresa.- Identificar cómo la 

empresa se mueve con respecto a su posición corriente producto­

mercado. 

3) Ventajas competitivas.- Aislar la característica de las 

oportunidades únicas de dentro del campo definido producto­

mercado y el vector de crecimiento. 

4) Sinergia.- Es la medida de la aptitud de la empresa de 

alcanzar el éxito de una nueva entrada producto-mercado. 

Los primeros tres componentes de la estrategia describen la 

búsqueda por parte de la empresa de las oportunidades 

interesantes, rentables en el entorno externo. La primera establece 

el ámbito de búsqueda, la segunda las direcciones dentro del 

ámbito y la tercera las características de las oportunidades 

rescatables. La última componente, la sinergia, define la posibilidad 

de éxito de la empresa. 

1.3. El Método Clásico para la Formulación de la 

Estrategia: 

Como ya se ha visto en los subcapítulos anteriores, una 

estrategia competitiva consiste en desarrollar una amplia fórmula 

de cómo va a competir la empresa, cuáles deben de ser sus 

objetivos y qué políticas serán necesarias para alcanzar 

tales objetivos ( 9 ). Para este fin existe un método para la 
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formulación de la estrategia que se considera clásico y para 

explicarlo, nos ayudaremos de la figura 1.2 con el círculo de Ja 

estrategia competitiva y Ja figura 1.3 en donde se presenta el 

contexto en el cual se formula Ja estrategia competitiva. 

La figura 1.2 muestra que la estrategia competitiva es una 

combinación de Jos fines ( metas ) por los cuales se está 

esforzando Ja empresa y los medios ( políticas ) con Jos cuales se 

está buscando llegar y articula Jos aspectos clave de Ja estrategia 

competitiva. En el centro del círculo están Jos objetivos de Ja 

empresa que forman la definición general de cómo se desea 

competir y sus objetivos específicos tanto económicos como no 

económicos. Los radios del círculo son las políticas clave de 

operación con las cuales la empresa espera alcanzar dichos 

objetivos. La idea es que Jos rayos (políticas) deben originarse en 

el centro y reflejar (objetivos) y deben estar conectados entre sí o 

Ja rueda no girará. 

La figura 1.3 muestra Jos cuatro factores claves en la 

elaboración de Ja estrategia competitiva que determinan Jos límites 

de Jo que una compañía puede lograr con éxito. Los factores 

internos consideran las fuerzas y debilidades de la empresa así 

como Jos valores de los ejecutivos clave. Los factores externos se 

ven limitados por el comportamiento del sector industrial, que al fin 

de cuentas, impone las reglas para competir, y las expectativas 

sociales de más amplitud como políticas gubernamentales, pactos 

de solidaridad económica, etc. Definir las capacides de la empresa 
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y relacionarlas con el entorno es la base para la formulación de la 

estrategia, lo que determina que los dos cuadros anteriores sean 

de gran utilidad para definir en qué sector del mercado se 

encuentra posicionada actualmente la empresa, identificar lo que 

está sucediendo en el entorno y en base a esto determinar lo que 

debería de estar haciendo la empresa para lograr una mejor 

posición competitiva. 

1.4. Ventajas y Desventajas de la Estrategia Competitiva: 

El hecho de que los directores de muchas empresas dediquen 

gran parte de su tiempo a la formulación de una estrategia 

competitiva para la dirección de su empresa, hace suponer que 

existen algunos beneficios como resultado de la misma. Si no hay 

una estrategia explícita en la empresa se pueden tener las 

siguientes desventajas : 

- No existirían reglas ni criterios para la búsqueda de 

oportunidades y la empresa caería en una actitud pasiva en esta 

búsqueda, tomando solamente las oportunidades que 

eventualmente llamarán la atención del director ( que no siempre 

son las más adecuadas para la empresa ). 

- Las decisiones acerca de los proyectos son de menor 

calidad. Sin un adecuado análisis por parte de los directores se 



- 16 -

tenderá a tomar decisiones extremas; los conservadores 

rechazarán proyectos que con una mejor información y análisis 

serían razonables mientras que los directores emprendedores 

tomarán riesgos sin apreciar amenazas y peligros potenciales. 

- La empresa no contará con provisiones formales por causa 

de la ignorancia parcial. 

- Sin evaluación periódica, la empresa no tendrá la seguridad 

de que los recursos se están aplicando eficientemente. 

- Difícilmente existirá en la empresa la aptitud interna de 

anticipar el cambio. 

Por otra parte, también existen algunas ventajas cuando no 

se formula una estrategia competitiva explícita. Estas son : 

- Se ahorra tiempo, dinero y talento de los ejecutivos. 

- El campo de las oportunidades potenciales no está 

restringido en manera alguna ya que los objetivos y la estrategia 

son restricciones a la búsqueda. 

- Se cuenta con la ventaja del principio de retraso. Esto quiere 

decir que se retrasa el comprometer recursos hasta tener una 

buena oportunidad en mano. 
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Con el fin de ayudarnos a decidir a qué nivel de estrategia se 

debe llegar para una determinada empresa, Ansoff(10) relaciona 

en un cuadro los requerimientos de estrategia para diferentes tipos 

de empresas. Este cuadro se muestra en la figura 1.4. 



Requerimiento de Estrategia VS Tipo de Empresa 

Ambllo v.::· 1 
1 Ventaja 1 Objetivo 

Producto- Sinergia 
Crecimiento 1 Competitiva 

Mercado 

Empresa 
1 X X X X X Operativa 

Empresa 
X 

Holding 
X X 

Empraea X 
lnwnlOM8 

Figura 1.4 
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Conclusiones al Capitulo 1 : 

Los objetivos que una empresa se plantea no bastan para 

lograr el éxito, ya que éstos sólamente miden los niveles de 

realización de la misma. Para que una empresa sea exitosa, 

deberá plantearse una estrategia que le dé una dirección y un 

ámbito bien definidos, y así encontrar la posición más segura y que 

le permita sacar el mejor provecho de las oportunidades que el 

medio ambiente le presenta. 

Es importante que los directores de empresa sepan 

diferenciar los tipos de decisiones con el fin de configurar y dirigir 

todos los procesos de conversión de recursos de la manera más 

eficiente y que le permita alcanzar sus objetivos. Es un hecho que 

las decisiones estratégicas, administrativas y operativas bien , 

tomadas, .son de vital importancia. Sin embargo, cabe señalar la 

importancia de la decisiones estratégicas, ya que si la estrategia 

falla ( ámbito producto-mercado mal definido ), aunque se tomen 

las mejores decisiones administrativas y operativas, la empresa no 

conseguirá sus objetivos. 
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Finalmente, para la realización de una buena estrategia 

competitiva se deberá hacer converger los objetivos de cada área 

de la empresa con los objetivos generales o estratégicos. 

Asimismo, los directores deberán conocer el ámbito producto­

mercado, el vector de crecimiento, las ventajas competitivas y la 

sinergia de su empresa, tomando en cuenta los factores internos y 

externos que les presentarán un cuadro con fuerzas y debilidades, 

oportunidades y amenazas. 
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(1) ANSOFF, lgor H., La Estrategia de la Empresa, Pamplona, 

EUNSA, 1976, p.136. 

(2) ANDREWS, R. Keneth, El concepto de la Estrategia de la 
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(3) Ibídem, p.59. 

(4) Cfr. ANSOFF, n.1, p. 123. 

(5) lbidem, p. 34. 

(6) Ibídem, p. 43. 

(7) Capital lnvestment Theory. 

(8) Cfr. ANSOFF, n.1, p.p. 127-131. 

(9) PORTEA, Michael E., Estrategia Competitiva: Técnicas para el 

Análisis de los Sectores Industriales y la Competencia, México, 

CECSA. 1982, p.16. 

(10) Cfr., ANSOFF, n.1, p.135. 



CAPITUL02: 

"Análisis Estructural". 

Introducción al Capítulo 2 : 

Como se vió en el capítulo anterior, las decisiones 

estratégicas tienen que ver más con la relación que existe entre 

empresa y medio ambiente. Es por esto, que se ha dedicado este 

segundo capítulo a explicar el modelo propuesto por Michael Portar 

para el análisis estructural de un sector industrial. Este consiste en 

el estudio de cinco fuerzas que provocan la competencia en un 

sector industrial. El objetivo es que se identifiquen estas tuerzas de 

la competencia y se comprenda como interactúan estas fuerzas 

para determinar la rentabilidad de un sector industrial y la posición 

competitiva de una determinada empresa. 

En la primera sección de este capítulo se tratará de explicar el 

por qué de la necesidad que tienen las empresas de conocer su 

medio ambiente y el origen de la competencia en un sector 

industrial. 
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En el segundo subcapítulo se describen las cinco fuerzas 

competitivas que Portar propone, las llamadas fuerzas de la 

industria. También se mencionan otras cinco fuerzas conocidas 

como fuerzas del medio ambiente, para complementar el modelo 

de Portar. 

Finalmente se verá como compiten las cincó fuerzas de la 

industria por un valor de los productos haciendo bajar la 

rentabilidad de un sector. En esta tercera sección, también se 

determinará cómo con el estudio de las cinco fuerzas competitivas 

se puede determinar la conducta de las empresas que forman un 

sector industrial, basandose en un modelo que mostrará la 

organización en la industria. 

2.1. La Empresa y su Medio Ambiente : 

Para la buena formulación de una estrategia competitiva es 

esencial conocer la manera en que se relacionan empresa y medio 

ambiente. Esto es necesario ya que el medio ambiente es la 

principal fuente de oportunidades y amenazas para una empresa. 

Digman (1 ), identifica tres razones que justifican el análisis del 

medio ambiente para la formulación de una estrategia competitiva: 
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1) Las empresas son sistemas abiertos que interactúan con el 

medio ambiente, fuente de amenazas y oportunidades. 

2) El medio ambiente es cambiante y tiene turbulencia que 

impacta en las operaciones de la empresa, en el comportamiento 

del sector industrial y en la sociedad y por lo tanto, se deberán 

tomar en cuenta para anticiparlos y mantener la rentabilidad de la 

empresa. 

3) Habrá que asegurar que los cambios en el medio ambiente 

son tomados en cuenta en el momento de tomar decisiones. 

Entonces, se puede decir que el análisis del medio ambiente 

es un proceso por el cual se busca información acerca de las 

relaciones y eventos que suceden fuera de la empresa para 

determinar las acciones futuras de la misma. 

Entre más cambiante y turbulento sea el medio ambiente de 

la empresa, mayor será el impacto en las estrategias a seguir (ver 

fig. 2.1). 

Para escoger una estrategia competitiva adecuada, los 

directores de empresa tendrán que resolver dos preguntas clave 

que Reimann supo identificar muy bien (2). La primera tiene que 

ver con el atractivo de un determinado sector industrial, y cuánto 

tiempo se podrá mantener la rentabilidad del mismo. La segunda 

pregunta tiene que ver con la competitividad de las empresas 
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dentro del sector índustríal, lo que determinará su comportamiento. 

La respuesta a estas preguntas se puede encontrar 

conociendo la interacción de la empresa con su medio ambiente. 

Es así como la empresa podrá alcanzar una posición en el sector 

industrial en donde pueda defenderse mejor de su medio ambiente 

y sacarle el máximo provecho que, finalmente, es el objetivo de la 

formulación de una estrategia competitiva. 

Portar (3), propone un modelo para hacer un análisis 

estructural de un sector industrial y afirma que la situación de 

competencia depende de cinco fuerzas competitivas básicas: poder 

negociador de los proveedores, poder negociador de los 

compradores, amenaza de nuevos ingresos, amenaza de 

productos sustitutos y la rivalidad de los competidores existentes 

(ver fig. 2.2 ). La acción conjunta de estas fuerzas determinará la 

rentabilidad potencial de un sector industrial y el comportamiento 

del las empresas en dicho sector (4). 

También se derivan de la relación de estas fuerzas 

competitivas tas tres estrategias genéricas que Porter propone: 

liderazgo en costos, diferenciación y enfoque o alta segmentación 

(5). 
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Una vez que se identifican las fuerzas competitivas se puede 

hacer un análisis estructural del sector y formular una estrategia 

competitiva. Para que el análisis estructural sea efectivo en la 

formulación de una estrategia competitiva deberá tener las 

siguientes características (6) : 

- Ser iterativo y continuo. 

- Ser parte integral del proceso de toma de decisiones. 

- Estar diseñado para plantear diferentes escenarios en el 

futuro. 

- Deberá tener un enfoque integral. 

Vale la pena describir las cinco fuerzas competitivas que 

propone Porter y posteriormente, ver cómo interactúan para 

determinar la rentabilidad y la conducta de las empresas en un 

determinado sector industrial. 

2.2. Las Cinco Fuerzas Competitivas : 

Las cinco fuerzas competitivas antes mencionadas, reflejan el 

hecho de que la competencia en un sector industrial va más alla de 

los competidores existentes y la rivalidad que existe entre ellos. La 

amenaza de nuevas entradas, los productos sustitutos, los 

compradores y los proveedores también son cosiderados 

competidores creando lo que Portar denomina rivalidad 

amplificada. 
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Esta rivalidad amplificada se da en mayor o menor grado 

dependiendo de las condiciones que prevalezcan en cada sector 

industrial y como se verá en la siguiente sección, se deben al 

hecho de que cada una de las cinco fuerzas competitivas están 

dispuestas a pelear un margen entre el precio que el consumidor 

está dispuesto a pagar y el costo de un determinado producto. 

A continuación se decriben las cinco fuerzas competitivas: 

2.2.1. Amenaza de Ingreso. La integración de nuevas 

empresas en un sector industrial aportan capacidad adicional, el 

deseo de obtener una participación de me.reacio y con frecuencia 

recursos sustanciales. Esto puede obligar a bajar los precios o a 

aumentar los costos de los fabricantes existentes como reacción a 

esta nueva entrada, reduciendo la rentabilidad en el sector 

industrial. 

La amenaza de ingreso depende de las barreras para el 

ingreso que prevalezcan en el sector industrial y la reacción que se 

espera de las empresas existentes. 

1) Barreras de ingreso. Los principales factores que actúan 

como barrera para el ingreso son los siguientes: 

Economías de escala.- Estas se refieren a la reducción de 

costos unitarios de un producto en tanto que aumenta el volumen 

absoluto por período. Las economías de escala obligan al que 



- 30 -

pretende entrar al sector industrial a producir a gran escala y existe 

el riesgo de una reacción fuerte por parte de las empresas 

existentes. Otra alternativa es que la empresa que pretende entrar 

produzca a una pequeña escala con la correspondiente desventaja 

en costo. 

Diferenciación del producto.- Esto quiere decir que las 

empresas establecidas tienen identificación de marca y lealtad 

entre los clientes. Esto obliga a las empresas interesadas en entrar 

en el sector industrial a que realicen grandes inversiones en sus 

marcas para romper con la lealtad de los clientes. Las inversiones 

en publicidad y promoción son especialmente riesgosas ya que no 

existe un valor de rescate. 

Requisitos de capital.- La necesidad de invertir grandes 

recursos financieros para competir crea una barrera de ingreso, 

especialmente cuando las inversiones van destinadas a publicidad 

riesgosa o agresiva y no recuperable. 

Costos cambiantes.- Esto se refiere a los costos que tienen 

los actuales compradores de cambiar de proveedor. Si los costos 

son altos, entonces la empresa de nuevo ingreso tendrá que 

. ofrecer una gran mejoría en los costos del cliente o en el 

desempeño de su producto que justifique el cambio de proveedor. 

Acceso a los canales de distrjbución.- Esto se refiere a la 

necesidad de asegurar la distribución de los productos. Si los 
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canales lógicos de· distribución ya están ocupados por las 

empresas existentes, entonces la empresa que quiere ingresar 

deberá persuadir a los canales de .. que acepten su producto 

mediante reducción de precios, asignaciones para publicidad 

compartida, etc., que trae como consecuencia menores utilidades. 

Desventajas en costo independientemente de· las economías 

de escala.- Las empresas existentes pueden tener ciertas ventajas 

en costo independientemente de las economías de escala debido a 

factores como: tecnología de producto patentado, acceso favorable 

a materias primas, ubicaciones favorables, subsidios 

gubernamentales, curva de aprendizaje o de experiencia, etc. 

Política gubernamental.- El gobierno puede limitar o impedir el 

ingreso de nuevas empresas con controles tales como los 

requisitos de licencias o concesiones, limitaciones en cuanto a 

materias primas, normas y reglamentaciones, etc. 

2) Reacción esperada. SI se espera una reacción fuerte de 

las empresas existentes para hacer difícil la permanencia al que 

ingresa en el sector industrial, entonces la empresa que desea 

ingresar podrá ser disuadida. Las condiciones siguientes señalan 

una alta posibilidad de sufrir represalias para un nuevo ingreso: 
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- Si históricamente ha existido una fuerte represalia a 

empresas de nuevo ingreso. 

- Las empresas existentes cuentan con sustanciales recursos 

para defenderse de una entrada potencial ( exceso de efectivo, 

capacidad de endeudamiento no utilizada, capacidad instalada 

para cubrir las necesidades futuras, etc. }. 

- Empresas establecidas con gran compromiso en el sector 

industrial y activos de poca liquidez inmobilizados. 

- Crecimiento lento del sector industrial sin capacidad de 

absorber una nueva entrada sin que se depriman las ventas y 

rentabilidad del sector industrial. 

3) Estructura de precios baja como un disuasivo al ingreso. La 

estructura prevaleciente de precios, calidad del producto y servicio, 

que apenas equilibren los beneficios potenciales derivados del 

ingreso, aunado a los costos en los que se tendrá que incurrir para 

salvar las barreras de ingreso estructurales y Ja posible reacción de 

las empresas existentes es un fuerte disuasivo para el ingreso. Por 

el contrario, si el nivel de precios que prevalece en Ja industria es 

mayor al precio disuasivo, Ja empresa que pretende ingresar al 

sector industrial podrá pronosticar utilidades superiores al promedio 

en el momento de entrar. 
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4) Características de las barreras de entrada. Las barreras al 

ingreso cambian y dependen de las decisiones estratégicas de las 

empresas existentes. También hay que considerar que existen 

empresas con recursos o habilidades que les permitan salvar las 

barreras de entrada con mayor facilidad que otras. 

2.2.2. Intensidad de la Rivalidad entre Competidores 

Existentes. La rivalidad se presenta porque uno o más de los 

competidores existentes sienten la presión o ven la oportunidad de 

mejorar su posición. La rivalidad se rige por un patrón de acción y 

reacción ya que los movimientos estratégicos de las empresas en 

un sector industrial son mutuamente dependientes. 

Los siguientes factores estructurales originan una rivalidad 

intensa entra los competidores existentes: 

1) Gran número de competidores o igualmente equilibrados. 

Cuando hay un gran número de empresas o cuando hay 

relativamente pocas empresas, si están más o menos equilibradas 

en cuanto a tamaño y recursos, se crea cierta inestabilidad ya que 

están dispuestas a pelear con recíproca correspondencia y asignar 

recursos para represalias sostenidas y enérgicas. Cuando el sector 

está concentrado o dominado por pocas empresas, el líder 

fácilmente puede poner disciplina por la diferencia de recursos. 
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2) Crecimiento lento del sector industrial. Esto origina 

competencia cuando hay empresas en el sector con intenciones de 

expansión, que tienen que crecer a costa de la participación de 

mercado de las otras empresas existentes. 

3) Elevados costos fijos o de almacenamiento. La situación de 

costos fijos elevados presiona a las empresas a operar a plena 

capacidad con una escala de precios descendentes, especialmente 

cuando existe capacidad en exceso. Por otra parte, si una vez 

producido el artículo su almacenamiento resulta muy costoso, las 

empresas tienden a reducir el precio (descuentos) con tal de 

asegurar las ventas. 

4) Fa/ta de diferenciación o costos cambiantes. Cuando el 

producto no está diferenciado no existe un costo de cambio de 

proveedor, no hay una lealtad de tos compradores por una 

determinada marca. Esto trae como consecuencia una intensa 

competencia entre las empresas en cuanto a precio y servicio. 

5) Incrementos importantes de la capacidad. Cuando debido a 

las economías de escala se debe de aumentar la capacidad se 

corre el riesgo de alterar crónicamente el equilibrio entre oferta y 

demanda. Esto es especialmete grave cuando varias empresas 

tienen planes de aumentar su capacidad al mismo tiempo. 

6) Competidores diversos. Ya que los competidores tienen 

diferentes orígenes, personalidades y relaciones con sus 
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compañías matrices, tienen diferentes objetivos y estrategias con 

respecto a la forma en que se debe de competir. Por esta razón 

pueden chocar los intereses de las diferentes empresas en el 

momento de definir las reglas de cómo se debe competir. 

