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SUMARIO 

Est• inveatigación estudi• le evolución y situación financiera de 

un• empra .. nwxlcan• de •utopmtes d9 repuesto denomin.d• Mi­

pi•. S.A. de C. V. ,_. finlllidlld es apaicmr t6c:rúcms de •n•lisis fin•ncie­

ro p•rm identificar el diagnóstico tin9nciero en un• entic:Mid. El perio­

do - _,,,_ eatat investigación•• el de loa alloa 1988 • 1-. 

Lll conclusión m.6s general de esta investigación, •• que el compor­

tamiento financiero en el caso de Mipl• es in'8Qul•r y muestra debi­

lidades y fortailez•s respecto • 1• industri• que coincide con un resul­

tado en conjunto de debilidad en au rentabilidad. L9 emp,.. .. pnt­

-nt. deficiencia desde 1988, debido en gran medida • respuestas 

caiutais que no h•n repercutido en un mejoramiento de su situación 

financierai. Otros aspectos percibidos aunque no profundizados son 

los efectos mactoeconómicos que inciden en los resultados financie­

ros. 

•• 



PRESENTACIÓN 

La información finwtciera que prwaentmi laa entidades públk:.ma o priv•d••· es de gran 

importmnci•. Loa ••tado• ftnencieroa mueatrw1 infonneci6n financiera de ... ope,.cionea que 

rwalizen I•• entidmde•. y en ocasione• .. ,.quiere 8dem6a de otro tipo de infonn•ción mllls 

pr9Ci .. como loa inf-• .....-•• 1•• entreviatea •Incluso opiniones ele e_.ios en tomo • 

la economl• de un paia y de laa operaciones de la induab'ia. El proce .. miento y •naliliais de 

••te infoml8Ción •• lndl._,_ pmr11 tom• clecisiones generllimente mea-· y me­

nos lnciertma. En C811'1bio, •• muy probM>le que ai •• caf'9C8 de inform-=ión financierai veraz y 

oportunm no .. ~ loa objetivos preeatmblecidaa. Eat. investigación •plica los diferen­

tes IMtodoa y t6cnicaa de anlllliaia financiero con la finalklad de Identificar la situación y diag­

nóstico del funcianmniento de una empresa. 

Los estados financieros utill~dos fueron proporcionados por ta emprwaa denominada 

Mipla, S.A d9 C. V. (MipM, en adelante). Esta empresa penenece al sector manufacturero, 

específicamente a la industria automotriz y la rama de autopartes de repuesto. Estm categoria 

servir6 de referencia pa,.. evaluar el funcionamiento de la empresa in .. rtada en un entorno 

industrial. 

El duefto de I• •mJ>f9•• no• h• •utorizmdo • u••r I• infonn•ción que pre•entmmos en 

••tm inv••tigmción. De cumlquier fonn•. cu81quier penan• que de•- m.yor inform•ci6n pue­

de mcudir con loa •utofw•. Solicitmrno• no publicar I• inform•ción contenida en ••te documen­

to sin I• •utorización de lo• ml•moa. 
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Metodoloai• de .. invutiaación 

CAPITULO l. 

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION 

1.1 Objetivo 

Determinar 1a situación financiera, identificendo tas fortalezas y debiUdades en base a inf0f'"­

maci6n contenld• en loa estados financieros. de una empresa de ta industria de autopartes 

mexicana. Utilizaremos técnicas y IMtodO• de an•Usis financiero, asi como conoeimlentos 

contables o financieros aptendidos a lo largo de I• licenciatura en contaduría. 

1.2 Objeto - -tucllo 
Este tema se seleccionó con la finalidad de evaluar los efectos económicos y financieros 

comprendidos durante el periodo de 1988 a 1994 en la empresa Mí'pla, que conesponde al 

sector de autopartes de repuesto. Utilizamos como hen'ltmientas et an&tisis financiero, con el 

que realizamos el diagnóstico de la empresa. Tambi•n detenninamos su situaciOn económica 

y financiera. 

1.3 Hlp6'8sls de~ 

La Situaeión de 1• empr9 .. MipM du,.nte el periodo de 1988 a 1994 ea i"egular. Esta i"egu­

laridad, coincide en etgunos casas con ta de la industria de autopartes y refleja une situación 

~bit a partir de 1992, ya que sus resultados financieros de rentabilidad no son los adecua­

dos. 

Este argumento .. puntualiza como sigue: 

z 



Metodoloala de la lnvestipcló• 
La induatri• de •utopartea pre .. ntm una liquidez totail acep .. ble mientnla que Mipl• 

_..,, .. umt tendenciD Ngular. 

La solvencia y encHiudamiento de la industria de autopartes ••.regular, mient1'81s que 

twp¡. prwaentm una tendencim mejor que la de la industria. La empresa mantiene un alto apa-

1.-.camiento fin.nciero, ya que loa llCl'IHtdorea auminiatnln fondos P•,.. realizar las operacio­

nes de llMp/a. 

La rent.bilidad que presenta la industria de autopmrtea y Miple, lo que refleja la situa­

ción económica del efecto de crisis ocurrida en Mttxico a partir de diciembre de 1994. 

1.4 Pl-ento - problema 
l#Aipül pertenece al sector de autopartea. Las actividades principales de esta empresa son: Ja 

fabricación, compra y distribución de artículos plásticos en el ramo automotriz, como son las 

micas y calaveras automob'ices, asi como la manufactu.-., comp.-. y venta de moldes de in-

yección. 

El pnt .. nte .,.bajo .. realizll con la finalidad de evaluar los efectos económicos y fi­

nancieras compr8ndidoa durante el periodo del afto de 1988 al afta de 1994, utilizando como 

herramient• el análisis financiero p•ra brind•r un di•gnóstico real d• la misma empresa. 

La industria mexicana de •utopllrtes inici• su desarrollo de m•n•r• significativa al 

comienzo de los at\os .... nta y al igual que en el mundo, que con ba .. en regulaciones in­

ternas. enmarcadas en un prog,..ma de fomento industrial. 

Mediante una .apertura comercial, logra •lcanz11r precios intem•ciona'9s, calidad y 

.. rvicio, aún en condiciones comparativamente adversas de infr-•tructura, costo del dinero 

y escalas de producción. 
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L• indu•tria •utomotriz: •• uno de los sectores industti•I•• más •fect•dos como con· 

secuenci• d9 I• cri•is económic:m mexican• desencadenad• en diciembre de 1994. 

Eata crisis eeonómica trmjo como consecuencia mayor desempleo. pérdid• de poder 

adquisitivo, attaa w .. a d9' interés, incremento de los precios en Jos .-utas nuevos. elevados 

Impuestos sobre Autos Nuevos ( ISAN ), •Itas tarifas sobre tenencia vehic:ular, etc. Estos he­

chos impiden que la gente compre un vehículo. lo que obliga a I•• plantas armadoras a bajar 

su producción la cual podria concluir este afio con una producción similar a la de 1971, afio 

en que la producción nacional fue de 210 mil unidades, lo cu•I significa un rezago de 25 

af'ios. 

1.5 Fuentes de 1.-......:ldn 

La presente inveatig•ción consiste en hacer una evaluación económica financiera de una 

empresa dedicad• a la fabricación de autop•rt•s de rwpuesto. 

Así mismo, el an~lfais ae b•só en la obtención de intormación financiera proporciona· 

da por fa misma empresa. También acudimos a fuentes secundarias como entidades oficiales 

y especializadas en temas económicos y financieros ~I sector de autopartes. La finalidad es 

la de tener elementos suficientes para conocer fa eficiencia die la empresa en relación con su 

área económca y con sus competidores. 

1.• Proc--y-.....iento de lalnfonnacl6n 
La empresa nos proporcionó los estados financieros correspondientes al cie"e del ejercicio 

de loa 111\os de 1988 a 19'M a pesos corrientes. 

Debido a que estos estados r;nancieros sujetos al análisis financiero son presentados 

en términos de pesos corrientes, no reflejan los efectos de ra inflación y devaluación por los 

que ha atraivesado nuestro país. Es por ello que decidimos convertir de pesos corrientes a 



Metodolotia de la inwa1ipci6n 
pesos conamnt•• por medio de I• conversión • dól•r. •• decir, que decidimos deftllctar' las 

cifrms de loa estados fin•ncieroa. 

La conv_.i6n a d61•,.• fue con el tipo de cambio promedie> anual. La fuente en donde 

- obtuvo fue Ciemex-Wef• (11KM, p.10.22). El periodo fue de lo• 81\oa 19118 • 11194. 

El tipo de cembio de 11194 ~por - - obtuvo de Barudco (1995, p. lx) 

Aai miamo, para que •I manejo de las cifra• fuera homc>G4'neo, del afto 1988 al da 

1992, .. hizo la conversión de la• cifras pNaeni.dma en loa eatmc:loa finmncieros • nuevos 

pesos. 

1-7Plende.....,.. 

En ••ta _,,.rtado daremos una breve descripción de las actividades que realizmmos da 

acuerdo• nuestro plan de trabejo. 

Una vez definido al objetivo y el objeto de estudio, se procedió • la elaboración de las 

htpótesis, ••i corno a definir las fuentes de infonnación que sirvieron de referencia para el 

an.Uals financiero de la empre .. MlpM. 

1 P•,.. •islar los efectos de •- variaciones en tos precios, es decir, hacer homogitneas las cantkllldes 
monet•rt.s nominales ( valorea eon1entes ) en 16fminos de unidades monetarias fij•s ( valores constan­
tes ), se deben de divkllr 9quellos entre et Indice de precios respectivo pm,.. obtener estos animas, y en 
donde a esta operación se le llama deflactaci6n. 
P• .. m•yor-11• v•aae: VILLEGAS et.el. (1990. pp. 142-153) 
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Me1odolo1ia de la inve•li1ación 

Posteriormente se obtuvieron el org•nigrama y los estaidos financieros de la empresa. 

en donde estos últimos sirvieron de insumos para el an•lisls financiero; como la infonnación 

cont.inida en los estados financieros presentan cifras en valores corrientes, fue necesario 

hacer la conversión a vatores const.ntea y dólares. 

Para la obtención de la información teórica, se consultaron textos relacionados con el 

tema de an&lisis financiero, para la alabo,..ción de un glosario da t6nninos. 

Asimismo, se realizaron visit.9• a organismos relacionados con la Industria Nacional da 

Autopartes, tales como: el Instituto Nacional de Estadistica Geografía e Informática; la Indus­

tria Nacional de Autopartes, A.C. y la Bol .. Mexicana de Valores, S.A. de C.V., enbW otros. 

El fin es el da obtener fas caracterfstic.-s de la Industria Nacional de Autopartes, asf como la 

información financiera, que sirvió de base para el cálculo de las razones estándar. 

Con los estados financieros proporcionados por la empresa, ya convertidas las cifras a 

constantes, se aplicaron los métodos de amlllisis, como son: porcientos integrales, razones 

financieras simples y razones financieras estándar, para la elaboración del diagnóstico finan­

ciero. 

Finalmente, se elaboraron las conclusiones generales y recomendaciones de acuerdo 

a la investigación y a los resultados obtenidos del analisis financiero. 

En el cuadro 1.1 preaenmmoa por medio de un esquema las principales actividades a 

re•liz•r, asi como el tiempo real y el tiempo estimado de I•• mismas. 

• 
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Metodolcta6a de .. i•vntia•ción 

1.8 arg..1z•clón de I• lnvesUpclón 

La investigación aqui present.d• se divide en seis capítulos. 

El Cepitulo J muestra 1• metodologi• utilizad9 p•r. I• rw•llz•ción del tr"'abmjo de investi­

gación. con la cual se pretende justificmr el ternai de estudio. 

El C•pftulo 11 contiene un• introducción de to que es un anáilisis financiero y lo que se 

pretende detennin•r • traivés de 4tste. T•mbi6n se hace mención de los princip•l•s estados 

financieros a los cuales se les puede realizar un anáilisis fin•nciero, así como de los métodos 

de análisis básicos que pueden servir de herramienta para nt•lizar el anélisis 

El Capitulo 111 presenta una perspectiva de las caracterfsticas principales de la Indus­

tria N•cion•I de Autopanea a le cual pertenece I• empresa sujeta al •nélisis financiero, como 

son la producción, exportación, imporütción y el empleo inherentes a est. rema de la eco­

nomie. 

