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INTRODUCCION

Cuando se requiere cohoégf 1a.situacién financiera ae:-
‘una empresa publica o privada, cualquiera gque sea la
actividad que realice, se analizan fundamentalmente cuatro
estados financieros. Estos se expresan como una exposicidn de
cuadros numéricos, definido cada unoe por conceptos que
muestran las entradas y salidas de los recursos financieros
de la empresa, sus operaciones y los resultados obtenidos a
una fecha determinada. Cabe sefialar que los conceptos que

componen un estado financiero varian de acuerdo al tipo de

actividad que desarrolla la empresa.

La formulacién de estos estados financieros proporcidna
informacidn a los grupos que se interesan por ellos. En forma
directa a accionistas o duefios, ejecutivos financieros,
obreros y empleados. En forma indirecta a dependencias
gubernamentales, proveedores y acreedores, inversionistas y

banca.

Los resultados que presentan estos analisis ‘son
.expresados en cifras absolutas que reflejan monetariamente
el comportamiento y el desarrollo gque estd mostrando 1la
empresa. Sin embargo, los datos expuestos en cifras absolutas
representan un gran volumen de informacidén que es dificil

recordar y gque, para casos précﬁicos, la cantidad ‘aislada no



refleja la situdcién de la “empresa.

‘Para ‘esto el ‘presente’

trabajo cuenta con la utilizacign: de: cocientes .relativos

- conocidos como razones' finandieras'  simples, ‘los- cuales "

involucran el resultado de algunos conceptos de los estados
financieros que determinan un 'indiéador sobre el

comportamiento de la empresa.

Se ha escrito acerca de la importahcia de realizar el
.anéliéis de una serie de razones financieras simples, ya que
cada una expresa diferentes resultados de la empresa, como
son‘ en términos contables la eficiencia y ligquidez, 1la
productividad y algunos otros aspectos que determinan 1la’
situacidn financiera de la empresa, segun sea el detalle de
lo que se quiera conocer de la misma. Tales analisis se
. orientan frecuentemente a la interpretacion limitada de dos o
tres razones financiera;s simples, aunque éstas lleguen a ser
en promedio hasta mas de 20 (las cuales suelen ser agrupadas
de acuerdo a las caracteristicas contables gue miden), en

relacién a la actividad de la empresa.

Por tanto, se plantea en este trabajo la necesidad de
considerar tres grupos con 19 razones financieras simples vy,
a través de la aplicacién de una técnica del analisis
fnuléivariado conocida como componentes principales realizar
una discriminacidn de razones que no aporten elementos para

interpretar el comportamiento dé la empresa. Se piensa que



con ello se puede reducir de manera importante esas razones

financieras a

séio'algunos'iﬁdicadores.

El tratamiénts intérdiséiplinério del drea financieré
con la utilizacidén de técnicas estadisticas; permitira hacer
uso las razones financieras simples consideradas, ya que de
esta manera sera posible generar un anélisis que nos permita
discriminar las variables gue no reporten informacién para
conbcer el comportamiento de la empresa Yy, asimismo,

seleccionar aquellas que explican su comportamiento.

La finalidad del presente estudio ‘es aplicar del
ﬁnalisis multivariade el método de componentes. principales,
para agrupar a una o varias razones financieras simples en lo
que se conocera como componentes principales. Esto como
resultado de 1la combinacién de 1las razones financieras
simples que presentan una alta correlacién y que, en su caso,
como se menciond en el parrafo anterior, discriﬁinar las
razones que pueden ser expresadas por el resto o que nho

aportan informacion para la interpretacidén del analisis.

La aplicacién de éste método se hizo para las
distribuidoras de 1la Compafiia Nacional de Subsistencias
Populares (CONASUPO), de las cuales se cuenta con 1la
informacion de sus estados financieros, asi como las razones

financieras simples obtenidas de los mismos.



o vEl presente,trabaﬂoISe divide’én tres capitulos que se
. resumen.a .continuacisn.- -En; el piimgr capitulo se déécribenxjj
©  brevemente ias'.caractérfsticaS»'generéles de los' estados'
financieros. S6lo se hara referencia al Balance Genefal y al
Estado de Pérdidas y Ganancias, ya que ambos describen los
haberes vy aeberes de los recursos financieros, las
operaciones realizadas con los mismos asi como los resultados
obtenidos; el Estadeo de Costo Produceién y Venta y el Estado
de Origen y Aplicacidn de Recursos, los cuales describen a
detalle 1los movimientos gque realizaron 1los conceptos

considerados en los otros dos estados financieros.

Por otra parte, se muestra el esquema.donde se ubica el
analisis de las razones financieras simples y se realiza
asimismo un andlisis descriptivo de algunas de las razones
derivadas de 1la informacién de los estados financieros
considerados. A partir de ello, se podra conocer 1lo gque en
términos contables‘representan aspectos basicos como el grado
de eficiencia y liquidez, la rentabilidad y la rotacidn, y la

autonomia financiera de la empresa.

Esta presentacién se hace con la finalidad de mostrar
los procedimientos actuales, ya que entre mas razones se
utilicen, més complejo resulta .el analisis financiero, el
cual se puede complementar por el -método de componentes

principales.



En el segundc capitulo se explica breyemente cuales’
fueron los elemertos para considerar el método de componentes

.priﬁcipaleé; Asimismo, se séﬁalanlhlos conceptos .bééicas
implicitos del'método, como son las de componentes, cargas
factoriales, etc., y cémo se definen en un problema dado. Se
expone brevemente el desarrollo matematico del método de

componentes principales.

Eg el tercer capitulo se realiza una descripcidn de todo.
el proceso aplicado a las distribuidoras CONASUPO mediante la
utilizacién del paquete estadistico BMDPY y al dque fueron
sometidas las 19 razones financieras hasta la obtencidén de
las nuevag componentes principales. Ello ha permitido contar
con un diagnéstico financieroc que peimite discriminar el
arsenal de razones financieras simples que resultan
redundantes para obtener un diagnéstico sobre el

comportamiento de la empresa.

v . BMDP4M - Factor Analisis, Depa'rtmer\f of Biomathematicé; University of California, Los.Angeles,
CA 90024. oo O R Y VLA



CAPITULO 1. ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS

FINANCIEROS.

El analisis financiero se basa principalmente en el
estudio detallado de los estados financieros, 1los cuales
‘muéstran la capacidad econdmica de una empresa, dgque en
términos contables se expresan por su liquidez, capacidad de
pago, operacién y funcionamiento. A continuacién, como sehala
Perdomo, se muestra una divisién de ellos de acuerdo al

periodo en que se expresan sus cifras?/:

- Histéricos o reales. Es la presentacidén de los estados
financieros certificados (auditados por un contador) a
la fecha de su presentacidén por un contador publico.

- Proforma o presupuestados. Son estados que muestran
opéraciones que se estima realizar en base a informacidn

de los estados financieros.

2/ perdomo Moreno, YAnalisis e Interpretacién de Estados Financieros", -Ed, ECASA ‘(18a. -
reimpresién, México, 1992). : . ’ .



' Por otra parte, de‘aquerdd'q lg'importéncia Y. desglose

de la informacién, los estadbs finan¢ier6s'sé dividen en: -

1.~ Basicos o principales. éon los. gue muestran a un
periodo determinado los recursos con los'que cuenta la
empresa, asi como las operaciones realizadas, sus
resultados y la forma en que se han manejado esas
obéraciones. El balance general Yy el estado de pérdidas
ganancias son los estados que describen esta informacidn
y, como se menciond anteriormente, con los que se
realizaran en el presente trabajo.

2.- Secundarios o accesorios. Presentan a detalle el
consolidado de cualquier concepto de 1los estados
financieros, es decir, presentan la informacidén detallada

del ejercicio de la empresa.

Los documentos a los gque nos referiremos en este
trabajo, seran los béasicos o principales, es decir, el
balance general y el estado de pérdidas y ganancias. Cabe
mencionar que la consideracién a estos dos estados
financieros se refiere a que ambos presentan la informacidn
de un ciclo de operaciones de la empresa, es decir, permiten
éonécer los recursos de la empresa y los resultados de su

manejo, no asi el detalle de sus operaciones.



Asi, el balance muestra cuanto dinero le deben a la
empresa y cuanto debe ésta, que propledades tiene para su uso:
o para su venta y el monto de capltal de la empresaﬁ EI:~
estado de perdldas y gananclas. muestra las operaclonéé
realizadas con los recursos y los fesultadoé obtenidos. Ambos

estados finacieres se describen a continuacién:

Balance general. Este es un estado financiero que
muestra la situacién de una empresa a una determinada fecha,
mediante la exposicién de sus rubros activo, pasivo ¥y
patrimonidé y/o capital contable. En este trabajo el balance
general se presentara en forma de reporte ¢ forma vertical,
en virtud de que presenta al pasivo debajo del activo y al
capital debajo del pasivo como si se tratase de una resta o

sustraccién matematica.



El desglose de sus rubros es una serie de tonceptos, los

cuales dependen de 1as necesidades de manejo de 1nforma01én

“que con51dere cada empresaJ Conio un ejemplo se presentan los: '

conceptos conslderados de las ‘distribuidoras CONASUPO KV

Balance General

. Activo’
Circulante (Dlsponlbllldad inmediata)
Caja general, caja chica, banco
Clientes
Deudores diversos (no por ventas)
Inventarios
otros
. Fijo (Disponibilidad retardada)
Equipo de oficina
Equipo de transporte
cargos diferidos (Gastos pagados por anticipado)
Pasivo
Circulante o a corto plazo (Deudas a corto plazo)
Proveedores (Mercancias)
Acreedores
Documentos por pagar
Patrimonio y/o capital contable
Patrimonio y/o Capital Contable

Tot.Pas. + Patr. y/o Cap.Contab.

La finalided del presente estudio considera Unicamente la necesidad de mencionar los conceptos
sin ahondar en cada uno de ellos. Para el lector interesado, se puede remitir al libro de
Alfredo F. Gutiérrez, "Los Estados Financieros y su Anéiisrs" Ed. Fondo de Cultura Econdmica,
4a, reimpresién.

Sistema de Distribuidoras CONASUPG, "Nota de Evaluacién al Ejercicio 1987, trabajo inédito,
DireceTdn de Programacién y Evaluacién Financiera, SHCP.
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Estado de pérdidas y gaﬂancias. Muestra el resultado
obtenido de 'l;s operaciones efectuadas en un periodo
detérminado-eﬁtre dos fechas‘(ejemblb&'del primero-dé.eﬁero:’
al 31 de diciembre de un afio .dado).‘ Los:lcbncepfos'

considerados son 3/:

Egstado de Pérdidas y Ganancias

Ventas netas
Costo de ventas
Resultade bruto
Gasto de operacidn:

Gastos de venta

Gastos de administracidn
Resultado de operacidn
Impuesto sobre la renta
Resultado después de impuestos
Subsidios
Intereses por financiamiento
Resultadeo neto del ejercicio
Efecto de actualizacidn por inflacidn
Resultado registrado en el ejercicio
Ahorro al consumidor

Los estados financieros deben presentar las siguientes
caracteristicas para ser siempre comprendidoé por toda
persona dque se interese en conocer el comportamiento de 1la
empresa. Los siguientes principios con los cuales opera deben
ser aceptados en la contabilidad.

1l.- Periodo contable. Los estados financieros, se deben
elaborar con periodicidad determinada: cada mes, cada

tres meses, cada seis meses, etc.

s/ 1bidem



2.- Continuidad del negocio. La empresa debe dar

seguimiento a cada transaccién que se lleve a cabo.

3,— Cons1stenc1a. Se deben apllcar sxempre 1as mlamas bases:
' -] nomenclatura que se usaron con anterlorldad.

4.~ Conservador. La pérdida se registra cuando se conoce y la
utilidad cuando se realiza.

5.~ Costo o principio de costo. Todas las operaciones deben
registrarse a su precioc de costo.

6.=- Principio monetario. Unidad monetaria como denominador
comun.
La presentacidn de los estados financieros debe lograr

gue sean claros, precisos, oportunos y reales.

