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El escenario

La empresa española Industria de la Gasa y el Algodón, S. A. (INDUGAYALSA) llevaba 30 años vendiendo 
en el mercado sanitario español. La empresa se estaba planteando salir al mercado secundario de la bolsa, 
para lo que era necesario demostrar potencial de crecimiento futuro para mejorar el cálculo de los flujos 
de caja descontados.

El mercado nacional estaba un poco plano, ya que al haber un mercado único europeo y con la apertura 
arancelaria a la gasa china los precios habían ido cayendo en los concursos públicos hasta el punto de que 
algunos competidores habían tenido que cerrar, por no ser suficientemente eficientes. Aprovechando esa 
ocasión, Industria de la Gasa y el Algodón (INDUGAYALSA) había comprado un competidor en Cataluña, 
incrementando su presencia en esa comunidad autónoma. 

Se plantea ahora una operación de compra de una empresa en Iberoamérica, que daría crecimiento 
inmediato, pero con muchos problemas potenciales.

Análisis de la situación

El origen de la empresa, hace más de 50 años, había sido la venta de rollos de gasa y algodón que impor-
taban a granel para luego cortar y repartir a farmacias y hospitales de la zona en rollos más pequeños. Con 
el tiempo, habían comprado las primeras máquinas de tejido y las de elaboración de algodón, y el negocio 
había crecido en toda España, aunque su zona de influencia era sobre todo el centro de la península. Sobre 

Caso original del profesor Dr. Jesús Centenera Ulecia. Desarrollado como base para 
discusión en clase y no como ejemplo ilustrativo del manejo eficaz o ineficaz de una situación 
administrativa. Los datos utilizados en este caso se basan en hechos ficticios desarrollados 
para la docencia.

Existe un manual del profesor como complemento pedagógico, está a disposición de aquellos 
profesores que utilicen este documento como material docente: editorial@esic.edu.
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