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SUMARIO

Esta investigacion estudia la evolucién y situacion financiera de
una empresa mexicana de autopartes de repuesto denominada Mi/-
pla, S.A. de C.V. La finalidad es apiicar técnicas de anilisis financie-
ro para identificar el diagndstico financiero en una entidad. Et perio-
do que ab esta i gacion es ¢! de los afios 1968 a 1994.

La conclusion mas general de esta investigacion, es que el compor-

tamiento financiero en el caso de Mip/a es imeguliar y muestra debi-
a la industria que coincide con un resul-

i y for
tado en conjunto de debilidad en su rentabilided. La empresa pre-
1988, b en gran medida a respuestas

1to de su site 1

senta cia
cautas que no han repercutido en un mej:
financiera. Otros aspectos percibidos aunque no profundizados son
que inciden en los resultados financie-

los
ros.



PRESENTACION

Lair 36N fir que p ) las or bl o privadas, es de gran
importancis. Los estados financieros muestran informacion financiera de las operaciones que

1 las y on @8 88 r de otro tipo de informacién mas
precisa como los if anuak 1as @ i @ incluso opiniones de expertos en tomo a
Ia economia de un pais y de las operaciones de la industria. El procesamiento y andlisis de
eosta ir ' @8 indisp para tomar decisiones generaimente mas acertadas y me-
nos inciertas. En 8 mMuy P qQue si se de i6n financiera veraz y
oportuna nNo se alcanzarén los objeti [ blecid Esta ir 6 plica los diferen-

tes métodos y técnicas de andlisis financiero con la finalidad de identificar ta situacion y diag-
r ico del fu o de una [

tos estados financieros utilizados fueron proporcionados por ia empresa denominada
Mipia, S.A de C.V. (Mipla, en te). Esta presa pertenece al sector manufacturero,
especificamente a la industria automotriz y la rama de autopartes de repuesto. Esta categoria
servird de referencia para evaluar el funcionamiento de |a empresa insertada en un sntorno
industrial.

€l duefic de ia empresa nos ha at & usar la ir ion que p en
esta investigacion. De cualquier forma, cualquier persona que d yor inf ion pue-
de acudir con los autores. Solicitamos no publicar la informacion contenida en este documen-
to sin !a autori; i6n de los
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CAPITULOL
METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

1.1 Objetivo

Determinar la situacion financiera, identificando las

y debilidad: en base a intar-
macion contenida en los estados financieros, de una empresa de 1a industria de autopartes

1a. Utilk;

téhcnicas y métodos de andlisis financiero, asi como conocimientos
contables o financieros aprendidos a lo largo de |a licenciatura en contaduria.

1.2 Objeto de estudio
Este tema se U

G con ia fir d de evaluar los efectos sconomicos y financieros
comprendidos durante el pericdo de 1968 a 1994 en la empresa Mip/a, que corresponde al
sector de autoparies de repuesto. Utili

como het e\ analisis financiero, con el
que 108 el diagr de \a emp . T 1 Vinamos su situacion economica
y financiera.

1.3 Hipotesis de trabajo

La situscion de 1a empresa Mipla durante el pariodo de 1988 a 1994 es irregular. Esta irregu-
taridad, coincide en aigunos casos con la de la industria de autopares y refleja una situacion
débil a partir de 1992, ya que sus resultados financieros de rentabilidad no son los adecua-
dos.

Este argumanto se puntualiza como sigue:



A dologia de la investigacién
La industria de autopartes presenta una liquidez total aceptable mientras que Mip/a

presenta una tendencia regular.

La solvencia y endeudamiento de la industria de autopartes es regular, mientras que
Mipla presenta una tendencia mejor que la de ia industria. La empresa mantiene un alto apa-
lsncamiento financiero, ya Que los acreedores suministran fondos para realizar las operacio-
nes de Mipla.

La rentabilidad que presents la industria de autopartes y Mip/a, 1o que refigja la situa-
cién econtmica del efecto de crisis ocurrida en México a partir de diciembre de 1994.

14P b del prob
Mipia pertenece al de a tes. Las a {0 ] prir de esta empresa son: la
{ ion, pra y Jcion de articulos plasticos en el ramo automotriz, como son las
micas y cadi a asi como la manufactura, compra y venta de moides de in-
yeccion.
E! presante jo se izm con la finali de evaluar los efectos economicos y fi-

nar P durante e] periodo del afio de 1588 al aflo de 1984, utilizando como
herramienta el andlisis financiero para brindar un diagnéstico real de |a misma empresa.

La industria mexicana de autopartes inicia su desarmrolio de manera significativa al
comienzo de los afios sesenta y al igual que en el mundo, que con base en regulaciones in-
temas, enmarcadas en un programa de fomento industrial.

Madiante una apertura comercial, logra alcanzar precios internacionaies, calidad y
servicio, aun en condiciones comparativamente adversas de infraestructura, costo del dinero
y escalas de produccién.
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La industria automotriz es uno de los sectores industriales mas afectados como con-
sscuencia de |a crisis acondmica mexicana desencadenada en diciembre de 1994,

leo, pérdida de poder

jencia y ol
en [os autos nuevos, elevados

Esta crisis econdmica trajo como cor

adquisitivo, altas tasas de interés, ir to de lfos p
limpuestos sobre Autos Nuevos ( ISAN ), aitas tarifas sobre tenencia vehicular, etc. Estos he-

chos impiden que ia gente compre un vehiculo, io que obliga a las plantas armadoras a bajar
su produccion la cual podria concluir este afio con una produccion similar a la de 1971, aflo
en que ia producciéon nacional fue de 210 mil unidades, lo cual significa un rezago de 25

afos.
1.8 F de ]

La presente invastigaciéon consiste en hacer una evaluacién economica financiera de una
empraesa ala i6n de tes de repuesto.

Asi mismo, el andlisis se baséd en la obtencién de informacién financiera proporciona-

da por la misma empresa. También acudimos a fuentes secundarias como entidades oficiales
econdrnicos y financieros del sector de at tes. La finali es

y i en

ia de tener elementos suficientes para conocer la eficiencia de la empresa en relacion con su
area ecor ica y con sus pati es.

1.6 Pr iento y de la inf io

La P nos prop: 16 los financieros correspondientes al cierre del ejercicio

de ios afos de 1988 a 1994 a pasos cofrientes.

Debido a que estos estados financieros sujetos al andlisis financiero son prasentados
1 los ef de iair Y y devaluacion por los

an términos de pesos cofrientes, no v j
que ha atravesado nuestro pais. Es por elio que decidimos convertir de pesos corrientes a



M. dol
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pesos constantes por io de la 6n a dolar, es decir, que decidimos deflactar' |as
cifras de ios estados financieros.

La conversion a déiares fue con &l tipo de cambio promedio anual. La fuente en donde
58 obtuvo fue Ciemex-Wefa (1994, p.10.22). £l periodo fue de los aftios 1988 a 1994,

El tipo de cambio de 1994 promedio por dolar se obtuvo de Banxico (1995, p. ix)
Asi mismo, para que el manejo de las cifras fuera homogéneo, del afio 1988 al de

1992, se hizo ia conversion de las cifras p das en los financieros a nuevos
pesos.

1.7 Plan de trabajo

En este apartado daremos una breve ipcion de ias ivid que reali de
acuerdo a nuestro plan de trabajo.
Una vez el objetivo y el obj de estudio, se p dié a 1a b cion de las

hipotesis, asi como a definir las fuentes de informacién que sirvieron de referencia para el
anélisis financiero de la empresa Mipia.

' Para aislar los de ias an los p es decir, hacer las

eon de fijas ( vak
tes ), se deben de dividir aquetos entre e indice de p! para estos U yen
donde a esta se le llams

Para mayor detalle véase: VILLEGAS et.al. (1990, pp. 142-153)
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Posteriormente se obtuvieron el organigrama y los estados financieros de la empresa,
on donde estos ultimos sirvieron de insumos para el andlisis financiero; como la informacion
cor en los financieros prasentan cifras en valores corrientes, fue necesario

hacer la conversion a valores constantes y dolares.

Para la obtencion de ia informacion tedrica, se consultaron textos relacionados con el
tema de analisis financiero, para la elaboracion de un glosario de términos.

Asimismo, se realizaron visitas a organismos relacionados con la Industria Nacional de
Autopartes, tales como: el Instituto Nacional de Estadistica Geografia e Informatica; la Indus-
tria Nacional de Autopartes, A.C. y ia Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., entre otros.
£l fin es el de obtener ias caracteristicas de |la Industria Nacional de Autopartes, asi como la
informacion financiera, que sirvié de base para el calculo de las razones estandar.

Con los estados financieros proporcionados por la empresa, ya convertidas ias cifras a
constantes, se aplicaron los métodos de anadlisis, como son: porcientos integrales, razones
financieras simples y razones financieras estandar, para la elaboraciéon del diagndstico finan-

ciero.

Finalmente, se elaboraron las conclusiones generales y recomendaciones de acuerdo

alair 6n y & los rest obtenidos del analisis financiero.

En ol cuadro 1.1 presentamos por medio de un esquema las principales actividades a

realizar, asi como el ti real y @l ti P i de las mismas.
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1.8 Org delai tig
La investigacion aqui presentada se divide en seis capitulos.

E! Capitulo | muestra la metodologia utilizada para la realizacion del trabajo de investi-
gacion, con la cual se pretende justificar ol tema de estudio.

El Capituio Il contiene una introduccion de io Que s un analisis financiero y lo que se
pretende determinar a través de éste. También se hace mencién de los principales estados
financieros a los cuales se les pueds realizar un andlisis financiero, asi como de los métodos
de analisis basicos que pueden servir de hermramienta para realizar el analisis

El Capitulo Il presenta una persp. de las princip de la Indus-
tria Nacional de Autopartes a ia cual pertenece la empresa sujeta al analisis financiero, como
son la produccion, exportacion, importaciéon y el empleo inherentes a asta rama de |a eco-

nomia.

El Capituilo IV contiene una breve historia de ila empresa sujeta al andlisis. Pretende
'es dentro de el

destacar a sus recursos humanos y la forma actual! de i sus
mercado en e que se desarrolla. En éste capitulo se presentan los estados financieros pro-
porcionados por la misma empresa. los que son la base para la realizacion da la presente

investigacion.

El Capitulo V corresponde al diagndstico financiero de los estados financieros antes
mencionados, los cuales abarcan del periodo de 1988 a 1994, y en donde los resuitados son
pald por los mé de andlisis financiero que pudieron ser aplicados al presente

anslisis.

El Capitulo Vi corresponde a las conclusiones a las que llegamos de acuerdo al resui-
tado obtenido de! an is financiero practicado a la empresa Mip/a.
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CAPITULO .
MARCO DE REFERENCIA DEL ANALISIS FINANCIERO

2.1 Introducciéon
En este capitulo titulado marco de referencia del analisis financiero, se definen brevemente

los conceptos de estados financieros basicos, asi como su clasificacion y di on, conside-

rando que los estados financieros contienen la ir J para el anatisis

financiero.

£n este mismo capitulo, incluimos los diferentes métodos de andlisis financiero que
pueden ser aplicados de acuerdo a ias necesidades de andlisis que se requiera.

2.2 Anélisis financiero

Cualquier entidad, sea fisica o moral, requiere conocer y administrar de la manera mas eficaz
posible sus recursos, para lo cual necesita contar con informacion y control financieros ade-
cuados, como sefala Paz (1990; p.41)

“ta C J es una que at és de princi reglas,
i . Yy p i valoa, yr

Qi las
o de las Para p clara, veraz, oportu-
na y relevante a través de Estados Financieros. que les ayude a minimizar el

grado de incertidumbre o error en la toma de decisiones.” (Paz,1990; p.41)
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Los estados financieros por si solos no son suficientes para poder llegar a conclusio-

nes adecuadas sobre la situacién financiera o resultados de una entidad, sino que es nace-
6n contenida en ellos, para obtener datos adiciona-

sarnio el estudio cu de Ia info
les a los que las cifras a simple vista ofrecen.

en los financieros, no reprasenta

El observar ite las cifras p
mayor utilidad a las entidades, pero al estudiar a fondo Ia informacion y a la vez interpretaria,

se tienen elementos de juicio adicionales que ayudaran a ia toma de decisiones de los direc-
que de no erradicarse, afectarén de

tivos y 1 sit as
modo persistente y significativo a la entidad.

£l andlisis de estados financieros se aplica normaimente en la elaboracion de los es-
tados de origen y aplicacién de recursos y al céiculo de las razones, todo esto con el objeto
de evaluar el funcionamiento pasado, presente y futuro de la empresa.