7) Intereses estratégicos elevados. La rivalidad en un sector 

industrial se vuelve más volátil cuando varias empresas tienen 

mucho interés de alcanzar el éxito. 

8) Fuertes barreras de salida. Cuando las barreras de salida 

son elevadas y el exceso de capacidad persiste en el sector 

industrial, las empresas existentes que pierden la batalla 

competitiva no se dan por vencidas. 

Algunas barreras de salida son las siguientes: 

- Activos especializados. 

- Costos fijos de salida. 

- Interrelaciones estratégicas. 

- Barreras emocionales. 

- Restricciones sociales y gubernamentales. 

Cuando hablamos de rivalidad hay que tomar en cuenta que 
los factores arriba mencionados cambian, por ejemplo: cuando el 

desarrollo del sector alcanza la madurez o cuando entra un nuevo 

competidor con una personalidad distinta. 
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2.2.3. Productos Sustitutos. Todas las empresas en un sector 

industrial compiten, en un sentido general, con empresas que 

producen productos sustitutos. El efecto de los productos sustitutos 

en el sector industrial es el de limitar los rendimientos potenciales 

fijando un precio tope al producto. Entre más atractivo sea el precio 

y desempeño del producto sustituto, más fuerte será la represión 

de las utilidades en el sector industrial. 

Los productos sustitutos son aquéllos que desempeñan la 

misma función que el producto de la empresa y son de especial 

cuidado aquellos que vienen de un sector industrial con altos 

rendimientos y por tanto, recursos para posicionar el producto 

sustituto en el sector industrial. 

Ante los productos sustitutos, las empresas existentes 

pueden tomar medidas conjuntas para proteger su producto ya que 

es una amenaza al sector en su totalidad. 

2.2.4. Poder Negociador de los Compradores. Los 

compradores compiten en el sector Industrial peleando un mejor 

precio, mejor calidad y servicio, obligando a las empresas a 

competir. Los compradores con su poder negociador hacen bajar el 

rendimiento en el sector industrial. 
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Un grupo de compradores es fuerte cuando se dan las 

circunstancias siguientes: 

1) El comprador está concentrado o compra grandes 

volúmenes con relación a las ventas del proveedor. Aquí el poder 

radica en que el comprador es un cliente importante por su 

contribución a los resultados de la empresa. Los compradores son 

particularmente fuertes cuando la industria se caracteriza por 

elevados costos fijos. 

2) Las materias primas que compran para el sector industrial 

representan una fracción importante de los costos o compras del 

proveedor. En esta situación los compradores son más rudos ya 

que presionando para bajar el costo de comprar en unos cuantos 

puntos aumentan sus utilidades o los mantine competitivos, cosa 

que no sucede cuando las materias primas constituyen una 

pequeña parte de los costos de compra. 

3) Los productos que se compran en el sector industria/ son 

estándar o no diferenciados. En este caso no existe lealtad a la 

marca porque el comprador tiene diferentes alternativas de compra 

y es muy sensible al precio y servicio. 

4) Costos bajos de cambiar de proveedor. En este caso los 

compradores tienen la flexibilidad de cambiar al proveedor que le 

dé las mejores condiciones sin necesidad de invertir grandes 

recursos. Por el contrario, si existen altos costos de cambiar de 
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proveedor, el comprador se amarra al proveedor para no incurrir en 

los gastos de cambiar. 

5) Devenga bajas utilidades. Las bajas utilidades en el sector, 

presionan a los compradores a hacer mejores negociaciones para 

minimizar sus costos de comprar como un intento para aumentar 

las utilidades de su empresa. 

6) Los compradores plantean una amenaza real de 

integración hacia atrás. Cuando existe una amenaza creíble de 

integración hacia el sector del proveedor o cuando se conocen con 

detalle los costos en los que el proveedor incurre, se les puede 

presionar para otorgar mejores condiciones. La amenaza de 

integración se puede neutralizar cuando el proveedor también 

amenaza con la integración hacia adelante. 

7) Cuando el producto del sector industrial no es importante 

para la calidad de los productos del comprador. De esta manera los 

compradores son más sensibles a los precios. La razón es que un 

mal funcionamiento del producto no produce grandes pérdidas a la 

empresa del comprador. 

8) El comprador tiene información total. Si el comprador tiene 

información de la demanda, oferta, nivel de precios, etc. tiene una 

posición más fuerte en el momento de negociar con sus 

proveedores. 
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2.2.5. Poder Negociador de los Proveedores. Los 

proveedores puede ejercer su poder en el sector industrial 

elevando los precios o disminuyendo la calidad de los productos. 

De esta manera los proveedores poderosos pueden exprimir los 

beneficios de un sector industrial que no pueda repercutir el costo 

de comprar en el precio de sus productos. 

Al contrario que los compradores poderosos, un grupo de 

proveedores es poderoso si se dan las circunstancias siguientes: 

1) Dominio de pocas empresas y más concentradas que el 

sector industrial al que vende. 

2) No están obligados a competir con productos sustitutos en 

su sector industrial. 

3) Si la empresa que compra no es un cliente importante del 

grupo del proveedor. 

4) Que el producto que se vende sea un insumo importante 

para el comprador. 

5) Que los productos que se venden estén diferenciados o se 

incurran en altos costos de cambiar de proveedor. 

6) Que el grupo del proveedor represente una amenaza real 

de integración hacia adelante. 

2.2.6. Fuerzas del Medio Ambiente. Además de las cinco 

fuerzas competitivas en un sector industrial, existen otros factores 

que también deben de ser tomados en cuenta en el momento de 
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realizar una estrategia competitiva. Autores como Reimann (7), 

agregan al modelo propuesto por Porter las llamadas fuerzas del 

medio ambiente haciendo una distinción de las cinco fuerzas 

competitivas de la industria descritas anteriormente ( ver fig. 2.3 ). 

Las cinco fuerzas del medio ambiente que complementan el 

modelo propuesto por Porter son: economía, sociedad, leyes y 

reglamentos, globales y tecnología. 

Algunas de estas fuerzas del medio ambiente dependen del 

Gobierno, otras de tratados internacionales (TLC por ejemplo), 

políticas económicas de diferentes países ( tipos de cambio, 

aranceles, etc. ) y otras como costumbres y cultura de un país. 

2.3. Rentabilidad y Estructura del Mercado. Las cinco 

fuerzas competitivas en un sector industrial descritas 

anteriormente, determinan la rentabilidad potencial del sector y la 

estructura del mercado. 

La competencia en un secfor industrial opera en forma 

continua para hacer bajar la tasa de rendimiento sobre la inversión 

de capital ( TIA ) hacia la tasa competitiva de rendimiento mínimo, 

o según los economistas, el rendimiento que obtendría la empresa 

perfectamente competitiva (8). Este rendimiento mínimo se 

aproxima a la tasa a largo plazo de los valores 

gubernamentales ( CETES, por ejemplo ) ajustados hacia 
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arriba por el riesgo de pérdida de capital. Un inversionista no podrá 

aceptar rendimientos por debajo de esta tasa ya que podría 

encontrar mejores rendimientos en otro sector industrial o bien 

comprando papel de tesorería o algún otro instrumento de menor 

riesgo. Es así como las tasas de rendimiento atractivas estimulan 

la inversión de capital en un sector industrial ya sea con nuevos 

ingresos en el sector o con inversiones adicionales de las 

empresas existentes. 

Los márgenes de utilidad de una empresa en un sector 

industrial dependen tanto de la porción del precio, que el 

comprador está dispuesto a pagar que se queda en la empresa, 

como del porcentaje que se queda en las otras empresas que 

compiten en el sector (9). 

De esta manera, el poder negociador de los proveedores 

determinará qué parte del precio pagado se va a los proveedores y 

no al negocio. El poder negociador de los clientes fijará el nivel de 

precios. Los productos sustitutos ponen un techo al nivel de 

precios del sector industrial. Es así como la competencia es la 

rivalidad por obtener una parte del valor que se está compitiendo 

(10). 
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En la figura 11.4 (11) se presenta un cuadro diseñado por el : 

Management Analysis Center " ( MAC ) en donde, retomando el 

modelo propuesto por Portar, se explica cómo las cinco fuerzas 

competitivas afectan la rentabilidad de un sector industrial. 

Asimismo, si se observa dicho cuadro será fácil identificar que 

fuerzas competitivas se quedan con la mayor parte del valor de un 

producto. 

Es también Portar quien nos propone un modelo para conocer 

y predecir el comportamiento de un determinado sector 

industrial(12). 

Lo que se sugiere con este modelo es que las condiciones 

básicas que regulan el abasto para un determinado sector 

industrial así como la demanda de sus productos, determinan la 

estructura del mercado, que guía el comportamiento de las 

empresas en dicho sector industrial. De esta manera, si se 

conocen las condiciones que prevalecen en la estructura del 

mercado, se podrá anticipar la conducta de las empresas y así el 

desempeño del sector industrial (lig. 2.5). 

Esta estructura del mercado se define identificando las cinco 

fuerzas competitivas para un determinado sector industrial y es una 

herramienta más para la formulación de una estrategia competitiva. 
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Conclusiones al Capítulo 2 : 

Siendo la empresa un sistema abierto que interactúa de 

manera continua con su medio ambiente -principal fuente de 

amenazas y oportunidades-, la empresa deberá de estudiar su 

estructura de manera continua e integral para que facilite la toma 

de decisiones estratégicas. 

El hecho de que la empresa conozca su medio ambiente le 

permitirá identificar si un sector industrial es atractivo y determinará 

la posición competitiva de la empresa. Con esto se podrá formular 

una estrategia competitiva, que busque la posición más rentable 

para la empresa y que le permita sacar el mejor provecho de las 

oportunidades que el medio ambiente le está presentando. 

Es importante conocer la estructura del sector industrial 

analizando cuidadosamente su estructura, ya que no solamente los 

competidores existentes compiten por una parte del valor de los 

productos. Los proveedores, los compradores, los productos 

sustitutos y las empresas que amenazan con entrar en el sector 

industrial, todos están dispuestos a pelear por una parte del valor 
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del producto dando lugar a la competencia. Esta competencia entre 

las cinco fuerzas del sector industrial trae como consecuencia una 

menor rentabilidad del sector y de la empresa. 

El abastecimiento y la demanda en un sector industrial juegan 

un papel clave, debido a que son éstos dos factores los que 

determinarán la estructura del mercado. Conociéndola, podremos 

esperar que las empresas que forman el sector industrial, se 

comporten de una determinada manera. Esto será una valiosa 

ayuda para para la formulación de una estrategia competitiva. 
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NOTAS AL CAPITULO 2: 

(1) DIGMAN, Lester A., Strategic Management, Concepts, 

Decisions. Cases, EUA, Richard D. lrwin, lnc,, 1986, p.95. 

(2) REIMANN, Bernard C., Managing for Value: a Guida to Value­

based Strategic Management, EUA, The Planning Forum, 1987, 

p.p.56-57. 

(3) En este capítulo, a menos que se especifique lo contrario, nos 

estamos refiriendo al modelo propuesto por Michael Porter en su 

libro " Estrategia Competitiva ", n.9, cap.I. 

(4) Cfr., ANSOFF, n.9, cap. I, p.23. 

(5) lbidem, p.56. 

(6) BIANCHI, Hector, Conozca el Posicionamiento de su Negocio y 

las Alternativas de Cambio Estratégico, México, Grupo Editorial 

Expansión, 1984, p.44. 

(7) Cfr., REIMANN, n.2, p.72. 

(8) Cfr., ANSOFF, n.4, p.25. 

(9) Cfr., REIMANN, n.2, p.69. 

(1 O) lbidem. 
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(12) lbidem, p.265. 



CAPITUL03: 

" Integración Vertical ". 

Introducción al Capítulo 3 : 

Después de hablar del concepto de la estrategia en el 

capítulo primero y de las cinco fuerzas que determinan la 

competencia en un sector industrial en el capítulo dos, ahora se 

dedicará este último capítulo teórico a la integración vertical para 

después pasar a un caso práctico, que se analizará en los 

siguientes capítulos. 

Dado que la integración vertical es una estrategia de 

diversificación, se empieza este capítulo exponiendo algunas de 

las razones que motivan a una empresa a diversificarse. 

En el segundo subcapítulo se estudiarán las alternativas que 

tiene una empresa cuando está considerando diversificarse. Estas 

alternativas surgen al determiar los objetivos y el producto de la 

empresa. 
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Luego se pasará a analizar cuáles son las implicaciones 

estratégicas de una integración, que se traduce en fuerzas y 

debilidades para la empresa, las cuales se derivan principalmente 

de las economías y los costos de la integración. 

En cuarto lugar se dará una descripción de la integración 

piramidal y cuasintegración, que son alternativas muy interesantes 

y deberán ser consideradas por los directores de empresa en el 

momento de hacer un análisis. 

Finalmente, se presentará un modelo que sugiere la 

estrategia de integración más adecuada, dependiendo de la etapa 

evolutiva en el sector industrial, su volatilidad, el poder negociador 

y objetivos estratégicos de la empresa. 

3.1. Por qué las Empresas se Diversifican. Como se vió en 

el primer capítulo ( Fig. 1.1 ) , las decisiones estratégicas no son 

repetitivas, no son autorregenerativas y se toman en condiciones 

de ignorancia parcial. Para que ocurra un cambio estratégico, se 

deberá replantear la estrategia competitiva de la empresa de 

manera continua o bien, deberá ocurrir un cambio mayor ya sea en 

el interior de la empresa o en el exterior de la misma, que motive el 

cambio. 

Un cambio estratégico, como ya se ha visto, es un 

replanteamiento del ambiente producto-mercado de la empresa. 
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Esto no necesariamente quiere decir que la empresa se tenga que 

diversificar. Como lo explica la figura 3.1, la empresa puede crecer 

de dos maneras diferentes, a saber, por expansión o por 

diversificación. Lo anterior consiste en una penetración de 

mercado, desarrollo de mercado y desarrollo de productos(1 ). 

Ante una crisis, la empresa responde de la manera más 

natural y rutinaria que es a través de una mejora de sus productos, 

adquiriendo mejor tecnología, expandiendo su territorio de ventas y 

buscando una mayor participación de mercado. Esto suena lógico 

porque la diversificación, como una alternativa para que la empresa 

alcance sus objetivos, es una estrategia más drástica y de mayor 

riesgo. La diferencia estriba en que con la diversificación, la 

empresa se separa simultáneamente de los productos y mercados 

que le son familiares. 
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Las razones que motivan a las empresas a diversificarse se 

pueden resumir de la siguiente manera (2): 

1) Cuando los objetivos de la empresa ya no pueden ser 

alcanzados dentro del ámbito producto-mercado definidos por la 

empresa para su expansión. 

2) Porque las utilidades retenidas exceden el total de lo 

requerido para la expansión de la empresa y las tasas de interés 

son menores a los rendimientos de operación. 

3) Cuando una diversificación promete mejores rendimientos 

que la expansión de la empresa. 

4) Cuando no exite información suficiente que permita 

comparar definitivamente a la expansión con la diversificación. 

Cuando se presentan los casos dos y tres las empresas 

perseguirán una diversificación y se revisarán las metas de la 

empresa empujándolas hacia arriba. En el primer caso, por el 

contrario, si la diversificación no garantiza la posición de la 

empresa, se tendrán que revisar las metas ajustándolas hacia 

abajo. 

El tipo de directores que estén a la cabeza de la empresa 

juega un papel importante para determinar si la empresa se va a 

diversificar o no. Un director conservador tenderá a ver a la 
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diversificación como una alternativa, solamente por la primera 

razón. Un director más emprendedor y dispuesto a tornar riesgos, 

podrá reaccionar con una diversificación ante cualquiera de las 

cuatro circunstancias antes mencionadas. 

3.2. Alternativas de Diversificación. Si por alguna de las 

razones descritas en el subcapítulo anterior, una empresa decide 

diversificarse, tendrá las alternativas que se decriben en el cuadro 

de la figura 3.2. 

Si nos basamos en la posición actual producto-mercado de la 

empresa, se podrá dividir el nuevo producto en dos alternativas, 

dependiendo si se puede producir dicho producto con el mismo tipo 

de tecnología que actualmente se está usando, o si el nuevo 

producto requiere de un tipo de tecnología diferente. Del mismo 

modo, la misión de la empresa se puede subdividir de acuerdo a 

los diferentes tipos de clientes a los que se piensa llegar con el 

nuevo producto. 

De esta manera, se puede observar que en la diversificación 

horizontal, la empresa se mueve dentro del mismo ambiente 

económico. Aunque la empresa que se diversifica de manera 

horizontal no gana mucho en cuanto a flexibilidad y estabilidad de 

la empresa, se pueden tener ventajas competitivas debido a que se 

puede aprovechar la sinergia y los canales de distribución de la 

empresa. 
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La integración vertical ofrece aún menos estabilidad y 

flexibilidad que la diversificación horizontal, debido a que poniendo 

más huevos en una misma canasta, la empresa depende en mayor 

grado de la demanda de un determinado producto. Si la tecnología 

para la fabricación del nuevo producto está relacionada de alguna 

manera a la actual, entonces se podrán tener ventajas 

aprovechando la sinergia de la empresa. 

Las dos alternativas restantes - diversificación concéntrica y 

el conglomerado - difieren en el grado de sinergia con respecto a la 

posición actual de la empresa. En la diversificación concéntrica se 

tiene cierto vínculo común con la empresa ya sea a través de 

mercadotecnia y/o tecnología. El conglomerado, por definición, no 

tiene dicho vínculo común. Sin embargo, la diversificación 

concéntrica que iguala a la de un conglomerado en cuanto a 

flexibilidad, puede dar mejores rendimientos y menores riesgos 

debido a la sinergia de la empresa. 

3.3. Implicaciones Estratégicas de la Integración Vertical. 

La integración vertical es la combinación de una tecnología 

diferente de producción, la distribución, venta u otros procesos 

económicos dentro del ámbito de una sola empresa(3). Es la 

decisión de la empresa de realizar sus operaciones de manera 

interna en vez de operaciones de libre mercado. 
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En principio, toda empresa podría contratar la mayor parte de 

las operaciones productivas, administrativas y mercadotecnia en el 

libre mercado para vender sus productos. Sin embrago, las 

empresas encuentran ciertas ventajas al realizar ciertas 

operaciones de manera interna. 

A continuación se verán cuales son las implicaciones 

estratégicas de la integración vertical, ya que no solamente se trata 

de un análisis de costos para saber si se compra o fabrica un 

determinado bien o servicio. 

3.3.1. Beneficios y costos estratégicos de la integración 

vertical. La integración vertical tiene importantes costos y 

beneficios genéricos que deberán ser considerados en toda 

decisión. 

1) Volumen de producción versus escala eficiente. En 

primer término, los beneficios que derivan de una integración 

vertical, dependen del volumen de productos que la empresa 

compra o vende a la etapa subsecuente en relación al tamaño de 

las instalaciones para alcanzar la escala eficiente en esa etapa. Si 

las necesidades de la empresa no exceden la escala de una 

unidad eficiente, la empresa deberá enfrentar algunos costos de 

integración , que deberán ser calculados y comparados con los 

beneficios. O bien, si la empresa construye instalaciones de menor 

capacidad e ineficientes que cubran solamente sus necesidades, o 

bien construye instalaciones de mayor capacidad y eficiencia, pero 
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tendrá que vender o comprar productos en el mercado libre 

(¡Probablemente a sus competidores!). 

2) Beneficios estratégicos de la integración. Son ocho los 

beneficios genéricos que se pueden alcanzar con una integración: 

a) Economías de Integración. Si el volumen de producción 

es lo suficientemente grande para alcanzar las economías de 

escala, se pueden tener ciertas ventajas en costos de fabricación y 

operación. Estas economías son la médula del análisis de 

integración vertical. Las principales economías que se pueden 

lograr son las siguientes: 

Economías de las operaciones combinadas. Esto es cuando 

se unen operaciones tecnológicamente distintas se pueden lograr 

ciertas economías. Esto se da, por ejemplo, poniendo una planta 

cerca de otra reduciendo costos de transporte, o se pueden ahorrar 

ciertos procesos como recalentar, acabado superficial en el caso 

de la industria de los metales. 

Economía de control interno y coordinación. Esto se debe a la 

cercanía física de las dos unidades del negocio, que permite 

reducir los costos de programar, coordinar y reaccionar ante 

emergencias. También, al trabajar con una compañía hermana, se 

conocen mejor sus necesidades y se tiene más confianza para 

realizar contratos para el aprovisionamiento uniforme de materias 
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primas o hacer un programa para hacer más fluidas las entregas. 

Los cambios en el diseño de producto se podrán hacer con mayor 

rapidez. Estas economías de control, traen como consecuencia 

menor inventario, reducen el tiempo ocioso y la necesidad de 

personal para la coordinación y el control. 