El Capitulo IV contiene una breve historia de la empresa sujeta al anélisis. Pretende 

destacar a aus recursos humanos y la forme 8Ctual de realizar sus opef'8Cionea dentro de el 

mere.do en el que se desarro1a.. En •ste cmpitulo ae presentan los esbKlos financieros pro­

porcionados por la misma empresa, los que son Ja base para la realización de la presente 

investigación. 

El C•pitulo V corresponde al df-anóatico financiero de los estmdos financieros antes 

mencionados, loa cueles •b•rcmn del periodo de 1988 a 1994, y en donde los result.dos son 

respaldados por loa métodos de an•Hsia fin.nciero que pudieron ser mplicadas •• presente 

.-iáilisJs. 

El Capitulo VI corresponde a tas condusiones e las que llegamos de acuerdo al resul­
tado obtenido def en•lisia financiero prmc:tic8do a,. empresa Mipla. 

a 



Marco de referencia del aaáli•i• financiero 

CAPITULO 11. 

MARCO DE REFERENCIA DEL ANÁLISIS FINANCIERO 

2.1 Introducción 

En este capítulo titulado marco de referenci• del análisis financiero, se definen brevemente 

los conceptos de estados fin•ncieros básicos, asf como su clasificación y división, conside­

rando que los estados financieros contienen la información b6sica para realiZllr el analllisis 

financiero. 

En este mismo capitulo, incluimos los diferentes m•todos de análisis financiero que 

pueden ser aplicados de acuerdo a las necesidades de an'61isis que se requiera. 

2.2 An611ala fln•nclen> 

Cualquier entidad, sea fisica o moral, requiere conocer y administrar de la manera mas eficaz 

posible sus recursos, para lo cual necestt. contar con infonnación y control financieros ade­

cuados, como sel"ilal• Paz (1990; p.41) 

"'La Cont•bilklad es una t6cnica que através de principios. reglas. nonnas. 

criterios, m6todos y procedimientos, valúa. capl:ur•. clasifica y registra las 

operaciones de las enUdldes, i-rw producir información cl•ra, veraz, oportu~ 

na y relevante a tn1vés de Estados Financieros que les ayude a minimizar el 

grado de incertidumbre o error en la tom• de decisiones." (Paz.1990; p.41) 

• 



Marco de refettncia del an1Húis lin•nciero 

Los ••lados fin•ncieroe por el solo• no son sufidentes P•,.. poder lleg•r a condusio­

nes adecuad•• sobre I• situación finmncie,.. o reeutt.doa de un• entidad, sino que •• nece­

sario el estudio cuidedoao de 1• infonn•ción contenida en ellos, pa,.. obtener datos adiciona­

les • los que l•s cif,..s • simple vista ofrecen. 

El obsarv•r aol•mente l•s cifras pl••m•d•• en los estados fin•ncieros, no representa 

mayor utilidad • las entidades. pero al estudi•r • fondo 1• información y a la vez interpretarta, 

se tienen elementos de juicio adicionales que ayudarán • la toma de decisiones de los direc­

tivos y además detectarán situaciones desfavorwbl•s que de no erradicarse, •fectarán de 

modo persistente y significativo a la entidad. 

El análisis de estados fin•ncieros se aplica nonn•lmente en I• elaboración de ros es­

tado• de origen y aplicación de recursos y al cálculo de las razones, todo esto con el objeto 

de evalu•r el funcionamiento pasado, presente y tuturo de la empresa. 

A trav6s del analllisis financiero se pretende determinar: 

a) La Liquidez, la cual se refiera a Ja capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones a 

cono plazo. 

b) La Solvencia, que atat\e a I• capacidad fin•nciera de una entidad para cubrir sus obliga­

ciones a largo plazo. 

c) Le Productividad, que es la Cllpacidad que posee la entidad para generar rendimienlos o 

utilidades. 

2.3.1 Concepto 

Eslados Financieros: Son aquellos documentos que muestran la siluación económica de una 
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M•rco de referenchl del •niili•i• fia•nciero 

•0e acuerdo •I BOletln B-1, de los Principtos de Contabilidad. los Estados Fi­

n•ncieros BAsicos son equellos que present•n información relaliva a la sttua­

dón financierm de las emPf'eUS, sus resuHados ~ los cambios que han sufrido 

sus recursos y sus fuentes a una fecha o perfodo detennin..so.• (Paz. 1990; 

p.208) 

2.3.2 Div1•16n 

Todos lo• estados fin•nc.ieros desde el punto de vist. form•I, están constituidos por dos ele­

mentos, el ct.scrfptivo (conceptOs) y el nufTMkjco (cifras). 

Asi mismo, pre .. m.n un• estructur8 definkt• en su presentación, I• cu•I contiene los 

siguientes ap•rtados: 

a) Encabezado, destinado generalmente parm: 1) Nombre de la empresa, 2) Nombre del es­

tado financiero de que ae trata, 3) U. fecha de l•s cifrms de dicho documento o periodo qua 

abarca. 

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

e) Pie, dttatinado parm notas a los estados fin•ncieros, nombra y firm• de quien fo elabora, 

supervi••· •uto..U., etc. 

2.3.3 c .. _aclón 

Loa ••tadOa financiero• t>411sicoa se pueden clasifi~r de I• siguiente manera: 

a) Balance General o Estmdo de Posición Financi.,.., 

b) Esa.do de Resultados o Eallldo de P•rdid•• y Ganancias. 

e) Estado de Origen y Aplicación de Recursos 
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Marco de ref'erencia del análisis n•anciero 
Loa dos primeros estados fin•ncieroa mencionados •nterionnante, aon los que utiliz•remos 

p•rw el presente tnlb•jo. 

2.3.3.1 B•l•nce 0......1 o ~do de Poalcl6n Financie ... 

Cualquier entidmd requ..,_ de informmción finmncierw que I• indique en detalle I• situ•ción que 

gu•rd•n sus recursos, obligmdones y P•trimonio • un• fech• d•t•nnin•d•. como consecuen­

ci• de tod•• I•• operaciones .. .iizmd•• tt.a .. entonces. Ea .. neceaid•d I• smtist•ce un esta­

do finmnciero en p•rticul•r: El Bal•nce Gene.-.1. 

El B•lance Gen.,.I ea aquel documento que muestra loa bienes, derechos, obligacio­

nes y patrimonio de un• peraon• flaice o morml. 

El e.t.nce General pre .. nta aa. siguientes cm'8Chtrfaticma: 

• Ea un estado finmnciero. 

• Muestra loa der9choa. oblig8c:ionea y patrimonio de un• perwonm fiaicm o moral. 

• La infonn•ción que proporciona corresponde a una fecha fija (eatalltico). 

Loa elementos que integran el Balance General y que se presentan en al cuerpo del 

propio balance "°" lo• siguiente•: 
a) Activo (Bienes, propiedades, vatof'9a, defwchoa, etc.) 

b) Pasivo ( Deudas, compromisos, obligaciones, etc.) 

C) Capital Contable. 

El cuerpo de un Balance General puede presentarse en diversas fonnas, como seria 

en fonna de cuenta, en forma de ,_., y en fonna mixta. 

2.3.3.2 E ... do de Raaultado• o E ... do de--.. y Oan•ncl•• 

El ••Wdo financiero que contiene el análliaia de la• operaciones realiZ11das por una entidad en 

un periodo detenninado, y que le ~ provOClldo gastos, productos y costos que han culmi­

nmc:lo en la obtención de una utilidad o JMtrdld•. lo es; El Estado de Resultados. 
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Marco dr ref'crrncia del análi•i• naandcro 
El Estado de Result.dos es aquel estado financiero que muestra la utilidad o perdida 

netm a una fecha determinada. 

El Estado de Resultados presenta las siguientes características: 

• Es un estmdo financiero. 

• Muestra la utilid•d o párdida neta. 

• La información que proporciona conasponde a una fecha detenninada (dinámico). 

Asimismo, los elementos que lo integran en el Cuerpo o texto son: 

a) Ingresos (ventas, productos, etc.) 

b) Costos de ingresos 

e) Costos de oper8Ción o distribución 

d) Provisiones (para impuestos y PTU) 

e) Utilidad o pérdida net.. 

La forma de presentación mas generalizada del Estado de P6rdidas y Ganancias es 

en forma de reporte, en forma de cuen .. y en form• mixta. 

2.3.3.3 Estado - <>ngen 'I Apllcacl6n - - ...... 
Es el Estado Financiero que nos muestra las variaciones que ha sufndo el capital de trabajo 

d• una empre ... asi como las causas que han originado tmles variaciones en un periodo o 

ejercicio pasado, presente o futuro. 

Las princip•les características de este est.do financiero son las siguientes: 

• Es un estado financiero 

• Muestra el origen y aplicación de recursos; es decir, muestra la causa y el efecto de las 

variaciones del capital de trabajo 

• La información C01Teaponde a un ejercicio determinado (dinlllmico) pasado, presente o fu· 

tu ro. 
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Asimismo, se fntegt"ll por k>a siguientes elementos, pre .. ntados en el cuerpo del esta-

do: 

•) Origenea de los recursos: 

• Por oper.aon.a nonnale• 

• Por otnls 0P41f"9Cionea 

b) Aplicación de Recursos: 

• Por ope...a<>nea nonnales 

• Por otras operaciones. 

Cabe aeft•lar que en fin•nzms, loa •recursos'" es sinónimo de ·cmpitml de trabajo", 

"situación financiera'" y "capecidad de pago a corto plazo•, por lo que la f6rmula que será la 

bll- del eat8do de origen y aplicaclón de .....,..,..,. •• la siguiente: 

Capital de trabajo = activo no circulante + captt.I contable - activo no circulante 

Es decir. que ex.iatir6n .. orfgenea de recursos" {Aumentos del capit.I de trabajo) en una 

empre .. , cuando: 

a) Aumente el pasivo no circulante. 

b) Aumente el ~ c:ont.t>le. 

e) Oiaminuy• el activo no circul•nte. 

Y por el contraño, cu•ndo disminuye el capitml de trabajo, se obtienen las 

"llPlicecionea" de recursos. es decir, que existir6n "•pli~es de recursos" en una empresa 

cuando: 

a) Oiamtnuya el pasivo no circulante. 

b) Oiamlnuya el capttal cont.t>le. 

e) Aumente el activo no circulante. 
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M•rco de rerereaci• del •nailisis nn•nciero 
Exiaten .. i• reglas de origenes y aplicaciones a saber. según Perclomo (1995, 

p.50) 

•1. A todo aumento del Capit•I de Trabl/f/o, CCNT9sponde un aumento en el 

- - Cln:ulante. 
7. A todo •utnento del Caplt•I die TralUl,jo, COtTeapon<le un aumento en el 

C-a/Cantable. 

"'3. A todo aunHtnto del Capital de Trabajo, con'f!ISponde una disminución en el 

Acthlo No circulante. 

•<f. A toda dlamlnuc:i6n del Capital de Trabajo, cotntsponde una disminucidn 

en el P•slvo No Circulllnte. 

•s. A toda disminuci6n del Capital de Trabajo. corresponde una disminución 

en e/ Capital Conleble. 

-e. A lodiJI dlamlnuc:i6n del Ceplt-1 de r,...¡o, cotn1Sf)Onde un al.#1'lenl'o en el 

Activo No Cin:ulM'lle ... 

2.4 El....,,.,. vertlc., 

Este m•todo ae aplica para •n•lizar un estado financiero a fecha fija o correspondiente a un 

periodo determinado. 

2.4.1 Pon::lento• •-11,..,le• 

El procedimiento de porcientoa integ,..fes consiste en la separación del contenido de los Es­

t8dos Financieros • una misma fecha o correspondiente a un mismo periOdo, en sus elemen­

tos o partes integrantes, con el fin de poder determinar la proporción que_ guarda Cllda una 

cs. ellas en relación con el todo. 

'Toma como base este pn:>eedlmiento, el axjoma malem6fjco que se anuncia 

diciendo que ·e1 lodo es igual a la suma de sus partes". de donde al todo se le 

asigna un valor igual al 100 % lf a las partes un porcien10 relativo•· 

(Penlomo, 1995; p.93) 

15 



Marco de rererencia del anlili•is ftnanciero 
Su •plicmción puede enfocmrse a eatmdoa fin•ncieros como: el B•lance General, Est•­

do de Pi6rdid•• y Garmnci••. Eat•do de Coato de Ventas, entre otros. Este procedimiento 

facilita la comparación de los conceptos y las cifras de los ••t.dos fin•nci9ros de una empre­

••. con los conceptos y las cifras de loa eai.dos financieros de empres•• similares a la mis­

m. fecha o del mismo periodo, con lo cuel se podnll determi,,.r 1• probable anormalidad o 

defecto de ,. en'IPf9 .. • eatudio. 