A través de! andlisis financiero se pretende determinar:
a) La Liquidez, la cual se refiere a la capacidad de ia empresa para cubrir sus aobligaciones a

corto plazo.
b) La Solvencia, que atafie a ia capacidad financiera de una entidad para cubrir sus obliga-

ciones a largo plazo.
¢) La Productividad, que es la capacidad que posee la entidad para generar rendimientos o

utilidades.

2.3 Estados fi

2.3.1 Concepto
Estados Financieros: Son aquellos documentos que rmuestran la situacién econémica de una
10
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empresa, a una fecha determinada.

“De acuerdo al Boletin B-1, de los de C: U los Fi-
son que i tativa a la situa-
cion de las P sus y los que han
SuS recursos y sus fuentes a una fecha o perfodo detenminado.” (Paz,1990;
p.208)
2.3.2 Division
Todos los estados financieros desde el puntc de vista formal, estén constituidos por dos ele-
’s) ¥y &l nui ico (cifras).

mentos, el descriptivo (cor
Asi mismo, presentan una estructura definida en su presentacion, la cual contiene las
siguientes apartados:

a) Encabezado, destinado generalmente para: 1) Nombre de |a empresa, 2) Nombre del es-
tado financiero de que se trate, 3) La fecha de las cifras de dicho documento o periado que

abarca.

b) Cuerpo o Texto, destinado para el contenido del estado financiero de que se trate.

c) Pie, destinado para notas a los estados financieros, nombre y firma de quien (o elabora,

supservisa, autoriza, etc.
2.3.3 Clasificacién
Los fi i B se pueden clasificar de la siguiente manera:

a) Balance General o Estado de Posicion Financiera,
b) Estado de Resuitados o Estado de Pérdidas y Ganancias.

¢) Estado de Origen y Aplicacién de Recursos
1
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Los dos primeros estados financieros mencionados anteriormente, son los que u!lluzaremos

para el presente trabajo.

2.3.3.1 B | o Estado de Fi

Cualquier entidad requiere de informacion financiera que le indique en detalle la situacién que
guardan sus recursos, obligaciones y patrimonio a una fecha determinada, como consecuen-
cia de todas las op iones i hasta entonces. Esta necesidad la satisface un esta-

do financiero en particular: El Balance General.

Ei Balance General es aquel documento que muestra los bienes, derechos, obligacio-
nes y patrimonio de una persona fisica o moral.

El Balance General presenta las siguientes caracteristicas:

« Es un estado financiero.

e Muestra los derechos, obligaciones y patrimonio de una persona fisica o moral.
e La infor ONn que Prop iona corresponde a una fecha fija (estético).

Los elementos que integran el Balance General y que se presentan en el cuerpo del
propio balance son los siguientes:
@) Activo ( Bienes, propiedades, valores, derechos, etc.)
b) Pasivo ( Deudas, compromisos, obligaciones, etc.)
C) Capital Contable.

Ei cuerpo de un Balance General puede presentarse en diversas forrmas, Como seria
on forma de cuenta, en forma de reports, y en forma mMixta.

2.3.3.2 Estado de R it o E de Pé yG
El estado financiero que contiene el andlisis de ias cperaciones realizadas por una entidad en
un periodo determinado, y que (& han provocado gastos, productos y costos que han culmi-
nado en ia obtencion de una utilidad o pérdida, lo es: El Estado de Resultados.

12
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£1 Estado de Rest es aquet financiero que muestra la utilidad o pérdlda
neta a una fecha determinada.

El Estado de Resultados presenta las siguientes caracteristicas:

* Es un estado financiero.
* Muestra la utilidad o pérdida neta.

* La informacion que proporciona coresponde a una fecha determinada (dindmico).

A

‘o, los el tos que loir
a) Ingresos (ventas, productos, etc.)

b) Costos de ingresos

c) Costos de operacion o distribucion

d) Provisiones (para impuestos y PTU)
e) Utilidad o pérdida neta.

gran en el Cuerpo o texto son:

La forma de presentacion mas generalizada del Estado de Pérdidas y Ganancias es
en forma de reporte, en forma de cuenta y en forma mixta.

2.3.3.3 Estado de Origen y Aplicacion de Recursos

Es el Estado Financiero que nos muestra las variaciones que ha sufndo el capital de trabajo
de una empresa, asi como las causas que han originado tales variaciones en un periodo o
@jercicio pasado, presente o futuro.

Las principak isti de este financiero son las siguientes:

= Es un estado financiero

* Muestra el origen y aplicacion de recursos; es decir, muestra la causa y el efecto de las

es del capital de trabaij
. Lai 1

ponde a un ejercicio determinado (dindmico) pasado, presente o fu-
turo.

13
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Asimismo, se integra por los siguientes 1tos, pi en el cuerpo del esta-

do:

=) Origenes de los recursos:
* Por operaciones normales
* Por otras operaciones

b) Aplicacion de Recursos:
* Por operaciones normales
* Por otras operaciones.

Cabe sefialar que en finanzas, ios “recursos” es sinénimo de “capital de trabajo”,
“situacién financiera™ y “capacidad de pago a corto piazo”, por 1o que la formula que sera la
base det estado de origen y aplicacion de recursos es la siguiente:

Capital de trabajo = activo no circulante + capital contable - activo no circulante

Es decir, que existirdn “origenes de recursos” (Aumentos del capital de trabajo) en una
empresa, cuando:

a) Aumente el pasivo no circulante.
b) Aumente el capital contable.
c) Disminuya el activo no circulante.

Y por e contrario, cuando disminuys el capital de trabajo, se obtienen las

“aplicaciones” de recursos, es decir, que axistirén “splicaciones de recursos” en una empresa
cuando:

a) Disminuya el pasivo no circulante.

b) Disminuya el capital contable.
<) Aumente el activo no circulante.

14
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Existen seis reglas de origenes y aplicaciones a saber, segun Perdomo (1995,

p.50)

ur en el

“1. A fodo aumernto del Capital deo Trabéajo,
Pasivo No Circulante.

“2. A todo sumento del Capital de Trabajo, un en el
Capital Cortable.

"3. A todo aumento del! Capital de ajo. una i i6n en el
Activo No circulante.

*4. A foda disminucion del Capital de o,
on el Pasivo No Circulants.

“S. A toda disminucion de! Capital de ajo.
on ol Capital Contable.

“8. A tode dizminucion del Capital de Trabejo, comesponde wn awmnento en ef

Activo No Circularnte. ™

una

una

2.4 El andlisin vertical
Este método se aplica para analizar un estado financiero a fecha fija o correspondiente a un

periodo determinado.

2.4.1 Porcientos integrales
E! procedimiento de porcientos integrales consiste en a separacién del contenido de los Es-

tados Financieros & una misma fecha o comrespondiente a un mismo periodo, en sus elemen-
on que guarda cada una

tos O partes integrantes, con el fin de poder inar la prop

de ellas en relacién con el todo.

el que se

“Toma como base este p
diciendo que “el todo es igual a la suma de sus partes”, de donde al todo se le

asigna un vaior igual al 100 % y a las partes un porciento  relativo "

(Perdomo,1995; p.93)
16



Marco de referencia del andlisis financiero
Su aplicacion pusde enfocarse a estados financieros como: el Batance General, Esta-

do de Pérdidas y Ganancias, Estado de Costo de Ventas, sntre otros. Este procedimiento
facilita |a comp: ion de los concep y las cifras de los estados financieros de una empre-
38, con los conceptos y ias cifras de los financi de emp imilares a la mis-
ma fecha o del mismo periodo, con [0 cus! se podra determinar la probable anormalidad o
defecto de la empresa a estudio.

Las formulas que se pueden aplicar a este procedimiento son dos, las cuales son pre-
sentadas en el anexo No.1

242 P de
Este procedimiento consiste en determinar las diferentss reiaciones de dependencia que
i al ge L te las cifras de dos O mas cor P que integran el
cor de los financieros de una empresa determinada.
“Por razén se “ta de que existe entre dos cifras
que se entre si." ( 1995; p.105)

En el procedimiento de razones simpiles se aplican razones geométricas, supuesto
que ias relaciones de dependencia son las que tienen verdadera importancia y no los valores
absolutos que de las cifras de los estados financieros pudieran cbtenerse.

El p imiento de r imp para analizar el contenido de los esta-
dos financieros. es qtil para indicar:

a) Puntos de una P!
b) Probables anomalias.
<) En ciertos casos, como base para formular un juicio personal.

1%
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El numero de razones simples que pueden se de los financieros de
una empresa es ilimitado, algunas con significado préctico, otras sin ninguna aplicacién; co-
lista, determinar el nUmero de razones simples

mesponde al criterio y sentido comun del a
con significado practico.

Asi ., enla i ion del pr dimiento, el analista debe tener cuidado para no

determinar razones que no conducen a ningun fin, es deacir, se debe definir cuales son los
puntos o las metas a las cuales se pretende llegar y, con base en esto, tratar de obtener ra-
zones con resulitados positivos; el numero de razones a obtener, variard de acuerdo con el

objeto en particular que persiga el analista.
Para nuestro estudio, las razones simpies que utilizaremos son las relacionadas con:

a) La Liquidez, que son aquellas razones que estudian la capacidad de pago en efectivo o
dinero de una emprasa en un periodo corto.

b) Sot cia © Ended iento, que son aquellas que miden la porcidon de activos financiados
por deuda de terceros, miden asimismo, |a habilidad para cubrir intereses de la deuda y

compromisos a largo plazo.
c) La Rentabilidad, que son aqueilas razones que miden la utilidad, dividendos, réditos, etc.

de una empresa.

Las formulas i on este pr { 11O se mu yen el anexo 2

2.4.3 Razones esténdar

La razéon estandar es igual al promedio de una serie de cifras O razones simples de estados
financieros de la misma empresa a distintas fechas O periodos, o bien, el promedio de una
serie de cifras o razones simplas de estados financieros a la misma fecha o periodo de distin-
tas empresas dedicadas a la misma actividad.

El numero de razones estandar es ilimitado; depende del criterio y sentido comun de!
17
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analista de estados financieros el determinar cusiles son de utitidad y cusles sin ningun objeti-

vo practico.
La forma mas comun de ciasificar a las razones estandar es desde el punto de vista

del origan de las cifras, que son:
a) Razones estdndar intemas, y
b) Razones estandar extemas.

Las razones estandar infemas, son aquelias que se obtienen con los datos acumula-
dos de varios estados financieros a distintas fechas o periodos de la miama empresa.

Las razones ssténdar exremas, son aquelias que s® obtienen con ios datos acumula-

dos de varios estados financieros a la misma fecha o periodo de distintas empresas dedica-

das a la rnisma actividad.
sirven de gula para regular la actuacién pre-

“Las
sente de la empresa; asimismo, sirven de base para fijar metas futuras que

al mejor y éxito de ia enla se
o en |as emp e para de:
a) Contabilidad de costos.
b) Auditoria interna.
c) El 6n de p
o) Control de presupuestos, efc.
“Lasr . S8 Q en las lo fi-

. para de de ; de on, etc. Asimi:
mo, estas razones son muy Gtiles para de por
parte dei - P 1995; p.158)
Céalculo de las razones medias o estandar por io del p i éti
o dia ar como i se le conoce, es el cociente obteni-

El p
do de dividir ia suma de los datos que se proporcionan, entre ef numero de ellos.
18
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Ahora bien, ia razén media o esténdar se obtiene sumando los términos de |la serie (ya

sean cifras o razones simples) y dividiendo el resultado de esta suma entre el numero de
términos.

La férmula del pr

ple es ia siguiente:

{t) = Suma de valor de los términos
{(n) Numero de términos

2.5 El anilisis horizontal
Este método se aplica para analizar dos fir de ia
distintas o correspondientes a dos periodos o ejercicios.

P a fechas

2.51A nos y

El procedimiento de aumentos y disminuciones o procedimiento de variaciones, como tam-
bién se le conoce, consiste en ar 08 cor P homogéneocs de los estados financie-
ros a dos fechas distintas, obtenisndo de la cifra comparada y |a cifra base una diferencia
positiva, negativa o neutra.

Este procedimiento toma como apoyo |0s siguientes puntos:
a) Conceptos homogéneos
b) Cifra comparada
c) Citra base. y
d) Variacion.

Ahora bien. la variacion puede ser:
- Positiva, Negativa © Neutra.

19
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La aplicacion de este procedimiento puede enfocarse a cualquier estado financiero,
sin embargo, deben cumplirse los siguientes requisitos, segun Perdomo, (1995, p.171):

deben ala P

“ a)Los
i deben p en forma f.!

"b) Los .
" ¢) Los normas de valuacién deben ser las mismas para los estados financie

ros que se comparan,
“d) Los que se
ol O 8j .