Ambos estados financieros a los que se hace referencia,
se formulan con propdsitos fundamentales. Por un 1lado,
proporcionan informacién a los grupeos que se interesan por
ellos; en forma directa a 1los accionistas o duefios,
ejecutives financieros, obreros y empleados; en forma
indirecta, a dependencias gubernamentales, proveedores Yy
acreédores, inversionistas y banca. Por otra parte, estos
documentos bdésicos se presentan en dos momentos: normales,
cuando la compania esta operando; y especiales, cuando esta
fuera de operacién, los cuales se muestran como sigue como

sigue:
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Estado de liquidacién. cCuando la empresa estd en
quiebra, en terminacién del acta constitutiva o per aéuerdo
de 16& accionistas.' ' ‘

Estado de fusién. Se refiére a la fusién de unidades de

la misma o diferente actividad.

Estado de transformacién. Cambio de actividad que pueda

sufrir ‘una empresa.

En su presentacidn, los estados financieros pueden ser:

1.~ Estaticos. Cuando la informacidn es proporcionada en un
instante ' acordado y a una fecha fija, ejemplo: balance
general.

2.- Dindmicos. Presentan la informacidn a un periodo
determinado al ejércicio. Como ejemplo se tiene .el

. estado de pérdidas y ganancias.

3.- Dinamico-Estatico. Estos presentan la informacidén de un
periodo determinado a wuna fecha fija, por ejemplo el
balance general; o comparativos, es decir, que estos
Ultimos presentan en un sdélo documento dos o mas
ejercicios de la misma especie (como el caso del

balance general y el estado de pérdidas y ganancias).
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1.1 Métodos del Andlisis Financiero

Los métodos .del andlisis- financiero se muestran en el

siguiente esquema &:

— . —
Razones financieras
simples

Método de razones Y Razones estandar
Razones indices

.

Método de Porcientos Totales

integrales 4 parciales
- Metodos Estudio del punto de Férmulas
de 4 equilibrio Graficas
andlisis econdémico
Método de aumentos Edo. de origen y
y disminucuiones aplicacidén de recursos
vy disminuciones Estados comparativos

Métodos de tendencias

j Métodos grdficos
L

El fundamento para la utilizacién de 1las razones
financieras simples estriba en que este método determina 1la
intima relacién que guardan los conceptos gue forman a los
dos estados financieros considerados, asi como ~ 1la
interrelacién entre rubros que son homogéneas de un estado

financiero a otro.

6/ César Calvo Langarica; "Andlisis e Interpretacién de Estados Financieros", Ed.Publicaciones
Advas. y Contables (3a. edicién. México) p. B-1. .



Por otra parte, este: métddo de - analisis de  razones

~f1nanc1eras .51mp1es nos permlte reallzar -interpretaciones s

. globales de 1a 51tuac10n financiera de las dlstrlbuldoras

CONASUPO a partir de la interpretacién de conceptos contables
como son la eficiencia y 1liquidez, 1la rentabilidad vy

rotacidén, y la autonomia financiera

las razones financieras simples realizan dos tipos de
comparaciones: entre conceptos de los estados financieros que
se efectlan en un mismo ejerciciec y en varios ejercicios.
Esto ultimo no se incluye en el presente trabajo, sélo se

trabajara en el primer aspecto.

Al hacer una descripcién de las razones simples podemos
seflalar que se clasifican, de acuerdo al origen de sus cifras
en: estaticas, dinamicas y dindmico-estaticas.

- Estaticas. Muestran la relacidn cuantitativa a través
de un cociente.entre conceptos del balance general.

- Dinamicas. Estdan referidas a la relacidn cuantitativa a
través de la obtencidén de un cociente entre conceptos
del estado de pérdidas y ganancias.

- Dinamico-Estaticas. Muestran la relacién cuantitativa a
través de la obtencion de un cociente entre conceptos

del estado de pérdidas y ganahcias y el balaﬁce general.



En seguida, se hace una breve descripcién de las 19
razones financieras consideradas, de las ' cuales la

-administraqiéﬁ' de la empresa puede: goncluir aspectos , que

comportamiento tomar la decisién que. al caso corresponda.

1.1.1. Razones Financieras Simples

El andlisis de las razones de los estados financieros es
de interés, como se menciond anteriormente, para un nimero de
participantes. Sélo se hace énfasis en. la utilidad que
representan por si mismas las razones financieras, ya gque
muestran los aspectos financieros importantes. Asimismo, con
su andlisis se pueden detectar posibles fallas que determinan

el comportamiento de la empresa.

Tipos de comparacidén. Existen dos tipos "de razones
financieras:
Un enfoque transversal, y

El andlisis de series de tiempo o longitudinal.

denoten la situacién de la misma, y de- acuérdo a ‘su.



El enfoque transversal involucra la comparacidn . de

diferentes razones flnanc:.eras de 1a empresa en una misma

época. La empresa se :mteresa normalmente por conOf'er 1a "

'efJ.c:.encJ.a de su funcmonamzento en . relaciodn con 1a~

competencia. Si los competidores son también empresas, sus

estados finacieros deben estar disponibles para su analisis.

A inenudo, el -funcic‘mvamiento de la empresa que se trabaja se
compara con el de la empresa lider. Esta comparacidén puede
permitir que la empresa que nos ocupa descubra importantes
diferencias operacicnales, las cuales si se cambian pueden

aumentar su eficiencia.

Otro tipo de comparacidén de enfoque transversal consiste
en la comparacién de las razones de la empresa con los

promedios industriales.

El analisis de series de tiempo o longitudinal se hace
cuando el analista financiero evalua el funcionamiento de la
empresa en el transcurso del tiempo. Asi de esta forma, 1la
comparacidén del funcionamiento actual de 1la empresa en
relacién con el funcionamiento anterior, mediante el analisis
de las razones financieras, permite que la empresa determine

si estd progresando de acuerdo con lo planeado.



~La evolucidn de estas tendencias puede descubrirse
utilizando comparaciones que comprendan algunos afios, y el
conocimientp de "estas tendencias debe ‘servir a- la .empresa -

para planear-operaciones futuras.

Asimismo la teoria que sustenta ei analisis de series de
tiempo dice que la empresa debe evaluarse en relacién con su
funcionaﬁiento anterior, que las tendencias en desarrollo
deben individualizarse y gue deben tomarse medidas adecuadas
para encaminar la empresa hacia sus metas inmediatas y a

largo plazo,

Por otro lado, el analisis de seriezs de tiempo es a
menudo Gtil para verificar si son razonables los estudios

financieros pro-forma de la empresa.

Razones financieras simples. Las razones financieras
simples consideradas en este trabajo se dividieron en tres
grupos basicos: razones de eficiencia y liquidez; razones de
rentabilidad y rotacidn, y razones de autonomia financiera.
El primer y ultimo grupo mencionados dependen en alto grado
de los datos que se toman del balance general, en tanto el
otro depende en gran medida de los datos gque aparecen en el

éstado de pérdidas y ganancias.
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A continuacién "se describen ‘brevemente las razones
financieras simples con51deradas en el presente trabajo,
éstas se tomaron de dlferentes autores de acuerdo al tlpo deu

1nformac1°n que se requerla lnterpretar"

Razones de eficiencia y liquidez

1.~ Indice de solvencié 1nmed1ata.“Esta razén indica la
capacidad financiera (llquldez) que tlene la empresa para
cubrir sus pasivos a corto plazo (deberes). Se considera como
un minimo aceptable una felacion de &os a.uno ya que esto
significa gue por cada peso de deuda se tiene gl doble para
cubrirlo haciendo efectivo el activo circulante ‘dg la

empresa. lLa relacion se representa de la siguiente forma:

Activo Circulante - AC
Pasivo Circulante PC .
2.- Capacidad inmediata de pago o prueba del acido. Indica

el grado de liquidez efectiva que tiene la enpresa para
cubrir sus pasivos a corto plazo; se considera como minimo

aceptable una relacidn de uno a uno en el cociente:

(Activo Circulante - Inventarios) - ACT
Pasivo Circulante PC
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,3';,- Rota01on del cap:.tal total. Al- igual que en el caso

anter::.or un coef:.clente alto denotara la reallzacz.én de un

. mayor volumen de operaclones con una determ.lnada :mver's:Lon,

lo que. _:Lndlca-.vuna ef:Lc:.ente direccidn de la empresa.

Ventas Netas - VN
Activo Total AT

"4.- Razén de liquidez de las ventas netas. Su coeficiente
indica la situacidn de liquidez de la empresa y su capacidad
futura para soportar un periodo determinado de retraso en el

pago de sus ventas netas.

Ventas Netas = VYN
Activo Circulante AC
5,~ Coeficiente de inversidén en activo fijo. Sefiala si 1la

entidad en un momento dado tiene sobreinversidén en activos

permanentes.

Ventas Netas - N
Activo Fijo AF

".Razones de Rentabilidad y Rotacién

6.- Rotacién de mercancias. Indica el numero de veces que
las existencias de mercancias giran o han sido reemplazadas.

Costo de Mercancias Vendidas = ‘cMv
Inventarios I
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7;- Razdén de'utilidades a capital iiqﬁido o coeficiente de
rendimiento .del capital - .propio, Pefmite conocer_b-lds
reéﬁltados" ﬁéﬁenciales (bosiﬁiboél.xé negativos)"‘éeﬁi 1a‘.
produccién; ademas, la capaqidad de la empresa para aumentar

o disminuir la participacioén de los accionistas en la misma.

Resultado Neto = RN
Patrimonio y/o Capital Contable P

8.- Rotacidén de inventarios. Este indicador permite observar
la politica de compras y produccidén aplicada por la entidad.

Inventarios - _1
Ventas Netas VN

9.- Cobrabilidad de las cuentas por cobrar. Se utiliza para
conocer la rotacidn de la cuenta de clientes en funcién de
las ventas. De esta forma se detectan las posibles fallas en
la politica de cobranza de la empresa.

Ventas Netas - VN
Clientes C .

10.= Periodo promedioc de cobranza. Es la relacidn anterior
multiplicada por 360 dias, lo cual indica el promedio de dias
gue la entidad utiliza para cobrar.

Clientes*360 Dias = c
Ventas Netas VN
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11.~- Coeficiente de rentabilidad de la- inversidén en activos
fijos. Indica el grado en qgue son rentables las operaciones
" realizadas ‘por la empresa’de acuéerdoe a, las inversiones que -

se tienen en activos fijos.

Resultado Neto =- _RN
Activo Fijo AF

12.- Coeficiente de generacion de utilidades por inversidn en
activo circulante. Indica el grado en gue se ha obtenido
uﬁiiidades en‘ proporcién a las inversiones qué se tienen en
“activo circulante.

Resultado Neto —~ RN
Activo circulante AC

13.~ Coeficiente de eficiencia en produccién y distribucién.
Permite conocer 1la capacidad productiva de acuerdo a 1la
eficiencia de operacidn de la entidad.

Costo de Ventas+Gasto de Operacidn) - CVG
Ventas Netas VN

14.- Posicidén del efectivo de la unidad. Indicé. el grado de
disponibilidad del efectivo necesario para el pago a
proveedores.

Caja 'S Bancos = CB

Pasivo Circulante PC
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" 15.- Cobrabilidad de las cuentas por cobrar. Se utlllza para
.conocer la rotacién de la cuenta de deudores dlversos Y
detectar de’ esta forma las p051b1es fallas en 1a politlca deﬁ

'cobranzas. .

Ventas Netas = = VN

Deudores Diversos DD

16.- Periodo promedio de cobranza. Ya mencionada.: -

Deudores Diversos*360 =~ DD
Ventas Netas VN

Razones de Autonomia Financiera

17.- Dependencia econdmica. Su coeficiente indica la
capacidad de crédito de la empresa y para determinar si los
propietarios o 1lbs acreedores son los gque controlan a la
misma.

Pasivo Total = BT
Patrimonio y/o Capital Contable P
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18.~ Coeficiente de propiedad en la inversiénfotal’l.. Su razdén

permite conogcer 1la magnitud ‘de 1la productividad y su

eficiencia financiera, asi * ‘como ;.'la"' forz_n'a ““en que’ ésté e
constituido el capital total y -las fuentes de dondé se
obtuvo; es aconsejable que el capital contable o patrimonio
no sea inferior e{l 60% de la inveréio‘n total. .