Economías de información. Con la integración se puede 

reducir el costo total de obtener información. Los costos de vigilar 

el mercado y de pronosticar oferta, demanda y precios se 

derraman en todas las partes integradas de la empresa. También 

existirá mayor libertad para hacer circular la información por toda la 

empresa integrada, lo que permitirá obtener información más 

rápida y precisa. 

Economías como consecuencia de evitar el mercado. Con la 

integración no será necesaria una fuerza de ventas, ni 

departamentos de mercadotecnia o compras. Tampoco será 

necesario invertir en publicidad ni en otros costos de 

comercialización. Esto trae considerables ahorros en los costos de 

comprar o vender. 

Economías por concepto de relaciones estables. Dado que la 

relación de compra-venta es estable, las entidades integradas 

podrán crear procedimientos más eficientes y especializados en 

sus tratos mutuos. Se podrá tener mejor calidad ya que debido a 

las relaciones estables, la compañía aguas arriba (4) podrá 

conocer exactamente los requerimientos de la unidad aguas abajo, 
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o bien la entidad aguas abajo se podrá ajustar a las restricciones 

de la compañía aguas arriba. 

b) Derivación de la tecnología. Esta es una forma de 

economía en la información, que provoca que exista una gran 

familiaridad entre las tecnologías aguas arriba y aguas abajo que 

es vital para el éxito del negocio base. 

e) Asegurar la oferta y/o la demanda. La integración vertical 

asegura a la empresa que compra, el abasto de insumos o bien la 

venta de sus productos en períodos críticos de oferta y demanda 

respectivamente. Esto no debe verse como la protección completa 

contra las bajas y altas del mercado, sino más bien, como un 

elemento que reduce la incertidumbre respecto a su efecto en la 

empresa. 

d) Compensar el poder negociador y las distorsiones del 

costo del insumo. Compensando el poder negociador de 

proveedores o compradores no sólo permite mejorar el costo de los 

insumos (en el caso de integración hacia atrás) o mayor valor 

agregado ( en el caso de integración hacia adelante ), sino que 

también permitirá a la empresa operar con mayor eficiencia 

eliminando las prácticas sin valor para enfrentarse a clientes o 

proveedores poderosos. 
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e) Incremento de la habilidad para diferenciar. Al dar la 

empresa un mayor valor agregado al producto, estará mejor 

capacitada para diferenciarlos. 

f) Elevación de las barreras de ingreso y de movilidad. 

Entre mayores sean los beneficos de una integración, mayor será 

la desventaja competitiva de las empresas no integradas y por 

tanto la presión para que se integren. Al integrarse pierden 

movilidad y se crean barreras de entrada para los nuevos ingresos, 

especialmente si las inversiones de capital son fuertes para vencer 

estas barreras. 

g) Ingreso a un negocio con mayor rentabilidad. Si en el 

negocio en el que la empresa pretende integrarse ofrece una 

rentabilidad mayor al costo de capital, entonces será conveniente 

para la empresa esta integración, aunque no se tengan otros 

beneficos. 

h} Defensa contra la exclusión. Si los competidores de la 

empresa están integrados, entonces será conveniente la 

integración para tener acceso a materias primas o canales de 

distribución. 

3. Costos estratégicos de la integración. Los costos 

genéricos de la integración vertical se derivan básicamente del 

costo de ingreso, flexibilidad, equilibrio, habilidad para administrar a 

la empresa integrada y el uso de incentivos internos en lugar de los 
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incentivos de mercado. Podemos mencionar los siguientes costos 

de integración : 

a) Costos de superar las barreras a la movilidad. Como la 

integración vertical es un caso de entrada a un nuevo negocio, 

deberá superar las barreras a la movilidad. Puede ser que la 

empresa esté mejor capacitada para entrar a un nuevo negocio 

que otras debido a la sinergia, pero existen otras barreras como 

fuentes favorables de materias primas, patentes, etc. que la 

empresa deberá vencer para poder entrar en el nuevo negocio. 

b) Incremento del apalancamiento operativo. La 

integración aumenta la proporción de costos fijos produciendo 

internamente ( comprando en mercado libre los costos son 

variables ) y los factores que causan fluctuaciones en uno de los 

negocios, causan fluctuaciones en toda la cadena. Es así como se 

incrementa el apalancamiento operativo de la empresa integrada, 

exponiéndola a oscilaciones cíclicas más grandes en las 

percepciones. 

c) Flexibilidad reducida para el cambio de socios. Con Ja 

integración vertical la suerte de una unidad comercial depende en 

mucho de la habilidad del proveedor para satisfacer las 

necesidades de su cliente interno. En caso de que se presenten 

ineficiencias en alguna de las entidades económicas, los costos de 

cambiar de proveedor son muy altos comparados con los costos de 

cambiar cuando se trabaja con entidades independientes. 
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d) Barreras generales de salida más elevadas. La 

integración aumenta la especialización de los activos y trae como 

consecuencia un aumento en las barreras de salida y por tanto, un 

aumento de los costos para vencerlas. 

e) Requisitos de Ja inversión en capital. La integración 

consume recursos de capital que tienen un costo· de oportunidad 

para la empresa. Trabajando con entidades independientes el 

capital es de terceros. También la integración disminuye la 

flexibilidad para asignar fondos de inversión. 

f) Exclusión del acceso a la investigación o el 11 Saber 

Cómo " del proveedor o consumidor. Al integrarse la empresa, 

puede excluirse del flujo de tecnología de sus proveedores o 

clientes, ya que se pierde el contacto con ellos al realizar las 

operaciones de manera interna. Esto obliga a considerar un costo 

adicional para mantener actualizada la tecnología, o bien 

desarrollar la propia. 

g) Mantenimiento del equilibrio. La capacidad productiva de 

las unidades aguas arriba y aguas abajo deben de mantenerse en 

equilibrio. En caso contrario, la empresa estará obligada a vender o 

comprar en el mercado libre y, probablemente, a sus competidores. 

El desequilibrio ocurre normalmente, porque las escalas de 

producción eficientes son diferentes en la unidad aguas arriba y la 

unidad aguas abajo. 
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h) Incentivos débiles. La integración vertical significa que la 

venta y compra ocurrirá a través de una relación cautiva. El 

incentivo del negocio aguas arriba para alcanzar sus objetivos 

puede debilitarse ya que no compite en el mercado. 

i) Diversos requisitos administrativos. Un método 

administrativo común y un conjunto de suposiciones puede ser 

completamente contraproducenle para los negocios integrados. 

Entender como estos negocios diversos se administran puede ser 

uno de los grandes costos de la integración y puede ser un factor 

de riesgo importante. 

3.3.2. Aspectos estratégicos específicos de la integración 

hacia adelante. Además de los beneficios y costos generales en la 

integración existen ciertos beneficios y costos específicos en la 

integración hacia adelante. Algunos de ellos son los siguientes: 

1) Mejora !a habllldad para diferenciar el producto. Al 

controlar la empresa más elementos del proceso aumenta el valor 

agregado; éste proporciona la base que permite a la empresa 

diferenciar con más éxito su producto. Al aumentar la 

diferenciación del producto, también se aumentan las barreras a la 

movilidad. 
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2) Mejor acceso a la información de mercado. Compitiendo 

en la etapa de demanda principal, la empresa puede obtener 

información de primera mano y oportuna sobre la combinación 

óptima de productos, tendencias en los gustos del consumidor y 

sobre los desarrollos competitivos, que finalmente, afectarán su 

producto. Esto aumenta la velocidad de reacción y reduce los 

costos de ajuste entre las unidades aguas arriba y aguas abajo. 

También se pueden reducir costos de planeación de la producción. 

La demanda cíclica aumenta los beneficios de obtener información 

de primera mano. 

3) Obtención de un precio mayor. En algunos casos, la 

integración hacia adelante puede permitir a la empresa lograr 

mejores precios generales, siendo posible fijar precios diferentes 

para clientes específicos por un producto que es esencialmente el 

mismo. Los precios estarán más asociados a la elasticidad de la 

demanda. 

3.3.3. Aspectos específicos de la integración hacia atrás. 

Al considerar una estrategia de integración hacia atrás, también 

existen algunos aspectos específicos que deberán ser tomados en 

consideración. Estos son : 

1) Conocimientos exclusivos. Con frecuencia, las 

especificaciones exactas para las partes componentes revelan las 

características clave del diseño o fabricación final del producto final 

al proveedor, o la misma parte es lo que hace exclusivo al producto 
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final. Si la empresa no puede producir internamente dicho 

componete, el proveedor será una constante amenaza de entrada 

y tendrá un gran poder negociador. 

2} Diferenciación. Obteniendo el control sobre la producción 

de los insumos clave, la empresa realmente puede diferenciar su 

producto mejor, o decir con seguridad que puede hacerlo. 

3.4. Integración Piramidal y Cuasintegración. Existen 

también otras formas de integración o maneras de lograr algunos 

de los beneficios de la integración vertical sin incurrir en algunos de 

los costos y riesgos que ésta implica. Estas formas de integración 

no vertical, se describen a continuación : 

3.4.1. Integración piramidal. Este es un tipo de integración 

hacia adelante o hacia atrás, en donde la empresa compra o vende 

el resto de sus insumos o productos en el mercado libre. En las 

figuras 3.3 y 3.4 se presenta una diagrama que explica el flujo de 

productos para una estrategia de integración vertical total y- una 

estrategia de integración piramidal. 



Integración Total 

Clientes 

Distribuidor 

( Subsidiarla ) 

UNIDAD 
DE 

NEGOCIO 

Proveedores 

( Subsidiarias ) 

Figura 3.3 



Integración Piramidal 

Consumidores 

Distribuidores 
1 ndependientes 

Proveedores 

Independientes 

UNIDAD 
DE 

NEGOCIO 

Figura 3.4 

Distribuidores 
Subsidiarlas 

Proveedores 

Subsidiarias 



- 70 -

En la integración piramidal, no aumentan tanto los costos fijos 

y el grado de piramidación puede ajustarse para reflejar el grado de 

riesgo del mercado. De esta manera, Jos proveedores externos 

soportarán el riesgo de las fluctuaciones y el proveedor interno 

mantiene fijas sus tasas de producción. 

Otro aspecto importante, es que la empresa 'piramidalmente 

integrada está compitiendo de alguna manera en el mercado libre, 

Jo que aumenta Jos incentivos para trabajar de manera más 

eficiente. Además, se pueden tener beneficios como: aumentar 

poder negociador con proveedores y/o clientes por ser una 

amenaza creíble de integración total y porque se conocen los 

costos de operación en Jos que incurren; también se pueden lograr 

ventajas en el costo de obtener información. 

Hay que notar que en la integración piramidal, es necesario que la 

empresa compre o venda en el mercado libre, y si esto implica un 

riesgo, entonces este tipo de integración no es recomendable. 

3.4.2. Cuasintegración. La cuasintegración es una relación 

entre negocios verticalmente relacionados y está ubicada entre los 

contratos a largo plazo y Ja propiedad total. Las siguientes formas 

de cuasintegración son las más comunes: 

a) Inversión de capital minoritaria; 

b) Garantía de préstamos; 
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c) Créditos de precompra; 

d) Contratos de tratos exclusivos; 

e) Instalación logística especializada; 

f) Investigación y desarrollo conjuntos. 

Con la cuasintegración se puede crear una gran comunidad 

de intereses entre el comprador y el vendedor, que pueden lograr 

algunos o muchos de los beneficios de la integración, sin incurrir en 

sus costos ni en el riesgo que ésta implica. Esta comunidad de 

intereses se deriva de la buena voluntad, de compartir información, 

de contactos más frecuentes e informales entre las 

administraciones, y del interés financiero directo que cada una de 

las partes tiene en la otra. 

3.5. Modelo para el análisis de una estrategia de 

integración vertical.(5) En la integración vertical, la cadena puede 

variar en cuanto a amplitud, el nivel, el grado y la forma que puede 

tomar una estrategia de integración. De este modo, cuando la 

empresa debe de. tomar la decisión de integrarse deberá 

determinar para cada recurso necesario (amplitud), si consume o 

produce todos o parte de estos recursos de manera interna 

(grado), qué productos se fabricarán aguas arriba y aguas abajo 

(nivel) y qué tanto de la unidad que se integra deberá pertenecer a 

la empresa. 

Ante este problema, queremos presentar un modelo que 

servirá como una guía para tratar de definir la amplitud, grado, nivel 
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y forma que deberá tomar la estrategia de integración, de manera 

tal, que se puedan maximizar los beneficios para la empresa. 

Para determinar la estrategia genérica de integración (total, 

parcial o cuasintegración) más adecuada, se deben considerar los 

cuatro factores que se describen a continuación: 

3.5.1. Evolución del sector industria/. El riesgo que se 

percibe y las condiciones de demanda en un sector industrial, 

cambian dependiendo de la fase en que se encuentre el desarrollo 

de la industria. Normalmente, la integración no será una buena 

opción en el crecimiento o declinación de un sector industrial, como 

se presenta en la figura 3.5. En esta misma figura, también 

podemos observar que las mejores condiciones para emprender 

una estrategia de integración vertical, es cuando el sector está en 

crecimiento o cuando ha alcanzado la madurez. 

Cuando la empresa es embriónica (etapa de introducción), 

normalmente no se tienen grandes volúmenes de ventas que 

justifiquen un alto grado de integración y resultaría muy costoso 

mantener capacidad ociosa en alguna de las unidades del 

negocio - a menos que se pueda vender el exceso de 

producción en el mercado libre -. Lo más común es que en 

esta etapa se presenten pocos niveles de integración, poca 
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transferencia interna y las coinversiones son la práctica más 

común para compartir riesgos y/u obtener capital. 

En la empresa que emerge (etapa de crecimiento), la 

posibilidad de integrarse se ve más clara, ya que la estructura del 

sector pasa de una relación comercial a una que exige mayor 

especialidad en las necesidades del cliente y menores costos de 

producción. Cuando la industria aún es joven, y se espera que la 

demanda sobrepase la vida útil de los activos necesarios para la 

integración, se podrá seguir esta estrategia sin mucho riesgo. 

En el momento que el sector industrial alcanza la madurez y 

las empresas están perfectamente establecidas, una estrategia de 

integración puede traer aún mejores beneficios. Esto se debe 

principalmente a que el volumen de venias es más estable y se 

pueden lograr economías de escala. 

Finalmente, cuando la industria empieza a declinar, el 

proceso de desintegración comienza, y las empresas buscan 

nuevas oportunidades de inversión en otros sectores industriales. 

3.5.2. Volatilidad del sector industrial. Cuando un sector 

industrial no es estable, el riesgo de una integración puede ser muy 

alto. Las principales características que denotan la volatilidad de un 

sector industrial son las siguientes: 
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• Muchas empresas expanden su capacidad al mismo tiempo 

para proteger su estructura integrada; 

• Se han presentado pocas señales competitivas en el 

pasado; 

· Se bajan precios para utilizar la capacidad instalada en 

exceso, o porque hay empresas con barreras fuertes de salida que 

tienen que seguir operando; 

- Alta diferenciación del producto; 

• Innovaciones de proceso frecuentes; 

- Los compradores tienen bajos costos de contactar a 

proveedores alternos. 

Si se dan las condiciones contrarias a las arriba señaladas, se 

puede esperar que el sector industrial sea estable y por tanto, 

disminuye el riesgo de seguir una estrategia de integración. 

3.5.3. Poder negociador. Mayor grado de integración será 

necesario cuando la empresa no tiene control sobre los canales de 

distribución o al acceso a materias primas, a través de su poder 

negociador (6). 

3.5.4. Objetivos estratégicos. Los objetivos corporativos 

presionan hacia una estrategia de integración cuando se presentan 

ventajas competitivas debido a la sinergia, o si una explotación de 

las fuerzas clave del ·corporativo son esperadas como producto de 

dicha integración. 
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Una vez descritos los cuatro factores en los que se basa el 

modelo. de Harrigan, podemos resumirlo ayudándonos de las 

ilustraciones que se presentan en las figuras 3.6, 3.7, 3.8 y 3.9. En 

estas ilustraciones se indica que tipo de estrategia genérica para la 

integración más adecuada, dependiendo de la estructura del 

sector industrial. 
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Conclusiones al Capitulo 3 : 

Cuando algo motiva a la empresa para realizar un cambio 

estratégico para conseguir sus objetivos, tiene dos alternativas de 

mayor amplitud: la expansión y la diversificación. La expansión es 

normalmente el camino que se prefiere tomar ya que, a diferencia 

de la diversificación, la empresa no se separa del producto­

mercado que le son familiares, y por Jo tanto implica un riesgo 

menor. 

Para que una empresa decida diversificar, es porque ya no 

puede conseguir sus objetivos dentro de su ámbito actual producto­

mercado y se ve en la necesidad de buscar nuevas alternativas 

para su negocio. Otra posibilidad es que encuentre mejores 

rendimientos si se diversifica o si con la diversificación pusde 

obtener una posición estratégica más fuerte, que le dé seguridad y 

en la que pueda sacar mejor provecho de las oportunidades. Un 

factor de gran importancia para tomar la decisión de diversificar o 

no, es el tipo de director en la empresa. Un director conservador 

tenderá a buscar una diversificación solamente cuando ya no 

puede conseguir los objetivos de la empresa en su posición actual; 
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un director emprendedor, tomará mayores riesgos y podrá decidir 

por la diversificación si ésta le ofrece buenas tasas de rendimiento. 

Según la misión de la empresa y la tecnología necesaria en la 

diversificación, la empresa tendrá en general cuatro alternativas 

diferentes, a saber, la integración horizontal, la vertical, la 

concéntrica y el conglomerado, con diferentes implicaciones 

estratégicas. 

Los beneficos de una integración vertical se derivan 

principalmente de las economías que se logran con esta estrategia. 

Sin embargo, también existen ciertos costos económicos y 

estratégicos que deberán ser cuidadosamente analizados para 

poder tomar una decisión. También es recomendable ver la 

posibilidad de integrarse piramidalmente o bien, usar una estrategia 

de cuasintegración, ya que estas dos alternativas pueden ofrecer 

muchas de las ventajas de una integración vertical total, sin tomar 

los altos riesgos que ésta implica. 

La empresa deberá conocer la etapa de desarrollo de su 

sector industrial, la volatilidad, su poder negociador y los objetivos 

del corporativo, que le permitirán ubicar a su empresa y decidir la 

mejor estrategia de integración. 
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Notas al Capítulo 3 : 

(1) ANSOFF, lgor H., Corporate Strategy: An Analitical Approach to 

Business Policy for Growth and Expansion, E.U.A., McGraw-Hill, 

lnc., 1965, p.128. 

(2) lbidem, p.p. 129-130. 

(3) PORTEA, cap.1, n.9, p.311. 

(4) La empresa aguas arriba es la que vende y la empresa aguas 

abajo es la que compra en la cadena de integración vertical. 

(5) Este modelo lo propone HARRIGAN, K.R., en su libro "Strategic 

for Vertical lntegration". Ver Bibliografía. 

(6) En el capítulo 11 explicamos los principales factores que dan 

poder negociador a una empresa. 



CAPITUL04: 

"Válvulas Torres, S.A. de C.V. (VAL TOSA)" 

lntroduccion al Capítulo 4 : 

En el presente capítulo se ha diseñado un caso práctico, en el 

que partiendo de un problema real de competividad, el director de 

una empresa de válvulas considera a la alternativa de integración 

vertical, como un paso estratégico que le permita mejorar la 

posición competitiva de su empresa. 

Para la realización del caso se ha obtenido información 

directamente en la fábrica de válvulas y se ha platicado de manera 

continua con el Director General y con algunos de Gerentes de la 

empresa, para obtener sus puntos de vista con respecto a la 

posición estratégica de la empresa. 

En la primera parte de este capítulo se habla de una empresa 

que fabrica válvulas de diafragma. Se empieza por· dar los 

antecedentes históricos de la empresa, que para fines de esta tesis 

se llamará VALTOSA, para después pasar a dar una descripción 
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de los productos y del perfil de los clientes. También se hablará de 

cómo se realizan las diferentes operaciones de la empresa 

empezando por las ventas, compras - aquí se da el perfil de los 

proveedores de VAL TOSA - , el proceso de fabricación, para 

terminar con la organización y estados de resultados previsionales. 

Conforme se va presentando el caso, también se podrán ir 

observando figuras que contienen proyecciones de ventas, gastos 

de fabricación y operación de la empresa, que nos llevarán a los 

estados de resultados. Estos datos no son reales por motivos de 

confidencialidad, pero se trató de diseñarlos de manera tal, que le 

permitan al lector darse una idea clara de la situación actual de la 

empresa. 