* ) Debe auxiliarse de! estado de origen y aplicacion de recursos.
" 1) Su aplicacién generaimente 8s en forma Mancomunada con ofro proce-

por con el pr de las i serie de va-
lores; serie de indices; etc.
" g) Este p H ale p o en los
. la en su mente de (as cifras obtenidas, o sea
ias que las cifras y las
cifras base, o ala de (as cifras.”

2.6 E! andlisis histdrico
Este método se aplica para analizar una serie de estados financieros de {a misma entidad a

fechas o periodos distintos.

2.6.1 Serie de cifras o vaiores absoiutos
Este procedimiento consi @n ordenar cronolégicamente la serie de cifras absoiutas de los
gistintos rengionas homogéneos de los estados financieros de una empresa determinada.

Toma cormno base este procedimiento:

a) C P s
b) Cifra base (Ia de mayor antiguedad), y

c) Cifras comparadas.




Micia £3 .
0
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Asi mismo, este procedimiento se aplica a cualquier estado financiero, obteniendo

unicamente una simple apreciacion de los cambios de las cifras de los estados financieros.

2.6.2 Serie de var Iativas (tipo de pr )
Este procedimiento consiste en ordenar cronoldgicamente las variaciones absoliutas, relativas

o bien, absolutas y relativas de los distintos renglones homogéneos de los estados financie-

ros de una empresa determinada.

Toma como base este procedimiento:

a) Conceptos homogéneos
b) Cifras base relativas (las de mayor antigledad) y
c) Variacion relativa de las cifras comparadas.

Al igual que el anterior, puede aplicarse a cualquier estado financiero, con la indica-
cion de que en este procedimiento se observan cronolégicamente las diferencias o variacio-
nes ya sea de las cifras absolutas; de las cifras relativas o bien, de las cifras absolutas y rela-

tivas, referidos a una base comun (la de mayor antigiedad).

2.6.3 Serie de indices
El procedimiento a base de serie de indices consiste en determmar la importancia relativa de

la serie de cifras de ios distintos renglones homogéneos de los estados financieros de una

emprasa.

Toma como base este procedimiento:

a) Conceptos homogéneos
b) Cifras base relativas (las de mayor antigiedad) y

c) Cifras relativas comparadas.

Se aplica a cualquier estado financiero, obteniendo en este caso ia importancia relati-
21
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va de las cifras de los distintos renglones homogéneos que forman la serie, referidos a una

base de comparacion que generalmente es la de mayor antiguedad.

2.7 Conclusiones

El Boletin B-1 de los Principios de Contabilidad Ger e A seNala que los Es-
tados Financieros Basicos son aquelios que presentan informacion relativa a la situacion fi-
que han suffido sSus recursos y sus

nanciera de las emp . SUS TesL y los
fuentes a una fecha o periodo determinado. Los Estados Financieros por si solos no son su-
ficientes para poder llegar a conclusiones adecuadas sobre la situacién financiera o resulta-
1 contenida

dos de una entidad, sino que es necesario el estudio ct de |a infor
en ellos, para obtenear datos adicionales a los que las cifras a simple vista ofrecen.

€i estudiar a fondo la informacion de los estados financieros, constituye la fase de
analisis de la misma, el describir el significado e importancia: su interpretaciéon. Ef buscar las
diferentes relaciones de dependencia (interrelacién) que guardan los elementos del activo,
pasivo, capital contable, egresos e ingresos de una entidad entre ellos, significa obtener la
informacion adicional para sustentar mejor la toma de decisiones.

La técnica del analisis financiero ha desarrollado diversos meétodos para estudiar e
ir P 1a infor ion de los cor entre los que destacan: analisis vertical,
que comprende porcientos integ . razones simp y razones estandar; anadlisis horizontat
que comprende el método de aumentos y disminuciones; y el analisis histdrico que compren-
de ia serie de cifras o valores absolutos, serie de variaciones i serie de ir

22
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CAPITULO .

LA INDUSTRIA NACIONAL DE AUTOPARTES :
CARACTERISTICAS, PROBLEMAS Y PERSPECTIVAS

3.1 introduccidén

En el presente capitulo consideramos importante citar las caracteristicas de la industria Na-
cional de Autopartes debido a que es el sector al que pertenece la empresa sujeta a andlisis

financiero denominada AWip/s; por lo consiguiente, al estudiar las
podemos tener una vision de como va evolucionando.

del

Dentro de las caracteristicas que enunciamos, se encuentran las siguientes: produc-
cién, exportacién, importacion y empleo, asi como también sus diferentes problemas y pers-

pectivas.

3.2 Caracteristicas

En ia actualidad, ia industria de autopartes se conforma con mas de quinientas empresas

que generan 165 000 empieos directos.

“Esta rama aicanza ventas totales de mas de 6 000 millones de dblares y ge-
nera un valor agregado equivalenis al 8 % del P.1.B. del sector manufacturero.

del

“La industria realiza ¢! 11 % de las
pais.

“En los Gftimos custro afios (1991-1995), se han invertido 4 800 millones de
en y mod de (a pianta productiva, |a cual se carac-

teriza por su aito valor ag l ( de
P.2-5)

1995 b;
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Los beneficios de esta industria para |la economia nacional son muchos, al fomentarse
ia cr ony la g ion de riqueza al tiempo que se avanza en la conformacion de una
industria que ha demostrado tener los mas altos estandsres de calidad a nivel mundial. Asi-
mismo, estos beneficios se extienden a las industrias proveedoras del sector de autopartes,
demandando productos de industrias tan diversas como |a textil, metal-mec#nica, sideruargica,
quimica y slectronica.

3.2.1 Produccion

En @l cuadro 3.1 se muestra que en el afo de 19982, el valor de la produccion de esta indus-
trim fue mayor (5,953 millones de dolares) que en los de la misma década. En 1990 es el afo
donde se tiene menor valor (5,007 millones de . Este
importantes en la oferta productiva del sector.

[ ja ca

Easta tendancia, como sefiala e! profesor Jasso esth relscionada con la demanda de
automoviles y por lo tanto con el ciclo productivo. Este comportamisnto en Ia produccion se
e en el ik financiero de Mip/a como lo veremos en el siguiente capitulo.

Aunado a la tendencia en ia oferta, |a INA sefiala que en los uGitimos cinco afios se
invirtieron 4,400 millones de d6iares manteniéndose un elevado numero de fuantes de trabajo
y una produccién, que se caracteriza por su alto valor agregado.



Lal ia Naci

Valor de ia prode

ANO 1990
IMPORTE $806.9

1de A partes: caracteristicas, probl y perspectivas
CUADRO 3.1.
de la in N de tes
(Millones de dolares)
1991 1992 1993 1994
€380.2 83.2 232.7 4988.2

Valor de la produccion

3.2.2 Exportacion
En ol cuadro 3.2 se muestra que los motores y sus partes fueron los que representaron ma-

(INA), A.C.

yor volumen de exportacion en esta industria con un importe de mas de 558 millones de dola-
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bl Yy perspectivas

ia Naci I de A partes:

La Ind
res, siendo un 48% del total de exportacion; mientras que los nns(ruman!os de medida y con-
trol tuvieron un importe de poco mas de 12 millones de doélares, representando asi el 1% del

total de la exportacion de autopartes de 1994,

Esta tendencia se debe en mayor medida a que los Mmotores automotrices que se han

producido en nuestro pais en afios recientes tisnen una e
ia cual son muy solicitados en ios mercados automotrices a nivel mundial.

CUADRO 3.2

razon por

Exportaciéon en la Industria Nacional de
Autopartes en 1994
(d6lares y porcentajes)

- CONCEPTO IMPORTE | % |
TOTAL I 1.180.587.368 | 100 ]
MOTORES Y SUS PARTES 556.523.921 48,37
ESTAMPADOS Y SUS PTES. 129.861.324 11,29
TRANS., SUSP., DIR. Y EMB. 115.788.292 10,06
ELECTRICO 104.727.914 9,10
ACCESORIOS 75.563.335 6,57
ASIENTOS Y SUS PARTES 40.578.934 3,53
ENFRIAMIENTO 8.758.069 3,37
OTROS 32.705.933 284
VIDRIOS 24.090.937 2,09
FRENOS Y SUS PARTES 19.760.194 1,72
INST. MEDIDA Y CONTROL 12.228.512 1,06
Fuente: Elaboracién propia con base en ind de A (1995 b)
Notas: No i ni de (ckd), i ye neu . carrocerias y
parnes ebdncas

Facha: Septiembre de 1995
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3.2.3 Importacién

El cuadro 3.3 muestra que los motores y sus partes fueron los que representaron mayor vo-
lumen de importacion en esta industria con un importe de mas de 874 millones de dolares,
siendo un 22% del total de importacién; mientras que los asientos y sus partes tuvieron un
importe de poco més de 14 millones de délares, representando el 0.35% del total de la impor-

tacién de autopartes de 1994,

CUADRO 3.3
importacién en la Industria Nacional de
Autopartes en 1994
(délares y porcentajes)
L CONCEPTO | IMPORTE J % i |
TOTAL T 4.038.882.682 | 100 ]

MOTORES Y SUS PARTES 74.903.623 21,67
ACCESORIOS 93 582 128 7,18
TRANS A SUSP. DIR. Y EMB. 16.266.741 5,27
VIDRIOS 30.998.845 13.15
ELECTRICO 499.958.084 12,39
INST. MEDIDA Y CONTROL 405.930.23¢ 10.06
ESTAMPADOS Y SUS PTES. 77 894 815 4,41
OTROS 04.877.07 2,60
FRENOS Y SUS PARTES 101.718.23€ 2.52
ENFRIAMIENTO 16.52 2 0,41
[ASIENTOS Y SUS PARTES 14.026.717 0,35
Fuente: Elaboracién propia con base en de (1995 b)
Notas: No ni de (ckd), y las y

partes eléctricas
Fecha: Septiembwre de 1995
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CUADRO 3.4
E del on Ia Industri I de A tes
(nOmero y porcentajes)
SISTEMA 1988 1080 71900 1001 2 1993 7004
L
OTAL [ 1ei098] 155.200] 173.600] 184.200] 201.570] 175.072] 171.77
CTIRICO. 30.524 30.417 35.497] <0.069] 49082 42.007 4164
TROS. 27.791 32.704 32.710] 33.458 36.448) 31.478 31.898
TORES Y SUS|
ARTES . 23.530] 25688 30.739] 31.534] 31916 28.193 27.210
NS, SUSP.,
18.204 19.285] 22608] 21.992) 24.149 21.008 20.50
STAMPADOS
US PARTES. 11.491 11.732 15.471 17.841 20.105 17.183 16.63
CCESORIOS. 7641 9.592 10.320, 12.184 11,635 10.238] 9.91
SIENTOS ¥ SUS)|
ARTES. 8.112 10.988 9.920] 10.245 11.208, 10.199) 9.71
RENOS Y SUS|
ARTES. 7.357 8.405 8.549) 7.890 6.528 68.405
IDRIOS. 4.483 4.256 4283 4274 4.010) 3.87
NERIAMIENTO. 2,976 3.667 4.045) 4.793 4,107, 377,
| W= T ‘oo [ o0 7 700 | 1060 T 106 1 100 |
CTRICO, | 7] 20 20 22 24 FX3 24
OS. 20 21 19 18 18 18 19
TORES ¥ SUS|
ARTES. 17 17 18 17 18 16 16
NS., SUSP.|
13 12 13 12 12 12 12
STAMPADOS V|
US PARTES. -] ) o 10 10 10 10
CCESORIOS. S 3 7 [ ) 6
SIENTOS Y SU
[ 7 e [} [} [} 6
RENOS ¥ SuU
ARTES. s S s 5 4 4 4
DRIOS. 3 3 2 2 2 2 2
IAMIENTO_ 2 2 2 2 2 2 2
Fuente: Elaboracién propia con base en de A partes (1995 b)

Fecha. Septiembre de 1995
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El cuadro 3.4 muestra que en e} las autopartes eléctricas se dio el mayor volumen de em-

pleos desde el afio de 1988 a 1994, representando mas del 20% de! total de empleos en esta
industria.

Es decir, esta linea de productos representa la mayor parti
sector. Esta tendencia esta n ionada con la rel

pacién en del
' volumen-precio de los productos de
autopartes con mayor contenido tecnoldgico, io que muestra los diferenciales de precio por
unidad asociada con el mayor valor agregado definido pos los productos internacionaimente
innovadores (véase cuadro 3.4).

Por otro lado, las autopartes de enfriamiento representé el mas bajo volumen, con el
2% del totail de esta industria en los afios sefialados anteriormente (véase cuadro 3.4).