LAs fórmul•s que se pueden •Plicar a este procedimiento son dos, las cuales son pre­

sentadas en el anexo No.1 

2.4.2 -...iento ele noz-• •Imple• 

E- proc:eclim- consiste en detennlner las d---· da clapendanc:ie que 
exiat.n • compa,... ~tricamente las cifras de dos o más conc:eptos que integrain el 

cont9nido de loa ••t8dos fin•ncieroa de un• empre .. determinHa. 

-Por .-.zón se entiende: -Ja relación de rn.gnll:uel que existe entre dos cifras 

que se comparan entre si." (Perdomo, 1995; p.105) 

En el procedimiento de razones simples .. aplican razones geom•tricas, supuesto 

que las rel.ctonea de dependencie son las que tienen verdadera importancia y no los valores 

absolutos que de las cifr•• de los estados financieros pudieran obtenerse. 

El procedimiento de razones simples empleado para analizar el contenido de los esta­

dos financiero•. ea útil Pllta indicar: 

a) Puntos d6bilea de una empr9 ... 

b) ProbM>lea anomaliaa. 

e) En ciertos cmaoa, como base para fomiular un juicio personal. 
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El número de razones simples que pueden obtenerse de los estados financieros de 

...,. empreaa ea ilimitado, •lgunas con significado p..mctico, otras sin ninguna aplicación; co-

11'9apCJnde al criterio y sentido común del analista, determinar el número de razones simples 

con significado práctico. 

Asimismo, en la aplicación del procedimiento, el analista debe tener cuidado para no 

determinar razones que no conducen a ningún fin, es decir, se debe definir cuáles son los 

puntos o las metas a las cual•• se pretende llegar y, con base en esto, tratar de obtener ra­

zones con resultados positivos: el número de razones a obtener, variará de acuerdo con el 

objeto en particul•r que persiga el •nalista. 

Para nuestro estudio, las razones simples que utilizaremos son las relacionadas con: 

a) La Liquidez, que son aquellas razones que estudian la cap8Cidad de pago en efectivo o 

dinero de un• empresa en un periodo corto. 

b) Solvencia o Endeudamiento, que son aquellas que miden la porción de activos financiados 

por deuda de terceros, miden asimismo, la habilidad para cubrir intereses de la deuda y 

compromisos a largo plazo. 

c) La Rentabilidad, que son aquellas razones que miden la utilidad, dividendos, réditos, etc. 

de una empresa. 

Las fónnulas aplicable• en este procedimiento se muestran en el anexo 2 

2.•.3 Razone• est6ndar 

L8 razón estánd•r •• igual •I promedio de una serie de cifr8s o razones simples de estados 

fin.tcieros de la misma empresa • diatintas fechas o periodos. o bien, el promedio de una 

-ritt de cifras o razones simples de estados financieros a la misma fecha o periodo de distin­

tas empresas dedicmdaa a la misma actividad. 

El número de razones estándar es ilimitado; depende del criterio y sentido comUn del 
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analista de estados financieros el determinar cumtes son de utilidad y cumres sin ningún objeti· 

vo práctico. 

La fom1• mais común de d•siflcar • l•s razones estaindar es desde el punto de vista 

del origen de las cif,.s, que son: 

a) Razones estándar intemas. y 

b) R~onea esUind•r extemas. 

Las razones eatainctar int9ma:s, son .-quetl•s que se obtienen con los datos acumula· 

dos de v•rioa estados financieros • diatinhls fedwa o periodos de la misma empresa. 

Las razones ••~ •xtemas. aon aquellas que .. obtienen con loa d•toa acumula­
dOs de v•rio• est8dos financieros a I• misma fecha o periodo de distintas empresas dedica· 

das a la misma .:tivldad. 

'"Las razones esténd•r Internas, s4rven de gul• pa,.. regul•r la actuación pre· 

sente de la empesa; •Slmlsmo, s4rven de base .,_,.. fijar metas futuras que 

coadyuvan al mejor desarrollo lf c!xfto de la misma; en la actualidad se aplican 

generalmente en las empreus cornef'Ciales e Industriales para efectos de: 

•) Cont•bifk:lad de costos. 

b) Audfforfa interna. 

e) Elaboración de presupuestos. 

d) Control de presupueMos. ere. 

'"Las razones est.lllndar extemas, se apUca.n generalmente en las empresas fi· 

nanderas, par. erectos de concesión de cr6dltos; de inversión, etc. Asimis­

mo, estas razones son muw útiles para efeclos dtt estudios económicos por 

parte del Est.-:to, etattera ... (Petdofno, 1995: p.158) 

Cmlculo de l•s razones medlals o eatá-ndair por medio del promedio aritmético simple: 

El promedio aritméticO o medi• aritmétiCll, como tamtMén se le conoce. es el cociente obteni· 

do de dividir I• suma de tos datos que se proporcionan, entre el número de ellos. 
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Marco de referencia del análisis financiero 
Ahora bien, la razón media o ••~ndar se obtiene sumando los términos de la serie (ya 

sean cifra• o razones simples) y dividiendo el resultado de esta suma entre el número de 

t6rminos. 

La fórmula d•I promedio aritm6tico simple es la siguiente: 

_L!.L 

(n) 

2.5 El anAllaia hoñz...-

Sume de valor de los t•rminos 

Número de t6rminos 

Este método se aplica parai analizmr dos estmdos financieros de la misma empre•• a fechas 

distintas o correspondientes a dos períodos o ejercicios. 

2.5.1 Aumento• y dl•minuclone• 

El procedimiento de aumentos y disminuciones o procedimiento de variaciones, como tam­

bién se le conoce, consiste en comparwr los conceptos homogéneos de los estados financie­

ros a dos fachas distinms, obteniendo de la cifnl comparada y la cifrai base una diferencia 

positiva, negativa o neutrm. 

Este procedimiento tom• como apoyo los siguientes puntos: 

a) Conceptos homog8neos 

b) Cifnl comparada 

e) Cifra ba-. l/ 
d)V..t.cl6n. 

Ahora bien. la variación puede ser. 

- Positiva. Negativa o Neutra. 
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M•n:o de relerenci• del •aáli•i• On•nciero 
t.. apfic.ción d• este procedimiento puede enfoC11rse • cu•lquier estado fin•nciero, 

sin emb•rgo, deben cumplirwe Jos siguientes requisitos, según Pentomo, (1995, p.171): 

" a) Los eSl-.los financieros deben corresponder a I• misma empres.. 

• b) Los 991.CSO. finainderos deben presettt•rse en form• compan1tiv•. 

• e) Los normu de v•luación deben ser fas mismas P81'11 los eSIMos financie 

ros que se compmr•n. 

" d) Loa est.aoa financieros din4imk:os que se comP81"11n deben corntsponder 

•I mismo perfodO o ejercicio. 

• e) Debe •Wdli8rse del e•ecto de origen y •pHc1tción de ntcunsos. 

• f) Su •plialción generalmente es en form• m•ncomunad• con otro proce­

dimiento por ejemplo con el pn>eedlmlento de l•s tendenci•s; serie de va­

lares: serte de indices; etc. 
" g) e.te procedimiento f8CiHt• • I• penona o penonas lnt....-d•S en los 

eSlados firq¡ncieros. I• retención en su mente de l•s cifras obtenidas, o sea 

,.. vart•clone•. supuelllo que slmpHfJCamos l•s cifr•s cornparad•s y l•s 

cifras base, concentr•ndose el estudio • I• variación de las cifl"lls." 

:z.e El .... , ... hl•ldrico 

Este método •• apUCll p•r• analizar una serie de estados financieros de la misma entidad a 

,_. o periOdO• di•tinto•. 

2.•.1 --clfrm• o va-·-
Este procedimiento consiste en orden•r cronológiC11mente 1• serie da cifras absolutas de los 

distinto• r.nglonea hornoo*1e0• de tos estados fin•ncieros de una empre•• detennin•da. 

Toma como ba- ••te procedimiento: 

•) Concepto• homogéneo• 

b) Clka ba- (la da mayor antigüedad). y 

e) Cif,..s com.,.,..d••· 
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Marc:-u dr rererrncia del an.;ilisis financiero 
Asf mismo, este procedimiento se aplica a cualquier estado financiero, obteniendo 

únic.-mente una simple apreciación de los cambios de las cifras de los estados financieros. 

2~8.2 Serte de v•ri•cionea rel•tiv•• (tipo de c•mbio promedio •nual) 

Este procedimiento consiste en orden•r cronológicamente l•s variaciones absolutas, relativas 

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

ros de un• empresa detennin•da. 

Toma como base este pn>eedimiento: 

a) Conceptos homogéneos 

b) Cifras base relativas (las de mayor antigüedad) y 

e) Variación relmtiva de las cif,..s comp•radas. 

Al igu•I que el anterior, puede •plicarse a cualquier estado financiero, con la indica­

ción de que en este procedimiento se observan cronológicamente las diferencias o variacio­

nes ya sea de las cifras absolutas; de las citr.s relativas o bien, de las cifras absolutas y rela­

tivas, referidos a una base común (la de mayor antigüedad). 

2.6.3 Serle de Indices 

El procedimiento a base de serie de indices consiste en determinar la 1mportanc1a relativa de 

ra serie de cifras de los distintos renglones homogéneos de los estados financieros de una 

empresa. 

Toma como base este procedimiento: 

•)Conceptos ~neos 

b) Cifras baM rel•tivas (I•• de mayor antigüed..:::I) y 

e) Cif,..s rel•tiv•• comP•r•das. 

Se aplica a cualquier estado financiero, obteniendo en este caso fa importancia relati-
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M•rco de rereftncia del •náilisi• nnenciero 
va de tas cifras de los distintos renglones homogéneos que forman la serie, referidos a una 

base de comparación que generalmente es I• de m•yor antigüedad. 

2.7 Conclualonea 

El Boletín B-1 de los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados seft•la que Jos Es­

tados Financieros Básicos son aquellos que presentan información relativa a la situación fi­

nanciera de las empresas, sus resultados y los cambios que han sufrido sus recursos y sus 

fuentes a una fecha o periodo determinado. Los Estados Financieros por si solos no son su­

ficientes p•ra poder llegar a conclusiones adecuadas sobre la situmción financiera o resulta­

dos de una entidad, sino que es necesario el estudio cuidadoso de la información contenida 

en ellos, para obtener datos adiciona .. s a los que las cifras a simple vista ofrecen. 

El estudiar a fondo la información de los estados financieros, constituye la fase de 

análisis de la misma, el describir el significado e importancia: su interpretación. El buscar las 

diferentes relaciones de dependencia (interrelación) que guardan los elementos del activo. 

pasivo, capital contable, egresos e ingresos de una entidad entre ellos, significa obtener la 

información adicional para sustentar mejor la toma de decisiones. 

La técnica del análisis financiero ha desarrollado diversos métodos para estudiar e 

interpretar la infonnación de los estados contables, entre los que destacan: análisis vertical, 

que comprende porcientos integrales, razones simples y razones estándar, amillisis horizontal 

que comprende el l'l'Niltodo de aumentos y disminuciones: y el análisis histórico que compren­

de la serie de cifras o valores absolutos, serie de variaciones relativas. serie de indices. 
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CAPITULO 111. 

LA INDUSTRIA NACIONAL DE AUTOPARTES : 
CARACTERISTICAS, PROBLEMAS Y PERSPECTIVAS 

3.1 Introducción 
En el prwsente capitulo conaideramoa import...te citair las car9Cterfsticas de la Industria Na­

cional de Autopartes debido a que es el sector al qua pertenece la emprasai sujeta a análisis 

financiero denominlld• Mlp/e; por lo consiguiente, al estudimr las car.cterfsticas del -ctor 

podemos tener una visión de como va evolucionando. 

Centro de las características que enunciamos, se encuentran las siguientes: produc~ 

ción, exportación, lrnport8dón y empfeo. aaf como tmmbién sus diferentes problemas y pers­

pectivas. 