En la segunda parte de este capítulo se presenta la 

información y el análisis que el director de VAL TOSA realizó para 

conocer el entorno y la rentabilidad de la inversión de la empresa 

fundidora. Este análisis está basado tanto en datos históricos y 

proyecciones que se pueden encontrar en algunas entidades de 

gobierno, como en información obtenida con los fabricantes de 

equipos para la fundición. 
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4.1. Valvulas Torres, S.A. de C.V.: 

4.1.1. Historia de la Empresa. Los inicios de VALTOSA se 

remontan al año de 1951, cuando el padre de Adrian, el Ingeniero 

Jorge Torres, decide independizarse poniendo un taller en donde 

se maquinaban piezas de metal. Este taller empezó con un torno, 

una fresadora y un taladro que le permitían fabricar engranes, 

rectificar motores y fabricar algunas piezas de repuesto. 

Para 1960, Jorge Torres compra Jos derechos tecnológicos de 

una compañía estadounidense para la fabricación y 

comercialización de válvulas de diafragma, y es entonces cuando 

el pequeño taller se convierte en " Válvulas Torres, S.A. de C.V. " 

(VAL TOSA). 

En esta época la industria metalmecánica y de bienes de 

capital es un sector bien establecido, estando la demanda 

relacionada directamente con el crecimiento económico del país. 

Es entonces cuando el verdadero progreso del negocio de Don 

Jorge tiene lugar, ya que supo aprovechar el crecimiento 

económico de nuestro país ( en los años 70's y principio de Jos 

SO's) para hacer crecer su empresa, además de que era 

prácticamente el único fabricante de válvulas de diafragma en 

nuestro país. En esta época Don Jorge se hizo del edificio y 

máquinas con la que ahora cuenta VAL TOSA. 
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En 1973 incorpora Don Jorge a su hijo mayor, Adrian, a la 

empresa siendo él su mano derecha para la dirección del negocio. 

A finales de este mismo año Don Jorge consigue los derechos para 

usar la tecnología de otra compañía estadounidense para la 

fabricación y venta de una línea de bombas. En 1974, 

aprovechando la incorporación de su hijo Efraín a la empresa, 

funda" Bombas Torres, S.A. de C.V. " ( BOMTOSi\ ). BOMTOSA 

fue un éxito dado que aprovecha sinergias de mercado, producción 

y proveedores. Actualmente la producción de BOMBTOSA es tres 

veces más grande que la de VALTOSA ( medida en 

toneladas/año). 

En 1975 VAL TOSA tiene que enfrentar un problema grave ya 

que uno de sus ingenieros de producción y uno de sus vendedores, 

dejan VALTOSA para formar su propia empresa. VALTOSA que 

hasta entonces no se había visto en la necesidad de competir, ve 

nacer a la competencia originada en su propia empresa. Debido al 

crecimiento de Ja demanda su competidor creció rápidamente y 

tienen actualmente alrededor de. un 40% del mercado. 

Dado que tanto VALTOSA como su empresa hermana 

BOMTOSA son empresas familiares, todas las decisiones siempre 

estuvieron centralizadas en Don Jorge. No fue sino hasta 1985 

cuando Don Jorge decide jubilarse y dejar a VALTOSA y 

BOMTOSA en manos de Adrian y Efraín respectivamente. Desde 

entonces Don Jorge siempre es consultado pero su papel es más 
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bien de miembro honorario. 

Adrian actualmente tiene 45 años y ya cuenta con buena 

experiencia en el sector industrial. Es un empresario de empuje, 

dispuesto a enfrentar los retos que la apertura económica de 

México le está planteando. Tiene planes de reafirmar su posición 

en el mercado mexicano e incluso ha pensado en la posibilidad de 

sacar una nueva línea de productos para diversificar a su empresa, 

que con el TLC promete un rápido crecimiento. También está 

viendo la posibilidad de exportar sus productos al mercado centro y 
sudamericano. La reciente entrada de productos de importación 

provenientes del lejano oriente y E.U.A., lo han hecho más 

consciente de la necesidad de hacerse más competitivos para 

protegerse contra estos productos de importación lo que le 

permitirá poner sus válvulas en el mercado sudamericano 

exitosamente. 

4.1.2. Línea de Productos. VALTOSA se ha dedicado 

básicamente a la fabricación de dos tipos de válvulas de diafragma: 

de paso recto y de tipo vertedor. La principal diferencia entre estos 

dos modelos de válvulas es el caudal y tipo de fluido que pueden 

transportar, la temperatura, la presión y el tipo de flujo que se 

quiere en la línea de transporte. En las figuras 4.1 y 4.2 se 

muestran dibujos de ambos modelos y de las partes que los 

constituyen. 
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Existen múltiples combinaciones en cuanto a los materiales 

del cuerpo y tipos de diafragma, de actuador, de recubrimiento 

interno y conexión con Ja tubería para Ja fabricación de una válvula. 

Es por esto que se diseñó un catálogo técnico para clientes y 

distribuidores, que les permitirá seleccionar la combinación más 

adecuada de materiales según el uso que se le va a dar a la 

válvula. Además, VALTOSA cuenta con un Departamento de 

lngenieria y Servicio a Clientes, que tienen como función asesorar 

a los compradores en la selección del producto más adecuado a 

sus necesidades específicas. 

Con respecto a Jos materiales del cuerpo se tienen diferentes 

opciones: existen fundiciones de hierro gris, acero fundido, acero 

inoxidable, algunas aleaciones de cobre y en algunas ocasiones se 

usan cuerpos de plástico. Los más comunes son Jos de hierro gris 

y son los que constituyen Ja mayor parte de las ventas. 

El tamaño de la válvula Jo determina el gasto deseado en la 

tubería. Los diámetros con los que se cuenta son estándar ( con 

respecto a los diámetros más comunes de tubería que se 

encuentran en el mercado) y van de 1/2 pulgada a 12 pulgadas en 

el caso de las válvulas de paso recto y hasta 16 pulgadas en el 

caso de las válvulas de tipo vertedor. El tamaño de la válvula, el 

tipo de material y de conexión determinan el peso de la misma. 

Podemos encontrar válvulas desde 1 Kg. de peso hasta 300 Kg. 

Las de menor diámetro son las que usan conexiones de rosca, 

pero a partir de las dos pulgadas de diámetro es necesario usar 
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bridas en la conexión. 

Los diafragmas se escogen de acuerdo al tipo de fluido que 

se va a transportar a las condiciones de temperatura a la que la 

válvula va a operar. La temperatura más baja de operación se 

obtiene con hule natural a - 34 ºC y la más alta con etileno 

propileno a 107 ºC . 

Al igual que el diafragma, el tipo de recubrimiento interno 

depende del tipo de fluido y de la temperatura que se va a manejar. 

Los materiales más comunes son: neopreno, vidrio, hule blanco, 

hule duro, hypalon y butilo. 

Finalmente, existen diferentes tipos de vástagos para abrir y 

cerrar las válvulas cuando la operación es manual - con la ayuda 

de un volante - . Existen vástagos con o sin indicador, con tope de 

carrera, con catarina o deslizables. También existen actuadores 

neumáticos cuando el cliente prefiere que el sistema de abrir y 

cerrar sea automático. Estos tipos de actuadores pueden ser de 

acción directa ( aire cierra - resorte abre ), de acción inversa 

(resorte cierra - aire abre ) y de doble acción ( aire cierra - aire 

abre). 

_ Por las múltiples combinaciones que se pueden dar para la 

fabricación de una válvula, será necesario conocer las 

características del fluido que se va a transportar, su concentración, 

las condiciones de presión y temperatura, velocidad de transporte, 
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el porcentaje de sólidos en suspensión, ciclos de temperatura, 

condiciones de vacío y los métodos de limpieza en la tubería que el 

cliente practica. 

Algunas de las aplicaciones más comunes para las válvulas 

de diafragma son en el manejo de P.roductos viscosos, papel, 

pulpas, magmas, latex, sólidos en suspensión, lodos corrosivos, 

aguas, gases y en algunas aplicaciones en la industria minera y 

metalúrgica. 

También existen en el mercado otros tipos de válvulas, como 

las de mariposa, pero éstas no han podido desempeñar las 

funciones de las válvulas de diafragma con la misma eficiencia. 

4.1.3. Perfil de los Consumidores. Existe una gran variedad 

de compradores de válvulas de diafragma en la industria. La 

principal diferencia entre los diferentes clientes, es su tamaño y el 

volumen de compra que manejan. 

Los principales mercados para las válvulas de VAL TOSA son 

los siguientes: 

1) Industria Petroquímica. 

2) Tratamiento y transporte de aguas ( potabilización, aguas 

residuales, etc. ). 

3) Industria Química y Química-farmacéutica. 
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4) Industria alimenticia. 

5) Industria papelera. 

6) Industria cementera. 

7) Industria minera. 

Alrededor de un 40% de las ventas se realizan a través de 

distribuidores en la República, quienes atienden a clientes con 

pedidos de menor volumen. El 60% restante se vende usando la 

fuerza de ventas de VAL TOSA y una buena parte de éstas vienen 

del sector gobierno (ver figura 4.3). 

Los clientes cuentan con un catálogo técnico pero no tienen 

listas de precios, por lo que para cada pedido se deberá pedir una 

cotización formal al fabricante o distribuidor. A pesar de que las 

válvulas no representan una fracción importante de los costos de 

compra de los clientes finales del producto, existe cierta 

sensibilidad al precio; ésta varía dependiendo del volumen de 

compra y tamaño de la empresa. Uno de los factores más 

importantes para los compradores son los tiempos de entrega. 

Las válvulas son productos que deben de cumplir estrictas 

normas de calidad para evitar que las características del fluido que 

se transporta se modifiquen. Sin embargo, las tecnologías 

empleadas y el grado de desarrollo de los elementos que entran en 

el proceso de fabricación, aunado a los programas de calidad 

interna que se practican en la industria, hacen que no exista una 

diferenciación notoria en el producto final. Es por esto, que no 
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existe una lealtad marcada a un determinado fabricante y el precio 

es muchas veces determinante. 

Las empresas con altos volúmenes de compra o en proyectos 

muy sensibles, suelen tener un comprador especializado en Ja 

compra de válvulas quien normalmente está bien informado de los 

productos. El se encarga de pedir dos o más cotizaciones · 

dependiendo del monto del pedido • entre slis proveedores 

autorizados y compararlas. Para tener derecho a cotizar para estas 

empresas VAL TOSA tiene que recibir en su fábrica a un equipo de 

técnicos del cliente, quienes evalúan tanto el proceso de 

fabricación como Ja calidad de las válvulas que en la empresa se 

producen. Estos cliente son los más sensibles al precio y a la 

calidad. El Gerente de Ventas la define la actitud de estos 

compradores como:" ¿Y hoy qué han hecho por mí?". 

En las empresas medianas el comprador se encarga de 

conseguir los productos que el jefe de ingeniería le encarga. El 

comprador no tiene mucho conocimiento acerca de los productos y 

se guía por los lineamientos que le fueron encargados. En este tipo 

de empresas el procedimiento de compra es mecánico. Una vez 

que el comprador recibe la cotización, la revisa el jefe de ingeniería 

y se hace la orden. 

En las empresas más pequeñas el dueño o director general 

es el que hace la compra personalmente y busca los mejores 

precios con diferentes distribuidores y fabricantes. 
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4.1.4. Ventas y Mercadotecnia. Para realizar las ventas de la 

empresa se cuenta con una combinación de distribuidores; agentes 

de ventas, especialistas técnicos en los productos y catálogos 

técnicos que sirven como material de apoyo tanto para los 

vendedores como para distribuidores y clientes. 

La función de los agentes de ventas es la de visitar a los 

clientes actuales y buscar nuevos clientes potenciales para tratar 

de vender los productos de VAL TOSA. Los agentes de ventas 

reciben entrenamiento técnico y muchos cuentan con estudios 

formales en alguna área técnica. Normalmente los agentes que se 

contratan cuentan con mucha experiencia en ventas técnicas. A 

cada vendedor se le asigna una cartera de clientes y distribuidores 

a los que deberán atender y se les motiva para buscar nuevos 

negocios. 

Existe un Ingeniero responsable del departamento de 

Servicio al Cliente, quien tiene amplios conocimientos técnicos que 

le permiten asesorar a los clientes en caso de que se 

presente algún problema. Sus principales funciones son las de 

ayudar al cliente en la selección de las válvulas, problemas de 

instalación o cualquier otro problema que se presente mientras 



Ventas VAL TOSA 

VENTAS H!STORICAS t 1989-1992 l 
Miles de Pesos 

~ 
·•·· •·· ·• ... · I 

CONCHPTO 1 1989 ¡-¡99¡¡--¡ ¡991--1 1991 
VENTAS A GOBIERNO 2,021,6:?0 2,014,551 

VENTAS A PARTICUl"\RES J67.S67 2~1:!,7-1-i 

TOT,\L VENTAS DIRECTAS 2,389,187 2.297,295 
VENTAS A DISTRIBUIDORES 1,286.485 1,:!.17.005 

TOT1\L VENTAS 3.675,672 3.S34,31Ml 

PROYECCION DE VENTAS ( 1993-1997 l 
Cifras en Nuevos Pesos 

CRITERIO 
CRITTRIO OPTIMISTA 
CRITERIO PESIMISTA 

1993 
3.521.100 
3,4J2.660 

1994 
3.757,014 
3.570.653 

1995 
4,008.73~ 

3.714.193 

1.7!(\.IJ!({) l,71fl,ll(KI 

-10.\IJ.:!tl .'UO.ooo 
2,187,91111 2.0.itt.nuu 
1.178.HMI l.~54.0IKI 
3_,M,11110 3.JIHl.000 

1996 1 /997 

-L!27J19 456:\.~tt>IJ 
3.863.50·1 -t.Ol8.Kl7 

Nota: El crit..:rio 11ptimisu con~idcra un ctccimicntu anuali1aJo del 6.7":'· y el poi111i\l,1 l·t1m1.l.:ra unu Jd 4'-'. 

Figura 4.3 
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las válvulas están en operación ( fugas, contaminación de 

productos, mantenimiento, etc. ). También es el responsable de dar 

un entrenamiento y apoyo técnico tanto a vendedores como a 

distribuidores. Siendo éste el especialista de los productos, su 

colaboración con el gerente de comercialización es de especial 

importancia cuando se diseña el catálogo técnico de los productos 

de VAL TOSA. 

Por el tamaño de la empresa, los responsables de todas las 

funciones de mercadotecnia y comercialización son absorbidas por 

el Gerente Comercial y el Director General. Ellos se encargan de 

fijar precios, negociar los pedidos de mayor importancia, mantener 

las relaciones y contactos en la industria, participar en 

exposiciones para promocionar los productos y diseñar el catálogo 

técnico. El Gerente Comercial, también debe coordinar las 

actividades de los tres vendedores y ejecutar las estrategias de 

ventas. Prácticamente no se hace publicidad en VAL TOSA, ya que 

el factor más importante para realizar una venta, es el contacto con 

los clientes y la asesoría técnica, por lo que es de vital importancia 

tener un programa efectivo de visita a clientes ( actuales y 

potenciales ). 

El proceso que sigue un pedido se puede resumir de la 

siguiente manera: los agentes de ventas cotizan las válvulas en 

base a la lista de precios establecida y la envían al cliente. Si el 

precio le parece alto al comprador, se pasa la cotización al Gerente 

de Comercialización quien decidirá si se puede otorgar algún 
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descuento que haga más atractivo el precio. Si es aceptada la 

cotización por el cliente, entonces el agente de ventas recoge la 

orden de compra y el anticipo del 50 % y se libera una orden de 

fabricación. Los productos se entregan en 5 ó 6 semanas y en ese 

momento se obtiene el resto del pago. 

Para las ventas en el Sector Gobierno, se participa en 

concursos convocados por las empresas estatales. Se adquieren 

las bases para el concurso las cuales deberán ser llenadas por el 

vendedor encargado de ventas a gobierno y el Gerente de 

Comercialización, quienes presentarán la oferta. Se pueden otorgar 

descuentos de acuerdo al volumen del pedido y a veces se otorgan 

créditos de hasta 30 días despues de entregar la mercancía para 

realizar el segundo pago. 

Se cuenta con 9 distribuidores en la República, quienes se 

encargan de realizar las ventas con clientes de pequeño volumen 

de compras y de mantener en sus inventarios los productos de 

VAL TOSA de mayor demanda con lo que se mejora el tiempo de 

entrega. Es a través de estos distribuidores como se logran 

alrededor del 40% de l2s ventas. A estos distribuidores se les 

entregan catálogos técnicos y se les asesora para ayudar a sus 

clientes a escoger la válvula más adecuada; reciben visitas 

periódicas de los agentes de ventas del ingeniero encargado de 

dar servicio a clientes. Sobre el precio de lista se les otorga un 

descuento que va del 5% al 20% dependiendo del monto del 

pedido. La relación con los distribuidores es de tipo cordial. 
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En la figura 4.3 se muestra una tabla con las ventas en los 

últimos cuatro años y un preforma de ventas para los próximos 

cuatro años. Note que para hacer las proyecciones de ventas se 

han tomado dos criterios: el criterio optimista supone un incremento 

real en las ventas de 6.7% (1) anual mientras que el pesimista 

supone que el plan optimista se cumple a un 60%, es decir, supone 

un incremento anual en las ventas de 4.02%. (2) 

4.1.5. Fabricación. Actualmente VAL TOSA cuenta con una 

capacidad instalada para procesar 70 toneladas al año de válvulas 

de hierro fundido que equivalen a unas 7,000 válvulas. Sin 

embargo la producción real es del orden de 5,000 válvulas para 

1992.(2) 

La planta cuenta con seis centros de trabajo, un taller, dos 

almacenes y un espacio para oficinas como se muestra en la figura 

IV.4. Los equipos necesarios para la fabricación no son 

especializados y son los siguientes (abreviatura según figura IV.4): 

F1,F2 

TV1 

TH1, TH2, TH3 

T1, T2, T3 

Fresadoras. 

Torno vertical. 

Torno horizontal. 

Taladros. 
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Prensa. 

Sierra. 

Granalladora. 

Batería de tubos. 

Línea de pintura. 

Horno. 

En el amacén No. 2 se depositan las materia primas y 

materiales necesarios para la fabricación, como los son: cuerpos 

fundidos, actuadores, bridas, tornillos, diafragmas, vástagos, etc. 

De aquí van saliendo los diferentes insumos a los centros de 

trabajo en donde son requeridos. 

El centro de trabajo No.1 cuenta con dos fresadoras que 

rectifican los cuerpos fundidos, que es el primer paso para la 

fabricación de válvulas. 

Una vez que las piezas han sido rectificadas pasan al centro 

de trabajo No. 2, en el que se ajustan los diámetros interiores de 

los cuerpos fundidos, se hacen roscas, etc. Para tal efecto se 

cuenta con un torno vertical para las piezas más grandes y dos 

tornos horizontales para las piezas más pequeñas. 

En el centro de trabajo No. 3 se encuentran tres taladros que 

hacen los hoyos necesarios en las bridas y en las partes 

especificadas de los cuerpos fundidos, como preparación para el 

ensamble en el centro de trabajo No. 4. Para el ensamble se 
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cuenta con dos mesas de trabajo en donde se armará la válvula 

con su diafragma, bastidores, actuadores, etc. 

Antes del ensamble, los cuerpos de las válvulas se recubren 

interiormente con el material solicitado por el cliente. El tiempo que 

tarda este proceso va de una a tres semanas dependiendo del tipo 

de recubrimiento y por lo general se realiza fuera de la empresa. 

Una vez armada la válvula, pasa al centro de trabajo No. 5 en 

donde se somete a pruebas hidráulicas con la ayuda de una 

batería de tubos de diferentes diámetros que cuenta con 

barómetros para verificar que las válvulas operen conforme a las 

especificaciones y normas de calidad de VAL TOSA. 

Si las válvulas pasan las pruebas, pasan al centro de trabajo 

No. 6, en donde deberán ser pintadas y horneadas para un mejor 

acabado. 

Una vez que se ha terminado una válvula pasa al almacén 

No. 1, para posteriormente ser empacadas y embarcadas al 

cliente. 

En la planta se cuenta con 10 trabajadores y el supervisor, 

que se reparten en los diferentes centros de trabajo según su 

especialidad. 
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Gastos de Fabricación VALTOSA 

GA~IOS DE FABRICACION CJ<J'l21 
Cirros en Miles de Pt.'ios 

CONCEPTO MONTO 
MANO DE OBRA DIRECTA llJ:?.O<Xl 
MANODEOBRA INDIRECTA -~.OOIJ 
PREVISION SOCIAL 2J,fl00 
AGUINALDOS 20.nrm 
ENERGIA 24.000 
MATERIALES INDIRECTOS 1i.~RR 

TOTALGTOS. Jl.l.~RR 

FADRICACION 
CUERPOS FUNDIDOS 151l.llflfl 

DIAFRAGMAS n5.nnn 
RECUBRIMIENTOS 45J,75fl 
ACTUADORES 4RO,llOO 
TOTAi, INSUMOS 1,588,750 

COSTO DE VENTAS l,RR2,.l.18 

Figura 4.5 

% 

17.l 

82.8 

/00 
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En la figura 4.5 se muestran los gastos de fabricación en el 

año de 1992. 