Patrimonio = _P
Activo Total AT

19.~ Eficiencia de 1la . propiedad del capital. Permite

determinar la existencia de sobreinversién en los activos

fijos.
Patrimonio = _P
Activo Fijo AP

Dado que la finalidad de este trabajo nc es mostrar un
analisis financiero completo, solamente se hard referencia al
dndlisis glébal obtenido de las distribuidoras CONASUPO. A
continuacidén se muestra el analisis obtenido de los estados

financieros, asi como el obtenido de las razones simples.
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1 2. Apllcac:Lon del Anéllsls Flnancz.ero al Estudlo de Caso:

D:LstrJ.buJ.doras CONASUPO :

Por cuestiones de anélirsié’, : se ,tratara al conjunto de
distribuidoras como una unidad‘.’,y",xﬂr'a que “1a utilizacién del
anilisis de c¢omponentes principales maneja el mismo método
’ que puede ser aplicado caso por caso. Asi, lo que se pretende
mostrar es cémo el andlisis de componentes principales nos
permite agrupar y reducir el numero de razones financieras
para realizar una interpretacidn sobre la informaciocn que
reporte mayores elementos para conocer la situacidén vy
comportamiento de la empresa. En tal séntidc se presentaran
los estados financieros (cuadros 1.2.1, 1.2,2), el cuadro de

razones financieras (cuadro 1.2.3) ¥y, por ultimo, una breve

interpretacién por grupo de razones.



Balance General

. Se presenta la forma

1.2;1); el cual muestra la comp051c1on de sus grandes rubros'
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de. cuenta del balance general (cuadro

(activo, pasive y capital).

CUADRO 1l.2.1

INFORMACION FINANCIERA BASICA DEL
SISTEMA DE DISTRIBUIDORAS CONASUPO

BALANCE GENERAL

(MILES DE NUEVOS PESOS)

CONCEPTO TOTAL
Activo- 516133.3
Circulante 286251.9
Caja y Bancos 17015.3
Clientes 44371.0 .
Deudores Diversos 37480.8 "
Inventarios 130063.7
otros .57321.1
Fijo 1517977 ..
Cargos Diferidos 78083 7
Pasivo ‘5-226582 g
Corto Plazo ‘226345 5
Interno “226345 5.
Externo : 0.0
Largo Plazo 237 3
Interno 237.3:
Externo ' 0.0
Diferido 0.0

Patrimonio y/o Capital Contable 289550.5

Tot. Pas. + Ptr. y/o Cap.Contab. 516133.3

Fuente: Sistema distribuidoras CONASUPO. Direccidén de .
Progaramacién y Evaluacion Financiera, SHCP.
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Como se puede:determinar con-la informacién obtenida en

. el cuadro 1.2gi; la-éstructuta-del'activo es del 55.5% para

el circulante, y 'se destaca en ¢ste 1ds .inventarios que son -

ei 25.2% del ‘activo total, el fijo al 29.5% y '15.3% para el’

diferido. Por lo gque
se encuentran en

respectivamente. De
anterior indica una

distribuidoras, ya

respecta al pasivo y al capital, éstos
la proporcién del 43.9% y 56.1%
manera breve, se puede decir que 1lo
situacién adecuada para el sistema de

gque puede cubrir con facilidad sus

problemas de liquidez.

Estado de Resultados

El costo de ventas de las Distribuidoras CONASUPO en

general, es de 80.8% con respecto a las ventas totales, asi

conjuntamente con

rebasan el 100%..°

los gastos de operacién (20.8%)
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Por otra parte, de acuerdo al éuadro l1.2.2, el.resultaéo
neto " réportéi en - ﬁérminos 'geAe;%;es._Rpgrg Lel» .siétema.
'Disﬁribui&oras,. utilidades poco fsatiéchtofiaé, lo qdé'
refleja una utilidad neta de’ 756 miles de nuevos pésosl
Posteriormente, analizando los efeqto$rp6r iﬁflacién, tenemos
que el resultado del ejercidia:dA:ﬁﬂ.déficit de 35'miles de

nuevos pesos.

CUADRO 1.2.2

INFORMACION FINANCIERA BASICA DEL
SISTEMA DE DISTRIBUIDORAS CONASUPO
ESTADO DE RESULTADOS
(MILES DE NUEVOS PESOS)

CONCEPTO TOTAL
Ventas netas 1050128.0
Costo de ventas 848586.3
Resultado bruto . 201541.7
Gastos de operacion 218549.0
Resultado de .operaciones -17007.3
I.S.R. 0.0 .
Result.después de impues. -17007.3"
Subsidios 20431.1
Intereses por financiamiento 2637.8
Resultado neto del ejercicic 786.0
Efect.de actualiz.por inf. -35836.3
Result.regist.en el ejerc. -35050.3

Ahorro al consumidor 157519.0

Fuente: Sistema distribuidoras CONASUPO. Direccidn de
Progaramacién y Evaluacién Financiera, SHCP.
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Por 6Era'parte, se estlmo que el ahorro que proporclonanm
Ias dlstrlbuldoras CONASUPO al consumldor fue de 15% de sus
ventas, -lo que resulta un beneficio de 157.5 millones de

nuevos pesos.

_Razones Financieras
Eficiencia y Liquidez

El sistema Distribuidoras CONASUPO, considerando ;uAgiro
comercial presenta uﬁa liquidez aceptable de 1.5% (ver cuadro
1.2.3), ya que puede cubrir en general sus pasivos en el
corto plazo. ILa solvencia inmediata de las distribuidoras
presenta un indige bajo de 0.69%, ya que en promedio los
inventarios . representan el 25.20% de los activos totales,

como se ve en el cuadro 1.2.1.
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. CUADRO ‘1. 2.3

INFORMACION EINACIERA BASICA DEL SISTEMA DISTRIBUIDORAS
CONASUPO
RAZONES FINANCIERAS SIMPLES
(MILES DE NUEVOS PESOS)

CONCEPTO . IDENTIFIC. PROMEDIO

Razones Financieras

Eficiencia y liquidez

Activo cirec./Pasivo circ. AC/PC 1.5
Activo circ.-inv./Pasivo circ.’ ACI/PC 0.8
Ventas netas/Activo total VN/AT 2.2
Ventas netas/Activo circulante: VN/AC 3.6
Ventas netas/Activo fijo ) VN/AF 8.1
Rentabilidad y Rotacidn
Costo merc. vent./Inventarios CMB/I 6.4
Result. neto/Patrim. y/o C.C. RN/P 0.0
Inventarios/Ventas netas I/VN 0.1
Ventas netas/Clientes VN/C 38.0
Clientes*360/Ventas netas C/VN 15.3
Result. neto/Activo. fijo RN/AF 0.0
Result. neto/Activo circulante RN/AC 0.0
Cost.vtas.+Gtos.oper./Vtas.net. CVG/VN 1.0
Cajas y Bancos/Pasivo circul. CB/PC 0.1
Ventas netas/Deudores diversos VN/DD 48.5
Deud. diver.*360/Ventas netas DD/VN 12.3
Autonomia Financiera :
Pasivo total/ Patr. y/o C. c.. PT/P 1.0
Part. y/o C.C./Activo total P/AT 0.6
Part. y/o C.C./Activo fijo P/AF 1.9

Fuente: Sistema distribuidoras CONASUPO. Direccidn de
' Programacidén y Evaluacidn Financiera, SHCP.

Por otra parte, el promedio para estas entidades
respecto al activo fijo representa el 43.9% del activo total.

En general, se puede deducir, para este grupo de razones
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financieras';Siﬁbleé,faqué,vlas¢ ¢iffési'p;§séntadas- por la
v empresé~deﬁbtén una eficiencia y 1iquide?"acé§tab1eé;’

Rentabilidad

Dada la informacidn que pfesentas los indicadores de
este grupo de razones financieras simples, se deduce que la
empresa no es rentable. Aungue si se analiza con otra éptica,
se puede sefhalar que las distribuidoras son Entidades no

lucrativas que cumplen con una funcidén eminentemente social.

Rotacidn

En cuanto a la rotacilén de inventarios podemos observar
del cuadro 1.2.3 gue presenta una razén financiera simple
aceptable de 6.4 lo que indica el mimero de veces que se

reemplazan los inventarios en un afio.

Por otra parte, se puede ver del mismo cuadro 1.2.3 que la
politica de cobranza de las distribuidoras permite una
rotacién poco activa de las cuentas por cobrar e inventarios,
va que estos indicadores son de 38 y 48 dias respectivamente,
lo dque representa gue se realizan en promedio cobros cada

mes y medio.



Autonomia Financiera e ) "

'En relacién a la autonoﬁia financiera se deduce que los
recursos propios de la  Entidad- ‘son suficiqntes para su

funcionamiento.

Después de esta breﬁe desqripcién de la interpretaciodn
de los resultados de las razones financieras, es importante
sefialar gue el analisis se .realizé dando por hecho la
consideracidn presentada por grupos. Lo que se debe preguntar
es dgue sucede cuando se analizan las razones en forma
particular y cuando, de hecho, no se conoce si se encuentran

contenidas er algun grupo.

Eﬁ efecto, y como lo sehala Alfrédo F. Gutiérrez "El
andalisis a base de razones indica probabilidades y tendencias
y sefiala los puntos débiles en el negocio y sus principales
fallas, siempre gque se tenga cuidado de escoger relaciones
proporcionales adecuadas con las cifras de mayor
significacién, esto es, que sus elementos integrantes tengan

entre si relaciones estrechas de dependencia.
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‘La elecclén’de las razones que se -usen dependera de 1la.
’naturéleza del negoc1o y del crlterlo que siga el anallzador,
ya que por la gran cantidad de razones que pueden calcularsé,
se llega a miltiples conclusiones. Sin embargo, es de
aconsejarse que no se abuse de este método porque fiene sus
limitaciones. Ademas muchas de las razones pueden ser

inttiles o de escasa importancia en determinados casos"“¥/,

Por tanto, y como se verd posteriormente, esto es
precisamente lo que se intenta resolver con el andlisis de
componentes principales dada sus caracteristicas de agrupar a
variables gque presenten una alta correlacién, asi como
discriminar a razones financieras gque no reporten informacién
importante y através de la cual se pueda realizar un

diagnéstico.

I/ Alfredo F. Gutiérrez; "Los Estados Fmancwrns y 'su. Anélisfis®, N Ed. - FCE 'C4a. ‘rveilfpr"esiérr\;
México, 1985) p. 246. - L TE . E
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'CAPITULO 2. ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES

El anal:.s:.s de componentes prlnc:t.pales es un método

maltivariado cuya caracterlstlca prlnc:tpal es la

consideracién de un conjunto de n 4bbjetc>s, sobre cada uno de

‘los cuales se observan los ; alores de g variables. Aungue los

métedos del analisis multiva' s nyfmuchos y muy variados,

todos ellos buscan: simpliflqar Yy ‘e_d‘ucir la complejidad del

problena.

La importancia del anallsls de componentes principales
consiste en que transforma un ‘ gonjunto de variables
correlacionadas a un nuevo c&njuhto de variabieé no
correlacionadas, y por 1lo taxﬁ:o, és importante recalcar que
s6lo tendra sentido realizar un andlisis de componentes
principales cuando se cuente con un conjunto de -variables

originales gque estén altamente correlacionadas.

El objetivo comin del andlisis de componentes
principales es ver sl algunas de las primeras componentes
cuentan con la mayor varianza de los datos de las variables
originales. Si esto sucede, entonces se sospecha dque 1la
dim.ensic‘m efectiva del problema es menor gque el numero de
variables originales; en otras palabras, si algunas de las

variables originales se encuentran altamente correlacionadas,



efectivamente se puede considerar que tienen el mismo
significado, y esto es lo que 'determina las restricciones
}iﬁéaleslde las vériableﬁ._ ’

Por £anto la wutilizacidén del analisis de componentes
principales en el presente trabajo se basa principalmente en
que las variables involucradas en el analisis se encuentran
altamente interrelacionadas, ya gque los conceptos de los
estados financieros considerados guardan una intima relacidn,
ya sea dentro del mismo balance general como con 1la

vinculacidén de éste con el estado de pérdidas y ganancias.



2.1 COmpénenteST' Principales

. como se menciond, el analisig ‘de. componentes ‘principales

es un método multivariado, que a diférencia del andlisis de,

regresién no trata a unas variables como dependientes y a

otras como independientes, sino que hace referencia a 1la

interdependencia entre las mismas, y es de esta interrelacién

de donde se deriva principalmente su andlisis.