3.3 Problemas

La rama automotriz es uno de los sectores industriales maés afectados como consecuencia de

la crisis econdmica que vive el pais, originada por |a devaluacion del peso ocurrida en diciem-
bre de 1994.

Lo anterior afecta también a los fabricantes de autopartes, cuya produccion esta des-
tinada al mercado de repuestos y a los distribuidores de autos nuevos y usados.

“La il de A ( INA ) sefiala que este impontante seclor
j6 en p! estos p seis de 1995, solamente el

55% de su capacidad productiva.

"El INA qQue ia de la de en el mer-

cado nacional sera de entre 35 y 40%. un del 22%, 10

que sig que las sean a las que se tuvieron en 1980 " In-

dustri de 1995 a; p.7)
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Pravén que este afo, los productorss de partes automotrices dejen de ganar 4 mil 500

millones de délares, cifra Que representa la posidbilidad de exportar o sustituir importaciones,
si se dispone de apoyos y financiamientos adecuados.

el pais en estos momentos,

que atravi

Sin embargo, a pesar de 1a cnisis econd
iz y de av tes; éstas se tienen que

no se deben frenar las inversiones del sector at
seguir realizando ya que las perspectivas a futuro son favorables.

3.4 Perspectivas
La Industria Nacional de Autopartes informoé que, a pesar de la crisis, |a industria automotriz y

ia de autopartes siguen con sus planes de inversiéon, produccién y ventas.

En lo que toca a la industria terminal, tienen proyectado realizar una inversion de alre-
dedor de mil 100 millones de ddlares, inversion que canalizarén para modemizar sus proce-

sos de eansamble de vehiculos y motores.

Por 1o tanto, sus p dores estan i a invertir para adecuarse a los requeri-

mientos de sus clientes, por lo cual la industria de autopartes invertiréd en su planta productiva

una cantidad similar a la de |a industria terminal.

que todo el sector automotriz invierta 2 mil 200 millones

Entre b cifras se esp
de dolares.

[ ( una mayor cantidad de vehiculos

Con estas inversiones se
para el mercado de exportacion, convirtiéndose el pais como el proveedor de menores costos

para N & [ vy St

el mercado interno, la industria Nacional de Auto-

Para Cti al y for
partes propone al Gobiemo algunas medidas, entre las cuales se encuentran: Incentivos fis-
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cales, ia deducibilidad total y |a depr ] el i r i administrativas
definitivas para terminar con la importacion ilegal de vehiculos, exigir a las autoridades se

cumpia b te con la legi iGN at iz, en forma transparente y oportuna, infor-

mando periédicamente a los sectores involucrados sobre dicho cumplimiento.

En base a io anterior, la Industria Nacional de Autopartes (INA) contempla como me-

tas principales para el aito 2000 las siguientes:

iz y de itiva y efi-

" 1.Consolidacion de ja industria
de y P duria de auto-

ciente con p clase
partes.

" 2.Alcanzar una escala de produccion global para el afio 2000 de un volumen
de dos millones de vehiculos por aflo. En consecuencia, el sector de auto-
partes debe incrementar sus ventas de 6 mil a 12 mil millones de délares;

esto la planta p actual.

* 3.Lograr un opti entre ef o y de exportacion.
' ) un il entre la p de partes para las ensamblado-

ras y para e! mercado de repuesto.
" s prog de p

a la planta productiva y el empleo
de |a industria.

a i greg
-8 de
miento de vehiculos, con objeto de
cumplir con los requerimientos de normas Q!
de Autopartes (Imagina, 1995 a; p.14)

para el amrenda-
el q lar y
" Industria Naci

En estos momentos, e! sector automotriz y el de autopartes, deben aprovechar la
oportunidad que se les presenta, para consolidarse como una industria competitiva a nivel
mundial, a generar divisas y ayudar a recuperar una balanza comercial superavitaria, a favo-
recer permanentemsente un alto valor agregado nacional y con ello mejores empleos y sala-
rios; a nivel ientes de ir ] 1 tecT icay on, aprovechan-

do el talento mexicano, ofreciendo al mundo productos de calidad.
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3.5 Conclusiones

v perspectivas
En |a actualidad, 'a industria de a

tes se conf con mas de quinientas empresas
que generan 165 mil emplecs directos. Esta industria realiza el 11% de las exportaciones
totales manufactureras del pais.

Los benmeficios de la industria de autopartes para la economia nacional son muchos, al
fomentarse \a cr on y 1a ger 6

v de riqueza al tiempo que se avanza en la conforma-

cion de una industria que ha demostrado tener los mas altos estédndares de calidad a nivel
mundial. Asimismo, estos ber

se extienden a las industrias proveedoras del sector de
autopartes, demandando productos de industrias tan diversas como la textil, metal-mecanica,
sidenirgica, quimica y electrénica.

L. crisis ecor i

te a la produccion, exporntacion, importacion y al
empleo. A pesar de la crisis por la que atraviesa el pais, \a \ndustria de Autopartes sigue con
sus planes de inversion, produccion y ventas.
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CAPITULO IV.
CARACTERISTICAS DE LA EMPRESA AUTOPARTERA

MIPLA, S.A. DEC.V.

4.1 Introduccion
Este capitulo se ocupa de presentar ios antecedentes de la empresa sujeta al analisis finan-
ciero; asimismo podemos observar las principales caracteristicas de la misma, como son: su

nal, sus prir les clientes y proveedores y su situacion actual.

estructura organi.

4.2 Historia de Mipia
* Mip/a.* es constituida el 4 de febrero de 1987, teniendo un socio fundador.
Anterionnmente en el afo de 1985, Mip/a operé como pearsona fisica, pero al no tener el

desarrollo financiero espsrado. cierra sus operaciones bajo este nombre y ias abre nueva-
mente ya como persona moral y con la denominacion social de Mip/a.

La base o las actividades principales de Mip/a es la fabricacion, compra y distribucion

de articulos plésticos en el ramo automotriz , como son las micas y calaveras automotrices;

asi como la manufactura, compra y venta de moides de inyeccion.
Asimismo, al referimos a jos recursos humanos, Mipla cuenta con un limitado numero
de jefes y empleados, constituyéndose de la siguiente manera:

En el drea administrativa cusnta con S personas; a nivel técnico, es decir, en el area

de talleres cuenta con 3 personas; y a nivel opsrativo, cuenta con 9 personas en el area de
33
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ensambile y con 6 parsonas para la operacion de méquinas, asi como 2 ayudantes generales

¥ 1 chofer.

Por io anterior, tomando como base el niumero de y ji . se puede
decir que esta empresa es pequefia, asi como se puede ver en ef Organigrama que se pre-
senta en |a pigina siguients.
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[

CUADRO 4.1
ORGANIGRAMA DE MIPLA, S A.DEC.V.

[ DIRECTOR GENERAL |
I

r———-—-—I ADMINISTRADOR GENERAL ] TALLER
MECANICO

ASISTENTE ADMINISTRATIVO ]

[ 1 i
AREA DE PRODUCCION Y ENSAMBLE | [AREA DE PRODUCCION E INYECCION J

1

DEPARTAMENTO DE ALMACENAJE DEPARTAMENTO DE OPERACION
Y DISTRIBUCION DE PRODUCTOS DE MAQUINAS
TERMINADOS
- EnsAmBLaDORAS | I-[ AYUDANTES GENERALES |

Fuente: Elaboracion propia con base en entrevista a
empleados de la empresa
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4.3 Chi vyP d.
Los principales clientes de esta empresa son |03 siguientes:

“ Plasticos Automotrices Diaz, S.A. de C.V. , que compra mensualmente alrededor de
25 mil pesos en mercancia, teniendo un crédito de 30 dias, representando asi el 35% del total
de las ventas mensuales de esta empresa.

* Mikas Infante Ruiz, S.A. de C.V. , el cual registra compras mensuales de aproximadamente
20 mil pesos en mercancia, teniendo como limite de pago un lapso de 15 dias, y e! cuat re-
prasenta sl 30% de las ventas mensuales de Mip/a.

El resto de ios clientes io conforman aquellos que registran compras mensuales meno-
res a los 10 mil pesos, los cuales tienen un limite de pago de 8 dias y que generaimente son
personas que se dedican a vender mercancia directamente a las refaccionarias de autopar-
tes, y que en conjunto representan el 35% restante de las ventas totales al mes realizadas
pOr esta empresa.

Entre los proveedores estan:

* Bolivar Diaz Duarte, el cual provee a Mip/a de |s materia prima necesaria para !a elabora-
cién de sus productos, surtiéndole todo el material que se le solicite, ofracisndo un lirnite de
crédito de 30 dias, representando asi un 30% de las compras totales mensuales de esta em-
presa.

* DIMSA, S.A. de C.V., que también provee a Mip/a de materia prima, pero Unicamente le
ofrece un volumen de compra no mayor a los $20 000.00 mensuales, y el cual representa
sproximadamente ¢ 20% de ias compras totales al mes de Mip/a.

e Foriadora Mexicana de Tomillos, que provee de los tomillos y tuercas necesarias para la
preparacién de! producto en su fase terminal, y el cual deja un volumen de compra abierto
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a las posibilidades de Mipis, ofreciendo un limite de crédito de 30 dias. constituyendo

aproximadamente un 20% de ias compras mensuales de |a empresa.

* El 30% restante de las compras totales al mes, las constituyen en conjunto los proveedores
de boisa para empaque, ios de pinturas y esmaltes, los de cable y soquets, los de laminas
separadoras, los de cajas, de cintas para empaques, entre otros. ’

4.4 Situacién actual

La situacion actual de esta pequefia empresa, hablando en términos generales, es regular, ya
que [a recuperacion de cobros es muy baja, y los costos de las materias primas se ha elevado
ultimamente a raiz de la devaluacion def peso, ya que 1a mayor parte de esta materia prima
es de importacion.

Cabe sefalar que a pesar de o mencionado anteriormente, esta empresa genera pro-
ductos que tienen buena demanda en el mercado en que se desarrolia, y las ventas que rea-

liza son bastante aceptables, a pesar de que en algunas iones, la da de los pro-
ductos origina que los mismos sean producidos bajo ordenes de pedidos, a causa de que los
productos exi tes en bodeg en cierta forma sean insuficientes para cubrir lo que solici-
tan los clientes.

También se estan construyendo nuevas areas de almacénaje, y se estan actualizando
las maquinarias, asi Como se esta capacitando al personal del drea de maquinas y de talleres
mediante diversos cursos de rica y de iny: ion de p i a los que se les estan en-
viando.

4.5 Estados financieros
En los anexos 3 y 4 se presentan el Balance General y el Estado de Resuitados comparativo
por el periodo de 1988 a 1994, que sirvieron de insumos para el andlisis financiero.

7
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Estos estados financieros como ya o mencionamos en el capituio | nos fusron pro-
porcionados por la empresa en térmMminos de pesos commentes, por lo tanto no reflejan los
efactos inflacionarios y de devaluacion por os que ha atravesado el pais, por lo consiguiente
las cifras de los estados financieros fueron convertidas a pesos constantes por medio de |a
conversion a (véanse del S al 8).

4.6 Conclusiones

Mipla nacié en el aftio de 1987 , contando con un s6lo socio. Su actividad principal es la fa-
bricacion, compra y distribucion de articulos de pléstico en el ramo automotriz, como son las
micas y cal
yeccion.

as a i asi como la manufactura , compra y venta de moldes de in-

Como se pudo observar en la estructura de acuerdo al organigrama antes presenta-
do, |a empresa es pequefa, ya que cuenta con un numero limitado de recursos humanos.

Los proveedorss con (08 que opera son nacionales, aunque la materia prima con la
que fabrica sus productos es de importacion.

El mercado de Mip/a es totaimente nacional. Su cartera de clientes es amplia, ya que
se constituye de aproxi te 140 mil manteniendo una recuperacién de cobros
baja y muy lenta.




Diagnéstico y si ion fi iera de Mipla

CAPITULO V.
DIAGNOSTICO Y SITUACION FINANCIERA DE M/PLA

5.1 Introduccién

La empresa Mip/a proporciond estados financieros con cifras en pesos cormrientes. Por lo con-
siguiente decidimos hacer la conversion a dolares para eliminar los efectos inflacionarios, sin

olvidar que algunas de |las caracteristicas del sector de autopartes son presentadas en doéla-
res.