4.1.6. Compras y Perfil de los Proveedores. Una vez que 

se ha liberado una orden de producción, el Gerente de Compras se 

encarga de realizar una lista de todos los materiales necesarios 

para la fabricación. Si éstos no existen en el almacén, se encarga 

de realizar las compras de los insumos que faltan. Los principales 

materiales que se usan para la fabricación de una válvula se 

pueden observar en las figuras 4.1 y 4.2. 

Para los componentes pequeños y de menor volumen de 

compra como los son tuercas, bujes, birlos, etc., existen diferentes 

proveedores con los que VALTOSA obtiene precios muy 

competitivos y buenas condiciones de compra ( crédito de 

30 días ). Esto se debe al hecho de que los productos son 

estandarizados y se pueden conseguir fácilmente sin que esto 

implique algún costo por cambio de proveedor. Sin embargo, se 

acostumbra trabajar con un número reducido de proveedores para 

estos materiales, a los que se conoce desde hace mucho tiempo. 

Los insumos de mayor importancia para el éxito de VAL TOSA 

son los que se adquieren bajo pedidos específicos en otras 

empresas, como lo son los cuerpos fundidos y los recubrimientos 

internos de las válvulas. Los diafragmas se adquieren directamente 

con los fabricantes y los actuadores con distribuidores calificados. 
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Para la fabricación de los cuerpos fundidos de hierro fundido, 

se cuenta con un solo proveedor, muy confiable, al que se le· 

entregan los moldes de los diferentes tipos de válvulas que se van 

a fabricar. Se trabaja con un solo proveedor para poder negociar 

mejores precios por volumen - es el mismo proveedor que hace los 

cuerpos fundidos para la empresa hermana, BOMTOSA - y porque 

ya tiene varios años de experiencia con los molde's de VALTOSA. 

Su tiempo de entrega es de dos a tres semanas y rara vez se le 

regresan productos por mala calidad. El precio por kilogramo 

fundido es de N$ 7.- y se le otorga a VALTOSA 30 días para el 

pago de la mercancía. Si bien es cierto que el precio no es de los 

más bajos en el mercado, el comprador de VALTOSA considera 

que cambiar de proveedor no es conveniente porque implicaría 

ciertos costos en el período de adaptación, en una nueva relación 

cliente-proveedor. 

Cuando VALTOSA está concursando para obtener un 

contrato de gran volumen, con competencia muy reñida en cuanto 

a precio, se puede negociar con la fundidora un descuento especial 

con buenas posibilidades de obtenerlo. Sin embargo, no otorga 

ningún descuento para pedidos comunes y corrientes e incluso 

toman una actitud agresiva cuando se les hace alguna Insinuación 

para que bajen sus precios. 



Compras de VALTOSA 1992 
( Principales Insumos ) 

PRECIOS E~ ~111.ES PE PESOS 

CONCEPTO PRECIO PROM. %DELA CANTIDAD 
PORP/EZ,\ /'RnDUCC/ON 

FUNDICIONES: S,000 
PASO RECTO 711 60 .1.ono 
TIPO VERTEDOR 70 4fl :?,000 

DIAFRAGMAS: S,0110 
VARIOS TIPOS 55 100 5.nnn 
RECUBRIMIENTOS 5,000 

: 
HULE 75 R5 •.250 
VIDRIO !RO 15 750 

ACTUADORF.S: s.ooo 
MANUALES 60 R5 4,250 
NEUMATICOS JOO 15 7511 

TOTAL 

Figura 4.6 

COSTO TOTAL 

350,000 
2!0.000 
1411,000 
275,000 
275,000 
453,750 

JIR,750 
135,000 
480,000 
255,000 
2.15,000 

1 SSR 750 
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Con la empresa que realiza los recubrimientos y los 

fabricantes de diafragmas, también se tiene una relación cordial 

pero no otorgan descuentos de ningún tipo. Solamente se le 

otorgan a VAL TOSA 15 días para pagar sus facturas. Para estos 

insumos VALTOSA no tiene muchos proveedores alternos que 

cumplan con la calidad necesaria - son productos y servicios 

especializados -. El Gerente de Compras considera que cambiar de 

proveedor implicaría ciertos costos, ya que tendría que empezar a 

construir la nueva relación y seguramente, perdería los 15 días de 

crédito que le fueron otorgados después de varios años de trabajar 

con ellos. Los pedidos para la adquisición de diafragmas se 

programan de acuerdo a las órdenes de producción planeadas. Sin 

embargo, también se cuenta con un pequeño inventario con los 

tipos de diafragmas más comunes. Dependiendo del tipo de 

recubrimiento que el cliente necesita, el plazo de entrega varia de 

una a tres semanas. 

Para la adquisición de actuadores existen varios 

distribuidores confiables y es común obtener buenos precios y 
condiciones de pago. Especialmente cuando los pedidos son de 

gran volumen, los representantes de ventas de las diferentes 

compañías se muestran sumamente amables y otorgan sus 

mejores descuentos. 

En la figura 4.6 se muestran las compras de los principales 

insumos en el año de 1992. 
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4.1. 7. Organización. Para la operación de VAL TOSA, se 

cuenta con un total de 1 O obreros, cinco gerentes ( el supervisor de 

la producción y control de calidad están a nivel de gerencia ), tres 

vendedores, un ingeniero de servicio a clientes, un almacenista, un 

auxiliar de contador, un chofer, dos secretarias y un director 

general como lo muestra el organigrama de la figura 4.7 

El Director General se encarga de la planeación estratégica 

del negocio y coordinar las distintas áreas funcionales de la 

empresa. Está especialmente involucrado en el área de 

comercialización y está en continuo contacto con el Gerente 

Comercial para la realización de los planes de ventas y vigilar su 

cumplimiento, además de jugar un papel importante en las 

negociaciones de los contratos de mayor volumen. Se encarga de 

las relaciones de la empresa con el sindicato y la compañía 

norteamericana que le otorga a VALTOSA las licencias para la 

fabricación de sus válvulas y el uso de sus marcas. También es el 

encargado de otras relaciones de tipo estratégico como lo son las 

relaciones con entidades de gobierno, con bancos, representación 

en cámaras industriales, etc. 

El Gerente de Producción se encarga de supervisar a los 10 

trabajadores y repartirlos a los diferentes centros de trabajo según 

las habilidades de los operarios. Debe de realizar los programas de 

producción en base a las órdenes que el departamento de ventas 

ha obtenido, por lo que debe de coordinar sus actividades con el 
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Gerente Comercial. También es el responsable de hacer un 

programa de mantenimiento preventivo y la realización del 

mantenimiento correctivo para el buen funcionamiento de las 

máquinas en la planta. El Gerente de Producción también es 

responsable del layout de la planta, de hacer las instalaciones de 

nueva maquinaria y equipos y de supervisar una remodelación 

cuando se da el caso. 

El Gerente comercial se encarga de dirigir y coordinar las 

actividades de los tres vendedores, de fijar precios y autorizar 

descuentos, así como de realizar los planes de ventas y vigila que 

éstos se cumplan. Muchas veces tendrá que participar junto con el 

Director General en las negociaciones de mayor importancia por el 

volumen del pedido e importancia del cliente. El decide cuando hay 

que participar en exposiciones para obtener nuevas relaciones en 

la industria y para promocionar los productos. Tiene que diseñar el 

material de apoyo para las ventas como lo es el catálogo técnico 

junto con el ingeniero que da servicio a clientes. Tiene que ver que 

el departamento de producción realice sus programas de acuerdo a 

las órdenes que se han obtenido para que los productos sean 

entregados a tiempo. 

Los tres vendedores se encargan de las visitas a los clientes 

actuales y posibles clientes en base a un programa de visitas que 

le presentan al Director Comercial. Cada vendedor cuenta con una 

cartera de clientes para realizar sus programas en la que se 

incluyen las visitas a distruibuidores. 
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El ingeniero responsable de dar servicio a los clientes se 

encarga de dar soporte técnico tanto a vendedores y distribuidores, 

como a los clientes. También juega un papel importante en el 

diseño de los catálogos técnicos para la selección de válvulas, ya 

que es el especialista de los diferentes productos que ofrece 

VAL TOSA. 

El Gerente de Compras se encarga de todas las 

adquisiciones dEl materias primas, del tráfico de materiales en 

proceso con los fabricantes y empresas que le dan servicio a 

VALTOSA; se encarga de revisar y actualizar facturas de los 

proveedores para que el departamento de contabilidad programe 

los respectivos pagos. Es responsabilidad del Gerente de 

Adquisiciones, buscar proveedores alternos y mantener las buenas 

relaciones con los actuales. También se encarga de entregar los 

productos terminados a los clientes y cuenta con la ayuda de un 

chofer quien se encarga de recoger algunas de las materias primas 

y de las entregas de productos terminados; también desempeña 

funciones de mensajero. 

Finalmente el Gerente de Contabilidad se encarga de hacer 

todos los registros contables de las operaciones de la empresa, 

realizar las previsiones para los gastos de la empresa, elaborar 

cheques para pagar nóminas, pago de proveedores, etc. 
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También es responsable de elaborar los informes contables en 

cada período para la dirección, como lo son balances generales, 

estados de resultados, etc. 

Los gastos de operación de VAL TOSA en el año de 1992 se 

pueden observar en la figura 4.8. Dentro de Jos gastos de 

operación no se incluyen el sueldo del Gerente de Producción, ya 

que éste se ha tomado como mano de obra indirecta dentro de Jos 

gastos de fabricación. 

4.1.8. Finanzas. A pesar del lento crecimiento de la economía 

en nuestro país, la empresa devenga buenas utilidades. En las 

figuras 4.9 y 4.1 O se muestran los estados de resultados para 1992 

y un preforma para los próximos cinco años respectivamente.(4) 

La empresa prácticamente opera con capital propio por el alto 

costo del dinero, y el capital social se calcula en alrededor de 

N$3'000,000.- en 1992. 

4.1.9. Competencia. Hasta hace un par de años VAL TOSA 

solamente tenía un competidor en el mercado del que ya se 

habló anteriormente. Sin embrago, en los últimos años, también 

ha tenido que enfrentar algunos productos de importación que 

provienen del lejano oriente y de E.U.A.. Estos productos 

vienen con un precio muy competitivo pero todavía no han 

logrado una participación importante del mercado. Adrian Torres 



Proforma Estados de Resultados VALTOSA 
Criterio Optimista 

MONTO EN NS 
CONCEPTO 1993 1994 1995 1996 

VENTAS NETAS 3,521,100 3,757,014 4,008,734 4,277,319 
COSTO DE VENTAS 1,986,774 2,098,207 2,217,107 2,343,973 
UTILIDAD BRUTA 1,534,326 1,658,806 1,791,627 1,933,346 

GTOS. OPERACION 655,280 655,280 655.280 655.280 
UAAR 879,046 1,003,526 1,136,347 1,278,066 
ACUMULADO (UAFIR) 879,046 1,882,573 3,018,920 4,296,986 

CAPITAL SOCIAL 3.000.000 
RENTABILIDAD 29.3% 33.5% 37.9% 42.6% 

FLUJO DE CAJA: (3,000,000) 879,046 1,003,526 1,136,347 1,278,066 
TIR= 32.0% 
VPN= 231,616 

Figura 4.9 

1997 
4,563,899 
2,343,973 
2,219,927 

655,280 
1,564,647 
5,861,632 

52.2% 

3,364.647 



Proforma Estados de Resultados VALTOSA 
Criterio Pesimista 

MONTO EN NS 
CONCEPTO 1993 1994 1995 1996 

VENfASNllis 3,432,660 3,570,653 3,714,193 3,863,504 
COSTO DE VENTAS 1,944,999 2,010,180 2,077,981 2,148,508 
UTILIDAD BRUTA 1,487,661 1,560,473 1,636,212 1,714,996 

GTOS. OPERACION 655,280 655,280 655,280 655,280 
UAFIR 832,381 905,193 980,932 1,059,716 
ACUMULADO (UAFIR) 832,381 1,737.574 2,718,506 3,778,222 

CAPITAL SOCIAL 3,000,000 
RENTABIUDAD 27.7" 30.2% 32.7" 35.3% 

FLWO DE CAJA: (3,000,000) 832,381 905,193 980,932 1,059,716 
TIR= 27.2% 
VPN= (44,694) 

Figura 4.10 

1997 
4,018,817 
2,148,508 
1,870,309 

655,280 
1,215,029 
4,993,251 

40.5% 

3,015,029 
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considera que si no han logrado una participación importante, es 

por la falta de conocimiento del mercado de las empresas que Jos 

representan, pero los ve como una fuerte amenaza principalmente 

por los precios que están manejando y la buena calidad de estos 

productos. 

Como una medida para tratar de frenar a estos productos de 

importación, VALTOSA se ha visto en la necesidad de bajar 

considerablemente sus márgenes para ganar los concursos en 

donde se enfrentan para tratar de desanimar a los importadores, no 

siempre con éxito. 

4.1.10. Visión a Futuro. Adrian Torres piensa que la 

competencia va a ser más fuerte en el futuro. Esta competencia 

tendrá como campo de batalla el precio y la calidad de las válvulas. 

Para poder hacer frente a esta competencia, Adrian tendrá 

que reafirmar su posición en el mercado volviendo a su empresa 

más eficiente reduciendo costos de producción. Está considerando 

seriamente en integrarse hacia atrás con una empresa fundidora 

para hacer sus propios cuerpos que es su principal materia prima, 

con el fin de poder obtener un mayor margen en la venta de sus 

productos, y tener más elementos del proceso bajo su control, 

especialmente cuando son tan importantes para la calidad de sus 

productos. 
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4.2. Análisis para la Fundidora. Antes de que Adrian Torres 

pueda tomar una decisión de integración vertical hacia atrás, será 

necesario conocer algunas características de la industria de Ja 

fundición, así como hacer algunas previsiones financieras que Je 

permitan determinar Ja rentabilidad del movimiento estratégico que 

tiene pensado realizar. 

4.2.1. Desarrollo de la Industria Manufacturera. Se ha 

empezado por estudiar el desarrollo que ha tenido la industria 

manufacturera en México en los últimos años, debido a que tanto la 

industria de la fundición como la fabricación de válvulas son ramas 

de este sector industrial. 

En el período de 1985 a 1989, la industria manufacturera ha 

aumentado su participación al PJB nacional en poco más de un 

punto porcentual (de 21.3% pasa a 22.5% ). En el anexo A, tabla 

1 , se puede observar Ja participación del PIB nacional del sector 

industrial, manufacturero y siderúrgico. 

De 1989 a 1992, prácticamente Ja participación del sector 

manufacturero en el PIS nacional permanece igual, siendo ésta de 

.22.8% en 1990, 22.9% en 1991 y 22.7% en 1992. Lo anterior se 

puede observar en la tabla 2 del anexo A. También se puede ver 

que hasta 1991 , Ja industria manufacturera, y en especial Jos 

productos metálicos crecen con mayor rapidez que el PIB nacional. 
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Sin embargo, a pesar de que lo anterior presenta un 

panorama favorable para el sector manufactu_rero y de productos 

metálicos, la experiencia en VAL TOSA y la información que se 

presenta en la tabla 3 del anexo A, se muestra que no es así. El 

volumen de producción en la industria de la fundición en el período 

que va de 1985 a 1990 ha bajado un 67%, lo cual indica una 

enorme capacidad ociosa en el sector industrial. 

4.2.2. Comportamiento de los Precios en la Industria. Si el 

supuesto de que en el sector industrial cuenta con una 

considerable capacidad ociosa es válido, también se puede 

esperar que el nivel de precios haya bajado en los últimos años 

debido a que las empresas existentes, con tal de ocupar su 

capacidad ociosa, bajan su nivel de precios. 

Para fundamentar lo anterior, será necesario explicar la tabla 

6 del anexo A, en donde basado en el " Sistema de Cuentas 

Nacionales de México " (5), se ha determinado la inflación real que 

ha vivido la industria manufacturera en el período de 1989-1992. 

En la tabla 2 de este mismo anexo se presentan los montos del PIB 

nacional y manufactureros a precios de 1980, por lo tanto la 

variación que se presenta año con año en esta tabla es real. Por 

otra parte, en la table 6 se presenta el mismo PIB nacional y 

manufacturero, pero esta vez a pesos corrientes, es decir, una 

parte de la variación se debe por el crecimiento real del sector, y la 

otra por la inflación. De este· modo, se podrá calcular la inflación 

para cada año con la siguiente fórmula (6): 



- 120 -

i% = { (PIS ln __ -1) 100 
(PIB)n-1 [(Variación Real)n/100+1] 

Una vez que se ha determinado la inflación real en el sector 

manufacturero, se podrá pasar a analizar el comportamiento de los 

precios en la industria de la fundición. En la tabla 3 del anexo A, 

fácilmente se puede calcular un precio promedio para las piezas 

fundidas si se divide el valer total de la producción entre las 

toneladas vaciadas. Así, por ejemplo, si tomamos como base para 

los cálculos el precio promedio de 1988, que es de N$ 3,823.25/ 

Ton. para el hierro vaciado y lo comparamos con el precio 

promedio en 1990, que es de N$ 4,630.56fron., se tiene un 

aumento en el precio de 21.1 %. Por otro lado, si el precio base ( el 

de 1988 ) lo inflamos según la tabla 6 del mismo anexo, el precio 

promedio para 1990 debería ser de N$4,978.74/ Ton., por lo tanto 

se puede afirmar que el precio se está castigando en alrededor de 

un 7 %. Del mismo modo en la tabla 4 del anexo A, se puede 

calcular el precio promedio en 1991 en N$ 4,606.39 cuando 

debería de ubicarse en unos N$ 5,899.81; aquí el castigo es ya de 

casi el 22% si el precio base de 1988 se infla a precios de 1991. 

Esta capacidad ociosa, el bajo nivel de precios y la gran 

cantidad de empresas que compiten en el sector industrial ( son 

más de 800 empresas de diferentes escalas de producción 
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registradas en los censos económicos según la tabla 11 del anexo 

A ), son indicadores de una baja rentabilidad en el sector industrial 

como resultado de una fuerte competencia. 

4.2.3. Futuro Crecimiento de la Industria de la Fundición. 

A pesar del lento crecimiento del sector industrial de la fundición y 

la fuerte competencia, las expectativas para un futuro parecen 

favorables. Según las proyecciones que se presentan en las tablas 

8, 9 y 1 O, se espera un incremento en el volumen de producción de 

la industria de la fundición de un 46% en el período que va de 1993 

al 2000. Para las fundiciones de válvulas el incremento es aún 

mayor en este mismo período, siendo éste de alrededor de 57 %, 

es decir un 6.7% anual. 

Parece ser que con la capacidad instalada existente se puede 

cubrir la demanda esperada hasta el año 2000, por lo que no se 

esperan grandes aumentos de la capacidad ni entradas 

importantes en el sector. 

4.2.4. Escala Eficiente de Producción. Ahora que se conoce 

el desarrollo que ha tenido el sector industrial y las expectativas 

para el futuro, se piensa conveniente determinar las escalas más 

eficientes de producción en la industria. 

Para tal efecto se ha diseñado la tabla 7 del anexo A, 

tomando como base el último censo industrial de 1988 (7). En esta 

tabla se presentan 11 estratos de valor de la producción total ( a 
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pesos corrientes de 1988 ) y se especifica para cada estrato el 

número de entidades, personal ocupado, el valor total de sus 

activos y el valor agregado que se produce. Para medir la 

eficiencia de cada estrato de valor de producción, hemos definido 

dos razones o ratios: 

RATIO 1 =Valor Agregado 
Personal Ocupado 

RATIO 2 =Valor Agregado x 100 
Activos Totales 

El RATIO 1 permite conocer el monto de dinero que cada 

trabajador aporta en un estrato del valor de la producción 

determinado, es decir, mide la explotación de la mano de obra. Se 

ve claramente en la tabla 7, que la tendencia es que a mayor 

escala de producción, mejor explotación de la mano de obra. 

El RATIO 2, por otra parte, tiene como finalidad medir la 

explotación de los activos. La tendencia aquí es la misma que para 

la mano de obra: tiende a ser mejor a mayores escalas. Sin 

embargo, también a una escala intermedia de producción se puede 

obtener una buena explotación de los activos como lo muestra la 

tabla 7 y la figura 4.11. 