3.2 Caractarlallcaa 
En la actualidad, la industria de autopartes se confonna con más de quinientas empresas 

que generan 165 000 empleo• directos. 

'"Esta 111m• ale.enza ventas totales de m*5 de 6 000 millones de dólares y ge­

ne,.. un valor 8Qreg8do equivalente al a" del P.l.B. del seclor manufltdurero. 

"La industria re811zm el 11 " de las exportaciones tota ... rnanufacturentS del 

pela. 

-en los unimos CU81ro aftos (1981-1995), 99 han invertkio • eoo millones de 
dólares en expansión y modemizaci6n de la planta productiva. I• cual se cerac­

tertz8 por su do valor agreg9do."' (Industria Necion81 de Autopartes, 1985 b: 

p.2-5) 
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Los beneficios de •ata industria panm 1• economi• nacional son muchos. al fomentarse 

I• cremción y I• genermción de riquez• al tiempo que .. •vanza en la confonnación de una 

industria que ha damostracto tener los m•s atto• eat6ndarea d• calidad a nivel mundial. A•i­

mien'lo, •atoa beneficios .. •Jltienden a laa industrtaa proveedonma del sector de autopartes, 

dem8nd•ndo productos de industrias tan diversas como la textil, metal·mecánica, •iclerúrglca, 

quimica y electrónica. 

3.Z.1 -cl6n 
En el cuadro 3.1 .. muestra que en el afto de 1992, el valor de la producción de esta indus· 

tria fu• mayor (5,953 millones de dólares) que en loa de la misma ~cada. En 1990 es el ano 

donde .. tiene menor valor (5,807 millones de dólares). Este comport.,,,iento refleja cambios 

impol'W'1tw• en la ofert. productiva del sector. 

Esta tendltncia, como set\ala el profesor .Jasso est.6 rel8Cionadll con ta demanda de 

automóviles y por lo tanto con el ciclo productivo. Este comportmmiento en la producción se 

refleje •n el comportamiento financiero de Mípl• como lo veremos en el siguiente capitulo. 

Aunado a la tenc::tendml en la oferta, la INA .. ,.... que •n los últimos cinco atk>• se 

irwirtieron 4,400 mülones de ~· manten"'ndo .. un ... vado número de fuente• de trabajo 

y una producción, que se caracteriza por su alto valor agregado. 



La lndu•tria Nacional de Autopartn: c•racteristic•s. problemas >· penpc-ctivas 
CUADR03.~. 

Valor de la produccion de la lnduatrill Nacional de Autopart•• 

(Mlllonea de d618rea) -o ·- '"' 1992 '"~ .... 
IMPDlllTE -·· •Hcl.2 •••:1.2 HH.7 ..... z 

V.lor de I• producción 

...., 
"400 

8200 

0100 

6000 

5900 

5llOD 

5700 

5000 

5500 

DOUUIES 
5400 ,_, ..... 1992 ·- ·-

Fuente: Elabori9do por Industria Nacional die Autopartes (INA), A.C. 

3.2.2 Exportación 

En el cuatctro 3.2 se muestra que los motores y sus p•rtes fueron los que representaron ma­

yor volumen de exportación en esta industria con un importe de més de 556 millones de dóla-
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La lndu•lri• Nacional de Autopartes: caractrri•tic••· problemas y perspectivas 
res. siendo un "8% del tot.I de exportación; mientras que los instrumentos de medida y con­

trol tuvieron un importe de poco más de 12 millones de dól•res, reprasent•ndo así el 1% del 

tobll de le.,._._ de eutop•r1es de 1994. 

e.- tendencim - et.be en m•yor medida! a que toa motores automotrices que se han 

producido en nuestro P•fs en ª"ºª recientes tienen un• calidad b••tainte acept•bfe, razón por 

la cual son muy soficitadOs en los mercados •utomotrices a nivel mundial. 

CUADRO~.z 

Exportación en la Industria Nacional de 
Autopartea en 1994 
(dól•,... y poreenta_...) 

CONCEPTO 1 IMPORTE 1 '% 1 

TOTAL 1 1.1M.A7.HS 1 100 1 

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 1006 

104.727.914 910 l&i;us PARTES 
75.563.335 657 
40.578.934 3,53 

TO 38.758.069 337 
OTROS 32.705.933 284 
VIDRIOS 24.090.937 209 
FRENOS Y SUS PARTES 19.760.194 1 72 
INST. MEDIDA Y CONTROL 12.228.512 1 06 

Fuente. Elaboración pn>p;a con t.se en fndustna Nacional de Autopanes (165 b) 

Notas: No incluye maquiladoras. ni material de ensamble (clld), ineluye neumétícos, carrocerias y 
partes el6ctrtcas 
Fecha: Septiembre de 1985 
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3.2.3 lmportacl6n 

El cuadro 3.3 muestra que los motoras y sus partes fueron los que representaron mayor vo­
lumen de importación en esta industria con un importe de mollis de 874 millones de dólares, 

siendo un 22% del total de importación; mientras que los asientos y sus partes tuvieron un 

importe de PoCO mlils de 14 millones de dólares, representando el 0.35% del total de la impor­

tación de autopartes de 1994. 

CUADR03.3 

lmport•clón en I• lnduatrl• N•clonel de 
Autop•rt•• en 199• 

(dól•r•• y porcent•J••) 

1 CONCEPTO 1 IMPORTE 1 "' 1 
1 TOTAL 1 4.03•.••2.••2 I 100 1 
MOTORES Y SUS PARTES 874.903.623 21 67 
ACCESORIOS 693.582.129 17 18 
TRANS. SUSP. DIR. Y EMB. 616.266.741 15 27 
VIDRIOS 530.998.845 13 15 
ELECTRICO 499.958.084 12 39 
INST. MEDIDA Y CONTROL 405.930.238 10.06 
ESTAMPADOS Y SUS PTES. 177.894.815 4 41 
OTROS 104.877.071 2 60 
FRENOS Y SUS PARTES 101.718.236 2 52 
ENFRIAMIENTO 16.526.153 o 41 
ASIENTOS Y SUS PARTES 14.026.717 o 35 

Fuente. El•bor.aón prop.¡ con biaae en Industria Nacional de Autopartes (1995 b) 

Notas: No incluye maqull8do.-.s, ni material de ensamble (ckd), ineluye neumAlicos, ca1Tocerfas y 
p.mrtes ewtctrtcas 
Fecha: Septiembre de 1995 
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CUADR03.• 

Evolución del empleo en 1• lndu•tri• N•clonal de Autop•rt•• 
(número W' porc.....,.a) 

SISTEMA • 1 • 1-9 • 1 • 1 .... 1 • 2 • 1993 

!TOTAL 1•1.oee 155.200 173.900 1M.200 201.510 175.072 

o. 30.52• 30 .• 17 35 .• 97 40.099 •9.092 •2.001 
27.791 32.70. 32.710 33.•58 38.4'8 31 .• 78 

y sus 
?ARTES. 23.530 25.988 30.739 31.534 31.919 28.193 
tt<ANS.. SUSP .• -·- v-··- 18.294 19.285 22.- 21.982 2•.1•e 21.095 
ESTAMPADOS y 

SUS PARTES. 11.491 11.732 15.471 17.IM1 20.105 17.183 
"CCESORIOS. 7.M1 9.592 10.320 12.1114 11.935 10.238 
"-SIENTOS Y SUS 
"ARTES. 8.112 10.Nll e.•211 10.2•5 11.208 10.199 
RENOS V sus 

•.. IENTO. 

8.834 7.357 8.405 8.5411 7.890 6.528 
•.3'3 •.483 4.258 •.283 •.27• 4.010 
2.739 2.9711 3.887 4.045 •.793 •. 1117 

.-TOTAL 100 100 1DO 100 100 100 

Evsus 

22 20 20 22 24 24 
20 21 19 18 18 18 

"-TES. 17 17 18 17 18 18 

~=~s.:; ... ~ SUSP., 
13 12 13 12 12 12 

CSTAMPADOS V 
~USPARTES. 8 8 SI 10 10 10 
CCESORIOS. 5 8 " 7 8 " IPt.SIENTOS y su~ 
5A~TCC " 7 6 " " 6 
RENOS V sus 

"ARTES. 5 5 5 5 4 4 
1110AIOS. 3 3 2 2 2 2 

IAUIENTO. 2 2 2 2 2 2 

Fuente: Elabor11clón propi• con base en lndustri• Nacion•I de Autopmrtes (1995 b) 

Fecha. Septiembre de 1995 

• 11MM • 
171.77 

•1.IM7 
31.898 

27.210 

20.508 

16.63 
9.91 

9.71~ 

6.•o5 
3.87 
3.77 

100 

24 
111 

18 

12 

10 
8 

8 

4 
2 
2 
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3.Z.•Empleo 

El cuadro 3.4 muestra que en el la• autopartes elt!tctrlcas se dio el mayor volumen de em­

pleos desde el at\o de 1988 a 1994, repre .. ntando más del 20% del total de empleos en esta 

industria. 

Es decir, esta linea de productos representa la mayor participación en empleo del 

sector. Esta tendencia está relacionada con la relación volumen-precio de los productos de 

autopartes con mayor contenido tecnológico, lo que muestra los diferenciales de precio por 

unidad asociada con el mayor valor agregado definido pos loa productos internacionalmente 

innovadores (v6aae cuadro 3.•). 

Por otro lado, las autopartes de enfriamiento representó el mas bajo volumen, con el 

2o/o del total de esta induatria en los anos aenalados anteriormente (véase cuadro 3.4). 

3.3 Problema• 

La rama automotriz es uno de loa sectores industriales m6a afectados como consecuencia de 

la crisis económica que vive el país, originada por la devaluación del peso ocurrida en diciem­

bre de 1994. 

Lo anterior afecta también a los fabricantes de autopartes, cuya producción esta des­

tinada al mercado de repuestos y a los distribuidores de autos nuevos y usados. 

"La Industria Nacional de Autopartes ( INA ) seftala que este importante sector 

trabajó en promedio durante estos primeros seis meses de 1995. solamente el 

55% de su capacid8d productiva. 

-e1 INA pronosticll que I• contracción de .. de"'81\d8 de 8Ul:opartes en el mer­

CIKto nadon•I ser6 de entre 35 y 40%, registrando un decremento del 22%, lo 

que significa que las ventas sean similares a las que se tuvieron en 1990 " In­

dustria Nacional de Autopartes (Imagina. 1995 a; p.7) 
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Prevén que este •t\o, loa productores de p•rt•• •utomotricea dejen da g•n•r 4 mil 500 

millones de dól•res, cifnl que rwpntsenta 1• posibllid~ de exportar o sustituir impori.ciones, 

si se dispone d• •poyos y fin•nci•mientos adecu•dos. 

Sin emb•rgo, • pesar de la crisis económica que atnlvi•s• el país en estos momentos, 

no se deben frenar las inversiones del sector automotriz y de autopartes; éstas se tienen que 

seguir realizando ya que las perspectivas a futuro son favorables. 

3.4 Pe,.pec:tlv•a 

L9 Industria Nacional de Autopartes informó que, a pesar de la crisis, la industria automotriz y 

la de •utopartes siguen con aus planes de inversión, producción y ventas. 

En 10 que toca a la industria terminal, tienen proyectado realizar una inversión de alre­

dedor de mil 100 mmonea de dólares, inversión que cmnalizarán parm modernizar sus proce­

sos de ensamble de vehículos y motorws. 

Por lo tanto, sus proveedores estllln obligados a invertir para adecuarse a los requeri­

mientos de sus clientes, por lo cu•I la industri• de autopartes invertir• en su planta productiva 

un• cantidad similar• I• de la industria termin•I. 

Entre ambas cifras se espera que todo al sector automotriz invierta 2 mil 200 millones 

dedólarws. 

Con estas inversiones .. ab•stecerá desde ~>deo una mayor cantidad de vehiculos 

para el mercado de exportmción, convirti•ndoae el p•is como el proveedor de menores costos 

p.mra Non.a~. Cenlroem6rica y s....-nca. 

Para re•ctiv•r al sector y fort.lecer el mercado intemo, la Industria Nacional de Auto­

partes propone al Gobiemo algunas medidas, entre las cuales se encuentran: Incentivos fis-
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IA lnduslri• N•cion•I de Aulop•rtn: c•r•cleristic•s. problem•• y penpecliv•s 
cales. la deducibilidad total y la depreciación acelerada; el aplicar medidas administrativas 

definitivas para terminar con la importación ilegal de vehículos; exigir a las autoridades se 

cumpla cabalmente con la legisl•ción automotriz, en forma trmnsparente y oportuna, infor­

mando periódicamente a los sectores involucrados sobre dicho cumplimiento. 