En este capitulo exponemos ios resuitados del andlisis financiero. Como podremos
observar, se aplicaron los métodos de porcientos integrales, razones financieras simples y
razones financieras esténdar, que sirvieron de base para ia elaboracién de gréficos, y la vi-

sibn de como evoluciond la empresa. Asi mismo, compr tas hipotesis plar das an-

teriormente en la I gia de 1a in i ion.
5.2 Porcientos integrales en o! Balance General

De acuerdo ai Balance General comparativo en porcentaje en dolares', (véase cuadro 5.2)
observamos lo siguiente:

5.2.1. Activo circulante

La proporcion que tiene &l activo circulants en relacion con el activo total durante e! periodo
analizado de 1987 a 1984, es en pr o del 87% (vé cuadro 5.2). Para los aftos en
que se concentra mayofr activo circulante son los de 1990 a 1992 con un 92% y el afo de
menor concentracion es ef de 1988 con un 81%, lo que significa que ta mayor concentracién

' A lo largo dc esta i igacioén nos i indisti al de

cn &6l

porci i o al dc por-
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de activo o encontramos en el activo circulante, con respecto al activo total. Asimismo pode-
mos deducir que dentro del rubro de activo circulante, ia mayor concentracién se encuentra
en la cuenta de clientes, ya que en promedio esta cuenta represanta $3% en promedio. E!
afio de mayor saldo de clientes es el de 1994 con un 64% de activo total, y el saldo mas bajo
io encontramos en 1988 con un 30% de activo total (véase cuadro 5.2).

5.2.2. Activo fijo
La inversion en activo fijo es minima ya que en el periodo analizado, que es de 1987 a 1994,

se tiene en promeadio un 12% con respecto al activo total, ya que para el aflo de mayor con-
centraciéon en activo fijo lo podemos encontrar en el afio de 1988, con 19% tomando como

base el activo total.

$.2.3. Activo diferido
Debido a ia poca inversion en activo diferido de Mip/a, podemos observar de acuerdo al Ba-
¥ porcaentajes), que en este rubro no figu-

lance Genscal-comparativo de 1987 a 1994 (

ra ningun porciento relativo al activo total, ya que al observar ei Balance General comparativo
on ddlares unicamente hubo inversion en los afios de 1992, 1993 y 1954, ya que el saido
que representa Ia cuenta de depoésitos en garantia es de 58, 57 y 53 ddélares respectivamen-

te (véanse cuadros 5.1 y 5.2).

5.2.4. Pasivo
La empresa Mip/a tiene exclusivamente pasivo circulante, y representa en el periodo de es-

tudio un promedio del 82% tomando como base la suma de pasivo mas capital contable. Del
rubro de pasivo, el aflo que mas concentracion tuvo fue el de 1992, con un 121%, debido a la
cuenta de anticipo de clientes que represento el 117%, a diferencia de 1994 que fue el ario

de manos concentracion el que aicanzé un 42% (véase cuadro 5.2).

8.2.5. Capital contable
En este rubro el pramedio del pariodo de andlisis es del 38%. La mayor concentracion res-

pecto a ia integracion de este rubro la encontramos en el anno de 1994, en las utilidades rein-

vertidas, especificamente en la cuenta de utilidad fiscal neta con e! $1%. De lo anterior po-
40
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demos decir que os propietarios han mantenido una participacion minima en la empresa Mi-
pls (véase cusdro 5.2).

En sintesis, la estructura financiera de Mip/a esta conformada de la siguiente manera.
La mayor concentracién de activo se encuentra en el activo circulante especificamente en la
cuenta de clientes, a diferencia del activo fijo y del diferido, que nos indica una inversion
minima. En o que respecta al pasivo y al capital contable de la empresa, esta estructurado de
tal manera que durante el pariodo de 1988 a 1992 existié 1a mayor concentracion en el pasi-

vo circulante, a diferencia de 1993 y 1994 en donde se presenta un incremento en capital
contable (véanse anexos de! 8 al 12).
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_CUADRO 5.1

MIPLA

‘ativo de 1988 a 1994

General

IVA POR PAGAR
TOTAL PASIVO

ICAPITAL CONTABLE
JICAP|TAL SOCIAL
RESULTADOS EJS. ANTS,
JUTILIDAD FISCAL NETA

ESULTADO DEL EJERCICIO
r TOTAL CAPITAL CONTI

SUMA PASIVO MAS CAPITAL

on détares)

(=LeL L (o] e W ey -
TIPO DE CAMBIO PROMEDIO
JANUAL. NOTAS 1Y 2 22895 2,4833 28383 30181 3.004 3,1849 3,374
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE
A 281 [ o 0 o o o
jpancos -6 692 1679 2.203 6.026 22.385 8.931 5.675
lcLiIENTES 3614 9.859 34.425 27.877 32.004 42216 41.371
JANTICIPOS A PROVEEDORES 141 o 1.174 1.021 3.907 342 342
(MPUESTOS ANTICIPADOS 0 2764 12.657 10.110 13,626 10.110 5.091
INVENTARIOS 12,332 817 718 673 656 643 601
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE | 9.678 74.919 871775 45,708 72.578 $2.242 33.000
ACTIVO FLJO
JEQUIPO DE OFICINA o o 158 1.899 1.863 1.741
JOEP ACUM. EQPO. OFICINA o [ -9 -86 -271 -427
MAQUINARIA Y EQUIPO 2,144 4.519 4.252 4.145 13.873 12.968
JoEP. ACUM MAQ. ¥ EQPO -290 -640 ~1.067 -1.564 -2.468 -3.601
EQUIPO FASCIMIL o [ [4 asa 841 786
JOEP. ACUM. EQPO FASCIMIL o o -72 281 459
TOTAL ACTIVO FIIO 79.007
ACTIVO DIFERIDO

JOEPOSITOS EN GARANTIA 53
TOTAL ACTIVO DIFERIDO 83
TOTAL ACTIVO [ZX71]

PASIVO
PROVEEDORES 2502
JACREEDORES DIVERSOS 17 536
JANTICIPOS DE CLIENTES o
JOEP_ RECIB EN GARANTIA o
IMPUESTOS POR PAGAR 1.958
4805

26.802

2.114 1.989 1.939 1.902

10.732 6.265 6.469 5.346

10.940 7.687 31.388

11.430 3293 19.731 4 819

24.276 22.487 25.808 £43.482

585.083 49.042 77.817 75.889
et e et

37.338
titeed

1778
4.479
32710
-1.828

84.1741
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CUADRO 5.2,
MIPLA
Balance General comparativo de 1988 a 1994
[@ry [
~ZBRETPYS
—— ———— me— L
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE

lcasa 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00}
BANCOS 10,01 4,00 12,29 28,77 11,77 8,85
CLIENTES 57,58 62.53 56,84 41,13 55,65 64,50
IANTICIPOS A PROVEEDORES 0.00 2,13 2,08 5,02 0,45 0,53
IMPUESTOS ANTICIPADOS 16,48 22,89 20.62 17.51 13,33 7.94
INVENTARIOS 4.87{ 1,30 1,37 0,84 0.85! 0.94)

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 28,94 22,96 2320 3.27 82.05 r 22.76

i
ACTIVO FIIO
lEQUIPO DE OFICINA 0,00 0.00 0.00; 0.32; 2,44 2.46 2.71
[DEP. ACUM. EQPO. OFICINA
[MAQUINARIA Y EQUIPO
[DEP. ACUM MAQ. Y EQPO.
EQUIPO FASCIMIL
JoEP. ACUM. EQPO.FASCIMIL
TOTAL ACTIVO FiIO

ACTIVO DIFERIDO
IDEPOSITOS EN GARANTIA

TOTAL ACTIVO DIFERIDO
TOTAL ACTIVO

PASIVO
JPROVEEDORES
IACREEDORES DIVERSOS
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8.3P integ eon of E do de R o
En el Estado de Resultados (véase cuadro 5.4) podemos observar que de 1588 a 1994 el
costo de ventas netas alcanzé un promedio del 349% con respecto a ias ventas netas. E! afio

que prasent® mayor costo de ventas netas fue el de 1994 con un 59% de las ventas netas .

La utilidad bruta en promedio de 1988 a 1994 es del 82%, en donde se refleja clara-
mente que ia utilidad bruta se ve afectada directamente por los incrementos de los costos de
ventas, ya que en ia medida que estos se incrementan disminuye |a utilidad bruta (véase
cuadro 5.4).

Los gastos de operacion se manifiestan con altibajos, ya que en el afio de 1987 estos
represantan un 67% con respecto a las ventas netas (poco mas de 1S mil délares). Para 1988
estos se ir tan cor te alcanzando un 84%. El afho de menor con-
cer  de de op ' fue el de 1992 con un 34%, cerrando el ciclo de andlisis
con un 41% (véanse cuadros 53 y 5.4).

Debido a que |a utilidad o pérdida de operacion es inversamente proporcional a los
gastos de operacion, tenemos que sl afio de mayor utilidad fue el de 1988, con una utilidad
de operacién del 67% con respecto a las ventas netas, a diferencia de los af\os de 1989 y
1984, en donde se presentd una perdida de operacion, que fue de 2% y 1% respectivamente
(véase cuadro 5.4).

En lo que respecta a los gastos financieros y_no deducibles, asi como otros ingresos,
son poco signil i con P a las ventas netas, ya que el porciento de estas partidas
no figuran en e! Estado de Resultados comparativo de 1988 a 1994 (véase cuadro 5.4).

La utilidad en promedio del periodo analizado es del 11%; en l0os afios en donde se
presentd mayor utilidad son el de 1988 con un 33% y 1990 con el 25% sobre las ventas ne-
tas (véase cuadro 5.4).
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Como es l6gico, en los afos de mayor contribucion de ISR y PTU son ef de 1988, con

un 8% y 2% para ISR y PTU respectivamente, y para 19890 la contribuciéon de ISR es del 9%
y para PTU es del 2%. La tasa de contribuciéon de ISR para estos dos afios es del 42% para
1988 y el 35% para 1990.

En sintesis, se puede observar que las utilidades netas de |la empresa Mip/a se ven
afectadas directamente en la medida que aumentan los costos de ventas y los gastos de pro-
duccion debido en gran medida a la adquisicion de materias primas de importacién.

5.4 Resultado final de la apli de p- integrales

Como resuitado del andlisis anterior nos damos cuenta que el funcionamiento de la empresa

Mipla no es el adecuado, debido a que en la estructura total del activo se encuentra la mayor

concentracion en el activo circulante especificamente en la cuenta de clientes, ya que no
i iti de crédito y . En lo que respecta al pasivo, la empresa mantuvo

suficiente solvencia para cubrir sus deudas contraidas con terceros, a diferencia con el rubro

de capital contable en una partici 10N minima de los accionistas, los cuales

mostraron una actitud conservadora.

Por otro lado, las utilidades de la empresa se ven directamente afectadas en la medi-
da que aumentan ios costos de ventas y los gastos de operacidon, como se abserva en el
Estado de Resuitados en porcientos integrales. Esta tendencia fue creciente e inclusive en el
@jercicio de 1994 |a empresa manifesté una pérdida.
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5.5 Método de ¢ fir ieras P yr
En las siguientes pdginas de este capitulo presentamos las razones financieras de Mip/a del
periodo de 1988 a 1994 (véase cuadro 5.5), y |as razones estéandar del mismo periodo (véase
cuadro 5.6), asi como los graficos correspondientes a cada una de las razones financieras
(véanse de las graficas 5.1 a la 5.12). Se tomé como base la informacién contenida en estos
cuadros y graficas para realizar el siguiente apartado y para comprobar las hipotesis plantea-

das en esta investigacion.

5.6 Diagnodstico der P 12
En este apartado se comentan [os resultados obtenidos de acuerdo a la aplicacion del méto-
do de razones simples y estandar, las que sirvieron para fundamentar el diagnostico de la
situacion financiera de la empresa Mip/a (véanse cuadros 5.5,y 5.6 ).

5.6.1. Liquidez

La liquidez de esta empresa ha sido aceptable, y ha presentado una tendencia creciente afio
con afio, a excepcion de 1989, lo cual se observa que el pasivo circuiante fue mayor que el
activo circulante. Esta diferencia se ocasiond porgue la empresa recibié racursos externos por
sus acreecdtores diversos, 0 cual rebaso la totalidad del activo circulante, y la que utilizd para
comprar maquinaria y equipo, como se comprueba en el afio de 1990. Lo anterior denota que
en el afio de 1989, su endeudamiento fue mayor Que su capacidad de pago a corto plazo.

La liquidez total de ila empresa parece mostrar una tendencia creciente a partir de
1990 hasta el final del periodo. Como se puede observar en la representacion grafica (véase
‘grafica 5.1), la empresa Mip/a mantuve un nivel de indices superiores que el sector indus-

trial.

Analizando 1a composicion del rubro de activo circulante de Mipia se detectd, que la
cuenta que presenta mayor saldo es la de clientes, debido a una mala administraciéon de la
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misma y por carecer de una politica adecuada de cobros. S. considera que este dinerno se

encuentra detenido, y por lo tanto no se puede aprovechar en ofras operaciones que sean
mas productivas.