Con la información antes descrita, se puede deducir que la 

escala eficiente de producción es aquélla cuyo valor de producción 

es superior a los 25,000 millones de pesos a precios de 1988. Para 
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determinar la capacidad de producción en toneladas se tendrán 

que hacer algunos supuestos: si tomamos como precio base el 

calculado para 1988 de N$ 3,823.56 /Ton. fundida, con una simple 

división se calcula la capacidad eficiente de producción en 6,538 

toneladas métricas. Sin embargo, esta capacidad resulta muy 

pequeña ya que no supone que exista capacidad ociosa en el 

sector industrial. Ahora, como ya se expuso anteriormente , el 

volumen de producción ha venido bajando en los últimos años. De 

1985 a 1988 el nivel de producción baja en un 52% por lo que se 

piensa que es razonable la suposición de que para 1988 las 

plantas están operando a un 30 % de su capacidad ( se supone 

que en 1985 la industria ya estaba operando a un 80% de su 

capacidad ).Ahora bien, si se toma en cuenta lo anterior, se podrá 

calcular la capacidad eficiente de producción ( C.E.P. ) expresada 

en toneladas dividiendo 6,538 toneladas / 0.30, y por tanto la 

C.E.P. será superior a las 21,793 toneladas al año. 

V AL TOSA actualmente consume alrededor de 50 toneladas al 

año y su empresa hermana que podría absorber parte de la 

producción de la fundidora consume alrededor de 150 toneladas al 

año. En caso de que las proyecciones presentadas en la tabla 8 

del anexo A se cumplan para VAL TOSA, para el año 2000, 

estarían consumiendo unas 78 toneladas al año. Así que esta 

escala eficiente de producción es muy superior a las necesidades 

deVALTOSA. 
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El segundo estrato más eficiente de producción en cuanto a la 

explotación de sus activos, es aquél cuyo valor de la producción va 

de 125 a 250 millones de pesos al año. Procediendo de la misma 

manera se podrá determinar que las C.E.P. van de 110 a 220 

Toneladas al año, que es una capacidad que VALTOSA junto con 

BOMTOSA pueden absorber fácilmente. 

4.2.5. Descripción del Proceso de Fabricación. Para la 

fabricación de las piezas vaciadas se tiene pensado adquirir un 

horno que dé una producción de alrededor de 150 Kg/hr. Si se 

trabajan 8 horas diarias, 5 días a la semana por 50 semanas, se 

puede alcanzar un nivel de producción de alrededor de 300 Kg. 

En la figura 4.12 se muestra un diagrama del proceso en 

donde se indican también el número de trabajadores en cada 

centro de trabajo ( círculos negros ), necesarios para obtener los 

niveles de producción deseados. 

El primer paso para la fabricación de piezas vaciadas es 

preparar la chatarra, que es la materia prima para la fundición. 

Después de ser debidamente seleccionada, se tritura para obtener 

pedazos más pequeños, ya que éstos .son más fáciles de 

fundir. Posteriormente, el metal es alimentado al horno de 

inducción en donde se funde a una temperatura superior a los 

1600 ºC. Una vez que el hierro está en estado líquido, se saca el 

crisol del horno con la ayuda de un polipasto, y se vacía en 
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los moldes de arena verde que previamente habían sido 

preparados y acomodados en las mesas de vaciado. 

Después de que el metal tundido ha sido vaciado en los 

moldes y se ha enfriado, el proceso siguiente es el de desmoldeo. 

Aquí se saca la pieza fundida del molde y se recuperan las bases y 

tapas de madera, así como la arena que podrán ser usadas 

nuevamente. Finalmente, se limpia la pieza vaciada y se manda al 

almacén. 

4.2.6. Previsiones Financieras para la Fundidora. Para 

determinar la factibilidad económica de este proyecto de 

integración vertical se han diseñado las siguientes previsiones que 

se mUestran en las figuras 4.13, 14, 15, 16 y 17 que se basan en 

los siguientes supuestos (8): 

- Se usarán hornos de inducción para evitar gases 

contaminantes productos de la combustión. 

- Existen dos criterios para la inversión: 

Terreno y Edificio 
Horno 
Equipos y Herramientas 
Capital de Trabajo 

PESIMISTA 
N$ 

850,000.-
700,000.-
550,000.-
300.000.-

TOTAL 2'400,000.-

OPTIMISTA 
N$ 

500,000.-
400,000.-
550,000.-
200,000.-

1 '400,000.-
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- El valor de rescate de la inversión en 5 años será el 

equivalente al monto del terreno y edificio, que es alrededo; de un 

35% de la inversión inicial. 

- La TREMA para evaluar el proyecto será de CPP + 10 

puntos ( alrededor de 28% ). 

- Para calcular las ventas se tienen dos criterios: el optimista 

supone una tasa de crecimiento de las ventas de 6. 7% anual; la 

pesimista será igual al pronóstico optimista al 60%, es decir 4.02% 

anual. 

- Los precios para los diferentes clientes son: 

VAL TOSA 
BOMTOSA 
MERCADO LIBRE 

N$fíON. 

5,000.-
7,000.-
7,500.-

Para determinar los costos de fabricación se tomarán los 

siguientes conceptos: que existen 20 trabajadores con un sueldo 

promedio de N$ 11,240.- al año, 15 días de aguinaldo y gastos de 

previsión social ( vacaciones, primas, SAR, uniformes, etc.) de 

alrededor de un 10% de la nómina. 

- La materia prima será chatarra que tiene un precio de 

alrededor de N$ 900.-fíON. Otras materias primas como lo son, 

lubricantes, madera para moldes, arena, etc. se considerarán como 

gastos indirectos de fabricación que constituyen alrededor del 11 % 

de los gastos en chatarra. 
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- Para determinar el costo de producción por tonelada se 

toma corno base la producción de 240 toneladas al año, es decir, la 

producción pesimista para el año 1993. 

- Para determinar los gastos de operación se considerará que 

la planta podrá trabajar con seis empleados con los siguientes 

niveles de sueldos: 

1 Gerente General 
1 Gerente de Producción 
1 Contador 
1 Comprador 
1 Vendedor 
1 Secretaria 

N$/Mes 

5,000.-
3,500.-
3,000.-
2,500.-
2,500.-
1,200.-

Los gastos de previsión social serán de un 10% de la nómina 

y se consideran 15 días de aguinaldo. 



Gastos de Fabricación 
y Operación Fundidora 
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Proforma de Ventas Fundidora 
(1993-1997) 

C/JENTH J UNIDAD! 1993 1 199-1 -l/99;; 1 199() 

Ol'Tl!\.11STA 

VAi.TOSA TONS. 53 57 hl h::i 
NS 266.750 .:!.tiS,622 JflJ,6Y2 32-t,tl:N 

BOMTOS:\ TONS. J(l() 171 182 194 
N> l.120,J511 l.llJ5.4B 1.275,50(1 l.lflfl.%5 

~IEHl'AllO LIBRE TONS. 45 4K 51 55 
NS .3:l7.51M) JhO.l IJ J8.L!-IO -lUlJ.tJX..i 

TOTALES TONS. 258 276 294 31..¡ 
NS 1,724,600 l,K"l,14K 1,963.438 2,094,9KK 

PK~IMISTA 

\°Al.TOSA TONS. 52 54 56 59 
NS 260.1150 270.)(J-i 281 . .nH 292,690 

BO~lTClSA TONS. 156 162 169 176 
NS 1,092.210 l.IJñ.117 1,181.789 1.229.297 

MERCADO LIBRE TONS. 35 .1h .1K .19 
NS 262.5!Xl 27.l.115.l 28-l,O!lJ 21J5.-l-i7 

TOTAi.ES TONS. 243 253 263 274 
NS 1,614,760 1.679,673 1.747,196 J.817.434 

Figura 4.14 
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Proforma Gastos de Fabricacion y Operación 
(1993-1997) 

TIPO GASTO 1 1993 i 199~ 

1 

1995 19'16 1997 

1 ~ 

6&4,380 
210.54-0 
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PESIMISTA: 
GTOS. F ABRICACION 643,698 
GTOS. O!'ERAC!ON 210,540 
TOTAL 854,238 

Figura 4.15 



Proforma Estados de Resultados Fundidora 
Criterio Optimista 

MONTO (NS) 
CONCEl'TO INVERSION 1993 1994 19911 1996 1997 

VENTAS NETAS I.724.600 1.840.148 1.963.438 2.094.988 2.235.353 
COSTO VENTAS 684.380 730.233 779.159 831.362 887.064 
UllLIDAD BRUTA I.040.220 1,109.915 1,184,280 1,263,626 1,348.289 

GASTOS OPERAC!ON 210.540 210.540 210.540 210.540 210.540 
UAFlR 829,680 899,375 973,740 1.053,086 1,137,749 

RENTABILIDAD 2.400,000 34.6% 37.11% 40.6% 43.9% 47.4% 

RENTABILIDAD 1,400,000 119.3% 64.2% 69.6% 75.2% 81.3% 

FL,UJO DE CAJA: 

TIR= 36.8% (2.400.000) 829.680 899.375 973.740 1.053.086 3.537.750 
VPNITREJl!A=26%J= 1133,878 

Tm= 61.1% 11.400,000J 829.680 899.375 973.740 1.053.086 1.627.749 
WN(TREMA=28%J= 880,844 

Figura 4.16 



Proforma Estados de Resultados Fundidora 
Criterio Pesimista 

MONTO (N$) 
CONCEPTO INVERSION 1993 1994 199/J 1996 1997 

VENTAS NETAS 1.614.760 1.679.673 1.747.196 1.817.434 1.890.494 
COSTO VENTAS 684.380 730.233 779.159 831.362 887.064 
trllLIDAD BRUTA 930,380 949,440 968.038 986.071 1,003,431 

GASTOS DE OPERACION 210.540 210.540 210.540 210.540 210.540 
UAFIR 719,840 738,900 757.498 775,531 792.891 

RENTABlLWAD 2,400,000 30.0% 30.8% 31.6% 32.3% 33.0% 
RENTABILIDAD 1,400,000 :IJ.4% :52.8% IJ4.1% .5.5.4% .56.6% 

FLUJO DE CAJA: 

TIR= 23.0% (2.400.000) 719.840 738.900 757.498 775.531" l.632.891 
VPN(TREMA=28'1.J = (204,134/ 

TIR= 48.0% (1.400.0001 719.840 738.900 757.498 775.531 l.282.891 
VPN(TREMA=28%} = 497,IJ36 

Figura 4.17 
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NOTAS AL CAPITULO 4: 

(1) Según proyecciones del periódico " El Economista "del 10 de 

junio de 1993 y proyecciones del crecimiento del PIB de 

maquinaria y equipo del INEGI y BANXICO. 

(2) Todas las cantidades expresadas en dinero dentro de este 

capítulo están en nuevos pesos ( N$ ) a precios de 1992 - pesos 

constantes -. 

(3) El peso promedio de las válvulas de VAL TOSA es de alrededor 

de 10 Kg. 

(4) Para el cálculo de la TIR se toma un valor de rescate del 60% 

de la inversión inicial. 

(5) INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales de México, Cálculo 

Preliminar 1992 ", INEGI, 1993, México. 

(6) PIB a pesos corrientes; variación real a precios de 1980 • 
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constantes. 

(7) INEGI, "XIII Censo Industrial, Resultados Definitivos, Resumen 

General, Estudios Económicos 1989 ", INEGI, 1992, México. 

(8) Todo monto en estas previsiones está dado en nuevos pesos a 

precios de 1992. 



CAPITULOS: 

" Solución al Caso Práctico " 

Introducción al Capitulo 5: 

En este capítulo se pretende analizar la factibilidad 

estratégica de una integración vertical, que mejore la posición 

competitiva de VALTOSA en el mercado. Para tal efecto, y dado 

que se trata de una empresa manufacturera, será necesario 

analizar el ámbito producto-mercado, el vector de crecimiento, la 

sinergia, las ventajas competitivas y la factibilidad económica 

conforme a lo expuesto en el primer capítuo ( Figura 1.4 ). 

Una vez que se han analizado esto requerimientos de la 

estrategia, se hará un análisis de· fuerzas, debilidades, 

oportunidades y amenazas, de acuerdo al método clásico para la 

formulación de una estrategia competitiva presentado también en 

el primer capítulo. 
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5.1. Ambito Producto-Mercado. De acuerdo a lo expuesto 

en el caso práctico, el ambiente producto-mercado de VALTOSA 

está determinado básicamente por dos factores: la competencia 

con nuevos productos de importación que le han obligado a poner 

un precio disuasivo al ingreso, y la poca diferenciación de sus 

productos que hacen fácil que los compradores cambien de 

proveedor. 

El precio disuasivo al ingreso hace que los márgenes de 

VAL TOSA bajen, y la están obligando a volverse más eficiente 

para poder mantener su rentabilidad. La poca diferenciación de las 

válvulas de diafragma, provoca que los productos que están 

tratando de entrar en el mercado, puedan lograr una buena 

participación de mercado si traen buenos precios. Los 

compradores no son leales a las marcas, y si se les presentan 

proveedores alternos - hay que recordar que en México solamente 

existen dos fabricantes de válvulas de diafragma - aumentará su 

poder negociador y serán más sensibles a los precios. Como 

consecuencia, la rentabilidad del sector industrial tenderá a bajar. 

5.2. Vector de Crecimiento. Como se estudió en el capítulo 

tres, el vector de crecimiento puede determinarse con una matriz 

producto-misión. Cuando el producto es nuevo pero la función que 

éste ha de desempeñar es la misma,. o cuando el producto es el 

mismo pero la misión es nueva, se está hablando de un 

movimiento estratégico de expansión. En el caso de VAL TOSA se 
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quiere un producto nuevo, a saber, cuerpos fundidos, que tiene una 

misión diferente a la actual de vender válvulas para el manejo de 

fluidos. Por lo tanto, se puede afirmar que estamos ante un 

problema estratégico de diversificación, es decir, un nuevo 

producto con una nueva misión ( Figura 3.1 ). 

Dentro de la diversificación existen diferentes alternativas, 

que se pueden observar en el vector de crecimiento para la 

diversificación ( Figura 3.2 ). En el caso del estudio aquí expuesto, 

se está hablando de un nuevo producto con tecnología diferente de 

producción: en VALTOSA se hacen maquinados en frío y 

operaciones de ensamble, mientras que en la fundidora se debe 

calentar el metal para fundirlo y vaciarlo en los moldes. En cuanto 

al cliente, VAL TOSA y la empresa hermana BOMTOSA serán sus 

propios clientes. Es por estas razones que se está hablando de 

una integración vertical. 

5.3. Sinergia. La sinergia es la habilidad que tiene una 

determinada empresa para alcanzar el éxito ante una nueva 

mezcla producto-mercado. Para medir la aptitud de VAL TOSA para 

alcanzar el éxito en el nuevo negocio de la fundición, se ha 

preparado el cuadro que se muestra en la figura 5.1. En este 

cuadro se evalúa para cada área competitiva de la empresa el nivel 

sinergético que se puede alcanzar con la integración vertical. 



---------------------

Sinergia con la Integración 

SINERGIA 

~REA CO MPETENCIA BAJO MEDIO ALTO 

FACTOR E S EXTERNOS: 

Linea de productos X 

Mercado objetivo X 

Ventas X 

Dletrlbuc IOn X 

Comercia llzaclOn X 

FACTOR E S INTERNOS: 

Fabrlcac iOn X 

Mano d e obra X 

Compr as X 

Finanzas y control X 

ación y 
rollo X 

lnveetlg 
deear 

Figura 5.1 
---
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En cuanto a las áreas externas de competencia, se puede 

decir que los mercados objetivos son diferentes: en el caso de 

VAL TOSA las válvulas se venden al usuario final y en el caso de 

las piezas fundidas a los clientes, por lo general, deberán realizar 

algunos procesos de maquinado, ensamble y/o empaque para, a 

su vez, vender su producto terminado. La comercialización también 

es diferente: en el caso de las válvulas, se comercializa el buen 

funcionamiento de la válvula, el cual se garantiza mediante un 

buen diseño, la selección adecuada de los materiales y la calidad 

de los mismos; para el caso de las piezas fundidas, lo importante 

para la comercialización del producto, es la calidad del proceso de 

fabricación que es el que le da las caracteristicas finales a la pieza 

fundida ( estructura del metal, tamaños de grano, grietas, etc. ). En 

el caso de las ventas ambos negocios requieren de una fuerza de 

ventas con amplios conocimientos técnicos que den servicio a los 

clientes. Sin embargo, el tipo de servicio se diferencia en que para 

las válvulas, el trabajo de los vendedores es el de ayudar a los 

clientes a seleccionar la válvula más adecuada para una 

determinada aplicación; en el caso de la fundición, lo que se vende 

es la tecnología usada en el proceso de fabricación y las 

características de la pieza fundida. En el caso de piezas fundidas 

no se acostumbra usar canales de distribución, todas las ventas se 

hacen de manera directa mientras que en VAL TOSA se cuenta con 

el apoyo de distribuidores. Finalmente, en cuanto a la línea de 

productos, VALTOSA se enfoca a válvulas de diafragma y la 

fundidora podrá realizar cualquier tipo de fundición mientras se 

tengan los moldes adecuados. 
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Para las áreas internas de competencia, los procesos de 

fabricación, las materias primas, la investigación y el desarrollo y 

las habilidades de los obreros son esencialmente diferentes. La 

única área de competencia en donde se puede aprovechar alguna 

sinergia es en la de finanzas y control. 

5.4. Ventajas Competitivas. Aquí se trata de identificar las 

fuerzas y debilidades de VAL TOSA según las cinco fuerzas de la 

competencia que Porter propone. Se usará una F antepuesta a 

cada enunciado para identificar las características que fortalecen la 

posición competitiva de VALTOSA, y una D para identificar 

aquéllas que se consideran como debilidades. En la figura 5.2 se 

presenta un resumen de las cinco fuerzas competitivas para 

VAL TOSA. 

5.4.1. Amenazas de Entrada: 

F. Costos independientes de las economías de escala. Los 

competidores que desean entrar a competir en el mercado de 

válvulas, no cuentan con la experiencia de mercado ni las 

relaciones con clientes y proveedores que VAL TOSA ha construido 

en varios años. Adquirir la experiencia de mercado y construir las 

relaciones implicará costos adicionales que VAL TOSA ya tiene 

amortizados. 
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F. Precios bajos como disuasivo al ingreso. VAL TOSA se ha 

visto en Ja necesidad en los últimos años de bajar sus precios para 

obtener las órdenes en Jos concursos, con lo que los competidores 

que desean competir en este mercado, se enfrentarán a márgenes 

más pequeños. 

D. Pocas economías de escala. Una grari parte de Jos 

procesos y partes necesarias para Ja fabricación de una válvula se 

realizan de manera externa, lo cual disminuye las barreras de 

entrada. 

D. Poca diferenciación. Para Jos compradores de válvulas Jo 

más importante es la relación precio y desempeño de las válvulas, 

que con las tecnologías actuales de diseño y producción, Ja 

diferencia entre las diferentes marcas del mercado es poco 

significativa. 

D. Pocos requerimientos de capital. Al no existir activos 

especializados y dado que muchas de las operaciones se realizan 

de manera externa, Jos requerimientos de capital son relativamente 

bajos. Además, se cuenta con crédito por parte de los proveedores 

y las políticas de ventas - anticipo del 50 % y el resto contra 

entrega - evita que se esté financiando a los clientes. Tampoco 

·existen fuertes cargas financieras por mantener inventarios. 
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D. Bajos costos cambiantes. Debido a la poca diferenciación 

de las marcas de válvulas, y dado que no existen servicios 

especializados que aten al cliente con el proveedor después de 

realizada la compra, los costos de cambiar de proveedor son 

relativamente bajos. 

D. Acceso a canales de distribución. Los canales de 

distribución, no están ocupados en su totalidad - VAL TOSA 

solamente trabaja con 9 distribuidores -, por lo que una nueva 

entrada podrá desarrollar sus propios canales con pocas 

dificultades. 

D. Política gubernamental. Se espera que la política de abrir 

fronteras y de libre comercio se mantengan, y por tanto menos 

proteccionismos. 

5.4.2. Intensidad de la Rivalidad entre los Competidores 

Existentes: 

F. Reducido número de competidores. Dado que solamente 

existe otro fabricante de válvulas de diafragma en México, es fácil 

conocer a la competencia y como VALTOSA tiene el liderazgo es 

relativamente fácil disciplinar al competidor. 

F. Se tiene previsto un buen crecimiento del mercado para los 

próximos años. 
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F. Los costos fijos no son muy elevados (alrededor de 1/3 de 

las ventas ) y los costos de mantener inventarios son relativamente 

bajos ya que se produce en base a las órdenes del cliente. 

F. No hay señales en el mercado que indiquen aumentos 

fuertes de capacidad instalada por parte de VAL TOSA o de su 

competidor. 

F. No existen fuertes barreras de salida como activos 

especializados, compromisos sociales, relaciones estratégicas con 

otras unidades de negocio de la empresa, etc. La única barrera de 

salida es la de tipo emocional. 