De esta manera, el andlisis de componentes principales
agrupa a las variables que presentan una alta correlacién en
una o varias componentes de acuerdo a la interrelacion que se
presente entre las variables. Asi, cada "una de las
componentes tienen la caracteristica c_le explicar la mayor
parte de la varianza, con la caracteristica de que la primera
explicara la mayor varianza gue se pueda obtener al incluir
todas 1las variables, asi 1la obtencién de 1la segunda
componente explicard parte de lo que no explicé la primera vy
asi sucesivamente. Al mismo tiempo, la alta correlacidn entre
variables permite reducir en forma gradual el nimero de éstas
en alguin problema en particular. En otras palabras, el
andlisis de componentes principales puede reducir la

dimensidn del problema.
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cabe’ sehalar una similitud entre' el - andlisis de
regresién y el de componentes principales: se refiere a'que
- ambos iﬁtentah Aun ajuste épﬁiﬁd de datos ¥y corponentes
réspedtiQamente,'éero con la salvedad qﬁe'para el anélisis'ée- ;
compohentes ﬁrincipales ese ajuste sera de éstas a un
diagrama de dispersién- como _resultado de los datos

presentados por las variables. .

En el andlisis de regresidn -ﬁara el caso de un ejenplo
bidimensional- tenemos ios datos obtenidos de las variables
X, Y considerdandose las variables edad y peso
respectivamente, las cuales las representamos en un diagrama

de dispersién, como se muestra a continuacidn:

GRAFICA 2.1.1
REPRESENTACION DE UN ANALISIS DE REGRESION
(CASO HIPOTETICO)

Peso A

- Recta de regresidn

SN —=w===> Edad
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'kDeépués de gue se han graficado todos lqs datos, uno
puede imaginar que se t;aza una.recta_éor los puntos de forma
tal que.re§ulta~;a.refepencia~“ai méjor ajﬁste poéible"3 En .
'l; gréfica 2.1.1 se ilustra uné‘rectéldé regresién, ajustada
a los datos, gue es la recta K. Esto 'quiere decir queipéra
todos y cada uno de los valores observados de la wvariable
edad X, la recta K proporciona un valor estimadoApara la

variable peso Y.

Para el andlisis de componentes principales, el Ymejorxr
ajuste posible se refiere, como se muestra en la grafica
2.1.2 a las componentes adaptados a ios datos de dos
variables hipotéticas. Es decir, si se considera los factores
como combinaciones lineales ponderadas de las variables
usadas, tenemos que los datos obtenidos para estas dos
varéables X, Y se ajustardn a las componentes como se

muestra a continuacién:
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" GRAFICA 2.1.2.

REPRESENTACION DEL CONCEPTO DE COMPONENTE

Yy . . . '.'. e T

Fy = 0.6 %7 + 0.4 X

X3

Fq = 0.4 X1 + 0.6 X5

Fuente: Ilustracidén del concepto de Componente. Boyd,
Westfall y Stasch.

Como se presenta en la grafica 2.1.2, de acuerdo al
nimero de variables sometidas al andlisis de componentes
principales, las ecuaciones factoriales (F,,F3), constarian
de las combinaciohes ponderadas de tantas variables como las
qhe sean consideradas. Por otra parte, cabe mencionar
que el andlisis de componentes principales solo puede
aplicarse a 1las variables continuas o de escala con

intervalos.
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Basicamente, el anélisis _de éomponentes prinpipaies
parte de conocer la matriz de correlacidn, la cual, por 1lo
géneral resulta: xegularmenté'. ﬁemasiado compleja. _para
interprétafse-;n-fbrma diréét;i-sﬁ;éamﬁiejiéad y.;amaﬁo, eﬁfv

‘el cas;o del presente estudio, c.:orresponde a la correlacién
entre 19 variables lo cual se traduce en 171 correlaciones
que prohibe la interpretacidén directa, como se muestra en el

cuadro 2.1.1.



~HRESULTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES®/

CUADRO 2.1.4

MATRIZ DE CORRELACION
CASO DE ESTUDIO

AC/PC ACI/PC VNJAT VN/AC VN/AF CMV/L RN/P YVN VN/C C/VN RN/AF RN/AC CVG/VN CBfPC VN/DB BD/VN PT/P  P/AT P/AF

e 17 is

1 2 3 4 5 6 7 8 [ 10 " 12 13 415 12
ACIPC 1 1
ACIPC 2 093 1
VN/AT 3 -0.043 -0268 1
VNIAC 4 00 -0272 065 1
VN/AF 5 -0321 -03&@2 0748 0274 1
cmvy 6 -0083 -003 0428 0607 0107 1 -
RAN/P 7 0.631 0.530 0.348 0.301 0.124 0.143 1 .
YVN 8 0131 0144 —0267 -06%9 -0.186 -0562 -0123 1 :
VNIC 9 0408 0031 0611 0410 0718 0147 04584 -01% 1 .
CIVN 10 ~0.296 -0138 -0431 —0424 —0275 0082 -0307 —-0081 —O7T17 1 - :
BN/AF 11 0685 056 038 0284 012 0077 0S80 -0074 0419 -0328 1 -
RNJAC 12 08% 0707 0274 028 -005 000 089 -0112 0334 -0423 092 1
CVGVN 13 —0331 —0375 0171 0141 0156 0078 -D531 -00% —0005 0054 —0482 —05% 1
CBPC 14 -0004 0141 -0108 -0318 015 0008 0062 0074 005 01 0016 -0076 -0.037 1
VN/DD 15 -0088 —01% 0560 0333 0442 01®R 0223 -0221 0483 032 022 0081 0470 0.1 1
DDVN 16 —01A77 —~0074 —0514 -0453 ~0.134 -0.19%6 —-0351 0203 -02%8 03%2 ~0388 -0 —0281 —0.307 ~be72 1
PT/P 17 —048 —04: 0608 OM5 082 0067 0234 -0048 OS5 -0235 -0216 -024 0274 012 0306 00% 1
PIAT 18 0709 0705 -0500 -0018 -0741 0.5 0402 -0014 -0304 0023 0384 0491 —028 —00R2 -0228 —00F —0927 1
PIAF 19 0040 0154 -0445 -0243 —00R 0284 0069 -0164 -0220 0379 -003 -00% -0241 0448 -0260 0386 -0361 03® 1

LA MATRIZ DE CORRELACION ES SINGULAR CON RANGO = 17

* *| Paquete BMDP

ok
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En algunos casos la manifestacién de correlacién entre
variables es muy clara e identificable; pero en la mayoria,
. esas corfe}acionés son compl?jasgpor el aumento de variaﬁles_
ihvolucréaés ven-fel anélisis,;-pues no- résulta lo mis#b .
aﬂalizar la matriz antes expuesta gque wuna matriz de
correlacién de orden 4X4 como se muestra en el cuadro 2.1.2
en la gue es perceptible la deteccién de componentes, que
como se observa se define la correlacidén existente entre las
variables 1 y 2, asi como entre la 3 y 4.

Ejemplo:

CUADRO 2.1.2
MATRIZ DE CORRELACION
(CASO HIPOTETICO)

hOW N P
v o
e e
: o
o
o
o
.
o
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Por = supuesto, 1las correlaciones .y las componentes
sefialan los mismos aspectos, pero por le general, las
correlaciones -no, se pueden captar en su totalidad, mientras

-qué . econ .la utilizacion ‘del. analisis " de. ‘componentes -

principales, técnica que determina el hﬁmero de componentés
que se obtienen de un conjunto de variables que se agrupan,
lo que representa una alta correlacidn.

Es importante mencionar que para el presente trabajo es
fundamental considerar el andlisis de componentes principales
para la determinacién de componentes gque agrupen a las
razones financieras que se desee incluir en un analisis, ya

que se puede considerar la diversidad de razones propuestas

por varios autores del analisis financiero.

En consecuencia, -podemos sefialar que el andlisis de
componentes principales parte de la matriz de correlaciones

conformadas por las variables involucradas en el estudio, vy
de la interrelaci‘én entre estas variables se obtendran 1las
componentes resultantes de los agrupamientos de variables con
alta correlacién, las gue para fines de analisis sintetizan
de una manera gradual las interpretaciones de ese

agrupamiento y ©permiten la simplificacidn que podréan

u_tiliiarse posteriormente como indicadores.
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En otras palabras el analisis defQQﬁppnentes principales
‘permite reducir la complejidad ‘de ﬁn”prbblema reduciéndo o
congregandd en componentes una serie.de variables que por<su:_'

inteérrelacién se conforman en uno o.mas de éstos.

Asimismo, estas componentes son simplemente estructuras
] patrones‘producidos por las covarianzas de las medidas, por
lc gue su determinacién es a través de la combinacién lineal
ponderada, como se muestra en la grafica 2.1.2, de las
variables A usadas en el andlisis, donde cada ecuacién
factorial estaria representada por las combinaciones

ponderadas de las variables de la siguiente manera:

F; = 0.4 %3 + 0.6 X3

'
Y]
1

0.6 X7 + 0.4 %
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Es importante sefialar que el numero de componentes
obtenidas de una serie- de variables .puede ser igual o menor

gque el numero de, variables . involucradas
M . . e & . ,A'

en el estudio

(iguales 'én -él' caso en- éhg' ningdna.'vériable presentara';
'correiécién entre si) pero nuﬁéa podra ser mayor -que ese
nimero de variables, es decir, existe la posibilidad de
reducir la dimensién del problema. Puede considerarse que las
componentes, de las cuales cada uno congreda a una serie de
variables, identificquen caracteristicas significativas

altamente correlacionables.

En el caso del presente estudio se observé que las 19

variables utilizadas para describir el analisis financiero se

consideraron 3 grupos de razones : Razones de eficiencia y
liquidez; de rentabilidad y rotacion vy de autonomia
financiera, de las cuales al aplicar el analisis de

componentes principales, mediante el  paquete BMDP g/, 1las
razones financieras simples se clasificaron bdsicamente en

razones de liquidez y rentabilidad.

,_;/ BMDP4M - Factor Analisis, Department of Biomathematics, Op. Cit.
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Al ajuste de las variables con las componentes se le
conoce como carga factorial, en otras palabras[ las cargas-
factoriales son " las expresiones de' correlacidén: entre llaé
variables Q.iéé componenteé;nehfre”més alta resulﬁe diéﬁa
carga, la vari&ble refleja mas, o mide mejor, esa éoﬁponente.
Ademds, las cargas factorialés determinan el peso especifico
en gque varias componentes explican a una variable. Estas

cargas factoriales son una de las tres medidas que se

obtienen de un andlisis de componentes principales.

La naturaleza del andlisis de componentes principales es
tal gue la extraccidén de cada una de estas se realiza de
manera independiente de los demas. Esto significa que todas
las componentes extraidas se encuentran en angulo recto unas
respecto al otras, es decir, que se présentan come una base
ortogonal, (método utilizado en el presente estudio). Desde
un punto de vista sustantivo, esto significa, a su vez, que
las componentes constituyen entidades independientes o

diferentes.

Asi, si deseamos trazar las cargas factoriales, 1lo
hacemos usando ejes ortogonales. Es necesario recalcar que la
informacién que se procesa de las variables en estudio por el
método de componentes principales, obtiene componentes vy
cargas no rotadas. Entonces, en algunos casos cuando el
ajuste de las variables a las componentes o ia interpretacion

no resulta facil, se realiza una rotacisén de componentes.
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Lo que hace la rotaciér-és tolocar tantas cargas éomo_
sea- posible cerca de los .gﬁes qué"reﬁresentan a léé
componentes, ya que la solucién original no rotada podria
quedar alejada de éstos, debido a que mientras mas cerca de
los ejes estén los puntoé, mayor serd la magnitud de las
cargas sobre ese eje y como uno de los ejes es ortogonal al
primero, las cargas serdn menores sobre el segundo. En pocas
palabras y como ya se menciond, las cargas y componentes

rotadas proporcicnan una solucién mas <clara Yy mejor

interpretable.

Para aplicar el analisis de componentes principales a
los datos, asi como para identificarlas y probar gque se hace
la aplicacién adecuada, se detallan a continuacién tres

consideraciones al andlisis de éstas:
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1. . Tres medidas importantes¥

La 'primera de.estaé medid;é es'lé yar;énéé §$dciééa’con
Cla distxibdcién'dé los résuitados obténidosfpé;éECAd;'ﬁn;‘de.
las Qariablés. Al igual gque .un usuari§ kdéifyahélisis ‘de
regresién que desea explicar el loo%fde’léivgriahza en una
variable dependiente, es decir, tene;'R2=1; el usuario del
analisis-de componentes principales requiefe expicar el 100%

de la varianza relacionada con cada variable usada en el

estudio.