En base a to •nlerior, la Industria Nacional de Autopartes (INA) contempla como me­

tas principales para el al\o 2000 las siguientes: 

• 1.Consolidación de la industria automotriz y de autopartes competitiva y efi· 

ciente con producción clase mundial de ensamble y proveedurfa de auto· 

partes. 

" 2.Alcanzar una escala de producción global para el ano 2000 de un volumen 

de dos millones de vehfculos por ano. En consecuencia, el sector de auto. 

partes debe incrementar sus ventas de 6 mil a 12 mil millones de dólares; 

esto significa duplicar la planta productiva actual. 

" 3.Lograr un balance óptimo entre el mercado Nacional y de exportación. 

" 4.Mantener un equilibrio entre la producción de partes para las ensamblado­

ras y para el mel'C9d0 de repuesto. 

" S.Establecer programas de protección a la planta productiva y el empleo 

orientado a estimular demanda agregada de la industria . 

.. e.Establecer mecanismos especiales de fin•nciamiento para el arrenda· 

miento de vehfculos, con objeto de modernizar el parque vehlcular y 

cumplir con los requerimientos de normas ecológicas ... Industria Nacional 

de Autopartes (Imagina, 1995 a; p.14) 

En ••toa momentos, el sector automotriz y el de autopanea, deben ap«"Ovech•r la 

oportunidad que se les presenta, p•ra consolidarse como una industria competitiva a nivel 

mundial, • generar divi .. s y •yud•r a recuper•r una b•anza comerci•I superavitaria, a favo­

'9Cer penn811entemente un atto v•lor agregado nacional y con ello mejores empleos y sala­

rio•: a de .. rrollar niveles crecientes de investigación tecnológica y capacitación, aprovechan­

do el talento mexicano, ofreciendo al mundo productos de calidad. 
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:S.5 Conclusl-• 

En la .ctualidad. la lndustrta de autopartes se conforma con m•• de quinientas empresas 

que generan 165 mn empleos directos. Esta industria reaUz.a el 11 o/o de las exportaciones 

totales manufactureras del pais. 

Los beneficios de la industria de autopartes para ta economía nacional son muchos, al 

fomentarse la creación y la generación de riqueza al tiempo que se avanza en ta conforma­

ción de una industrta que ha demostrado tener los m•• altos estándares de calidad a nivel 

mundial. Asimismo, estos beneficios se extienden a tas industrias proveedoras del sector de 

autopartes, demandando productos de industrias tan diversas como la textil, metal-mecánica, 

siderúrgica. quimica y electrónica. 

La cnsis económica llfect8 directamente a la producción. exportación. importación y at 

empleo. A pesar de ta crisis por ta que atraviesa e\ pais, la Industria de Autopartes sigue con 

sus planes de inversión, producción y ventas. 
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CAPITULO IV. 

CARACTERISTICAS DE LA EMPRESA AUTOPARTERA 

MIPLA, S.A. DE C.V. 

4.1 Introducción 

Este capítulo se ocup• de presentar Jos antecedentes de Ja empresa sujeta al an81isis finan­

ciero; asimismo podemos observar las principales características de Ja misma, como son: su 

estructura organizacional, sus principales dientes y proveedores y su situación actual. 

4.2 Hiatoria de IWlpl• 

• Mipla. • es constituida el 4 de febntro de 1987, teniendo un socio fundador. 

Anterionnente en •I •l'to de 1985. Mipla operó como persona física, pero al no tener el 

desarrollo financiero esperado. cierra sus operaciones bajo este nombre y fas abre nueva­

mente ya como persona moral y con la denominación social de Mipla. 

La base o las actividades principales de Mipla es la fabricación. compra y distribución 

de artfculos pláisticos en el ramo automotriz • como son las micas y calaveras automotrices; 

así como la manufactu,.., compra y venta de moldes de inyección. 

Asimismo, al referimos a los recursos humanos, Mipla cuenta con un limitado número 

de jefes y empleados, conatitu~ndose de fa siguiente manera: 

En el áirea •dminiahtiva cuenta con 5 personas: a nivel t6cnico, es decir, en el área 

de talle,.• cuenta con 3 personas; y a nivel operativo, cuenta con 9 personas en el área de 
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en .. mbte y con 6 person.a pa ... la operación de m6quinaa. aai como 2 •YUd•ntes generales 

y 1 chofer. 

Por lo anterior. tomando como base el número de empleados y irlltMljadorea. se puede 

decir que .... emptWSa •• peque"•· aaf como - puede ver en el Orgmnigrama que .. pre­

senta en I• p6gina siguiente. 
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Carac1eris1icas de la empra:• autoparlera Mipla. S.A. de C. V. 

CUADR0•.1 

ORGANIGRAMA DE MIPLA, S.A. DE C.V. 

DIRECTOR GENERAL 

ADMINISTRADOR GENERAL 
TALLER 

MECANICO 
ASISTENTE ADMINISTRATIVO 

AREA DE PRODUCCION Y ENSAMBLE 

DEPARTAMENTO DE ALMACENAJE 
Y DISTRIBUCION DE PRODUCTOS 

TERMINADOS 

AREA DE PRODUCCION E INYECCION 

DEPARTAMENTO DE OPERACION 
DE MAQUINAS 

L------f ENSAMBLADO RAS AYUDANTES GENERALES 

Fuente: Elabot-ación propia con base en entrevista a 
empleados de la empresa 
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•.3 Clientes y proveedores 

Los principales clientes de esta empre .. son loa siguientes: 

• Pllisticos Automotrices Oiaz, S.A. de C.V. , que compra mensualmente alrededor de 

25 mil pesos en mercancla. teniendo un ct*:iito de 30 dlas, reprwsentando asl el 35% del total 

de las vent.a mensuales de esta emprwsa. 

• Mikas Infante Ruiz, S.A. de C.V. , el cual registna compras mensuales de aproximadamente 

20 mil pesos en mercancia, teniendo como limite de pego un lapso de 15 días, y et cual re· 

pra_n._ el 30"9 de las ven._• mensuales de Mipla. 

El resto de los clientes lo conforman aquellos que registran compras mensuales meno. 

rea a los 10 mil pesos, los CUllles tienen un limite de pago de 8 dias y que generalmente son 

personas que se dedican a vender mercancfa directamente a las refaccionarias de autopar· 

tes, y que en conjunto representan el 35% restante de las ventas totales al mes realizadas 

por ea .. empre ... 

Entre los proveedores est•n: 

• Bolivar Diaz Cuarte, el cual prov- • Mip/• de la materia prima necesaria para la elabora· 

ción de sus productos, aurtMtndole todo el material que se le solicite, ofreciendo un limite de 

crédito de 30 dias, repre-ntando asi un 30% de las compr.a totales mensuales de esta em· 

presa. 

• DIMSA, S.A. de C.V .• que taimbi6n provee a Mip,. de materia prima. pero únicamente le 

ofrece un volumen de comprm no mayor a los $20 000.00 mensuales, y el cual representa 

aproximadamente el 20% de las comprms totales al mes de Nlipla. 

• Forjador. Mexicana de Tomillos. que prov- de los tomillos y tuercas necesarias para la 

pr8paraci6n del producto en su fase terminal, y el cual deja un volumen de compra abierto 
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Caraclerislicu de la empresa aulopartera Mipla. S.A. de C.V. 
• ... posibilidades de Mipla. ofreciendo un limite de cr9dito de 30 días, constituyendo 

aproximadamente un 20% de las compras mensuales de la empreaai. 

• El 30% restante de las compras totales al mes, las constituyen en conjunto los proveedores 

de bolsa para empaque, los de pinturas y esmattes, los de cable y soquets, los de láminas 

separadoras, los de cajas, de cintas pa.-. empaques, entre otros. 

4.4 Situ•clón •ctu.i 

La situación actual de esta pequeña ampreaai, hablando en ténninos generalas, es regular, ya 

qua la recuperación de cobros es muy baja, y los costos de las materias primas se ha elevado 

últimamente a raiz de la devaluación del peso, ya que la mayor parte de esta materia prima 

es de importación. 

Cabe sei'\alar que a pesar de lo mencionado anterionnente, esta empresa genera pro­

ductos que tienen buena demanda en el mercado en que se desarrolla, y las ventas que rea­

liza son bastante aceptables, a pesar de que en algunas ocasiones. la demanda de los pro­

ductos origina que los mismos sean producidos bajo órdenes de pedidos, a causa de que los 

productos existentes en bodegas, en cierta forma sean insuficientes para cubrir lo que solici­

tan los dientes. 

También se están construyendo nuevas áreas de almacenaje, y se están actualizando 

l•s maquinari•s. así como se está capacitando al personal d91 área de maquinas y de talleres 

mediante diversos cursos de mecánica y de inyección de pl•stico• a los que se les están en­

vi•ndo. 

4.S E•-• fln•ncl..-o• 
En los anexos 3 y 4 se presentan el B•lance General y el Estado de Resultados comparativo 

por el periodo de 1988 a 1994, que sirvieron de insumos para el an•lisis financiero. 
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Cnracteriatic•• de la empresa autoparter11 Mipla. S.A. de C. V. 
Estos eatedos financiero• como ya lo mencionamos en el capitulo 1 nos fueron pro­

porcionectos por la empre .. en t*rminos d• pesos contentes, por lo tento no reflejan los 

efectos inflacionarios y de devaluación por los que ha atraveaado el s-fs, por lo consiguiente 

las cifras de loa estados financieros fueron convertidas a pesos constentes por medio de la 

conversión a dólares (v..,, .. anexos del 5 8' 8). 

•.•Conclusiones 
Mipla nació en el afto de 1987 , contando con un sólo socio. Su actividad principal es la fa­

bricación, compra y distribución de articules de pl6stico en et ... mo automotriz, como son las 

micas y calaveras automotrices, asf como la manufactu ... , compra y venta de moldes de in­

yección. 

Como .. pudo ob-rvar en a. estructura de acuerdo al organigrama antes presenta­

do, la empresa •• pequefta, ya que cuenta con un número limitado de recursos humanos. 

Los proveedores con los que operm son naicionales, aunque la materia prima con la 

que fabrica sus productos es de importación. 

El mercado de Mipla es totalmente nacional. Su carta ... de clientes es amplia. ya que 

se constituye de aproximadamente 140 mil pesos, manteniendo una recuperación de cobros 

baja y muy lenta. 
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CAPITULO V. 

DIAGNOSTICO Y SITUACION FINANCIERA DE MIPLA 

5.1 lntroduccl6n 

La empresa Mipl• proporcionó estedos financieros con cifras en pesos corrientes. Por lo con­

siguiente decidimos h•cer la conversión a dólares para eliminar los efectos inflacionanos, sin 

olvidar que algunas de las caracteristicas del sector de autopartes son presentadas en dóla­

res. 

En este capitulo exponemos toa ,..sultados del análisis financiero. Como podremos 

observar, se aplicaron los m6todos de porcientos Integrales, razones financieras simples y 

razones financieras es~ndar. que Sirvieron de baae para la elaboración de g"*flco•. y la vi­

sión de cómo evolucionó ta empresa. Asi mismo, comprobamos las hipótesis planteadas an­

terio'"1ente en la metodología de la investigación. 

5.2 Porclento• lnt-.. •• en el B .. ence General 
De acuerdo al Balance General comparativo en porcentaje en dólares 1

, (véase cuadro 5.2) 

observamos lo siguiente: 

5.2.1. Activo c1n:u1e.-
La proporción que tiene el activo circulante en relación con el activo total durante el período 

analizado de 1987 a 1994, ea en promedio del 87% (v .... cuadro 5.2). P..-. los aftas en 

que se concentra mayor activo circulante son k>s de 1990 a 1992 con un 92'% y el ar.o de 

menor concentración•• el de 1988 con un 81%, lo que significa que la mayor concentración 

1 A lo largo de esta investigación nos referimos indistintamente al conccplo ele porcientos integrales o al de por• 
ccnUVcs. acncndmcnte en d6larcs. 
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Di•1nóstico y situ•c:ión fin•ncier• de Mipla 
de activo lo encontramos en el activo circulante, con respecto al activo total. Asimismo pode­

mos deducir que dentto del rubro de activo circulante, la mayor concentración se encuentra 

en fa cuenta de cuentes, ya que en promedio esta cuenta representa 53% en promedio. El 

afto de mayor saldo de clientes es el de 19941 con un 64'% de activo total, y el saldo más bajo 

lo encontramoa •n 1988 con un 30% de activo total (véase cuadro 5.2). 