F. No se han dado movimientos estratégicos de mayor 

amplitud por parte del competidor, que indiquen altos intereses 

estratégicos o una personalidad diferente para hacer negocios. 

D. Crecimiento lento del mercado en los útimos años. 

D. Poca diferenciación de los productos y los bajos costos de 

cambiar de proveedor aumentan la competencia. 

5.4.3. Productos Sustitutos: 

F. Realmente no existen productos sustitutos que puedan 

desplazar o poner un tope al precio de las válvulas de diafragma. 
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La tecnología usada en las válvulas de mariposa, no se ha 

desarrollado lo suficiente para poder sustituir a las de diafragma. 

5.4.4. Poder Negociador de los Compradores: 

F. Las válvulas no representan una fracción importante de los 

costos de compras de los clientes. 

F. No se cuenta con información que permita suponer que los 

actuales clientes de VAL TOSA devengan bajas utilidades. 

F. Los compradores no representan una amenaza real de 

integración hacia atrás. 

F. Los compradores no cuentan con información total de sus 

proveedores y de las condiciones que prevalecen en el mercado. 

D. Compradores concentrados con altos volúmenes de 

compra con respecto a las ventas de VAL TOSA. 

D. Los productos son estándar, poco diferenciados y los 

costos de cambiar de proveedor son bajos. 

D. Las válvulas no son un factor determinante para la calidad 

de los productos que produce el comprador. 
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5.4.5. Poder Negociador de los Proveedores: (1) 

F. Existen diferentes empresas con diferentes escalas de 

producción que podrán ser proveedores alternos. 

F. El cuerpo fundido como tal, no está diferenciado, La 

diferencia estriba en la larga relación de negoeios que se ha 

sostenido con el proveedor. 

F. Los proveedores no representan una amenaza real de 

integración hacia adelante. 

F. Los proveedores no están concentrados. 

F. El crecimiento del sector industrial del proveedor ha crecido 

lentamente y existe una gran capacidad ociosa. 

D. No existen productos sustitutos para las piezas fundidas. 

D. Los cuerpos fundidos son uno de los principales insumos 

de VAL TOSA, importante para la calidad de las válvulas. 

D. Relativamente altos costos de cambiar de proveedor por la 

larga relación de negocios que se ha mantenido con el mismo. 
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5.5. Análisis Estratégico para la Integración Vertical. En 

esta parte se tratará de ver la conveniencia estratégica de una 

integración vertical según el modelo expuesto en el capítulo tres. 

Se empezará por determinar el nivel de turbulencia y volatilidad en 

el mercado de válvulas, la etapa en la evolución de la industria, los 

objetivos estratégicos y el poder negociador que VAL TOSA puede 

ejercer con sus proveedores - en este caso, con el proveedor de 

cuerpos fundidos. Una vez que se hayan identificado estos puntos, 

se podrá situar a VAL TOSA en alguno de los marcos teóricos de 

las figuras 3.6 a la 3.9 para ver si la estrategia de integración 

vertical es apropiada o no. 

1) Turbulencia. Para medir el nivel de turbulencia el lector se 

podrá basar en lo expuesto en la figura 2.1 del capítulo dos. A 

partir de esta figura, en la que se relacionan ciertos factores del 

medio ambiente de VALTOSA con el nivel de turbulencia, se han 

indicado en la figura 5.3, los que se consideran determinan el nivel 

de turbulencia que enfrenta VALTOSA. Estos se explican a 

continuación : 

a) Alcance del mercado. VAL TOSA comercializa sus 

productos en todo el territorio nacional, por lo que se considera un 

alcance regional de mercado. 

b) Factores de éxito. Estos se pueden considerar tecnológicos 

en cuanto a los diseños de las válvulas que se adquieren mediante 

una licencia otorgada por una compañía norteamericana. También 
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son de tipo económico, que consiste en generar los recursos 

necesarios para mantener en operación la fábrica y mantenerla 

rentable. 

c) Tipo de prevención del cambio. Los cambios se dan de 

manera gradual ya que, tecnológicamente, prácticamente no se 

han dado cambios en los diseños. En cuanto a los factores 

económicos, la demanda se puede anticipar ya que ésta sigue los 

ciclos económicos. 

d) Velocidad de los cambios. En base a lo anterior, se piensa 

que ésta se puede considerar moderada. 

2) Volatilidad. Aquí se analizarán los diferentes factores que 

indican volatilidad en el sector industrial, los cuales se describen a 

continuación: 

a) Indicadores de Volatilidad.- El hecho de que los 

compradores tengan bajos costos de cambiar de proveedor y el 

que la demanda sea cíclica, son factores que denotan volatilidad 

en la industria. 

b) Indicadores de estabilidad.- No existen planes en el sector 

de aumentar su capacidad, y la capacidad ociosa en el sector no 

es alarmante - podrá absorber la demanda esperada de los 

próximos 7 años. La baja de precios en el sector industrial es más 

por evitar la entrada de productos de importación que por el exceso 
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de capacidad ociosa y/o altos costos fijos. Es baja la diferenciación 

del producto y prácticamente no existen innovaciones en el 

proceso de fabricación. El mercado está dominado por solamente 

dos empresas por lo que las señales estratégicas se comprenden 

fácilmente. 

Se puede considerar el medio ambiente de VALTOSA como 

estable, ya que los factores más importantes que determinan la 

volatilidad del sector industrial, son las guerras de precios por 

capacidad ociosa y/o altos costos fijos. Esto es especialmente 

grave cuando existen varios grupos estratégicos en el sector 

industrial y las señales estratégicas son poco claras. Con respecto 

a la demanda cíclica, las expectativas para el futuro son bastante 

favorables con el TLC, y se espera un crecimiento de la economía 

estable para los próximos años. 

3) Evolución del Sector Industrial. Para determinar la etapa 

en la evolución del sector industrial debemos conocer en qué etapa 

del ciclo de vida se encuentran las válvulas de diafragma. 

La fase introductoria en el crecimiento de un sector industrial 

refleja la dificultad de vencer la inercia del comprador y estimularlo 

a probar el nuevo producto. En la etapa de crecimiento, muchos 

compradores entran al mercado una vez que el producto ha 

demostrado ser útil y de ahí el crecimiento acelerado. Dado que las 

válvulas de diafragma son conocidas ampliamente en el mercado y 

han probado ser útiles, no se podrá suponer que las válvulas de 
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diafragma están en una etapa de introducción o crecimiento. Por el 

contrario, ya se ha vencido por mucho la inercia de los 

compradores y prácticamente no existen nuevos compradores 

potenciales que quieran entrar al mercado de válvulas y que 

motiven un crecimiento acelerado del volumen de ventas. Desde 

hace varios años, el volumen de ventas es más o menos estable y 

las fluctuaciones en la demanda se deben más a los ciclos 

económicos que a la entrada de nuevos compradores, haciendo 

que la tasa de crecimiento del grupo comprador se nivele. 

Por lo anterior descrito, y dado que no se han dado avances 

tecnológicos o productos sustitutos que mejoren el desempeño de 

las válvulas de diafragma y que ocasionen que el sector industrial 

decline, se puede afirmar que el sector industrial de fabricación de 

válvulas de diafragma está en una etapa de madurez. 

4) Poder Negociador. De acuerdo a lo expuesto en la 

sección 5.3.5., podremos suponer que el poder negociador de 

VAL TOSA es superior al de su proveedor de fundiciones. Esto se 

debe principalmente al lento crecimiento del sector industrial de la 

fundición, a que los proveedores están poco concentrados y a la 

gran capacidad ociosa en el sector industrial de la fundición. 

De cualquier manera, no hay que olvidar que VAL TOSA no ha 

desarrollado proveedores alternos y que las piezas fundidas que 

forman el cuerpo de las válvulas que producen, son una de las 
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materias primas más importantes para el éxito de la empresa. Lo 

anterior, aunado a la larga relación de negocios que se ha tenido 

con los proveedores y la confiabilidad de los mismos, han 

compensado un poco el poder negociador de VAL TOSA con su 

proveedor. 

5) Objetivos Estratégicos. VAL TOSA actualmente cuenta 

con el liderazgo en el mercado en cuanto a su participación. El 

objetivo que se persigue con la integración, es el de reducir sus 

costos de fabricación para que no se vea afectada su rentabilidad 

como consecuencia de haber bajado sus precios como disuasivo al 

ingreso de productos de importación. Otro objetivo que se persigue 

es el de aumentar las barreras de entrada, también como un 

disuasivo al ingreso de nuevos productos. Esto le permitirá a 

VALTOSA reafirmar su posición como líder en el mercado, 

siguiendo una estrategia de liderazgo en costos. 

Para el marco antes descrito, podemos situar la posición de 

VAL TOSA en el cuadro presentado en la figura 111.8. Según la 

estrategia de liderazgo y la volatilidad del sector industrial, lo que 

se sugiere es una integración total o piramidal; de acuerdo al poder 

negociador de VAL TOSA y sus objetivos estratégicos, se 

recomienda una integración piramidal; por último, considerando el 

poder negociador y la volatilidad del ambiente, una integración 

piramidal o una cuasintegración es lo más adecuado. 
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Debido a la escala eficiente de producción para una empresa 

fundidora, será imposible una integración piramidal o una 

integración total con la unidad de negocios aguas arriba y aguas 

abajo perfectamente balanceadas. Si VAL TOSA se integra 

totalmente, deberá vender una parte de la producción - cerca de 

3/4 partes - en el mercado libre. Sin embargo, la empresa hermana 

de VALTOSA, BOMTOSA, podrá absorber fácilmente una buena 

parte de la producción reduciendo el riesgo. 

La cuasintegración es una forma viable de integración vertical 

para VALTOSA, ya que tiene como objetivo crear una gran 

comunidad de intereses entre la empresa aguas arriba y aguas 

abajo que van desde contratos a largo plazo a la propiedad total. 

La cuasintegración podrá traer a VAL TOSA muchos de los 

beneficios de la integración vertical total, sin tener que tomar todos 

los riesgos que ésta implica. 

5.6. Factibilidad Económica de la Integración. En esta 

sección se tratará de justificar económicamente el proyecto de 

integración vertical, basados en los supuestos presentados en el 

capítulo anterior. 

Como lo muestran los estados financieros de las figuras 4.16 

y 4.17, la fundidora presenta en todos los casos tasas internas de 

retorno ( TIA ) en los próximos 5 años superiores, y en algunos 

casos muy superiores a las que presenta VAL TOSA en sus 
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previsiones financieras ( Figuras 4.9 y 4.10 ) . Solamente en el caso 

de que la inversión en la fundidora sea pesimista, es decir, de 

N$2'400,000.-, y el pronóstico de ventas sea también pesimista, se 

tendrá una TIA de solamente 23%, cinco puntos porcentuales por 

debajo de la tasa de retorno mínima aceptable (TREMA). 

Se cree que las condiciones son favorables para invertir en la 

fundidora, ya que las proyecciones optimistas de ventas -

crecimiento del 6. 7% anual - están basadas en la firma del tratado 

de libre comercio (TLC), que es un evento con altas probabilidades 

de que se realice. Por otra parte, se puede buscar la forma de bajar 

el monto de la inversión o incluso, ver la posibilidad de comprar 

una empresa fundidora que esté dispuesta a salir del negocio por 

las malas condiciones que enfrenta la industria de la fundición. 

Por último, vale la pena mencionar que la inversión se 

recupera de dos a tres años en el caso de que se cumplan los 

pronósticos optimistas. En el caso de que no se firme el TLC, se 

podrá recuperar la inversión en dos o cuatro años dependiendo del 

monto de la inversión inicial. Estos son plazos bastante razonables 

para recuperar el dinero invertido. 



Estados de Resultados Proforma con la Integración 
Criterio Optimista 

MOITTOENNS 
CONCEPTO 1993 1994 1995 1995 1,997 

VENTAS NETAS 5,296,740 5,687,134 6,1os,n5 6,557,890 7,042,880 
COSTO DE VENTAS 2,758,974 2,937,589 3,129,514 3,335,760 3,422.045 
UTILIDAD BRUTA 2,537,766 2,749,546 2,9n,260 3,222,130 3,620,834 

GTOS. OPERACION 791,280 791,280 791,280 791,280 791,280 
UAAR 1,746,486 1,958,266 2,185,980 2,430,850 2,829,554 
ACUMULADO (UAFIR) 1,746,486 3.704,752 5.890,732 8,321,582 11,151,137 

1) CAPITAL SOCIAL 4,400,000 
RENTABIUDAD 39.7% 44.5% 49.7% 55.2% 64.3% 

FLUJO DE CAJA: (4,400,000) 1,746,486 1,958.266 2,185,980 2,430.850 5,469,554 
TIR= 43.3% 
VPN= 1,453,878 

2) CAPITAL SOCIAL 5,400,000 
RENTABIUDAD 32.3% 36.3% 40.5% 45.0% 52.4% 

FLUJO OE CAJA: (5,400,000) 1.746,486 1,958.266 2,185.980 5,670,850 2.829,554 
TIR= 30.7% 
VPN: 343,599 

Figura 5.4 



Estados de Resultados Proforma con la Integración 
Criterio Pesimista 

MONTO EN NS 
CONCEPTO 1993 1994 1995 1996 1997 

VENTAS NETAS 5,032,380 5,253,558 5,484,610 5,725,982 5,978,144 

COSTO DE VENTAS 2,717,199 2,849,561 2.990,389 3,140,295 3,191,868 

UTILIDAD BRllTA 2,315,181 2,403,997 2,494,221 2,585,687 2,786,276 

GTOS. OPERACION 791.280 791,280 791,280 791,280 791,280 

UAAR 1,523,901 1,612,717 1,702,941 1,794,407 1,994,996 

ACUMULADO {UAFIR) 1,523,901 3,136,618 4,839,559 6,633,966 8,628,962 

1) CAPITAL SOCIAL 4,400.000 

RENTAB/UDAD 34.6% 36.7% 38.7% 40.8% 45.3% 

FLWO DE CAJA: (4,400,000) 1,523.901 1,612,717 1,702,941 1,794,407 4,634,996 
TIR= 33.7% 
VPN= 569.963 

2) CAPITAL SOCIAL 5,400.000 
RENTABIUDAD 28.2% 29.9% 31.5% 33.2% 36.9% 

FLWO DE CAJA: (5,400,000) 1,523.901 1,612,717 1,702.941 1.794.407 5,234,996 

TIR= 8.5% 
VPN= (1.322.094) 

Figura 5.5 
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Haciendo un análisis de la situación financiera de VALTOSA, 

con la integración se bajaría el precio de las piezas fundidas en 

N$2,000.-/ Ton. que le ahorraría unos N$100,000.· al año en la 

compra de sus insumos ( 6.4% ) el primer año. En sus costos de 

ventas la mejora sería de alrededor de un 5.5 %, con lo que se 

consigue uno de Jos principales objetivos económicos de la 

integración que es el de mejorar el precio de Ja materia prima. Este 

ahorro se da independientemente de si la proyección es optimista o 

pesimista. 

Otro de los objetivos que se persigue con la integración, es el 

de mejorar la rentabilidad de VALTOSA. Si se comparan los 

estados de resultados proforma de las figuras 4.9 y 4.1 O con los 

que se presentan en las figuras 5.4 y 5.5, se podrá observar que 

tanto para los criterios optimistas y pesimistas, la TIR mejora. Es 

más, VAL TOSA reportaría en los próximos años una TIR por 

debajo de la TREMA, si no se lleva a cabo la integración y si se 

cumplen las proyecciones pesimistas de ventas. 

Con lo antes expuesto, se considera que es una buena 

oportunidad para la inversión en una fundidora, que incluso 

promete ser mejor negocio que VALTOSA en cuanto a su 

rentabilidad y tasa interna de retorno. 

5.7. Fuerzas, Debilidades, Oportunidades y Amenazas con 

la Integración. Aquí trataremos de resumir lo expuesto en este 
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capítulo, conforme al contexto clásico para formular una estrategia 

competitiva ( Figura 1.2 ). 

5.7.1. Fuerzas: 

- VAL TOSA reducirá sus gastos en materias primas y 

mejorará su situación financiera en general. Se contará con una 

nueva unidad de negocio, que generará sus propios recursos con 

una rentabilidad bastante atractiva cuando se compara con la de 

VAL TOSA. También se podrán pasar recursos económicos de una 

unidad de negocios a la otra a través del control de los precios de 

los cuerpos fundidos. 

- Se aumentan las barreras de entrada y de movilidad para 

desmotivar a las empresas que pretenden entrar en el sector 

industrial. 

- Se tendrán ciertas economías por operaciones combinadas 

si se coloca la fundidora dentro o cerca de la planta de VAL TOSA. 

Los gastos en transporte se reducirían. 

- Se podrán lograr ciertas economías en el control interno y 

coordinación. Será más fácil programar los pedidos y entregas de 

producto, así como reaccionar ante emergencias. Se conocerán 

mejores las necesidades del cliente ( VAL TOSA ), se mejoran 

tiempos de entrega, se podrán hacer cambios de diseño con mayor 

rapidez, etc. Esto traerá como consecuencia menor nivel de 

inventarios, reduce los tiempos ociosos en ambas plantas, así 

como el personal responsable de las operaciones de coordinación 

y control. 
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- Se obtendrán economías para obtener la información de 

mercado ya que ésta fluye más rápidamente entre las dos 

empresas por la confianza. 

- La empresa fundidora tendrá ciertas economías por evitar el 

mercado, ya que la mayor parte de su producción es venta segura. 

Los únicos gastos para comercializar sus productos será para 

colocar su producto en el mercado libre. 

- Se podrá derivar la tecnología de la empresa aguas arriba a 

la empresa aguas abajo. Para VALTOSA.conocer las operaciones 

de fundición le permitirán diferenciar su producto con mayor 

facilidad al tener más elementos del proceso bajo su control. 

- Se tendrá asegurado el abasto de uno de los principales 

insumos de VAL TOSA, así como la calidad de los mismos. 

- En un futuro, la empresa hermana de VALTOSA, 

BOMTOSA, al tener mayor información de los costos de fabricación 

y operación de la empresa aguas arriba, podrá tener un poder 

negociador mayor si decide comprar parte de sus cuerpos fundidos 

en el mercado libre ( cuando la capacidad de la empresa fundidora 

de VAL TOSA esté saturada). 

- Se consolidará la posición de VALTOSA como líder y hará 

que los competidores traten de evitar cualquier guerra de precios. 

Esto se debe a que VALTOSA estará mejor capacitada para 

enfrentar esta guerra. 
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5.7.2. Debilidades: 

- El negocio integrado de VAL TOSA será más vulnerable a fas 

oscilaciones en la demanda de válvulas y bombas 

incrementándose el apalancamiento operativo ( mayor proporción 

de costos fijos produciendo internamente ). 

- Es bastante significativa la dependencia de BOMTOSA, 

quien absorberá la mayor parte de la demanda de cuerpos 

fundidos. 

- En caso de que se presenten ineficiencias en el proveedor 

interno de cuerpos fundidos, los costos de cambiar de proveedor 

son mucho mayores que si se trabaja con proveedores 

independientes. 

- El aumentar las barreras de entrada, también aumentará las 

barreras de salida para VAL TOSA. 

- Se tendrá que aprender el nuevo negocio de la fundición, ya 

que es mínima la sinergia que se puede aprovechar en la 

integración. 

5.7.3. Oportunidades: 

- Aprovechar el crecimiento esperado con la firma del TLC. 

- Las ventajas en costo y el conocimiento del proceso de 

fundición, le permitirán a VAL TOSA expandir su línea de productos 

para atacar nuevos mercados. 

- Tal vez existan en el sector industrial de la fundición 

empresas muy golpeadas que quieran salir del negocio. Buscar 
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una buena oferta en la industria de la fundición, podría mejorar el 

proyecto de inversión. 

5.7.4. Amenazas: 

- En caso de que no se firme el TLC, las expectativas de 

crecimiento no serán tan favorables y la inversión en una fundidora 

puede ser bastante riesgosa. 

- Si la competencia decide seguir al líder integrándose hacia 

atrás, la competencia entre VALTOSA y su competidor puede ser 

más agresiva. Ambas empresas, desearán ocupar su capacidad 

instalada en la fundidora al máximo lo que podría traer como 

consecuencia una guerra de precios y por tanto menores 

márgenes. 

;,,,_,-.· 
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Conclusiones y Recomendaciones al Capítulo 5: 

El ambiente producto-mercado que actualmente está 

enfrentando VAL TOSA, le está mandando señales para realizar un 

cambio estratégico, a saber, hacerse más eficiente mejorando sus 

costos y la de diferenciar su producto. 

Para cambiar su estrategia y consolidar su liderazgo en el 

mercado, se ha pensado en una integración vertical hacia atrás con 

una empresa fundidora que fabrique sus propios cuerpos fundidos. 