La segunda medida es una puntuacién estandarizada de los
valores de cada individuo a una variable dada. Puesto que hay
varias respuestas para cada variable, es posible calcular la
media y la desviacién estandar de éstas. lLa respuesta real
del individuo dada la variable se estandariza, es decir, que
esta puntuacidn estandarizada no es mas que una respuesta
real gue se mide en funcién del numero de desviaciones
estandar qué lo separan de la media, y ademds permite

eliminar los efectos de las diferentes unidades de medicidn.

¥ véase, Boyd, Westfall y Stasch; "lnvestigacién de Meréados, Texto. y Casos”, Ed. UTEHA ¢ 5a.
Edicién, México, 1986) p.626. ’ .
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- La tercera medida ,ﬁtiliéad;,_.es' el coeficiente de
correlacién R, vinculado’éoniél comportamiento a cada par de
variables. - Por .ejemplo, log yﬁlo;gs. estandarizadas a lai_
: bfimera y ségunda. varigblé}f pédfia-.répréééhﬁarsé 'én“un‘
diagrama de dispefsién y calcﬁlar-después el coeficienfe de

correlacién vinculado éon los datos. Esto se haria para cada
par de variables.consideradas, lo cual da por resultado una
-matriz de coeficientes de correlacidn, que como se menciond
al principio, es una parte muy importante del andlisis de

componentes principales.

2. E1l papel que cumple ‘la c¢r?élaciéh

Supongamos que los' cbéficiehﬁés ‘de - correlacién se
calculan para las respuestasia {odbs»los pares de variables
posibles. Utilizarembs sélo seis wvariables para .fines de
ejemplificacién. “Las siguientes matrices de correlacidn
presentan todos los pares obtenidos de seis variables; como
forma de simplificacidén, solo se muestran correlaciones
perfectas (R=1) o correlaciones nulas (R=0). Estas matrices

ilustran cémo la correlacién nos puede indicar si hay

componentes en los datos y, en tal caso, cuantas son:
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a) . o o b) :

1 2 3 4 5°6 123 a5 6
1 1 110 00 1 1 1 o,;o;‘«’o_”"‘_o p
27 116 00 2 "1 0 0 0 o
3 1.0 0.0 3 1 10 0
4 11 1 4 100
‘5 : 11 5 Staa
6 1 6 1

Los coeficieﬁfes de correlacioén mostrados en la matriz
a), denotan que las respuestas a las variables 1, 2 y 3 estan
correlacionadas perfectamente entre si, pero no tienen
correlacién alguna con las variables 4, 5 y 6. Asimismo, las
variables anteriores estan perfectamente correlacionadas
entre si, pero no tienen correlacidén alguna con las otras
tres variables. De acuerdo a esto resultados, se puede
asegurar gue existen dos” componentes -en . los datos, uno
vinculado con las. variables 1,2y 5, y la otra con las

variables 4, 5 y 6.
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Asimismo, eh la matriz'b), se obser&a que las variables
1, 2 y 3, por un lado;' y 4, 5 y 6 por otro, estan
perfectamente correlacionadas, pero que cada par careqe-por
completo de correlacién con las otras cuatro variables. Estos
resultados indican gque existen tres componentes en 1los
datos. Sin embargo, se debe insistir en sefialar que éstas son
dificiles de detectar con un numero mayor de variables en las

matrices de correlacion.

3. Determinacién de las componentes

El concepto de componente podemos ilustrarlo con 1la
representacién de los datos obtenidas de dos variables, donde
los valores de las variables estandarizadas obtenidos pueden
representarse en un diagrama de dispersidén. Para obtener un
nejor ajuste de los valores estandarizados, es posible -hacer
un movimiento rotativo de los ejes cartesianos y de esa
manera, en algunas ocasiones obtener una mejor explicacisén de
las observaciones. Ambas componentes obtenidos pueden
describirse como ecuabionesw donde cada ccmponente es una
‘Qombinacién_Alineal. ponderada de ‘las variables -gﬁe se.

estudian. = - ¢ T ‘ .
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4.~ El resultado del andlisis de las componentes

principaies

Aqui se sintetizan los resultados obtenidos del
anilisis de componentes principales; cdmo seria?, cuantas
componentes principales se obtuvieron? y cudles son los pesos
relativos gue cada componente tiene en la explicacicon de la
varianza de cada una de las razones financieras simples?, yA
que con ello también se determina cudles sén las razones que

més se ajustan a esas componentes,



2.2 Obtencidn de las Componentes Principales

Existe una variedad de métodos para el analisis
multivariado como los siguientes: Andlisis de Agrupamiento,
de Componentes principales, factorial, de escalamiento’

multidimensional, de correlacién candnica y otros W,

El método al que nos referinios para este estudio es el

de componentes principales, eiféﬁal permité el ajuste de las

nvolucradas, baséandose en dos

componentes a las vafiébiés
supuestos: ' -
1.- Se busﬁa en un conjﬁnto grande de datos, localizar uno o
mas conjuntos de variables muy correlacionadas entre si (como
es el caso de las razones financieras bajo estudio), pero
relativamepte sin correlgcién con las variables de los demas

conjuntos.

1o/ Maurice Kendall, se.D., F.B.A., "Multivariate Analysis®, Ed. Charles Greiffin and Company
" Limited (2a.edicién, Great Britain, 1980) p.qp, . : : )
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2.~ Puesto que no 'hay‘correlacién de los diferentes conjuntos
de variables entre si, una componente separada y distinta

esta vinculada con cada conjunto de variables.

Para la obtencién de las componentes principales, se

deben considerar los siguientes supuestos WV :

Xf=[X|,...,Xp] es una variable aleatoria de dimensién p
con media 4 y matriz de covarianza Z . El1 problema consiste
en encontraf un nuevo conjunto de variables, Yi,...,Yr, las
cuales no estén correlacionadas y cuyas varianzas sean de
orden decreciente. Cada ¥; es construida como una combinacidén

lineal de las X's, de modo dque:

Y)=a1]X1+a2}Xz+...+ap;Xp=A'1X (1)

donde,
A’j:[au,azj,...,apj] : _'

es un vector de constantes. Dada la ecuacién (1), es

conveniente imponer la siguiente condicién de normalizacidn:

P
A'}A}=Zak}=l

k=1

17 José Agustfn Villasefor Costa, "'Inf.c-oducc'ién al Anéliéis Hurltivariado", Trabajo inédito.
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_ya dque este procedimiento particular de normalizacidn asegura
que la transformacidén total sea ortogonal, en otras palabras,

que las distancias en el espacio p se mantengan intactas.

La primera componente principal Y:i se encuentra
escogiendo A1, de modo que Y: tenga la varianza mas grande
posible. Dicho de otra manera, se escoge A1 de manera que
maximice la varianza de A’:1X sujeta a la restriccién de que
A'1A1 = 1. Esta aproximacidn, cuyos resultados encuentran el
hiperplano en el espacio de p dimensiones, minimiza la suma
de cuadrados de las distancias perpendiculares de los puntos

al plano.

La segunda componente ¥Y:, se encuentra escogiendo A:, de
modo que ¥Y: tenga la varianza mas grande posible para todas
las combinaciones de la forma de la ecuacidén (1), las cuales
no estén correlacionadas con Yi. De la misma forma se deducen -
Y3,...5p, de manera gue no estén correlacionadas y gque tengan

varianza decreciente.
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El procesoc se inicia encontrando la primera componente,
Yy por lo tanto 41 de modo- que maximice la varianza de Y
sujeta a la restriccién de normalizacién A4 = 1.

Utilizando resultados de 4lgebra de matrices, se obtiene:-

Var(¥Y1)=Var(A' 1 X)= A" 12 A (2)

asi, A1 Z A1 es considerada como la funcidn objetivo.

El procedimiento que maximiza una funcidén de varias
bvariables, sujeta a una o mas restriccioneé, es el método de
los multiplicadores de Laérange. Cuando hay wuna éola
restriccioén, este método utiliza el hecho de que los puntos
estacionarios de una funcién diferenciable de p vériables,
f(Xy...,Xr), sujeta a una restricecidén g(Xi,...,Xr)=c , son tales
gue existe un numero A4 llamado el multiplicador de Lagrange,

tal que:

%—*1%= 0....,.....,.A..“.....“i=l.:.....p . . o (3‘) ‘

-en los puntos estacionarios.
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Estas p ecuacionés, junto con la restriccién, son
suficientes para determinar los puntos estacionarios y los
valores correspondientes de A, aunque estos por lo reguiar
son de poco interés. Sin embargo, lo anterior no indica si un
punto estacionario es un maximo, un minimo o un punto silla;

con este fin se establece una nueva funcién L(X), de manera

que,

LX) = £(X)~A[g(X)~¢]
donde el término entre  paréntesis cuadrados es obviamente
cero. Entonces el conjunto de ecuaciones en (3), puede

escribirse simplemente como:

a
axX
Aplicando este método al problema original se obtiene

L(A)=A' 12 Ai— A(A"141-1)

=0

de donde se deduce, con resultados conocidos, la siguiente
expresidn:
a .
—=2) A1-224: .
== 2%
Igualando a cero 'se obtiene:
..( Z"-AIj A‘l ='Q" v ’ ...4' . . (4)
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Notese 1la .intfoduqcién de la matriz unitaria I en 1la
ecuacién (4), de modo que el término entre paréntesis es del
orden correcto, es decir pxp. Después aparece la parte
crucial del argumento; si la ecuacidn (4) tiene una solucidn -
para Ai, distinta al vector nulo, entonces (Z—H) debe ser

una matriz singular, por lo tanto, A debe escogerse de manera

que, [>-a1=0

.De este modo, existe una solucién distinta de cero para
la ecuaciodn (4), si y solo si 1 es un valor caracteristico de
> . El problema es que P, generalmente tendra p valores

caracteristicos, todos los cuales deben ser no negativos.

Los valores caracteristicos estarén denotados
por }{17, As, ..., lp , Y por el momento se supone que son
distintos, de tal modo que A; > 4z > ... > 1y 2 0. Sin
embargo, es necesario tener ciertos argumentos para escoger
aquel valor caracteristico que ayude a determinar la primera
componente. Entonces de la expresién (4), se obtiene:

’ Var(A'1X) = A A=AMALlh =2
como lo que sé _breten;ie' es maxiinizal;' ésta varianz'a,'.se

escoge a 4 como el valor caracteristico mds grande, es decir
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A1, y utilizando 1a ecuacién (4), se obtiene la componente
principal A1, que es el vector caracteristico de Y, que

corresponde al valor caracteristico mas grande.

La segunda componente principal, es decir,
Yi=A"2X

se obtiene mediante una extensidn del argumento anterior.

Ademas de la restriccidén de escalamiento de que A'id:=1,
ahora se tiene la restriccidén de que Y: no debera estar

correlacionada con Yi.

Ahora
Cov(Y2Y1)= Cov(A'zX,A':X) = E[A' WX -} X-pu) Ail=A"2T A (5)

Se requiére que la expresién anterior sea igual a cero,
pero dado que, 3. Ai=A;A1, entonces una condicidén
equivalente es que, A'241=0, en otras palabras, Ar y A2

. deberdn ser ortogonales.

Con el fin de maximizar la varianza de Y:, es decir,
A2 Z A: sujeta a las dos restricciones, se necesitan
introducir dos multiplicadores de Lagrange, . los cuales
" estaran . denotados por A y.. & . Ademas es neqesario
c.orl;:..i.deré.r la funcidén P ‘

L(A) = A2y A= (A2 A1) - 8" 2/
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© En el-(los) punto(s) estacionario(s) debemos tener

“"%":Z(Z—H)Az—t%l:o S (6)

si se multiplica esta ecuacién por 4':, se obtiene:
24"Y 41— 5=0

debido a que A’14:=0., Pero por la ecuacion (5), también se
requiere que A'1 2: Az sea cero, de modo que 8 es cero en el
(los) punto(s) estacionario(sg). De esta manera la ecuacidén
(6) se convierte en (2: - AI)A: = 0. Con un poco de
atencidén, se puede ver que en esta ocasién se escoge A como
el segundo valor caracteristico mas grande de 2: y Az es el

valor caracteristico correspondiente,

Si se continua con este argumento, se produce la j-ésima
componente principal por ser el vector caracteristico

asociado con el valor caracteristico mas grande.