5.2.2. Activo fijo 

La inversión en activo ftjo es mínima ya que en el periodo analizado, que es de 1987 a 1994, 

.. tiene en promedio un 12% con respecto al activo total, ya que para el afio de mayor con­

centrmción en activo fijo lo podemos encontrar en el afio de 1988, con 19% tomando como 

base el activo total. 

5.2.3. Activo dlrerido 

Debido a la poca inversión en activo diferido de Mipla, podemos observar de acuerdo al Ba­

lan~rativo de 1987 a 1994 {dólares y pon:ent.jes), que en este rubro no figu­

ra ningUn porciento relativo al activo total, ya que al observar el Balance General comparativo 

90 dólarws únicamente hubo invet"Sión en los aftos de 1992, 1993 y 1994, ya que el a.Ido 

que represent. fa cuenta de depósitos en gan1ntía es de 58, 57 y 53 dólares respectivamen­

te (v••nse cuadros 5. 1 y 5.2). 

S.2.4. Paalvo 

La empresa Mipla tiene exclusivamente pasivo circulante, y representa en el periodo de es­

tudio un promedio del 82% tomando como base la suma de pasivo más capital contable. Del 

rubro de pasivo, el afio que mas concentración tuvo fue el de 1992, con un 121%, debido a la 

cuenta de •nticipo de dientes que represento el 117%, •diferencia de 1994 que fue el año 

de menos concentración el que alcanzó un 42% (véase cuadro 5.2). 

5.2.5. C•l>IPI e--
En este rubro et promedio del periodo de •n•Haia es del 38%. La mayor concentración res­

pecto• 1• integración d9 este rubro la encontramos en elª"'º de 1994, en las utilidades rein­

vertidas, especifiC11mente en Ja cuent. de utilid•d fiscal neta con el 51%. De lo anterior po-
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Di•pó1tico y situ•ción financiera de /Hipla 
demos decir que 1os propietarios han manten•do una participación mínima en I• empresa Mi· 

ple (v••- cu..:lro 5.2). 

En sintesis, la estructura financiera de Mipla ••~ confonnada de la siguiente manera. 

La mayor concentración de .ctlvo .. encuentra en el activo circulante eapecificamente en la 

cuenta de dientes, a diferencia del activo fijo y de1 diferido, que nos indica una inversión 

mínima. En lo que respecta al pasivo y al capital contmble de la empresa, está estructurado de 

tlll manera que durante el periodo de 1988 a 1992 existió la mayor concentración en el pasi· 

vo circulante, a diferencia de 1993 y 199' en donde se presenta un incremento en capital 

contable (v6anae anexos del 8 al 12). 
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CUADR05.1 
MIPLA 

Bal8nce Gene,.I comp•l'8tivo de 1988 • 19N 
end61•,...' 

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO 
!ANUAL. NOTAS :1 Y Z a.ms 2, .. 33 2,9383 3,0t•t .. .,,.. 3,1549 3,3751 

ACTIVO 
ACTIVO CIRCULANTE 

r:;A.JA 281 o o o o o o 
ieANcos ~692 1 879 2.203 6.026 22.385 8.931 

1 5.675 CLIENTES 3614 9.859 1 34 425 
27.877 32.00<4 142.216 41.371 

ANTICIPOS A PROVEEDORES 141 o 1.174 1.021 3.907 342 342 
IMPUESTOS ANTICIPADOS o 2.764 12.657 10.110 13.626 10.110 5.091 
INVENTARIOS 12.332 617 715 673 656 643 601 

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE •.•n ......... i tH.'f711 411.To• 72.578 ez.242 ..... -
ACTIVOFl.IO 

1 l 'M' 
EQUIPO DE OFICINA o o o 159 1.899 

11 741 DEP ACUM ECPO OFICINA o o o -9 -66 -271 -427 
MAQUINARIA Y EQUIPO 2.326 2.144 4.519 4.252 4.145 13.873 12.968 
DEP. ACUM MAQ. V EQPO -82 -290 -640 -1.067 -1.564 -2.468 -3001 
EQUIPO FASCIMIL o o 

1 
o o 858 841 1 786 

loEP. ACUM. EQPO FASCIMIL o o o o -72 -281 1 -t59 
TOTAL Acnvo FIJO Z.:N4 ..... j 3.•7• 3.3311 j a.•ea 'f3 .... 11.007 

ACTIVO DIFERIDO 1 1 i 
loEPÓSITOS EN GARANTIA o o o o 

1 
58 57 53 

n:JTAL AC71W> DIFERIDO o o o o ... 1 117 1 ID 
TOTAL ACTIVO tt.•za t•.77• ....... .... 042 n.et7 1711.•4• IN.f4f 

PASIVO 

119 ··~ 
1 

1 117.296 113 438 PROVEEDORES o l 22.73~ o 2 502 
ACREEDORES DIVERSOS 

i 
1.200 1 23.622 

1 

8 054 
\ 7 73~ 

17 536 
ANTICIPOS DE CLIENTES 4 609 ' o 1 o o o 
OEP _ RECIB EN GARANTIA o 1 223 

1 7.67~ 1 
o o o 

IMPUESTOS POR PAGAR , 981 
1 

1BB 2.523 ¡ 1s se1 4 787 , 959 
IVA POR PAGAR 159 191 ' 365 1 410 1 oso 6 445 4 805 

TOTAL PASIVO 7 .... 20.293 ! XJ.777 129.555 ¡'2.010 j 32 . .07 29.902 

CAPITAL CONTABLE 
j i : 

CAPITAL SOCIAL 2621 
12416 1 2.114 1.989 I '939 1 1 902 1 1 778 

RESULTADOS E.JS. ANTS. -729 -5.387 10.732 6.265 6 '469 5 346 1 4 479 
UTILIDAD FISCAL NETA o o 

! 11.43~ 10.liMO 7.567 
0

31.386 32 710 
RESUL TACO DEL EJERCICIO 2.071i -548 3 293 19 731 .. 819 _, 828 

TOTAL CAPn"AL CONTAaLE :J.•7., _,_.,. 
24.279 zz . .-.7 '"-- a.az 137.:J:J• 

i.11.ntl 
! 

SUMA PASIW> MAS ~AL ff.•» .... 77. ...... ... 042 77.••f7 lN.f4f 

MIJFA:r .... ~ ...... ..,_ ......... .,__..__,_ ....,_,__a.-..Ml9P'A(f~ • .,,..., .. ., __ _.............,,,_..,.,. __ •811111Deorr~. 
_,FA:&.•- .. ~ _...__ ____ ..... , .... ,NL 

....-~_._ao3 
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CUADROIJ.2. 
M/PLA 

S.l•nce Oener•I COlftfNlr.tiVO ... 1888. , ... -- --·-
ACTIVO 

o,oo/ ACTIVO ClllCULANTE 
~AJA 2.3" º·ºº º·ºº 

º·ºº/ 
º·ºº º·ºº leANcos -56,14 10,01 "'·ºº 12,29 28,77 '""I 8,85 

bt.IENTES 30,32 57,58 62.53 58,84 41.13 55,65 64,50 
~TICIPOS A PROVEEDORES 1,18 º·ºº 2,13 2,081 5,02 0,45 0,53 
IMPUESTOS ANTICIPADOS º·ºº 16,48 22.99 20,62 17.51 13,33 7,94 
INVENTARIOS 10346 • 87 1 30 137 o•• 0.85. 094 

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE e1.-r7 .... H• uzol U,Z7 .z.osl ez.7• 

i 0.32, 
¡ 

ACTIVOFl.JO 
EQUIPO OE OFICINA o.oc/ º·ºº º·ºº 2,441 2.••/ 2.71 
OEP ACUM. EOPO. OFICINA º·ºº º·ºº º·ºº -0,021 -0,11 -036 -0,67 
¡MAQUINARIA Y EQUIPO 19,51 12,78 8,21 8,67 .;:g~, '.~:;~¡ 

20.22 
iDEP. ACUM MAQ Y EQPO -0,69 -1,73 -1,16 -2,18 -5.61 
IEOUIPO FASCIMIL º·ºº º·ºº º·ºº º·ºº ~ .. ~~/ 1,11 1,23 
OEP. ACUM. EQPO FASCIMIL 

ººº 
º·ºº 0.00 º·ºº· .o 37 -072 

TOTAL AC71Y'O FIJO , •• 3 ,,_ 7 ..... 1 • .,,¡ .... 1 17 •• 7! 'f7.t• 

ACTIVO DIFERIDO o.ool 1 IOEPOSITOS EN GARANTIA O.DO º·ºº 0,001 0,071 o.oe¡ 0,08 

TOTAL AC""'°DIFERIOO 000 000 000 000 007 oa.i o.oa 
TOTAL AC71llO ., ... ,oo¡ 'f00,00/ 1nn,rm:1 100,00¡ •oo. 

PASIVO 
i 

º·ºº' 
22,231 

1 
iPROVEEDORES 0.001 o.oo, 0,00 17,711 3,90 
~CREEDORES DIVERSOS 10,07 117,40 41,30 48,171 10,35 1g·~~¡ 27.34 
ANTICIPOS DE CLIENTES 38.66¡ º·ºº º·ºº º·ºº ~:~~! 

o.oc 
OEP RECIB. EN GARANTfA O.DO¡ 1,33j º·ºº 0,00 ~:~~¡ º·ºº IMPUESTOS POR PAGAR ,~:~!í ~: ~~J 

13,94 s.1s¡ 2~ .. ~;1 3.05 
IVA POR PAGAR 0.86 0.84 e 50' 7.49 

TOTAL PASIVO ..... 1 120 ... i ···- .... ,./ 53,SUI! 42,721 •1.79 

CAPITAL CONTABLE 
1 

1 i 
CAPITAL SOCIAL 21,99 14,40 3.8•/ 

4,06 2.••¡ ;:~~, 2.77 
RESUL TAOOS E.JS. ANTS -6,11 -32,11 19,49 12,77 8,31 6,98 
~:LIOAO FISCAL NETA º·ºº 0,00 0,00 22,31 9,85 ·~·~!/ 51.00 

SULTADO DEL EJERCICIO 1744 ·327 2076 e 71 2538 -2.54 
TOTAL ~AL COllTAal.I! R~• _,... .. .... 'º 

_ .. 
...º' t17.ae1 u.z-r 

S~ PASIW> MAS CAl'fTAL ·-- •oooo ·-- ·-- •oooo/ 100.ool 100.00 

---.:--•·' 
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Di9anó•tico y •ituacióa Onaaciera de Mipla 
5.3 Pon:lent- Integral•• en el Ea- de R .. ultmdoa 
En el Estado de Resultados (v•ase cuadro 5.4) podemos ob .. rv• que de 1988 • 1994 el 

costo de ventas netas alcanzó un prornec:Uo del ~% con respecto a •- ventas netas. El afeo 

que presentó m.yor costo de ventas netas fUe el de 1994 con un 59% de las vent.s netas . 

La utilidad bruta en promedio de 1988 • 1994 es del 62%, en donde .. refleja dara· 

mente que I• utilidad bruta se ve afectada directamente por los incrementos de los costos de 

ventas, ya que en la medida que estos se incrementan disminuye I• utilidad bruta (véase 

cuadro 5.4). 

Loa gastos de operación se manifiestan con attib81joa, ya que en el afto de 1987 estos 

representan un 67o/o con respecto a las ven .. • netas (poco m•• de 15 mil dólares). Para 1988 

estos gastos se incrementan considermblernente alcanzando un 84%. El at\o de menor con­

centración de gastos de operación fue el de 1992 con un 34%, carrmndo el ciclo de an•Hsis 

con un 41% (véan .. cuadros 5.3 y 5.4). 

Debido a que la utilidad o pérdida de operación es inve,...mente proporcional a los 

gastos de operación, tenemos que el ano de mayor utilidad fue el de 1988, con una utilidad 

de oper8dón del 67% con re•pecto a las ventas nei.s, • diferencia de los anos de 1989 y 

1994, en donde se pre .. ntó una perdida de operación, que fue de 2% y 1% respectivamente 

(v•ase cuadro 5.4). 