Asi se prueba ia hi en donde se plantea que !a liquidez de la empresa es
adecuada para tener la capacidad de pagar sus cuentas a corto plazo en la medida en que
estas vencen.

8.6.2. Disponible

El indice de disponibilidad en 1988 es negativo, ya que el saldo que se presenta en bancos
es deficitario. Del afto de 1989 a 1992, tuvo una tendencia creciente, aunque este indice de-
crecié nuevamente en 1993 y 1994, alcanzando indices de 28% y 21% respectivamente, de-
bido a una disminucion del saldo en bancos. Lo anterior se debié a que su activo circulante se
vio concentrado en el rubro de clientes, ya que su i de cobro 126 a ser dema-
siada lenta. El mejor afto para la empresa respecto a este indice fue el de 1992 que alcanzo
ol 53% de disponible.

Como se puede observar en ia representacion gréfica del indice de disponible de Mi-
pia vs el sector (véase grifica 5.2). Se puede cbservar que mientras Mip/a mantenia una ten-
dencia crecients durante los aflos de 1989 a 1992, el sector se comportaba con una tenden-
cia decreciente, y para os afios de 1993 y 1994 las tendencias fueron opuestas. Es decir, e}
indice de AMipia mostraba una tendencia hacia la baja mientras que este indice del sector
tiende a crecer.

Con lo anterior se comprueba que e} disponible con el que realiza sus operaciones la
P o3 bajo, a que el activo circulante se concentra en la cuenta de clientes.
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Diagné ¥

§.6.3. Severa o del icido
Del afio de 1988 al de 1994, ia empresa mantuvo un indice de solvencia creciente constante.

Al parecer, en estos afios la emprasa conté con jos recursos disponibles suficientes para po-
der cubrir sus obligaciones a corto plazo.

Aunque en esta empresa se presenta un decremento del saido en bancos. en la
cuenta de clientes se tiene un considerable aumento, pero a pesar de ello, su activo dispo-

nible es satisfactorio.

El resuitado de esta razon, que presenta una tendencia creciente, se debe a que la
empresa mantiene un activo de inmediata realizacion ailto, porque ef saido de inventarnos es
muy bajo, a excepcion de 1989 en que pressnta el mas alto saldo de inventarios.

De acuerdo al grafico representativo de la raz6n severa o del dcido (véase gréfico
5.3), se puede observar que Mip/a presenta una tendencia creciente constante de 1988 a
1994. A diferencia del sector que presenta una tendencia creciente de 1988 a 1990, y para
ios aftos de 1991 1992 la tendencia decrece, volviendo la tendencia creciente en los afos de

1993 y 1994.

§.6.4. Capital de trabajo
El capital de trabajo de ia empresa al parecer tuvo una tendencia creciente considerable del

ano de 1988 al de 1992 sin embargo, para 1993 y 1994 esta tendencia decrecio, debido a
que {as obligaciones de la misma aumentaron, mientras que sus activos disminuyeron.

5.4), af capital de jo de Mi-

Como se puede observar en el gré (véase g
pla se encuentra muy por debajo respecto al del sector, esto es explicable tomando en cuenta

que la muestra que se tomo para el calculo de las razones estandar pertenecen a empresas
vigentes que cotizan en |a Boisa Mexicana de Valores, S A.deC.V.
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De acuerdo a la explicaciéon anterior, s posibie observar que e! capital de trabajo de

Mipia es mayor en el afio de 1992 con 31 mil délares y el capital de trabajo mas bajo del
sector se presentté en 1988 con 9 millones de délares.

Con lo anterior, se compruaba la hipétesis de que el de jO Mmanej por la
empresa es aceptable para poder realizar sus operaciones.

$.6.5. Margen de seguridad
En 1989, al p el ital de jo fue muy bajo, por lo que se podria deducir que la

empresa operé con riesgo an sus actividades.

En los aflos siguientes al aL tar el capi de jo, el riesgo disminuye, ya que su
activo circulante es suficiente pars cubrir con las igaciones cor
El margen de seguridad que presenta el sector (adn con sus ibajos), en para-

cién con el margen de seguridad que presenta Mip/a es superior como se observa en la re-
presentacion griafica de esta razén, (véase grifica 5.5).

Aqui se comprueba que para el margen de seguridad los propietarios y acreedores
mantienen una actitud conservadora por su escasa inversion en el activo circulante.

En sintesis la liquidez total en promedio que presentan en el periodo de 1988 a 1994
son las siguientes. La empresa Mip/a es regular debido a que en ciertos indices que confor-
ma el rubro de ia liquidez total presentan alitibajos y siempre se presentaron estos indices por
debajo de los de la industria, Que presenta una liquidez buena. Es asi como se comprueba la
primera parte de las hipotesis, mencionadas en el capituio 1.
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5.6.6. Endeudamiento
Para o! afio de 1989, al parecer Ia empresa presentd un sobresndeudamiento, ya que el pa-
sivo total & causa de Ia cuenta de acreedores diversos, excedid al activo total.

En los afios sigt , los acr tienen mucha par 6N en ia L , por
o que se puede decir que el spalencamiento de pro y d as utili como
o demuestran los saldos de estos rubros en el batance.

S| tomamos como referencia el grifico que representa el indice de endeudamiento
(véase grifica 5.8), podemos observar que Mipls ol endet iento que presenta
el sector es dacir, se encuentra mas apsiancada por terceros que et sector.

Por io anterior se demuestra la hip6tesis en donde se planted que el endeudamiento
de Mipia es alto debido a que utiliza en gran medida el apalancamiento financiero para obte-
ner sus activos y realizar sus ventas.

8.8.7. Solvencia
Durante el periodo al p a ol mantuvo i de pago suficiente
para cubrir lms obligaciones contraidas. Sin embargo, en el activo circulante la cuenta de

clientes presenta una cartera vencida alta, debido principalmente a que carece de politicas de
cobranza.

A pasar de que mantiens un indice de solvencia con una tendencia hacia la alza , este
indice se encuentra debajo del indice del sector, lo que indica que {a solvencia de esta em-
presa es regutar.

Como se observa en el grifico representativo de este indice (véase grifica 5.7) et
mejor indice que presentd Mipia fue el de 1994 con 2.39 veces, y el mejor afo del sector fue
@l de 1988 con un indice de 5 veces, lo que denota una gran diferencia entre el sector y Mi-
pia.
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Con esto comp ia hipé is de que la solvencia de la empresa es alta, por lo
que tiene la capaci para las r de sus acreedores.
se8.C de trabajo a

En el afio de 1989, al parecer los inversionistas tuvieron una participacion menor en el capital
de trabajo, ya que el capital contable se vio disminuido a causa de las pérdidas en los ejerci-
cios. A diferencia de 1990 en donde se presento el mejor indice, en los anos siguientes Mip/a
presento una tendencia creciente concluyendo el periodo con indice de! 70%.

Como se puede observar en el grifico de capital de trabajo a capital contable de Mip/a
vs. el sector (véase grifica 5.8)., los indices de Mip/a son superiores a los del sector aunque,
en el afo de 1988 Mip/a presentd el indice mas bajo, aun asi éste no fue alcanzado por el

indice mas alto del sector.

Por lo anterior, se demuestra que ios accionistas de la empresa tienen una participa-

cidon minima en el capital de trabajo.

5.6.9. Apalancamiento
Al parecer, el indice de apalancamiento de esta empresa es satisfactorno, aunque presenta

una tendencia decreciente aftfo con afo, Io que significa que ésta opera con suficiente capital.
tanto de proveedores como de accionistas. Sin embargo, su administracién tiende a ser algo
conservadora por que Nno se han negistrado aumentos de capital social.

De acuerdo a la grifica 5.9, el apalancamiento total de esta empresa, al parecer esta
por encima del sector, lo que significa que utiliza en forma adecuada el apalancamiento para

el desarrolio de sus operaciones.
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Asi comprobamos la hipotesis en donde se enuncia que la empresa mantiene un buen

apalancamiento financiero, ya que sus acresdores suministran los fondos necesarios para
realizar sus operaciones.

En lo que se refiers a |a solvencia y endeudamiento se puede sintetizar lo siguiente: la
empresa mantuvo una p on positiva ya que durante el periodo analizado un indice
bueno, por otro lado |a industria, el indice que presentd fue regular, con esto se comprueba la
segunda parte de las hipotesis, en lo que respecta a los indices de solvencia y endeudamien-
to, que se plantearon en capitulo | dologia de la ir ion.

5.6.10. Ventas a

Durante el periodo analizado, éste indice presentd una tendencia creciente, 1o que significa
que el uso de 108 activos totales fue el adecuado para maximizar las ventas de la empresa, lo
cual se refleja al revisar este rubro en los de res. no que en el afo
de 1994 tuvo una pequefia baja. Lo anterior nos hace suponer que el rendimiento de las in-

De acuerdo a la representacion grifica de ventas netas a activos totales de Mipia vs.
el sector (véase grifica 5.10), se puede observar que los indices de Mip/a estan por encima
de los que presenta el sector en el periodo analizado de 1988 a 1994.

Con lo anterior se prueba i1a hipo is de que Mip/a ha usado eficientemente sus
activos para generar ventas.

5.6.11. Margen neto

Esta razén presenta una variacion marcada en cada uno de los afos del periodo analizado,
debido principalmente a ios constantes cambios en los costos a que tiene que incurrir la em-
presa para generar utiidades. Esta situacion se debié al incremento de los mismos, ya que la
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mayoria de los materiales, como ya se habia mencionado anteriormente, son de origen ex-

tranjero. lo que origina en parte, la crisis economica por la que atraviesa Mip/a.

Aunque la empresa presente indices mayores al del sector, tiende a decaer debido a
qus ia crisis esta afectando en forma significativa a esta érea de ia industria, y por lo mismo,
tas utilidades pueden presentarse en cantidades minimas, o de hecho no presentarse. (véase
grafica 5.11).

5.6.12. Wtilidad o perdida neta a capital contable

Por los motivos expuestos anteriormente, al parecer la inversion de los propietarios en el ne-
gocio No representd una rentabilidad eficiente, debido a los altos costos de produccion, aun-
que en i0s afios de 1988, 1990 y 1992 se hayan ger utili i ia e. Este
indice decae en 1994, en marcado por {a crisis econdmica que atraviesa el pais. proyectan-
dose en el sactor de autopartes y dentro de la empresa.

Por lo que se observa en la grifica 5.12, Ia utilidad de |a empresa, en comparacion
con el sector se encuantra muy por encima, considerando que aun los costos de produccion
de Mip/a son aitos e incremantados en forma desproporcionada en relacién a sus ventas ne-
tas. Por lo tanto, las utilidades también van disminuyendo rapidamente,

En sintesis, Ia rentabilidad total en promedio que presentan tanto la empresa como el
sector son regulares, debido que esta se ve directamente afectada por los incrementos en los
costos de produccion, asi @s como se pudo comprobar el tercer rubro de las hipGtesis pltan-
teadas an @l capitulo |.

8.7 Conclusiones

La conclusion mas general es que |a liquidez de la empresa es regular y la de la industria es
buena; la solvencia y endeudamiento de Mip/a es buena y la de |a industria es regular; y por
altimo 1a rentabilidad tanto de la empresa como de ia industria es regular.
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De acuerdo a los diferentes procedimientos de andlisis financieros que aplicamos,
determinamos que AMip/a ha presentado una evoluciéon en el periodo de 1988 a 1994, de

acuerdo a su estructura financiera.

Durante el periodo analizado la liquidez de esta empresa ha sido aceptable, aungue
en la cuenta de clientes mantiene una mayor concentraciéon de activo circulante, debido a
que la recuperacion de cobros es muy lenta, ya que carece de una politica de crédito y co-

branza adecuada, lo que ie resta liquidez real.

En los resultados obtenidos en |a prusba del &cido, especiaimente en los afos de
1990 a 1994, observamos gque los indices de Mip/a son superiores a los del sector, debido a
que en el periodo analizado se mantiene un promedio de inventario del 16% con respecto al

activo total.

El capital de trabajo de Mip/ia comparado contra e! del sector es evidentemente menor
debido a que esta empresa no cubre los requisitos financieros que deben de cumplir las em-
presas que cotizan en la Boisa Mexicana de Valores, y se hace mencion de fo anterior por
dentro de este sector si cubren estos requisitos.

que las emp! cor

El endeudamiento que presenta Mip/a en el periodo analizado, es superior al del sec-
tor, lo que nos indica que ia empresa se ha apalancado con un promedio del 82% en relaciéon

a su activo total.