En el caso donde algunos de los valores caracteristicos
de }: sean iguales, no existe ninguna dificultad para
iextender el érgumengo. Aunque:'en tal caso no héy una manera
" Gnica . de ) escoger los , ' vectores ' caracteristicos
corfespondientes, como los vectofes caracte;iéticos ASociados

con las raices miltiples son escogidos por ser ortogonales,
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.entonces se adopta el argumento desde el principio hasta el
final. La matr:'tz‘ de vectores caracteristicos pxp estara
denotada por B, donde

B=[4i,...,4,)

y el vector de componentes principales p x 1 mediante VY.
Entonces,

Y=B'X (7)

La matriz de covarianza pxp de Y estara denotada por W vy

esta dada por:

| 41 o0 ...... 0}
0 12 ceees O I

(8)

s es e

l 0 0-..--7 /‘p'

Nétese que la matriz es diagonal, lo cual se debe a gue
las componentes se escogieron de tal manera que no estuvieran

correlacionadas.

Utilizando resultados conocidos, la Var: (¥) también se

puede expresar de la forma B’ Z B, de manera que:

wW=58 Y B (9)
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dando la importante relacidén entre la matriz de covarianza de
X y las componentes principales correspondientes. N&tese que

la ecuacidén (9) puede escribirse como:
> =B W B (10)
ya que B es una matriz ortogonal con BB'=1I .
Anteriormente se dijo que los valores caracteristicos
pueden interpretarse como las varianzas respectivas de las
diferentes componentes y ahora la suma de esas varianzas esta

dada por:

P . )
S Var(Yiy=Y A= tW)
i=1 i1
pero,

t(W) = t(B'Y. B) = (¥ BB') = tr(Z) = 3 Var (Xi)
. i=t )

- De ésta manera se tiene éifimportante resultado de que
“la suma total de las varianzas de las variables originales y

de sus componentes principales son las mismas. Por lo tanto
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es conveniente establecer que la i-ésima componente principal

cuenta con una proporcidn

DM
&

0
i

de la variacidén total en los datos originales.

Sin embargo, debe sefialarse gque lo anterior no es un

analisis de wvarianza en el sentido usual. Ademas, es

importante sefalar gue las primeras m componentes cuentan con

una proporcidn,

LM
>

de la varianza total.

M-
)

—
N
1Y
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Es bastante éomﬁn calcular las componentes principgles
de' un conjunto de variables después que han sido
estandarizadas, con el fin que tengan varianza unitaria. Lo
anterior significa que efectivamente se estan encontrando las
componentes principales de la matriz de correlacién P, y no
las de la matriz de covarianza Z . La deduccién matematica
es la misma y por lo tanto, las componentes surgen debido a
que son los vectores caracteristicos de P. Sin embargo, es
importante reconoccer gque los valores Yy los vectores

caracteristicos de P, generalmente no serdn los mismos que

los de la matriz de covarianza . .

Todos los términos diagonales de la matriz de
correlacién son unit'arios, de modo que la suma de dichos
términos (o 1la suma de las varianzas de 1las variables
estandarizadas) sera igual a p. De esta manera, la suma de
los valores caracteristicos de P, también sera igual a p,
entonces la proporcién de la variacidén total explicada.por la

j-ésima componente sera simplemente
4
p

En - resumen, este . método permite la obtencién de ‘una

solucién unica en la déterminacién ‘de componentes principales

.que,' como anteriormente se habia sefialado, parte de la matriz
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,de correlacién, donde se agrupan o congregan las variables

que presentan una alta correlacién.

En la determinacién de las componentes principales
ajustadas al grupo de Qalores de las variables Yy
representadas en el diagrama de dispersién, 1la primera
componente seleccionada, es la que adapta los datos de tal
manera que explica la varianza en todo el conjunto de valores

estandarizados mds que cualquier otra componente posible.

La segunda componente seleccionada sera referente a la
explicacidén de la varianza residual, es decir, la varianza en
todo el conjunto de datos que no explicdé el primero; ésta no
habra de tener correlacién con la primera componente, es
decir gque estas dos componentes tienen lineas de ecuaciones

perpendiculares entre si, por lo que no existe correlacidn.

Asi la tercera componente seleccionada trataria de
explicar la varianza que queda después de las dos primeras,
sujeta también a la condicién de que no tenga correlacidén con

ninguno de las dos primeras.

El proceso anterior de :Seleccién se. continga y cada
" componente seleccionado normalmente explica la varianza con
menor amplitud que sus predecesoras, con los cuales no tiene

correlacion., Por tanto, el analisis de componentes
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-principales utiliza un tipo de procedimiento de "6ptimo
ajuste" escalon;dé para seleccionar las componentes gque
expliquen la mayor cantidad de varianza residual en todo el
conjunto de puntuaciones de respuestas estandarizadas. -Las
componentes obtenidas son ortogonales, es decir, son

independientes unas de otras.



66

CAPI’I‘ULO 3. APLICACION DEL METODO ‘DE COMPONENTES

PRINCIPALES A LA’ INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

La finalidad de" fméﬁodo de componentes

principales es .",_arsenal de razones

financieras que suelenin arse . dado que hacen mas

financieros..

Como lo sefiala Alfredo F' Gutlerrez, "el andlisis a base
de razones es un metodo de anallsls y un auxiliar para
estudiar las cifras de los esta_dos flna.ncz.eros porgque sefiala
los puntos débiles, pero .no debe usarse como una panacea o
como un me’todo'»i_nfalibl;e‘porque‘ tiene gus limitaciones y 1la

abundancia de razones puede complicar el analisis" 1%,

Por tanto, dado que el analisis financiero que se
formula a cualquier tipo  de sociédadf civil, publica o

privada, se concreta a una practlca contable, se considera ..

que se puede proporclonar element‘s p apllcar otro tipo de

herramienta gue permita dar-» lnformacion:de_sde el punto de
vista estadistico, siempf resultados sean

" supervisados por un especjialista en.andlisis financiero.

12/ Alfredo F’.‘Gutiél“i"’evz;" iLos, Es,t'adps" angni:iéroé ‘y:su Anail_ifs'is", Op cit. P‘.‘(ZI.L'.
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En tal sentido, 1la informacién de las 19 razones
financieras de las 18 distribuidoras CONASUPO a las qué se
aplicard el - método de las componentes principales, se

presenta en el cuadro 3.1 :



CUADRO 3.1

POR REGIONES
AAZONES FINANCIERAS SIMPLES

INFORMACION FINANCIERA BASICA DEL SISTEMA DE DISTRIBUIDORAS CONASUPO

BAXO MICH. EDODE M. TAMPS. SURESTE

SIN. PENINS. SON. CENTRO CAMP. OAX. NOROES VER.

RAZONES SUR HGO. NORTE NIE.CEN. METROP.
FANANCIERAS
1 2 3 ) 5 6 7 8 ? 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Ac/PC 1 150 1.82 1.07 0.99 117 141 190 122 112 105 125 203 114 123 . 334 . 148 103 181
AQPC 2 070 088 051 055 066 083 0B 070 0.58 050 075 135 054 085 185 088 068 - 089
VN/AT 3 268 252 361 258 204 142 262 182 . 200 184 215 102 217 207 223 228 1142 089
VN/AC 4 4.;_4 . a4 440 358 420 343 382 370 378 323 300 160 348 487 - 408 73497 1297 '.243 ‘
VN/AF 5 7_,'213 8.59 2392 1235 768 491 1047 .10 468 870 9.2 287 872 487 508 . 671 a.7'1”-l 348,
cMVA 8 669 625 6.70 6.48 788 B2¢ 522 7.08 6.18 528 6.85 387 529 700 721 87 697 880"
ANP 7 004 007 011 -018 002 -005 005 -003 -007 -012 001 001 0.00 004 018 ° 000 =02 eioo
VN 8 012 013 012 0.12 010 010 016 012 0.13 016 014 02t 015 011 oM 012 011 012
VNIC o 3431 3493 18414 2800 €436 1282 2208 1963 1707 2718 1891 3358 1998 4484 7007 1728 1301 042
CVN 10 1048 10.31 108 1288 559 2800 1587  18.34 21.00 1325 1004 1073 1867 801 455 2083 2788 1280
RNJAF 1 007 012 016  -024 004 -012 013  -010 -009 -020 002 003 0.0 008 033 000 -008 2812
RNJAC 12 oes 007 003  -007 002 -008 005 -004 -007 -009 001 002 000 008 027 000 -002 024
CVGIVN 13 102 098 1.03 1.08 103 105 108 100 1.08 102 089 099  1.00 100 088 105 099 009
cBPC 14 -009 007 012 0.05 007 034 007 0.14 007 -001 022 o1l 007 004 008 01t 002 097
VN/DD 15 3866 42,30 11626 4226 8867 2380 7418 3587 58.82 865 93180 2273 2784 6413 3451 13673 932 007
DD/VN 167 a3 851 3.10 852 415 1512 48 1004 814 4181 1125 1584 1283 665 1043 283 3861 2935
PP 17 06§ o051 335 267 069 042 082 067 0.90 118 134 048 121 053 020 079 080 1227
‘PIAT 18 060 068 023 027 059 om o082 0.60 053 048 043 0689 045 085 084 058 053 088
P/AF 19 1.63. 173 1.53 1.3 223 244 240 299 123 1.67 1.82 1.84 1.41 1.54 1.80 1.84 323 0.54

Fuente; Sistema dlstrlbuidoras CONASUPO. Direccién de Programacion y Evaluacién Financiera,SHCP.
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Como 'ée puede observar, el cuadro 3.1 muestra 1los
valores absolutos de las razones financierés de la empresa.
Estos coeficientes como ya se indicé, se obﬁuvieron de 1la
informacién manejada de los estados financieros de las

distribuidoras.

En el cuadro cuadro 3.2 se realiza una descripcion de
las medidas de tendencia central y de dispersidn como son la

media, la desviacién estandar y el coeficiente de variacién.

Cabe sefialar gue el paquete cuenta con una variedad de
opciones que dado &l objetivo del presente trabajo no se

consideraronid/,

A3/ Para - mayor informacién, consultar.  menual BMDP  Factor Analysis, Deparment ,of
Biomathematics,Op.Cit. RE ‘
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CUADRO 3.2

RESULTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES*/
SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO

ESTADISTICAS POR CADA VARIABLE

RAZONES MEDIA DESVIACION COEFICIENTE
FINANCIFRAS ESTANDAR DE VARIACTION
1 AC/PC 1.45889 0.56215 0.385326
2 ACI/PC 0.79278 0.33501 0.422580
3 VN/AT 2.16000 0.57514 - 0.266269
4 VN/AC 3.64333 0.72476 0.198926
5 VN/AF . 8.11944 - - - 4.56002 0.561617
6 CMV/T ~ 6.44167. .- 1.05698 0.164085
7 RN/P © 0.01000° = 0.08534 8.533670
8 I/VN ©.0.12944 ) 0.02689 - 0.207753
9 VN/C 38.02056 -40.65173 1.069200
10 C/VN 15.29333: 5~ 8,04419 0.525993
11 RN/AF 0.02222.- 7. . 0.14679 6.605610
12 RN/AC 0.01611 -7 0.08297 5.149850
13 CVG/VN 1.01667 ©10.03272 0.032183
14 CB/PC 0.07389 . 0.06581 0.890671
15 VN/DD 48.60389 34.78387 0.715660
16 DD/VN 12.35111 -10.81358 0.875515
17 PT/P ' 0.99778 0.79636 0.798130
18 P/AT 0.55333 0.14892 0.269128
19 P/AF 1.92167 0.54962 0.286014

*/ Paquete BMDP

El cuadro 3. 2 muésfra que hay razones que presentan

coef1c1Pntes de varlaclon,muy altos en relac1on con el resto

. de coeflclentes obtenldo'f se con51dera necesarlo

’ estandarlzar 105 valcres de estas azqnesVy'trabajar.en base

a la obtencidn de la varlanza un aﬁia‘del conjunto de datos
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- relativos a cada una de las razones que permlta una facil

1nterpreta01on desde el punto de v1sta estadlstlco.