E~~ que respecbl a los gastos financieros y_no deducibles, así como otros ingresos, 

son poco significativos con respecto a las ven .. • netas, ya que el porciento de •stas partidas 

no figuran 911 •I Eal9do d9 R•aultadoa comparativo de 1988 a 1994 (v•ase cuadro 5.4). 

La utilid8d en prom9dic> del periodo analizado ea MI 11%; •n los •ftos en donde se 

preaentó mayor utilid•d son el de 1988 con un 33% y 1990 con el 25% sobre las ventas ne­

tas (v6aae cuadro 5.4). 



Di•anó•lico y •itu•ción On•ncier• de Mipla 
Como ea 16gico. en los •ftos de m•yor contribución de ISR y PTU son el de 1988, con 

un 8% y 2% para tSR y PTU respectiv•mente, y para 1990 la contribución de ISR es del 9o/o 

y p•ra PTU es del 2%. La tms• de contribución de ISR para estos dos ar"ios es del 42% para 

1988 y el 35% para 1990. 

En sintesis, se puede observar qua I•• utilidades netas de la empresa Mipla se ven 

•fectad•s directamente en la medida que •umentan los costos de ventms y los g•stos de pro­

ducción debido en gran medid• a la adquisición de m•teri•s prim•s de importación. 

5.4 Reaultado final de ta aplicación de pon:lentoa Integral•• 

Como resultado del análisis anterior nos damos cuenta que el funcionamiento de la emPresa 

Mipla no es el adecuado, debido • que en I• estructura totml del activo se encuentnl la m.yor 

concentración en el activo circulante específicamente en la cuenta de clientes, ya que no 

existen políticas de crédito y cobranzm. En lo que respecta al pasivo, la empre .. mantuvo 

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

de capitml contable en donde exiatió una pmrticipación mínima de loa 8CCionistms, los cuales 

mostraron una actitud conserv9Clora. 

Por otro lado, las utilid•des de fa empr.sa se ven directamente afectadas en la medi­

da que aumentan los costos de vent•s y los gastos de operación, como se observa en el 

Estmdo de Resultados en porcientos integr-.tes. Esta tendencia fue creciente e inclusive en el 

ejercicio de 1994 I• empreaa manifestó un• ~rc:tida. 



CUADR05.3 

Wl/PLA 
Estado de Resultados comparativo de 1988 a 199" 

... d6t ..... , 

1 ' - 1 -- 1 ·- 1 ·-· 1 ·-· 1 ·- 1 ·-
TIPO DE CAMBfO PROMEDIO ANUAL. J a 2'.2•ff : 1 2,..,,, : 1 z,e-., ' 1 .1,0191 / 1 3,0940 ; a "·tu• / • 3,37st 
~OTAS 1Y2 ' • 1 . . 

VENTAS NETAS : 22997; 2~057
1 

85241. 122013: 228585¡ 240500! 198680 
o 5103" 32374· 566141 1151491 139821! 118102 COSTO DE VENTAS NETAS 

' 1 
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5.5 M6todo de r-one• financiera• •Imples y r-onea est6ndsr 

En las siguientes páginas de este capítulo presentamos las razones financieras de Mípla del 

periodo de 1988 a 1994 (véase cuadro 5.5), y las razones estándar del mismo periodo (véase 

cuadro 5.6), así como los gráficos correspondientes a cada una de las razones financieras 

(véanse de las gráficas 5. 1 a la 5.12). Se tomó como base la información contenida en estos 

cuadros y gráficas para realizar el siguiente apartado y para comprobar las hipótesis plantea~ 

das en esta investigación. 

5.6 Diagnóstico de razones almplea y eat6ndar 

En este apanado se comentan los resultados obtenidos de acuerdo a la aplicación del méto­

do de razones simples y estándar, las que sirvieron para fundamentar el diagnóstico de la 

situación financiera de la empresa Mípla (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 año 

con año, a excepción de 1989, lo cual se observa que el pasivo circulante fue mayor que el 

activo circulante. Esta diferencia se ocasionó porque Ja empresa recibió recursos externos por 

sus acreedores diversos, lo cual rebasó la totalidad del activo circulante, y la que utilizó para 

comprar maquinaria y equipo. como se comprueba en el año de 1990. Lo anterior denota que 

en el año de 1989, su endeudamiento tú'e mayor que su capacidad de pago a corto plazo. 

La liquidez total de la empresa parece mostrar una tendencia creciente a partir de 
0

1990 hasta el final del periodo. Como se puede observar en la representación gráfica (vE!ase 

·gráfica 5.1), la empresa Mípla mantuvo un nivel de indices superiores que el sector indus~ 

tri al. 

Analizando la composición del rubro de activo circulante de Mipla se detectó, que la 

cuenta que presenta mayor saldo es la de clientes, debido a una mala administración de Ja 
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misma y por c.-recer de un• politic.- mdecu•d• de cobros. Se considera que este dinero se 

encuentr• detenido, y por lo tmnto no se puede aprovechar en otras operaciones que sean 

m•s productiv••· 

Así •• compruet. I• hipótesis en donde .. pl•nte• que la liquidez de I• empreA es 

mdecuad• p.mra tener I• cap•cidad de p•g•r sus cuentas a corto plazo en la medida en que 

esmsvencen . 

•.•. 2.Dlapon-

Et indice de disponibilidad en 1988 •• neg•tivo, ye que el .. Ido que se presenta en bancos 

•• deficitmio. Del at\o de 1989 • 1992, tuvo una tendencie creciente, aunque este indice de­

awció nuev.mente en 1993 y 1994, mc.nzando indices de 28% y 21% respectivemente, de­

bido a una disminución del saldo en bancas. Lo anterior se debió a que su activo circul•nte se 

vio concentr8do en el rubro de dientes, ye que au capecid9d de cobro comenzó a ser dema­

si8da lentm. El mejor IU\o p•ra fe empresm respecto• este indice fue el de 1992 que alcanzó 

.. 53% de disponible. 

Como .. puede obaerv•r en la repreaentaición gráfica del indice de disponible de Mi­

p/• va el sector (v••- grMica 5.2). se puede ob .. rvar que mientrma Mipla mantenia una ten­

dencia creciente du.-.nte loa at'\os de 1989 a 1992, el sector se comportaba con una tenden­

cia decreciente, y para loa altos de 1993 y 1994 las tendencias fueron opuestas. Es decir, el 

indice de Mi,,,. mostr8ba u"8 tendencia haci• la baja mientras que este indice del sector 

tiende • crecer. 

Con lo anterior .. comprueba! que el disponible con el que realiZa sus operaciones la 

empresa es t.jo, debido a que el 8Ctivo circulante .. concentra en la cuenW de clientes. 
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s.•.3. s.-111 o del 6cldo 

Del •fto de 1988 •I de 1994, fa empresa m•ntuvo un indic. de solvencia creciente constante. 

Al pmrecer, en ••tos •ftoa la empre•• contó con los racuraoa dtaponibfes suficientes para po­

der cubrir sus abHgacionea • corta plazo. 

Aunque en esta empreaa se presenta un dectemento del saldo en bancos. en la 

cuent.- de clMtntes se tiene un considermble aumento, pero a pes•r de ello, su activo dispo­

nible es satisfactorio. 

Ef resultado de esta raz:On. que presenta una tendencia creciente, se debe a que la 

empresa mantiene un activo de inmediata realización •Ita, porque el saldo de inventarios es 

muy bajo, a excepción de 1989 en que preaent.- el m•s atto .. Ido de inventarios. 

De acuerdo al gratico represent.-tivo de la razón severa o del ácido (véase gráfico 

5.3), se puede observar que Mipla presenta una tendencia creciente constante de 1988 a 

1994. A diferencia del sector que preaent.- una tendencia creciente de 1988 a 1990, y para 

los anos de 1991 1992 la tendencia decrece, volviendo la tendencia creciente en los ar'\os de 

1993 y 1994. 

S.6.4. C•pital de tr•b•Jo 

El capital de trabajo de la empresa al parecer tuvo una tendencia creciente considerable del 

ª"ºde 1988 al de 1992 sin embargo, para 1993 y 1994 esta tendencia decreció, debido a 

que las obligaciones de la misma aumentaron, mientrms que sus act;vos disminuyeron. 

Coma se puede observar en el gráfico (véase gnlif"tca 5.4), el capital de trabajo de Mi­

pla se encuentra muy por debajo respecto al del sector, esto es explicable tomando en cuenta 

que la muestra que se tomó para el calculo de las razones esténdar penenecen a empresas 

vigentes que cotizan en la Bolsa Mexicana de V•lores. S.A. de C. V. 
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De mcuerdo • la explicación •nterior, •• posible obaerv•r que el cmpitml de trmb•jo de 

Mipla es mayor en el ai\o de 1992 con 31 mil dólares y el cmpital de trabajo mms bajo del 

sector .. prwaentó en 1988 con 9 millones de dólares. 

Con lo anterior ... comprueb8 la hipótesis de que el cmpital d• trabajo manejado por la 

empresa •• •ceptable para poder realizar sus opermciones. 

•·•·•· M•rven de -uricl•d 
En 1989. al par.cer el capital de trabmjo fue muy bajo, por lo que se podría deducir que Ja 

empres• operó con riesgo en sus actividades. 

En los 81\oa siguiente• al aumentar el capiWI de trmbajo, el riesgo disminuye, ya que su 

ltciivo circulante es suf"tciente para cubrir con las obligaciones contraidas. 

El margen de .. guridad que presenta el sector (aún con sus altibajos), en compara­

ción con el margen de seguridad que prwaenta Mipla es superior como se observa en la re­
presenWción gntfica de esta razón, (v•ase gr9fica 5.5). 

Aquf se comprueba que para el margen de seguridad los propietarios y acreedores 

mantienen una •Ctitud conservadora por su escasa inversión en el activo circulante. 

En afnteais la liquidez total en promedio que presentan en el periodo de 1988 a 1994 

son l•s siguientes. La empresa Mipla es regular debido a que en ciertos indices que confor­

ma el rubro de la liquidez toUll pre .. nmn altibajos y siempre se presentaron estos indices por 

debmjo de los de la industria, que preaeni. un• liquidez buena. Es asf como se comprueba la 

primera parte de las hipótesis, mencionadas en el capitulo l. 
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Di•••ó•tico y •itu•ción fin•ncier• de Mipla 
5.5.5.-=-a-nto 
p_. el efto de 1989. •I parecer I• empr8 .. pre .. nt6 un sobrwendeud•miento, y• que el pa­

sivo total• caus• de I• cuentm de •creedores diversos, excedió al .aivo total. 

En los •nas siguientes, lo• acreec:tores tienen mucha participmción en la etnpf'8sa, por 

lo que se puede decir qU9 et ap•tancamiento de proveedores y acreedores es utilizado, como 

k> demuestran loa sak:loa de estos rubros en el b•tance. 

SI tom•mos como ,.ferenda et gr6fico que rwp,.senta et indice de endeudamiento 

(véase g .... ica s.e), podemos observ•r que Mlp#8 sobrepasa el endeud•miento que presen .. 

el sector es decir, se encuenir. m•• apalaincada por terceros que el sector. 

Por lo anterior .. demuestra la hipótesis en donde ae planteó que el endeudam .. nto 

de Miple es alto debido • que utiliza en gran medida el apalancamiento fin•nci.-o para obte­

ner sus activos y ,.81izar sus ventais. 

S.8. 7. Solvencia 

Durante el periodo analizedo, al p-.cer la empre .. mantuvo capacidad de pago suficiente 

para cubrir las obligaciones contraidas. Sin embargo, en el activo circulante ta cuenta de 

dientes presenta una carter. vencida alta, debido principalmente a que carece de politicas de 

cobranza. 

A s-.. r de que mantiene un indice de solvencia con una tendencia hacia la alza , este 

indice se encuentra debajo del indice del sector, lo que indica que la solvencia de e•ta em-

- •s regular. 

como .. observa en el gr6fico representativo de este indice cv•ase gr6fica 5.7) el 

mejor indice que presentó Nfipl• fue el de 1994 con 2.39 veces, y el mejor at'to del sector fue 

el de 1988 con un Indice de 5 veces, lo que denotai un• grmn diferencia entre el sector y ltlli­

pla. 
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Con esto comprob•moa la hipótesis de que la solvencia de la empresa es alta, por lo 

que tiene 1• cmpacid•d para s•ti•f•cer laa necesidades de sus acreedores. 