Aunque los indices de solvencia de la empresa son inferiores a los del sector, ésta
cuenta con suficiente capacidad pars cubrir sus deudas.

iGN de los accionistas para cubrir la deuda

En cuanto al ap camiento, la partici
de la empresa es en promedio bajs, ya que presenta un mayor financiamiento externc en el

periodo de andli




Diagnéstico y situacién fi iera de Mipla

La rentabilidad que presenta Mip/a durante este periodo se ve disminuida debido a

que los costos de produccion afectan inversamente proporcional al margen neto. Como se

menciondé anteriormente, la materia prima es importada, sin olvidar que nC se Mmantiene un
inventario suficients para garantizar la produccion.
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C generales y v daci

CAPITULO VL.
CONCLUSIONES GENERALES
Y RECOMENDACIONES

En oste Glitimo capitulo, se presentan las conclusiones generales y recomendaciones
qQue consideramos pertinentes como resultado del analisis financiero aplicado a la empresa
denominada Mipl/a

6.1 Conclusiones

El comportamiento financiero en el caso de Mip/a es irregular y muestra debilidades y fortale-

zas respecto a la industria que coincide con un resultado en conjunto de debilidad en su ren-
La P P resultados ician 1988, on gran i a

respuestas cautas que no han repercutido en un Mmejoramiento de su situacion financiera.

Otros aspectos percibidos aunque no profur son los macroeconémicos, que

inciden en sus resultados de rentabilidad.

Para el analisis financiero, generaimente una sola razén financiera no proporciona
informacion suficiente para poder juzgar el funcionamiento total de la entidad econémica. por
lo que se recomisnda la utilizecion de vanas razones financieras o de varios métodos de ana-

El estudio del caso es un método Util para verificar la utilidad del anslisis financiero

i auna P

La rama automotriz es uno de los industri mas dir i y regularmente
afectado por la crisis econémica mexicana de los noventa. Esta crisis ha afectado directa-

&7



C - ge " P
mente a los fabricantes de autopartes. Aun asi, esta industria sigue con sus planes de inver-

si6n, produccion y ventas.

La informacion contenida en este trabajo, asi como los resultados a los que se jlega-

ron mediante !a utilizacién de los distintos métodos de andlisis, pueden ser la base o tomarse
Smi . Por dio del

como ejemplos para ol andlisis financiero a distintas er
estudio minucioso de !los resultados obtenidos, se pueden detectar problemas ﬁn-ncieros. fos
) de las mi or

cusles pueden ser corregidos oportunamente por la admini

La Ompnu mexicana Mip/a, sujeta al andlisis financiero, tiene como actividades prin-
ip s 1, pra y distribucién de articulos de pléstico an el ramo de autopartes
J . También, Ji. ia manufactura,

de repuesto automotrices, COMO 30N MICAS ¥
compra y venta de moldes de inyeccion.

e Mipis es irmeguiar, y muestra debilidades y fontslezas

Et 1to fir
respecto a la industria, que coincide con un resuitado en conjunto de dabilidad en su rentabi-

ol afio de 1988.

lided. Asi aesta Th P 17 ]
tienen una participacion minima en e! capital de trabajo,

Los ioni de ia P
por 1o QUe @8 NECAsSara su intervencion para poder operar eficientemente y sin el riesgo de

caser en insolvencia.

6.2 Recomendaciones

Es importasnte d algunas
que se dedujo de acuerdo a los resuitados cbtenidos en la realizacion del presente andlisis
financiero, los cuales se encusntran en el capitulo V, y en donde son comprobadas las hips-
tesis piar das ini e on la t gia de la in 1. La finali es mejorar su
rentabilidgad, y que adecue su liquidez y sol iaasusr

163 Que se ie hacen a la empresa estudiada, o




Conclusiones generales y ¢ daci
Minimizar |a cartera de clientes, con la finalidad de busCar un® Mayor recuperacion de pa-

gos, o cual se podria hacer con la implementacion de politicas de crédito y cobranza, asi

como apiicar descuentos por pronto pago a la mayoria de los clientes.
Disefar estrategias y politicas administrativas para cada area de la empresa, de las cuales

se carece.
Mesjorar la calidad de algunos de sus productos, para asi buscar nuevos mercados, es de-

cir, ingresar en aquelios que no estén muy saturados, como lo son las agencias de auto-

partes originales.
Diversificar sus productos y planear la exportacion de la producciéon, asi como la adquisi-

ci6én de maquinaria que le permita utilizar los avances tecnolégicos actuales.

Lo anterior se podria lograr si ios duefios y 30cios de la empresa tratan de cambiar su
actitud conservadora, y realizan nuevas inversiones dentro de la misma.



Glosario de términos

GLOSARIO DE TERMINOS

1 ANALISIS : Segun el D ario Er & Abreviado Espasa-Caipe, signifi-
ca * La distincion y separacion de las partes de un todo, hasta llegar a conocer {os principios
y elementos que lo forman *.

2 INTERPRETACION : Lo definimos como * |la i6n o i6n del senti-
do de una cosa, asunto o materia *.

3 ANALISIS FINANCIERO : Segin Calvo Langarica * es @l conocimiento que se
hace de una empresa que aparece formando un Estado Financiero, para conocer la base de
sus principios, que nos permitan obtener conclusiones para explicar sobre la buena o mala
politica administrativa seguida por la entidad sujeta a estudio =

4 ANALISIS POR RAZONES O INDICES : Es el uso de diversos cocientes o ra-
zones financieras para medir el d pefic de una o] . Comunments se agrupan en
indices de liquidez, de ividad, de endet iento y de rentabilidad. Los insumaos principa-
les para el andlisis por razones son el Estado de Resultados y el Balance General de |a em-
presa.

8 CAPITAL DE TRABAJO : Medida de la liquidez de una empresa que es Util en
comparaciones de series de tiesmpo. Se cailcula al obtener Ia diferencia entre el activo circu-
lante y et pasivo a corto piszo de ia empresa.

8 LIQUIDEZ : Capacidad para pagar [as deudas a medida que éstas vencen La li-
quidez de una empresa se relaciona directamente con el nivel de efectivo, ios valores nego-
ciables y otros activos circulantes que mantenga.
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Glosario de términos

7 ORIGENES DE RECURSOS: Fuentes de los fondos o recursos de una empresa
que incluyen una reduccion de un active, un aumento en un pasivo, las utilidades netas des-
pués de impuestos, {0s cargos de depreciacion y otros cargos no en efectivo y ia ventas de

acciones.

8 RAZON DE PRUEBA RAPIDA. Medida de liquidez (* prueba del écido *) que se
utiliza cuando se cree que una empresa tiene inventarios no liquidos o irrealizables; se calcu-
la dividiendo el activo circulante menos et inventario, entre el pasivo a corto plazo de la em-
presa. Cuanto mis alta sea esta razén, tanto mas solvencia © liquidez tendra (a empresa.

9 RAZON DE SOLVENCIA: Medida de liquidez o solvencia caiculada dividiendo el
a corto plazo. Cuanto mayor sea esta razon,

activo circulante de una P entre su p
tanto mas liquida o solvente se considera una compaiiia.

10 RAZON DE ENDEUDAMIENTO: Medida del grado de sadeudo que se calcula
dividiendo el pasivo total entre al activo total. Cuanto mayor sea esta razén, tanto mayor sera
la cantidad de dinero ajeno que se utiliza para generar utilidades, propiciando asi un mayor
apalancamiento financiero en la empresa.

11 USOS DE FONDOS: Es la utilizacion o aplicacion de fondos por una empresa,
incluyendo aumentos en fos activos, reducciones en los pasivos, una pérdida neta, el pago de
dividendos en efectivo y la recompra o retiro de acciones.

Fuentes: 1 a la 3 - CALVO, Langarica César, (1994) "Angis/s @ i de fi “ PAC;
México
4 8ia11 - GITMAN, L J. (1994) - de ? ' iora” HARLA, Tercera

adicion; México
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ANEXO 1
FORMULAS APLICABLES
AL PROCEDIMIENTO DE PORCIENTOS INTEGRALES

FORMULAS APLICABLES:
DOS FORMULAS SE PUEDEN APLICAR EN ESTE PROCEDIMIENTO

1) PORCIENTO INTEGRAL = (CIFRA PARCIAL) 100
CIFRA BASE

{PORCIENTO INTEGRAL ES IGUAL A CIFRA BASE POR CIEN)

2) FACTOR CONSTANTE=_( 100 ) CADA CIFRA PARCIAL
CIFRA BASE

(FACTOR CONSTANTE ES IGUAL A CIEN SOBRE CIFRA BASE POR CADA CIFRA PARCIAL)

CUALQUIER FORMULA PUEDE APLICARSE INDISTINTAMENTE A DETERMINADA CLASE DE
ESTADO FINANCIERO, SIN EMBARGO, EN LA PRACTICA SE EMPLEA EN MAYOR PROPOR-
CION PARA ESTADOS FINANCIEROS SINTETICOS Y LA SEGUNDA FORMULA PARA ESTA—
DOS FINANCIEROS DETALLADOS.

72



JSOMBRE DE LA RAZON
| LAGARNDEZ
1 LNz

ACTIVO CRGUL ANTE
PASIVO A CORTQ PLAZG

LA ¢ BANCOS.
FREVO A SONTS AT

3 SEVERA O DEL ACIDO

—AcTwo cieuANTe  nvERTAmO
PASIVO A CORTG PLAZS

4 CAPITAL DE TRABAJO

ACTIVO CIRCULANTE: PASIVO CIRCULANTE

S MARGEN OR SEQURIDAD
APy 14840
PR S

LR 1.1 Y

ANEXO 2

& ENDEUDAMMENTO

PASIVO TOTA
ACTIVO TOTAL

7 s0LvENCIA
ACTIVO ToOTAL
PASIVO TGTAL

SCAMTAL DR TRABAIO A

CAPITAL CONTABLE
PTA ABA.
CAPTTAL ABLE
» APALANCAIENTO
2
AL AGLE

Razones hnancierss de 1968 a 1994
(on doiares)

1008 1900 1990 T
es76  ____iams 51179 45708
Tos ) G717 36508

PEALEY o732 10a28 Vs
eoze
78555
(0.0083 coss aone azzee
° 70 14010 s1178 as 708
12332 817, 710 o7y
“Tose 4153 5035
7 0e0 2029 w0777 20535
03348 c.e0en 18308 10050
oare 1amip s1178 a3 708
7 peo 70703 30777 20598
vrar 337e Ses 10153
sare 14010 s1178 a8 708
740 2075 30777 s5%
V72T =37¢ 20388 o0
7oe 20 703 %777 20385
onrs 02048 ocoze oz
7040 20w 20777 78 558
VU620 TeT7a 55088 wces
1 2008 08880 0sa1s
11970 18774 ssoas anoaz
Toee 70703 30797 76555
1 eoms 08208 17808 18400
sare 1400 81178 as 708
7948 30 70
Tay 5374 EE 3 Ly
EY ) ase 20278 22087
18271 0.8403 cen7
74 20777 2858y
Se7t 24T Tesr
12870 11008

12578,
420%0

17270

88
a20%0

05328

72878

027
42010

17120

72578
42010
30888

72378
42010
30 508
2010

o7are

42015
Sz

0.2300

77817
4700

18823

72478
420%0
30

33 808
0883y

o1g
36 606

19733

63242
327407

19708

(YY)
37 407

02758

a2202
oa3

$T 500
32407

32807
75850

o.a272

75 ase
32 407

23408

2242

79835
a3052
0.00mm

32 407
a3es7

0.7458

23080

1.0004

5825
76 802

02117

51080
801

TTare
™02
10980

53080
— 20802
278

s30a0
20002
8278

26 807
00804

02
aavar

oaire

— 20002
37338

07178

73



0 RENTALIDAD
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— SRS

Pusmts: Cuptre 8.9

ANEXO 2 (continuscion)
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T ANEXO 3