Ahora, con los valore: standarizados de las razones

financieras se obtiene~ lai/matriz de correlacidén, como se

observa en el cuadrb‘z pPdg. 40),. donde esta matriz

de 19%19 da como resultad m:kfiz;singular con rango 17,

que tiene infinitas ‘soluciones

El cuadrp-Sﬂﬁ muest

de las razones,

Activo Circulante ';A*AC'

Pasivo Circulante - pc’
Yy

Pasivo Total -
Patrimonio y/o Capital. Contable

= BT
P

que pueden obtenerseﬂde las razones restantes, es decir, 1la

dependenc1a lineal - de las dos razones con respecto al resto’

';es igual - ‘a uno.
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CUADRO 3.3

RESULTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES*/
: SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO
CORRELACION MULTIPLE CUADRADA (SMC)
DE CADA VARIABLE CON EL RESTO

LA MATRIZ DE CORRELACION ES SINGULAR,
ALGUNOS SMC'S SON INDEFINIDOS

AC/BC 1 1.00000
ACI/PC 2 0.99669
VN/AT -3 0.99741
UN/AC 4 0.99653
VN/AF 5 0.99789
CMV/I 6 0.99281
RN/P. . 7 0.99715
I/VN 8 0.99347
vN/C 9 0.99775
C/VN 10 0.99032
RN/AF S 11 0.99740
RN/AC 12 0.99801
CVG/VN 13 0.94265
CB/PC . 14 0.68290
VN/DD 15 0.87524
DD/VN - 16 0.93148
PT/P 17 1.00000
P/AT 18 0.99359
P/AF 19 0.98306

*/ Paquete BMDP

Lo anterior significa desde el punto de vista financiero
- gque la info:macién que reportan estas dos razones es
redundante, ya que la informacidén que arrojan puede ser
;obtenlda ‘al 1nterpretar el resto de.coef1c1entes, o;
- que deben anallzarse con mucho cu;dado estas dos razqnes

financieras, porque consolldan mucha informaciodn



73

- gque deben analizarse con mucho cuidado estas dos razones

finaricieras, porque consolidan mucha informacidn

Este trabajo nc considera el primer caso, ya que para el
andlisis no se realiza ninguna omisién de razones

financieras.

Aunque no esta por demas mencionar dque se pueden
realizar pruebas discriminando las dos razones financieras,
presentadas: y conocer cual es el comportamiento del resto de

razones.

Es recomendable para llevar a cabo pruebas en la que se
combine 1la informacién, contar con la opinidn del
especialista .financiero, a fin de dar interpretaciones que

sean acordes con los resultados.

El cuadro 3.4 muestra la varianza explicada por cada
componente para cada razén financiera simple. Asimismo,
nmuestra la varianza acumulada explicada por estas

componentes.
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CUADRO 3.4

RESﬁLTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES*/
SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO

COMPONENTES VARTANZA PROPORCION ACUMULADA DE
EXPLICADA**/ LA VARIANZA TOTAL***/

1 5.333871 0.280730
2 5.239285 0.556482
3 2.496672 0.687886
4 1.643229 0.774371
5 1.539551 0.855400
6 0.835414 0.899370
7 0.619737 0.931987
8 0.562680 0.961602
9 S 0.294851 0.977121
10 - o 0.188610 ' 0.987047
11 - 0.141240 : ©0.994481
12 . 0.062162 0.997753
13 . 0.027888 0.999221
14 0.008293 0.999657
15 0.003864 0.999860
16 . 0.001580 0.999943
17 0.001074 1.000000
i8 0.000000 1.000000
19 0.000000 1.000000

*/ Paquete BMDP.

**/ La varianza explicada por cada componente, es el valor
caracteristico para esa componente.

La varianza total, es la suma de los elementos de la
diagonal principal de la matriz de correlacion.

k% /

La decisidn de cuantas componentes prlnclpales hay que

"onoc;\.mlento que se‘

" emplear, solo se hace en relac:.on ’aJ.

del-

tiene

‘problema bajo »pe_ctok muchos

para . discriminar
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. investigadores wutilizan reglas intuitivas para discriminar
componentes, pof-io que practica esta regla es subjetiva, ya
que la justificacién tedrica es fundamentalmente, como ya se
menciond, de acuerdo al conocimiento gque se tiene :del

problema.

En esta aplicacién, la determinacién del nimeroc de
componentes principales es primordialmente en base a las que
identifican 1las razones fundamentales, es decir, solo se
analizan las que presentan una alta correlacidén con 1las
razones financieras. De esta forma se reduce tanto el mimero

de componentes como de razones financieras.

Por otro lado, se puede consider » determinadas
componentes si se desea graficarlas, ya que egto puede dar
una idea mds clara sobre el comportamiento de las razones
fiancieras. Sin embargo en casos de mas de tres componentes

la representacidn es imposible o puede resultar mas dificil.
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El cuadro 3.5, muestra para cada una de las razones

financ1eras 51mp1es la varianza obtenida por 5 componentes.

CUADRO 3.5

RESULTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES*/
SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO
COMPONENTES NO ROTADAS (PATRON)

RAZONES COMPONENTES
FINANCTERAS
1 2 3 . 4 5

Ac/DPC 1 0.890 ~0,161 - —-0.174 -0.137 . 0.033
ACI/PC 2 0.810v—0 318_ - =0.165 -0.034 0.190
VN/AT 3 0.069 0.005 -0.116
VN/AC 4 ' . =0,155  =0.342
VN/AF 5 0,449
CMV/I 6
RN/P" 7
I/VN 8
VN/C . 9
c/VN 10
RN/AF 11
RN/AC 12
CVG/VN 13
CB/PC 14
VN/DD 15
DD/VN 16
PT/P 17 -
P/AT 18 0.715 ~0.540 0.278 —0 247 0.010
P/AF 19 0.089 ~-0.424 0.374 0.547 0.272

ve**/ 5,334 5,239 2.497 1,643 1.540

*/ Pagquete BMDP
**/ VP Varianza expllcada por cada componente. ’
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La varianza que- explica cada componente prindipal
.significa que tan bien se han ajustado los valores de las
razones financieras a éstas. En otros términos, la varianza
obtenida por <cada componente principal es su valor

caracteristico.

El célculo para ‘obtener -el>'vaiof ‘caracteristico se

determina como 1la féum" cuadrados de sus cargas

factorlales, por’ lo que ‘el valor que ‘muestra la primera

componente pr1n31pal se obtlene‘de la 51gulente manera:

(0.890)2 + (0.820)2 + (0.069)2 + ..... + (0.089)2 = 5,334

Dado que los valores de las razones estan estandarizados
la varlanza a expllcar por cada razon flnanclera simple es
-1gual a l, por lo que el total de varianza a explicar es 19

(que es el numero de razones f1nan01eras consideradas.



78

i " Asi, ei valo£ caracteristico de la primera componente
que es’ igual a 5.334 (valor gque se muestra en la parte
inferior del cuadro 3.5, ver pag. 75), dividido entre el
total de la varianza determina la proporcidn de esta varianza
que queda explicada por la primera componente,

5.334 = 0.2807368 = 28.1%
19 .

Por tantoh la prlmera componente principal explica el

5.33 de la varlanza de las razones financieras y representa
el 28.;%“del total de la‘varlanza; la segunda componente el
27.6%{ léiﬁércéra componente el 13.1%; la cuarta componente
el 8.6% y ia quinta componente el 8.1% de la varianza total.
Al sumaf los cinco valores céracteristicos, tenemos el 85.5%

de la varianza total explicada.

Al respecto, el incluir una componente o no también
- puede ser en base a que tanto explica la componente 1la
varianza total, al considerar si el aumento es sustancial

para la explicacién de esta varianza.
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otra forma de discriminar componentes seria determinar
como se ajustan las componentes identificadas a las razones
financieras. Asi, se calcula la proporcién de la varianza de
cada razén que es explicada por las cinco componentes, como

se muestra a continuacidn:

Para la primera razén financiera (ver cuadro 3.5),

Activo Circulante = AC
Pasivo Circulante PC

(0.945)2 + (0.181)2 + (0.077)2 +(0.080)2 + (0.101)2 = 95%

obteniendo sucesivamente, de la misma manera, la varianza

explicada para cada una de las razones financieras.

Por otra parte, existen técnicas que permiten trabajar,
en algunos casos, con menor numero de componentes principales
Y en consecuencia para este estudio, manejar un menor numero
de razones financieras simples, éstas se conocen como

rotaciones.

ESTA TEMS MY DEBE
SaliR "DE LA GwidTECA -
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_ En algunas ocasiones las componentes principales son
rotadas con elﬂ fin de encontrar un nueve conjunte de
componentes que tengan una interpretacién més sencillals/,

Por tanto, se procede a realizar la rotacién de las
componentes con la opcién de encontrar un mejor ajuste de
éstas a los valores de las razomnes financieras. Esta rotaciodn

es generalmente ortogonal aunque existen otros métodosls/,

B

Kerlinger Fred,N, ‘Investigacisn det Conportal;\iento“; £d. lntera‘meric‘c'ana S.A.de C.V.{Décima

4y
. primera reimpresién, México, D.F., 1985) pdg. 468. L
15/ Para - mayor - {nformacifn, consultar manual ~“BMDP - Factor " "-Ana_lysis', 'Depprnaentv of

‘Bicmathematics,Op.Cit.
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El cuadro 3.6 mues;.tra que desde la cor.jrelacio‘n obtenida
de cada una de las razones financieras con el resto, esta
rotacién no hace menos complejo el andlisis, ya que no hﬁce
menor el numero de componentes prinéipales ni denota mayor

informacién.

CUADRO 3.6

RESULTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES*/
SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO
' CORRELACION DE UNA VARIABLE CON EL RESTO
DESPUES DE UNA ROTACION

AC/BC 1 0.8685
ACI/PC 2 0.8213
VN/AT 3 0.8503
VN/AC 4 0.9266
VN/AF 5 0.9456
CMV/T 6 0.9287
RN/P 7 0.9005
I/VN 8 0.9364
VN/C 9 . 0.7831
c/VN 10 . 0.6607
RN/AF 11 L 0.9020 .
RN/AC NETE T 029490
cvG/VN 13 0.7548
CB/BC 14 0.8354
VN/DD 15 0.7767
DD/VN 16 0.8468 |
PT/P 17 0.9239
P/AT 18 0.9419
P/AF- 19

0.7003

*/ Paguete BMDP ‘
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Al continuar con el analisis de las componentes rotadas,
.el cuadro 3:;7 muestra gque: la proporcidn del total de la
varianza que gqueda explicada por la primera componente es
minima en relacidén con la varianza de -las componentes no

rotadas (ver cuadre 3.5, pag. 75).

CUADROQ 3.7

RESULTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES®*/
SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO
COMPONENTES ROTADAS (PATRON) -

RAZONES COMPONENTES
FINANCIERAS
1 2 3 4 . B
ac/pC 1 0.849 -0.343 -0.145 0.088 -0.036
ACI/PC 2 0.773.-0,401 -~ =0,176 * -=0.010 ' . 0.181
VN/AT 3 L0 ~ :
VN/AC . 4
VN/AF 5
CMV/T 6
RN/P 7
I/VN 8
VN/C 9
c/VN 10
RN/AF 11 -
RN/AC 12
CVG/VN 13
CB/PC 14
VN/DD 15
DD/VN 16
PT/P 17 : 0.895. ,091
P/AT . 18 0.538 -0.797 .. 0,125 .-0.033 0.008

: P/AF 19 0.068.-0.207 - 0.332 - -0.509 - 0,532

VP 5.145 -4.111  °2.728 2.542 1.727

*/ Paquete BMDP
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Asi, podemos observar que las diferencias entre
componentes no rotadas y rotadas, se muestran en el cuadro

3.8 que se presenta a continuacidn:

CUADRO 3.8

SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO
DIFERENCIAS ENTRE COMPONENTES NOC ROTADAS
Y COMPONENTES ROTADAS

COMP. VARIANZA EXPLICADAx VARIANZA EXPLICADAX DIFERENCIA

PRINC. COMPONENTE NO_ROTADA COMPONENTE ROTADA
1 5.334 5.145 0.189
2 5.239 4.111 1.128
3 2.497 2.728 ~0.231
4 1.643 2.542 ~0.899
5 1.540 - 1.727 ~0.187

Fuente: Cuadros 3.5 y 3.7

En otro sentido, la diferencia. muestra que:al rotar las

chpongntes,,éstés‘n
dadb-' que . la ‘;rdta

.simplificaran tanto-e
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. razones financieras, se interpretan los resultados obtenidos

del cuadro 3.9.