Según el marco teórico para la integración vertical y de acuerdo a 

los objetivos estratégicos de VAL TOSA· liderazgo en costos-, su 

poder negociador con el proveedor de cuerpos fundidos y la 

estabilidad económica que se espera para los próximos años, lo 

más adecuado para VAL TOSA es integrarse de manera total, o 

bien, una cuasintegración. 

La integración total implica, por la escala eficiente de 

producción requerida, que se venda parte de la producción en el 

mercado libre que es un factor de riesgo importante, especialmente 
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cuando VAL TOSA solamente puede absorber alrededor de 1/4 

parte de la producción de la fundidora. En este caso, el riesgo se 

ve disminuido porque se considera que la empresa hermana de 

VAL TOSA,· absorberá sin mayor dificultad el 75% restante de la 

producción por los lazos familiares que atan a éstas dos empresas. 

Sin embargo, hay que tomar en cuenta que VAL TOSA no cuenta 

con experiencia en el mercado de la fundición y será difícil vender 

los productos de la fundidora en el mercado libre. 

Otras implicaciones estratégicas de la integración, son que se 

tendrán que canalizar recursos económicos para la nueva unidad 

de negocio, y que aumentará el apalancamiento operativo. Aquí el 

riesgo radica en que fluctuaciones en la demanda de válvulas o 

bombas ( BOMTOSA ), pegarán directamente en las ventas de la 

fundidora. Para los próximos años ( hasta el año 2000 ) este riesgo 

se reduce por el crecimiento estable de la economía que se espera 

con la firma del Tratado de Libre Comercio de Norteamérica (TLC). 

Otra desventaja será el aumento de las barreras de salida, ya que 

la fundidora estará interrelacionada estratégicamente con 

VAL TOSA y BOMTOSA. 

Por otra parte, con la integración total se pueden conseguir 

los principales objetivos estratégicos que VAL TOSA está 

persiguiendo: bajar sus costos de producción, aumentar las 

barreras de entrada e incrementar el valor agregado de sus 

productos que le faciliten diferenciar sus válvulas. 
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Como se recordará, con la integración se ha considerado una 

reducción en el precio de los cuerpos fundidos de N$ 2,000.-rron., 

es decir, una reducción en el gasto en materias primas del 6.4%. 

Sin embargo, este precio se puede reducir otros N$ 2,000.-fíon. 

comprando los cuerpos fundidos al costo ( alrededor de N$ 

3,000.), para obtener un ahorro de casi el 13% en el costo de 

comprar materias primas lo que es bastante significativo. 

Con respecto a la diferenciación, le será más fácil a 

VAL TOSA diferenciar su producto si tiene más elementos del 

proceso bajo su control aumentando el valor agregado de sus 

válvulas. Esta diferenciación se puede dar en aspectos tales como 

el control de la calidad desde el inicio del proceso, mejores tiempos 

de entrega, mejores precios o la realización de cambios en el 

diseño con mayor rapidez. Incluso se podrá ampliar la línea de 

productos con mayor facilidad que vayan dirigidos al mismo 

mercado ( conexiones para tuberías, válvulas de mariposa, etc. ). 

Esto le permitirá al comprador reducir el número de proveedores 

con los que tiene que tratar y por tanto, reducir su costo 

administrativo de comprar. Entre más efectiva sea la diferenciación 

aumentará la lealtad a la marca por parte de los compradores. 

Otro aspecto importante es que con la integración se 

aumentarán las economías de escala, que aunadas a la 

diferenciación de los productos de VAL TOSA, aumentarán las 

barreras de entrada para aquellos competidores extranjeros que 

pretenden entrar en el sector industrial. También se espera infundir 



- 167 -

miedo a la competencia, quien evitará iniciar una guerra de precios. 

Con el liderazgo consolidado, será más fácil disciplinar a los 

competidores. 

Según las previsiones financieras, la inversión se puede 

recuperar en los primeros dos años, o bien en cuatro años si se 

dan las condiciones pesimistas expuestas en el caso. Incluso el 

negocio de la fundición, presenta tasas internas de 'retorno mejores 

que las de VALTOSA. El proyecto dará frutos en el mediano plazo 

y generá sus propios recursos con lo que no hay riesgos 

financieros para VAL TOSA. Para fines de esta tesis, se considera 

que el 100% de la inversión se hace con recursos propios, pero se 

espera que con financiamiento de la banca comercial, se puedan 

mejorar las previsiones financieras que se presentan en el caso. 

Finalmente, se recomienda hablar con el proveedor actual de 

cuerpos fundidos para analizar conjuntamente la factibilidad de una 

cuasintegración. Seguramente, dado el poder negociador de 

VAL TOSA, incrementado con una amenaza real de integración 

hacia atrás, se lograrán obtener algunos de los beneficios 

económicos de la integración reduciendo el precio actual de los 

cuerpos fundidos en N$ 2,000.-. Sin embargo, se cree que no será 

tan fácil aumentar las barreras de entrada ni diferenciar el 

producto. 

Con un medio ambiente poco turbulento y con el crecimiento y 

estabilidad económica que se esperan como producto del TLC, se 
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considera que el proyecto de integración vertical que VAL TOSA 

quiere llevar a cabo, es factible estratégicamente. Se piensa que 

los beneficios de la integración son mayores que los costos de la 

misma. 
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Notas al Capítulo 5: 

(1) Se ha analizado el caso del proveedor de cuerpos fundidos, ya 

que es la operación que VAL TOSA quiere realizar de manera 

interna. 

_,;._ .. 



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES: 

Para que una empresa sea exitosa, se requiere de una 

estrategia que le dé una dirección y ámbitos bien definidos, 

siempre tratando de buscar la posición más segura en la que 

pueda aprovechar de mejor manera las oportunidades y protegerse 

de las amenazas que le presenta el medio ambiente; en donde 

pueda explotar de manera más eficiente sus fuerzas y minimice los 

efectos de sus debilidades. La necesidad de una estrategia surge 

del hecho de que toda empresa es un sistema abierto, que 

interactúa con el medio ambiente, principal fuente de 

oportunidades y amenazas. 

Por estrategia, se debe de entender una selección del ámbito 

producto-mercado en el que la empresa desea competir. Hay que 

ser conscientes, que la formulación estratégica se da en 

condiciones de ignorancia parcial y que las decisiones no son 

~: •• ~' ; • :<.. •• ~ 
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repetitivas ni autorregenerativas. Es por esto, que las empresas 

deben estar pendientes de las señales que el medio ambiente les 

presenta, para anticiparse a las oportunidades y las amenazas 

para que de este modo se puedan cumplir sus objetivos. 

Para conocer el medio ambiente en el que la empresa busca 

sus objetivos, se deberá analizar la posición competitiva de la 

empresa. Esta está determinada por la interacción de cinco fuerzas 

competitivas, a saber, poder negociador de los proveedores, poder 

negociador de los compradores, rivalidad entre los competidores 

existentes, la presión de los productos sustitutos y las entradas 

potenciales en el sector industrial. Cada una de las cinco fuerzas 

compiten de manera continua por una porción del valor del 

producto del sector industrial: los proveedores buscan aumentar el 

precio de los insumos, los compradores bajar el precio del 

producto, los productos sustitutos ponen un techo al precio, etc. De 

esta manera, la competencia hace que la rentabilidad de un 

determinado sector industrial tienda a bajar en el transcurso del 

tiempo. 

Cuando una empresa ya no puede conseguir sus objetivos en 

la posición estratégica corriente, se busca una nueva posición 

competitiva ya sea a través de una expansión o una diversificación. 

La integración vertical es un movimiento estratégico de 

diversificación, ya que cambia tanto el producto actual, como el tipo 
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de cliente al que se está dirigiendo. Es por esto que la integración 

implica un mayor riesgo que una expansión, ya que en esta última 

la empresa incursiona en un nuevo mercado o con un nuevo 

producto explotando mejor la sinergia de la empresa. 

La conveniencia de una integración vertical depende en gran 

medida de las condiciones que prevalecen en el sector industrial 

como lo son la madurez y la estabilidad (volatilidad). También los 

objetivos estratégicos de la empresa y su poder negociador son 

factores determinantes para hacer una evaluación de la factibilidad 

de una estrategia de este tipo. 

En el caso práctico expuesto, dada las malas condiciones de 

la industria de la fundición, no se ve una presión muy fuerte por 

parte de los proveedores de cuerpos fundidos que estén obligando 

a VAL TOSA a integrarse hacia atrás. Sin embargo, gracias a que 

su empresa hermana BOMTOSA puede absorber una buena parte 

de la producción de la fábrica de cuerpos fundidos presentada en 

el caso, resulta atractivo este movimiento. Se puede apreciar que 

los principales beneficios de la integración son del tipo económico 

ya que VAL TOSA al integrarse verticalmente, tendrá bajo su 

control una variable más que le permitirá ser más competitiva: el 

precio de la materia prima. Se pudo observar que V AL TOSA podrá 

ahorrar hasta N$ 4,000.-/Ton. en sus compras de cuerpos 

fundidos si es que deciden comprar la materia prima al costo. Con 
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esto se fortalecerá su posición como líder en el mercado ( liderazgo 

en costos ), aumenta las barreras de entrada, podrá diferenciar 

mejor sus productos al tener más elementos del proceso bajo su 

control y tiene una excelente plataforma para incursionar nuevos 

mercados con nuevos productos. 

Sin embargo, también se presentan ciertas desventajas que 

aumentan el riesgo de un movimiento de este tipo. Los consumos 

de VAL TOSA no son tan altos por lo que el proyecto depende en 

gran medida de los consumos de BOMTOSA y por tanto de la 

demanda de bombas. Al ser un negocio completamente nuevo, no 

se podrán aprovechar sinergias y se tendrá que absorber el costo 

de la curva de aprendizaje. 

Antes de realizar el proyecto de integración, se sugiere 

estudiar la posibilidad de comprar una fábrica de fundición en 

operación dado que las malas condiciones de la industria hacen 

suponer que habrá empresas deseosas de salir del negocio, 

dispuestas a vender a un precio atractivo para VAL TOSA. Esto 

disminuye los riesgos de la integración, ya que una empresa en 

operación ya ha amortizado los costos de la curva de aprendizaje, 

ya cuenta con una cartera de clientes, y los consumos de 

VAL TOSA y BOMTOSA utilizarían la capacidad instalada ociosa 

(que se supone entre 60 y 70 porciento). 
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Una vez que se ha decidido si se compra o se instala la 

fábrica de cuerpos fundidos, se sugiere hacer un análisis financiero 

más detallado, tomando en cuenta tanto financiamientos a largo 

plazo para terreno, edilicio, maquinaria y equipo, como para capital 

de trabajo. Esto podría mejorar la rentabilidad de la empresa. 

Factores que también deberán ser incluidos en un análisis 

financiero a detalle, son la inflación y el pago de impuestos. 



ANEXO A 
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PARTICIPACIOH DE LA DmUSTR.IA SIDERURGICA EH EL PRODUCTO IN"l'E:RNO BRtrl'O m.cIONAL, DEL SECTOR INDUSTRIAL, 
Y DE LA IHD!JS'l'IUA IWiUFACTUREAA ( A PRECIOS DE 1980 ) • 

1 SECTOR :lHDOSTRIAL 1 nm. HAN07ACTORERA nm. SIDERURGICA 

l 1 TOTAL 1 ------------ - -------- 1 ------------ - -------- 1 ---------- - -------- - -------- 1 
1 PERIODO l NAC:CORAI. 1 TOTAL 1 % PART. 1 TOTAL 1 % PART. 1 TOTAL 1 % PART. 1 % PART. 1 

t t !11 1 (2) t (3)•2/1 t 1'> t (5)•"2 t 16) t 171•6/2 1 181•6" 1 
1 -------- 1 ------------ 1 ------------ 1 -------- 1 ------------ l -------- 1 ---------- l -------- 1 -------- 1 

1985 1 ,,920,,30 l 1,562,190 1 31.7% 1 1,051,109 1 67.3% l 61,215 l 3.9% l 5.8% l 
1986 1 ,,735,721 1 1,,7,,165 1 31.1% 1 995,8'8 1 67.6% 1 57,055 I 3.9% 1 5.7% 1 
1987 1 ,,817,733 1 1,522,802 1 31.6% 1 1,026,136 l 67.,% 1 63,383 1 C.2% ! 6.2% 1 
1988 l ,,88,,2,2 1 1,560,03' 1 31.9% 1 1,058,959 1 67.9% l 66,701 1 ,.3% 1 6.3% 1 
1989 l 5,037,763 1 1,6,3,108 1 32.6% 1 1.133,636 1 69.0% 1 68,281 1 f,.2%, 1 6.0% 1 

TABLA 1. ( FtrENTE : • La Industria SiderW:gica en Héxico. Edición 1991 •, p.c. DlECI, Mézico, 1992 ) 

1989 J 1990 1 1991 1 1992 1 

- -------------------- 1 -------------- - --------- J -------------- - --------- J -------------- - ------ l ----------------- - ------ 1 
l P:IB 1 lfO!l'rO J VAR. 1 a.:>N"l'O 1 Vllll. l YO!ft'O 1 V.U.. 1 XO!l'rO J· WA. J 

1 -------------------- J -------------- 1 --------- 1 -------------- 1 --------- 1 -------------- 1 ------ 1 ________ ""..; _______ .• ------ 1 
1 HACIODL 1 5,0U,950 J 3.3% 1 5,276,68' J ,.5% 1 5,,68,560 1 3.6" 1 5,612,922 1 2.6% 1 

1 
1 1 1 

ZllJroSTRll. 1 1,135,087 1 7.2% 1 1,203,92, 1 6.1% 1 1,252,2,6 1 '·º" J IW<t1FAC'n11UDU. 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 

PRODUCTOS 1 222,,29 1 11.1% J 252,129 1 13.4% ! 283,256 1 12.3% 1 
KHALlCOS 1 1 1 1 1 

TABLA 2. PRODUCTO Dft'XJmO 8RtJ'l'O !2l EL SECTOR KAJlltJFAC'l'URERO Y D?: PROIRJCTOS HftALI:COS A PRECIOS De 1980. 
( FODn'E: • si.e-. a. cuenta• Hacion.alH da Káxi.co. Cilcu.lo preliminar 1992 •. DJECI J • 

1 
1,214.,593 ":.' 1.8% 1 

1 1 
1 1 

387,331 1 1.,% 1 
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VJILOlt DZ Lll JIJIODllCCZOS 1 Ro. DZ 1 Pl<llSOllllL 1 ACTIVOS 1 VALOR 
(ic:LLOllBS DI: JlllSOB) 1 llR'l'DIAD:BS 1 OCUPADO 1 'l'O'l'ALBS 1 AGREGADO 

1 1 (1) 1 (2)* 1 (3)* 

RA'l'ZO 1 
3/1 

1 

RA'l'ZO 2 
3/2 

( ------------------------- 1 --------- J --------- 1 ----------- 1 ---------- --------- 1 --------- 1 º - 4 .9 1 70 1 112 1 958 1 102 0.91 1 10.7% 1 
5 - 9.9 1 69 1 136 1 901 1 282 2.08 1 31.3% 1 

10 - 24.9 1 122 1 326 1 2,92• 1 1,109 
25 - .9.9 J 102 J 361 J 2,815 J 1,883 

so - 12• .. 9 J 128 1 735 1 8,.074 1 4,394 
125 - 2'9.9 1 87 1 890 1 7,325 1 5,71' 
250 - '99.9 1 81 1 

sao - 12,9.t 1 65 1 
1250 - '999.9 1 62 1 

5000 - 2'999.9 1 15 1 
25000 - llJLS 1 7 1 

1,560 1 
2,'10 1 
4,410 1 
3,780 1 
3,061 1 

15,.478 
27,980 
99,223 

179,338 
160,384 

1 

11,289 
16,425 
55,'12 
68,.323 t 

192,760 1 

'l'A!ll.A 7. PERSONAL OCUPADO, ACTIVOS Y VALOR AOIU!OllDO SEGUN ESTRATOS DE VALOR 

3.40 
s.21 
s.98 
6.,2 
7.2, 
6.82 

12.57 
18 .. 07 
62.97 

DE LA PRODUCCIOK Blllr.rA 'XOTAL; EFICIENCIA POR HIVEL (PUENTB : '"XII Censo Indu•trial. •, 
IHEOI ) .. 

'l'ORBLADAS 

~ 1993 1994 1995 1996 2000 

1 ------------------------- ---------- ---------- ---------- ---------- ---------- 1 
1 l'BRROCA1111%LZS 14,000 15,000 16,000 17,000 20,000 
J go.. PARA comrnrcrcc:XOR 11,000 11, ººº U,000 13, 000 16,000 
1 '1'1W:'rOCl.laDm:S '·ººº s,ooo 5,000 s,ooo 6,000 
1 VALVIJLAB 1.000 ª•ºªº 8,000 9,000 11,000 
1 KAQ. llUA llnlBllll 7,000 8,000 8,.000 9,000 11,000 
1 :!Q. PARA DIO. PllftOL:!RA 3,000 3,000 '·ººº '·ººº 4,000 
1 OTROS 19,000 20,000 21,000 22,000 27,000 1 
1 ..................... -------··· •••••••••• _______ .. __ 1 

1 '1'0'1'AL 65,000 70,000 ,,,000 79,000 
1 

-rAJILA 8. Pll'l'UJIO 111: Lll Dl!:llANllA DE l!'tllllDZCZONES D:! llllRRO Y ACP!RO ll:ll >mXJ:CO. 
( ramn: • • 111 llc=-i•ta • del 10 da junio de 1993 ) • 

95,000 1 
1 

1 37.9% 1 
1 66.9% 1 
1 5,.,% 1 
1 78.0% 1 
1 72.9% 1 
1 58.7% 1 
1 55.8% 1 
1 38.1% 1 
1 120.2% 1 



1 RAMO 1993 19!1' 1995 1296 2000 I 

1 ------------------------- ------------ ------------ ------------ ------------ ------------ 1 
l l'DJlOCAlULILBS 38 1 000 39,000 ,1,000 &2 1 000 &8,000 1 
1 BQ. PARA COlllSTROCCIOR 121 000 12, 000 13, 000 13, 000 15, 000 1 
1 TRaC'l'OCAIUOJms &,ooo &,ooo 5.ooo s.ooo 51000 1 
1 DQ. l'AltA KDmRZA 15,000 16.000 lfi,DOO 11,000 19,000 1 
1 0'1'IDS 11,000 12,000 12,000 13,000 1'·ººº 1 

............................................................. l 

1 TOTAL 
1 

80, ººº 83,000 87. 000 90,000 101,000 1 
1 

TUtA 51. FUTURO DI: LA m:KA5ElA. DS l'tl'RDICIORES DE HIDXO Y ACERO JDil CAliADA.. 
( l'1mlln: : • Bl Sconc.ieta • 491 10 c1a junio d8 1993 ) • 

TOlilCLAIWI 

IWO> 1993 190• 1995 1996 2000 

1 ------------------------- ------------ ------------ ------------ ------------ ------------ 1 
1 ~LBS 5&0,000 5&5,000 550,000 560,000 560,000 l 
1 SQ. l'AllA COllSTRUCCIOH 131,000 13,,000 136, 000 138,000 1&3,000 1 

l.'J'lUICtOCUD:'*S.S &2,000 ''·ººº &11.,000 &2,000 &2,000 1 
l llrrAI.DCllllCA &&, 000 &3, DOD . &4, 000 &4, DOD 415, 000 1 

1 VU.WL&S 63,000 641,000 65,.000 65,000 ''·ººº 1 
1 JUQ. l'UA llDmltJ:A. 410,000 'º·ººº 41,000 &2,DDO 4fi,OOO 
I EQ. PAltA na>. l'BTR.OLDA 28.-000 2B,OOO 29,000 30,000 32,000 
1 nraanas y BllCDtA!&S 19,000 19,ooo u,ooo 19,000 20,000 1 
1 llAQUDDalA lJlRICOLA 19,000 20,000 :n .. ooo 22,000 23,0DO 
1 UQUlDltll Ul'BCD.L 24,000 2&,000 25,000 25,000 21,000 
! BCmBAS Y COMPJIUOR:ES 18,000 18,000 18,000 18,000 19,000 
1 araos ,6,aoo 417,ooo n,oao &1,000 49,000 1 

1 •••••••••••• ····-······· ·····-······ •••••••••••••••••••••••• 1 .......... 1.01&,ooo 1,026,000 1,039,00D 1,053,000 1,072,000 1 

'l'UL& 10. PU"l'mlO DI: LA m:QRDA DB FDRDXC?Olt:SS DZ HUJUU) Y ACDD D S.V. 
( l'Umrs i • Bl &cooamiet.a • dol 10 4e junio de 1993 ) • 

1 
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