MIPLA
| Sal General tivo de 1988 a 1994
j@n
CONCEPTS. DL
—— pr— — —
ACTIVO CIRCULANTE
JCAJA 644 o o
COS -15.322 4.168 8.254
UENTES 8278 23.988 97.708
IANTICIPOS A PROVEEDORES 322 o 3.332
MPUESTOS ANTICIPADOS o 6.885 35.9268
INVENTARIOS 28.234 2030 2.030
TOTAL ACTIVO CARCULANTE 22.183 37.049 ;| 145.250
——
ACTIVO FIUO
QUIPQ DE OFICINA o o o
P. ACUM. EQPO. OFICINA o o ]
UINARIA Y EQUIPO 5.325 5.325 12.825
P. ACUM. MAQ. Y EQPO. -187 -720 -1.818
QUIPO FASCIMIL [+ o o
P. ACUM. EQPO.FASCIMIL (] ] o
TOTAL ACTIVO FIUO 5.138 4.888 11.007
—— —
ACTVO DIFERIDO
DEPOSITOS EN GARANTIA [+ [} o
TOTAL ACTIVO DIFERIDO ] ] ]
TOTAL ACTIVO 27.207 41.884 | 7188.287
——— LS
&
PROVEEDORES o
IACREEDORES DIVERSOS 2.748 48.902 64.530
JANTICIPOS DE CLIENTES 10.552 o o
P. RECIB. EN GARANTIA o 554 o
STOS POR PAGAR 4.535 463 21.789
'A POR PAGAR 85 474 1.035
TOTAL PASIVO 18.200 58.393 87.384
fhe—
JCAMTAL CONTABLE
ICAPITAL SOCIAL 8.000 6.000 8.000 8.000 6.000
RESULTADOS EJS. ANTS. -1.688; -13.377 30.480 18.094 20.016
AD FISCAL NETA o o o 32.997 23722
SULTADO DEL EJERCICIO 4.7680; -1.362 32.443 9.932 61.047
TOTAL CAPITAL CONTABLE 9.007 -8.738 £8.903 87.8221 110.785
SUMA PASIVO MAS CAMITAL 272019 47.684 ! 188.257! 147.918 . 240.785
e ————————————————
ompresa
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ANEXO 4
MIPLA
Estado de Resuitados comparativo de 1988 a 1994
ODeriantess
—SSREEPTS [
1 . '
: )
[VENTAS NETAS ' 52651 69 8673' 241 QCOI 368.004 707.2‘3' 758 752[ 870 564
JCOSTO DE VENTAS NETAS ] [+ 12673 91 888 170.754; 356 271 441.122, 398 80!
: T
UTHIDAD BRUTA 52.887) 87.000; 180.057! 197.250 380.972. 217.830; 271.959
1
TOS DE PRODUCCION 29.‘2‘} $2.103 83632| 159 476' 195 164" 218 865' 238 740]
; 6 254} 19 690! 44 814 71202 38 875

STOS DE ADMINISTRACION
|GASTOS DE OPERACION:

UTHADAD O PERDIDA DE OPERACION 17.473]

239.977| 290.087 | 277.415

770.998 27.5383 -5.458

jcASTOS FINANCIEROS 48,
OTROS GASTOS Y PRODUCTOS o

[GASTOS NO DEDUCIBLES
UTHIDAD O PERDIDA

ANTES DE MPUESTOS
MAS NO DEDUCIBLES
IAMORTIZACION DE PERDIDAS

[BASE ISR

[TASA ISR

1SR 6.320 38 846
T 1 806, 11 099

NOTAS: Importes en nuavos pesos
Porcentaje de P.T.U. 10%
Tasa de ISR segun Ley de 1980,1559,1990,1991,1992,1993 y 1994
Las vent e
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ANexo

~ MIPLA

de 1988 a 1994

TA:

deflactor de oferta obtuvo de Ciemex-WEFA (1994), para 1988 5 1993; ¥y para

—ZONCERYC
DEFLACTOR DE OFERTA: (X1 1003 | 1297 1 1.68e r778 |
Vo i i
ACTIVO CIRCULANTE i i
casa 641 o of o o
[BANCOS -15.248 4.556 8111 27.935; ‘16‘63‘i 50.099 36.431
ICLIENTES 8.233 26.217 126.728 129.231’ 166.752] 236.806: 265.57
IANTICIPOS A PROVEEDORES 321 0 4.321 4.734} 20.358/ 1.916! 2.197]
MPUESTOS ANTICIPADOS o 7.503 46.596 48.868 70.994 56.71 3! 32.67
PINVENTARIOS 28,093 2633 3.120! 3.419! 3.609i 3.861
TOTAL ACTIVO CMRCULANTE 22.062 381
22002
ACTIVO FlIO :
[EQUIPO DE OFICINA o [+] ] 10 448
JDEP. ACUM. EQPO. OFICINA o [+ 0 -44: -448 -1.518 -2.74;
IMAQUINARIA Y EQUIPO 5298 5.820 16634 19.712: 21597 77 818 83 245
DEP. ACUM. MAQ .Y EQPO. -186 -787, -2.353‘ -4.945: -8.148 -13.830 -23.11
EQUIPO FASCIMIL 0 [4 of of eee9! 4.719
[DEP. ACUM. EQPO.FASCIMIL o [+] oi 0: -378¢ -1.576
TOTAL ACTIVO FlJO 5.192 5.034 15.458: 26.997 080
212 e’ 3,080
ACTIVO DIFERIDO i H
IDEPOSITOS EN GARANTIA o o 0. 0: 303 320
TOTAL ACTIVO DIFERIDO ('] (-] [ ol 303 320
TOTAL ACTIVO 2’.‘55 221” ﬁz.ﬁ i 2;’.3‘7 { Jﬂ"w 4. 23
PASIVO H : . i
PROVEEDORES 0, 0( 901 |G§ 75 37!‘ 16.
JACREEDORES DIVERSOS 2.734 53.450 a3 695‘ 109.504; 41.964; 41403‘ 112.571
IANTICIPOS DE CLIENTES 10.499 a 0 o} o o
DEP. RECIB. EN GARANTIA ! o 606 ot o! 0 o!
MPUESTOS POR PAGAR H 4513 28 261" " 6982 81.18%; 26 849 12.576)
IVA POR PAGAR H - 5625 36.153 30 84
TOTAL PASIVO 181.783
[CAPITAL CONTABLE : }
jcaPITAL SOCIAL 5.970 7.782! 10.104; 10668] 11.41
IRESULTADOS EJS. ANTS. -1.660 39.507; 33.707! 29 988
UTILIDAD FISCAL NETA H o 0
JRESULTADO DEL EJERCICIO i 4736 ‘2.075' 15. 102.803
TOTAL CAPITAL CONTABLE 2.068 89.367: 106.2440; 156.582
j— "y : !
SUMA PASIVO MAS CAPMITAL I 27.955 45.820 202.888 " 227.347 . 405.448: 425.523

Puente: Aneso 3



Anexo &
e

MIPLA

Sal ativo de 1988 a 1994
an tarvies)
~ZONCEPYS
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE
jcasa 2,36 0,00 0.00
IBANCOS -56,14 10,01 4,00
ICLIENTES 30,32 57.58 62,53
IANTICIPOS A PROVEEDORES 1,18 0,00 2,13
MPUESTOS ANTICIPADOS 0,00 16,48 22,99
INVENTARIOS 103.48 487 1.30
TOTAL ACTIVO CRCULANTE 91,77 55,84 92,96
ACTIVO FLUIO
QUIPO DE OFICINA 0,00 0,00
oEP. ACUM. EQPO. OFICINA 0,00 0,00 -0,02 -0.11
MAQUINARIA Y EQUIPO 12.78 8,21 867 533
IDEP. ACUM. MAG. Y EQPO. -1.73 -1,18 -218 -2,01
EQUIPO FASCIMIL 0,00 0,00 0,00 1,10
IDEP. ACUM. EQPO. FASCIMIL 0,00 0.00 0.00 -0.09
TOTAL ACTIVO FlJO 17,08 7,08 8 80 6,88
=, -
ACTIVG DIFERIDO ‘
IDEPOSITOS EN GARANTIA 0.00 0.00 0.00 0.00, 0.07
TOTAL ACTIVO DIFERIDO ..= ..2_ 9,00 9,00 0,07
TOTAL ACTIVO|__t80,00! 100, 100,00! 10000, 10000
PASIVO
PROVEEDORES 0,00 0, 0,00 0,00 22,23
IACREEDORES DIVERSOS 10,07| 117.40 41,30
NTICIPOS DE CLIENTES 3887 0.00 0,00
JOEP. RECIB. EN GARANTIA 0,00 133 0,00
MPUESTOS POR PAGAR 18,62 111 13,94
kvA POR PAGAR 1.14 .66
TOTAL PASIVO' (X ]
JCAMTAL CONTABLE
JICAPITAL. SOCIAL 21,99
IRESULTADOS EJS. ANTS. 5,11
JUTILIDAD FISCAL NETA 0,00
JRESULTADO DEL EJERCICIO 17.44
TOTAL CAPITAL CONTASLE ”I"
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 300,00

Fuente: Anexo §




Anexo 7
MIPLA

Estado de Resuitados comparativo de 1988 a 1994
(en pesos constantes)

CONCEPYO

EFLACTOR DE OFERT.

565622, 1 190.997. 1 349 062 1 275.412]
758 148

313 796

76 1521
119 179] 262445) s99960- 784 315

[VENTAS NETAS
JCOSTO DE VENTAS NETAS T 0. 13852;

UTILIDAD BRUTA . 52.388 62.307. 7194.877 303.173° S91.037 564.746: 517.260
Cd
[GASTOS DE PRODUCCION 29277 sa DCGI
IGASTOS DE ADMINISTRACION ! 5725 6841
IGASTOS DE OPERACION: 35.002 63.789 118.3

UTILIDAD O PERDIDA DE OPERACION |

|

105471, 245 114 328 656 389 141
30 263 75 466 126 597 73 560,
404.122 518,739 527,

27.796 | 186.975|

17.306 . -1.488 ; 78.034

IGASTOS FINANCIEROS
OTROS INGRESOS

IGASTOS NO DEDUCIBLES

UTILIDAD O PERDID‘ ANTES DE IMPUESTOS

MAS NO DEDUCIBLE: ;
JAMORTIZACION DE PERDIDAS
BASE taR

TASA ISR

ISR

PTL
UTILIDAD O PERDIDA NETA

INOTAS:
Importes en nuevos pesos

Porcentajede P T U 10%
Tasa de ISR segdn Ley de 1988.1689,1990, 1991,1992,1993 y 1994
E1 ceflactor ge oferta se obtuvo de Ciemex-WEFA (1994), para 1968 a 1993, y para 1854 se obtuvo

de BANXICO (1995).

Fuenie: Anaxo 4
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Anaxo 8

Lol
MIPLA
Estado de Resultados comparativo de 1988 a 1994
(on N peeos
“CONCEPTO 1888 I Tm-' T80 I 087 692 g
[VENTAS NETAS 100,00 100,00) 100,00 100.00 100,00 100,00 100,00,
(COSTO DE VENTAS NETAS 0,00 18,18 37,98 46,40 50.37 58,14 59 44
- :
unioap aruta| 10000! 8181 2,02 52,60, 4963 ares €0,58
!
lGASTOS DE PRODUCCION | 5588 74,78 43,34 27.59’ 28,85
JGASTOS DE ADMINISTRACION 10, 8,08 535 6,34 538
joasTOS DE OPERACION: . 3.7 33.93 30,25
UTILIDAD O PERDIDA DE OPERACION 23,99 -1.88 a0l 1380’ 363
. .
IGASTOS FINANCIEROS 0.00 0,00{ 0,00 0,00/
jJoTROS INGRESOS 0.00 0.00 c'oo
JIGASTOS NO DEDUCIBLES 0,00 0.00 c.00
UTHIADAD O ANTES DE -7, 98 487 J.I_.'
PMAS NO DEDUCIBLES 0,00! 0.07 coT
IAMORTIZACION DE PERDIDAS 0,00 _ 0.00 c
IBASE ISR -1,85 4,91 362
TASA ISR 0,00 0,00 ooo
ISR 0,00 1.72 1268
Ty 0,00 0,49 0,38
UTILIDAD O -7, 2,70 . 2,03 2,00
g v pedemen
Foonts: Coaaro 8.F



Anexo 9
AR E. S

Grifica del activo circulante de 1888 a 1994 (en délares)

Anexo 10

Grifics del activo fijo de 1988 a 1994 (en dblares)

1969 © 1980 1991

Fuents: Cuadro 5.1

81



R Anexo 11
P oo J AV <

Grifica del activo diferido de 1988 a 1804 (en ddlares)

———— ]

i
'
;
i
:

L
P —a s
so ra -
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0 N . 75
30 'I
7/
20 s
-I’
10 /
o ,.
1988 1889 1900 1991 1992 1993 1994
ARC
Anexo 12
Grifice del pasivo de 1988 a 1984 (en délares)
45.000
40.000
35.000
30.000
25000 |
20.000 !
15.000 - {
10.000 |
5.000 i
o {
1963 1969 1980 1901 1992 1993 1984 |
ARo !
’ i
i

Fuente: Cuadro 5.1
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Anexo 13
AN E.J

de 1968 s 1994 (en dolares)

Fuente: Cuasdro S.1
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