CUADRO 3.9

RESULTADO DEL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES*/
SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO
COMPONENTES NO ROTADAS (PATRON)

REORDENADAS
RAZONES COMPONENTES
FINANCIERAS
1 2 3 4 5
RN/AC 12 0.945 0.181 -0.077 -0.101
AC/PC 1 0.890 —-0.161 -0.174
RN/AF 11
RN/P 7
ACI/PC 2
P/AT 18
VN/AT 3 6!
VN/AF § - =-0.240
VN/C 9
VN/DD 15
PT/P 17 -0.518
VN/AC 4 0.199°:
CMV/I 6 0,130
I/VN 8 -0.071"
CVG/VN 13 -0.522"
CB/PC 14 -0.011
DD/VN 16 ~0.293 :
P/AF 19 0.089 -0.424 0.374 . 0.547 0.272
C/VN 10 -0.346 -0.546 0.321 0.177 0.329
vP 5.334 5.239 2.497 1.643 1.540

*/ Paquete BMDP

El cuadro 3.9 es el cuddro 3.5, tan solo ordenando en

forma decreciente los .valores de cada una de las razones
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- financieras. Asi tenemos que los resultados obtenidos en este

permlte determlnar lo siguiente:

Las correlaciones de cada razén con las restantes,
mostradas en el cuadro 3.3 (ver pég. 71), sirven de punto de

partida para la construccidén de las componentes principales.

Como se menciond .se muestran icinco componentes due
explican el 85.3% de la variacién total. Cada componente
principal esta definida por' sus cargés factoriales, éstas
indican la importancia de cada razén financiera dentro de

cada componente.

Las razones financieras con alta carga factorial estan
directamente relacionadas  con! las caracteristicas
significativas de las componentes principales. Al respecto de
las caracteristicas significativas, el ‘analis de componentes
principales agrupé precisamente en estas categorias de
eficiencia vy liquidez, Yy réntébilidad, ias rgzones
financieras aungue éstas se hubliesen procesado en cdalesquiér
orden y sin tpmar en cuenta la presentacidén contable en que

fueron dadas.
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Retomando, el considerar 1las razones financieras que
definen a las componentes principales.con ‘ajustes mayores del

80% ¢/, se muestran en el cuadro 3.10.

CUADRO 3.10

SISTEMA DISTRIBUIDORAS CONASUPO
COMPONENTES NO ROTADAS (PATRON)
COMPONENTES PRINCIPALES*/

RAZONES COMPONENTES
FINANCIERAS
1 2 -3 - 4 5
RN/AC 12 0.945 0.000- 0.000. . 0.000 0.000
AC/PC 1 0.890.° 04000 . :.0..000: "~ 0.000 0.000
RN/AF - 11 . Fodm 0.000
RN/P 7 0.000
ACI/PC 2 0.000
P/AT 18 0.000
VN/AT 3 0.000
VN/AF 5 0.000
VN/C 9 0.000
VN/DD 15 0.000
PT/P 17 0.000
VN/AC 4 0.000
cMV/I 6 0.000
I/VN 8 0.000
CB/PC 14 0.000
CVG/VN 13 0.892
DD/VN 16 0.000
P/AF 19 - 0.000
. C/VN 10 0.000
VP 5.334 5.239 2.497 1.643 1.540
.*/_ considera cargas- factoriales >.80%
16/ ‘Para llegsr ha esta eleccisn es importante haber analizado el comportamiento de las razones

'ﬂnancieras, ya que esta determinacién se basa en el conocimiento que se tizne del problema
bajo-estudio. R ) ) : -



Asi la primera combohente, como ya se_mencioné; exblica
él 28.1% del- total de la varianza. En orden de imbortancia,
de acuerdo a los resultados que se mﬁestfan en el cuadro
3.10, las razones financieras con mayor correlacién con en
esta componente, llameseles seleccipnadas, son las de’
rentabilidad y, las de eficiencia y liqdidez.
La segundé componente principal que explica el 27.6% de
la variacidn, incluye fundamentalmente razones de eficiencia

Yy liguidez.

Analizando de estas dos componentes (que juntas explican
el 68.8% &el total de la variacién), las razones financieras
seleccionadas se pude observar, que estas razones son las que
cuentan con la informacidén de quélésisqn:lbs recursos que

tiene la empresa y los resultaddé»dbténiddsfﬁo? ésta.

Asi de la informacién que:
las razones seleccionadas estan:d
descripcidén de cual

independientemente si
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Abriendo un paréntesis, = cabe  mencicnar que para
cualquier empresa las posibles’ " razones financieras
seleccionadas, dependen de la informacién que se procese de

sus respectivos estados financieros.

Asi el analisis, de acuerdo a la informacién que
presentan estos estados financieros y las cargas factoriales
mostradas por cinco componentes, nos lleva a suponer dque
deben analizarse principalmente las razones gque e muestran a

continuacidn:

Primera Componente  Principal. Se encuentran las

siguientes razones financieras:

Razones de eficiencia y liquidez

Activo Circulante = AC
Pasivo Circulante PC
: (Activo Circulante - Inventarios} = ACI.

Pasivo Circulante PC
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. Razones de’ rentabilidad

Resultado Neto - RN
' Patrimonio y/o Capital Contable P

Resultado Neto =~ RN

Activo Fijo AF
Resultado Neto - RN
Activo Circulante AC

Cabe mencionar "que cuando se. tiene practica en las
razones financieras que deben ahélizarsé, el método de
componentes principales‘pérmite considerar un menor numero de
estas razones, o por eligﬁnirﬁriovnos proporciona elementos

para considerar otras qgue no se habian tomado en cuenta.

Segunda componente Prlnclpal. De igual forma, muestra

que las razones de ef1c1enc1a y.. ligquidez son variables a

con51derar en el ana1151s ya su informacién describe 1la

s;tuac1on flnanc;era de 1a empresa.

Razoneg de Efiqiencia‘yuLiquidez

VN .

Ventas Netas = VN
Activo Total LAT
_-Ventas Netas = WN

Activo Fijo " AF
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Tercera Componente Principal. Esta  se conforma por una

razdn de rentabilidad.

Razdén de Rentabilidad

Costo de Mercancias Vendidas = oMV
Inventarios I

Al consider tan solo estas tres componentes principales,
de acuerdo a la varianza que se quiera explicar, el analisis
podria representarse en un espacio t'ridimensional,- que como
se mencioné permite graficar el comportamiento de las

distribuidoras.

Por otro lado, -el: an;’tlisis se puede enfocar desde otra
perspectiva, como es el de -detectar cuales son las razones
que indican el por gqué del comportamiento de 1las razones

financieras seleccionadas.

Se ‘presenta un ejemplo_ para. analizarse brevemente. La

segunda componente prlnclpal ’n'\uestra que las razones

.flnancleras de eflc:.enc:.a y 'l:.qu:.dez seleccxonadas, de

acuerdo a su deflnlCl ‘n Y por; 1os coclentes obtenldos por

éstas (ver cuadro 1 2 3',

'pvag.'-fk2'9)» ne ‘son favorables al

comportamiento de la ;empresa::'f'
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-Rotacién del capifal total. Un coeficiente'alfo denota
la realizacién de un mayor voluheﬁ de operaciones con una
detérmiﬁada inversién, lo que indica una eficiente direcéién
de la empresa.

Ventas Netas - 2.2
Activo Total

Coeficiente de inversidn en activo fijo: .Sefiala si la -
entidad en un momento dado tiene sobreinversidn ‘en ‘activos
fijos.

Ventas Netas j; 8.1

Activeo Fijo

Como  se puede observar ambos 'coéficieﬁfesa.no son tan

favorables como puede suponerse, (para determlnar si el

'coef1c1ente es favorable o desfavorable;a la empresa, se debe

tener COHOClmlentO de losrcgef;clentes que maneje la empresa

bajo estudio)

Al remitirnos al cuadro 3.9 (ver pag. 83), podemos
observar que una de las razones que presenta la méyor carga

:facforlal negatlva,-es dec1r, 1a razdn que presenta el valor

N 1nversamente proporc10nal a las razones de. efeciencia vy

liquidez, es la siguiente:
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Periodq'promedio de cobranza.

. Deudores Diversos*360
Ventas Netas

58

y esta nos informa que su politica de cobranzas no es la
adecuada, pues ésta se ve afectada por el periodo tan grande

de recuperacidén de la cuenta a deudores.

En consecuencia se puede deducir. qué‘.eéte analisis nos
permite detectar con mayor rapidez f:iérecisién, tanto 1la
situacién de la empresa como los::factoreé que estan
incidiendo en el comportamiento de éSta;fA

Cuarta Componente Principal 1N63$ekajdsté ninguna razdn

financiera a esta coﬁponente (verﬁchadroi .10, pdg. 85).

Quinta Componente Principal. Se encuentra solo una razén

financiera, la gue se muestra a continuacidn:

Razdn de eficiencia y liquidez

2]
-

cadia \'4 Bancos - =
Pasivo Circulante PC

condicién del numero de razones

Por tanto,  con la

. ' R . . - . B s,
financieras .a .analizarse, observamos que el nimero de
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‘variables . se reduéekén,un 47%, esto es, pasa de 19 a 10

variables, lo cual se observa en el cuadro 3.10 (ver .pag.

85) .
En resumen, se considera que para aplicar el andlisis de
componentes principales a éste estudio, se debe tener en

cuenta los siguientes puntos:

Analizar las medidas de'teﬁdencia'central y dispersion,

esto para asegurar la- valldez de l 41nformaclon que se va a

procesar y no practicar pruebas a 1nformac1on incoherente.

Las razones f1nanc1eras selecclonadas son las razones

que tienen fundamentalmente que anallzarse pues son las que

estan mostrando en general la 51tuac1on Yy comportamlento de

la empresa. " Estos esultados - son importantes,

independientemente si’ son:ifavorables ?o_’desfavorables a la

empresa, esto tendra que”éompararse;cbhﬁlos coeficientes que

maneje ésta.

Encontrar el: ‘las.’ razones a las

componentes, 51gn1flca componentes que

y por tanto un

de la empresa.
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Es importante realizar pruebas para determinar la mejor
rotacion, en caso de ser necesario la utilizacidn de esta

técnica.

Asisimismo, y por  ultimo el analisis puede

intrerpretarse desde 3 puntos de visté para este estudio.

1. Considerar unicamente el diagndstico de la situacidn

de la empresa - en relacidn:a las razones financieras

seleccionadas.

2. aAnalizar el cuadre 3.9,‘éémé u cghsblidadp de causa Yy
efecto, es decir, detectar las razones financieras
seleccionadas y explicaf de;&adﬁerdo a los valores del
resto de razones el por qué de su comportamiento.

3. Discriminar informacién y enfocarse directamente a los

valores extremos, como se hizo en el ejemplo presentado.
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. L ~ * | CONCLUSIONES

En el estudio se dan algunos elementos para determinar

el numero de componentes a considerar.

Se debe contar con la opinidén de un especialista
financierc para determinar la restriccidén de las razones

financieras seleccionadas a considerar. .

En la eleccidn de los métodos de rotacidn de componentes
principales se debe tener cuidado, debido a lo subjetivo de
su utilizacién, pues con los mismos datos se puede llegar a

diferentes resultados.

El usc de ,13?

;compdhéﬁtesrg.principales 'y 1la

interpretacidén de. resultados on' " sencillos. Se debe
manejar como un primer’ . acercamisnto al entendimiento del

problema.

El método de componentes principales permite realizar un
primer analisis de cudles son las razones que estan

.sobresaliendo en el estudio o viceversa, y de esta forma se

ahorra tiempovtratando}de entender razdén por razén.
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Es importante destacar, de acuerdo a la experiencia de
trabajar los datos con el método de componentes principales,
que una de las caracteristicas de éste es que sus resultédos
pueden variar considerablemente si sus datos sufren alguna

modificacidn, por pedqueiia que ésta sea.

El analisis de componentes principales, puede aplicarse a
series histdéricas de los estados financieros, y considerar

la periodicidad que se requiera analizar.

El andlisis de componentes principales pudo aplicarse al
andlis. financiero, no para realizar el estudio de razones
financleras,- sino conocer el comportamiento de 1las

distribuidoras CONASUPO'ppr'niveI_regional.
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