5.9.8. C•Pltal de -bajo • c•pital co....,ble 

En el ar.o de 1989, al parecer los inversionistas tuvieron una participación menor en el capital 

de trabajo, ya qua el capit.I cont•ble 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 del 70°/o. 

Como se puede observar en el gnlifico de capital de trabajo a capital contable de Mipla 

vs. el sector (véase grálfica 5.8), los indices de Mipl• son superiores a los del sector aunque. 

en el año de 1988 Mip/a presentó el indice m•s bajo, aún así éste no fue alcanzado por el 

indice mas alto del sector. 

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

ción mfnima en el capital de trabajo. 

5.8.9. Apalancam;.nto 

Al parecer, el indice de apalancamiento de esta empresa es satisfactono, aunque presenta 

una tendencia decreciente ano con ar'\o, lo que significa que ésta opera con suficiente capital, 

.. nto de proveedores como de accionis .. s. Sin embargo. su administración tiende a ser algo 

conservGora por que no se han registrado aumentos de capital social. 

De acuerdo a la grWflc.m 5.9, el apal•ncamlento total de esta empre--....al parecer está 

por encima del sector, lo que significa que utiliza en forma adecuada el apalancamiento para 

el desarrollo de sus operaciones. 
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Asl comprobamos I• hipótesis en donde •• enuncia que la empre .. m•ntiene un buen 

apalancmmiento financiero, Y• que sus •creedores suministrmn loa fondos neces•rios para 

re•lizllr sus operaciones. 

En lo que se refierw • la solvencia y endeudamiento •• puede sintetizar lo siguiente: la 

empresa m•ntuvo una posición positiva ya que mostró dul'8nte el periodo analizado un indice 

bueno, por otro lado la industria, el indice que presentó fue regul•r. con esto se comprueba la 

segunda parte de las hipótesis, en lo que respecta a los indices de solvencia y endeudamien­

to, que se plantearon en capitulo 1 metodologia de la investigación. 

5.5.10. Ventas netas a ectlvoa -le• 
Durante el periodo •nalizado, 6ste indice pre-nt6 una tendencia creciente, lo que significa 

que el uso de los activos totales fue el adecuado pal'8 maximi.z8r las ventas da la empresa, lo 

cual se refleja •1 revisar este rubro en los estado• de resultados; no obstante que en el •t'lo 

de 1994 tuvo un• pequeft• baja. Lo anterior nos hace suponer que el rendimiento de las in­

versiones realizmdaa es b•stante aceptable. 

De acuerdo • la rwpresantación gr*ficm de vent.s netas a activos totales de Mipla vs. 

el sector (vease gráfica 5.10), se puede observar que los indices de Mipla es~n por encima 

de los que presenta el sector en el periodo an•lizado de 1988 a 199<4. 

Con lo anterior se comprueba la hipótesis de que Mipla ha usado eficientemente sus 

activos para generar ventas. 

5.5.11. Margen l>Mo 

Esta razón presenta un• variación marcada en cada uno de los anos del periodo analizado, 

debido princip•lmente a los constantes cambios en los costos • que tiene que Incurrir la em­

presa para generar utilidades. Esta situaciOn se debió al incremento de los mismos, ya que la 
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mayori• de los materiales, como ya se habl• mencion•do anteriormente, son de origen ex­

tranjero, lo que origina en parte, la crisis económlcm por la que atraviesa Mipla. 

Aunque la empresa preaente indices mayores al del sector, tiende a decaer debido a 

que la crtsis esl*i afectando en forma significmtiva a esta •rea de la industria, y por lo mismo, 

las utilidades pueden preaentllrae en cantidades mínimas, o de hecho no presentarse. (véase 

gnllfiai 5.11). 

5.8.12. Utilidad o perdld• netll • c•pie.1 contll-

Por los motivos expuestos anteriormente, al parecer la inversión de los propietarios en el ne­

gocio no representó una ren .. bilidad eficiente, debido a tos altos castos de producción, aun­

que en los aftas de 1988, 1990 y 1992 se hayan generado utilidades satisfactoriamente. Este 

indice decae en 1994, en marcado por la crisis económica que atraviesa el p•is. pro:r-ectan­

dose en el sector de autopartes y dentro de la empresa. 

Por lo que se observa en la gnifica 5.12, la utilidad de la empn1-. en comparación 

con el .. ctor se encuentra muy por encima, considerando que aun los costos de producción 

de Mipl• son altos e incrementados en fonna desproporcionada en relación a sus ventas ne­

tas. Por lo tanto, las utilidades t.mb~n van disminuyendo rápidamente. 

En slntesis, la rentabilidad total en promedio que presentan tanto la empresa como el 

sector son regulares, debido que esdi se ve directamente afectada por los incrementos en los 

ca•tos de producción, asf es como se pudo comprobar el tercer rubro de las hipótesis plan­

teadas en el capitulo l. 

5.7 Conclu.i-• 

La conclusión m•s general es que la liquidez de la empresa es regular y la de la industria es 

buena; la aotvencia y endeudamiento de Mipl8 es buena y la de la Industria es regular: y por 

último la rentabilidad tanto de la empresa como de la industria es regular. 
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De 8Ct.lerdo a los diferentes procedimientos de •n•Hsis fin•ncieros que aplicamos. 

determin8mos que Mipla h• preaantmo un• evolución en el período de 1988 • 1994. de 

•cuerdo a su estructura fin•nciera. 

Durante el periodo •n•lizado la liquidez de esi. empresa ha sido aceptable, aunque 

en la cuenta de clientes m•ntiene una mayor concentración de activo circulante, debido a 

que la recuper•ción de cobros es muy lenta, ya que carece de una política de crédito y co­

branza adecu•d•, lo que te resta liquidez real. 

En los result•dos obtenidos en 1• prueba del •cido, especi•lmente en los •ños de 

1990 a 1994, observarnos que fos indices de Mipla son supenores a los del sector, debido a 

que en el periodo an•liZado se mantiene un promedio de inventario del 16% con reapecto al 

activo total. 

El capitail de trabajo de Mip/11 comp•,..do contra el del sector •• evidentemente menor 

debido a que esta empresa no cubre •os requisitos financieros que deben de cumplir las em­

presas que cotizan en I• Bol•• Mexicana de Valores, y se hace mención de lo anterior por 

que las empresas consideract•s dentro de esta sector si cubren estos requisitos. 

El endeudamiento que presenta Mipla en el período analizado, es superior al del sec­

tor, Jo que nos indica que la empresa se h• apalancado con un promedio del 62o/o en relación 

a su activo total. 

Aunque los indices de solvencia de la empresa son inferiores a los del sector, ésta 

cuenta con suficiente capacidad p•ra cubrir sus deudas. 

En cuanto al apalancamiento, la p•rticipación de ros ac:ctonistas para cubrir la deuda 

de I• empresa es en promedio baja, ya que presenta un m•yor financiamiento externo en el 

periodo de •mlilisis. 
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Lai rentllbilid•d que ptWJaentm Mipla dun1nte •ate periodo - ve dlaminuid• debido • 

que loa costos de producción afectan inversamente proporcional al m.rgen neto. Como se 

mencionó anteriormente, la materia prima ea importada, sin olvidar que no se mantiene un 

inv•nhllio suficiente pa,.. ga.-.ntiz.mr la producción. 
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CAPITULO VI. 

CONCLUSIONES GENERALES 

Y RECOMENDACIONES 

Co•du•io•es •et1erales y rec::oateadacionn 

En este úrtimo C11Pitulo, se preaentain I•• conclusiones Q9nerales y recomendaciones 

que consideramos pertinentes como resultado del an•Hais financiero aplic.do a 1• empresa 

denominada Mipl• 

e.1 Conclusiones 

El comportamiento financiero en el caso de Mipl• es irregul•r y muestnl debilidades y fortale­

zas respecto a la industria que coincide con un result•do en conjunto de debilid•d en su ren­

tabilidad. La empresa presenta resultados deficientes desde 1988, debido en gr., medida a 

respuestas cautas que no han repercutido en un mejoramiento de su situación financiera. 

Otros •apec:tos percibidos aunque no profundizados son toa efectos macroeconómicos, que 

inciden •n aus resultados de rwntabilidad. 

Para el análisis financiero, generalmente una sola razón financiera no proporciona 

información suficiente par. poder juzgar el funcionamiento total de la entidad económica, por 

lo que se recomienda la utiliZltción de vanas razones financieras o de varios métodos de aná­

lisis. 

El estudio del cmso es un métOdo útil para verificar la utilidad del an•lisis financiero 

aplicado a una empresa 

La rama automotriz ea uno de los sectores industriales más dinámicos y regularmente 

8fectado por I• crisis económica mexicana de lo• noventa. Esta crisis ha afectado directa-
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Co•clu•iona 1e•enla y recomead•cione• 
mente • los fabricante• de .utopartes. Aun ••í. ••tal induatri• sigue con sus Pl•nes de inver­

sión, producción y vent.a. 

La información contenida en este tnlblljO, •sí como los reauttltdoa a loa que ae Ueg•­

ron m.O.nte I• utiliz8ción de los di•tintoa mModo• da arntliaia, pueden .. r I• b••• o tom•rse 

como ejemplos para el •nliliais fin•ncJero a dJatintaa entidades económicas. Por medio del 

eatudio minucioso de los resuttados obtenidos, se pueden detectar problemas financieros, los 

cu ... • pueden ser cornagidOa oportunamente por la .administración de 1•• mismas entidades. 

La empresa m•xiean• Mipla, sujeta! al an .. lisis financiero, tiene como •ctividades prin­

cipmlas la febricaclón, comp,.. y distribución de artículos de pl .. atico en el ramo de autopartes 

de repuesto automotrices, como aon mic.s y calaveras. T•mbién, realiz• 1• manufactura, 

compra y ..... "' de ....-. de lnY9CCióf1. 

El comportamiento financiero de Miplfl •• irregular, y muestra c:MDifidades y fori.lezas 

raapecto • la industria, que coincide con un re•urt.do en conjunto de debilidad en su rentaibi­

llc:i.d. Aaf mismo, ••ta •rnprwa8 prw-nta deficiencias desde el afta de 1988. 

Los acc:ioni•Ula de I• empreu tienen Uf19 participación mínima en el caip;tml de trabajo, 

por lo que es necaaariai su intervención para poder operar eficientemente y sin el riesgo de 

caer en insolvencia. 

•.2 ReconwncMcl-
Es importmnte destacar algunas rwcomendaciones que se le hacen • la empresa estudiada, fo 

que .. dedujo dtt acuerdo a loa rwaultadOa obtenidos en 1• ,...,ización del presenta análisis 

financiero. lo• cu.lea .. encuentran en el cmpitulo V. y en donc:M son comprob•das las hipó­

tesis plante.eles inici•lmente 9n la metodología de I• investigación. La finalidad es mejorar su 

rentabilidmd. y que adecue su liquklez y solvencia a sus necesidades re•les. 
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CoaclusionH aeneraln y recomendaciones 
• Miniiniz•r I• ~rterm da clientes, con la finalidad de buscar una m•yor recuperación de pa­

gos, lo cu•I se podrfa hacer con la implement•ción d• políti~s de ct*dito y cobranz•, asi 

como aplicmr descuentos por pronto pago • I• m•yoría de los clientes. 

• Oiaeft•r eatrmtegi•s y politicms administrativ•• p.er• e.ad• lllre• de I• empres•. de l•s cuales 

seC8ntce. 
• Mejorar la ~lidad de •lgunos de sus productos, p•ra asf buscar nuevos mercados, es de­

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

P•rt•s originales. 

• Diversificar sus productos y pl•ne•r la exportación de 1• producción, asi como la adquisi­

ción de maquinaria que la J)9nntt.i utiliz• los avances tecnológicos •ctuales. 

Lo anterior se podrfa lograr si los dueflos y socios da la empresa tratan de cambiar su 

.aitud conservadora, y ,.•li~n nuevas inversiones dentro de la mism•. 
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Glo•ario de términos 

GLOSARIO DE ~RMINOS 

1 ANALISIS : Según el Dlccion•rio Enclclop6dlco Ab19vl•do Esp•se-C•lpe, signifi­

ca • L• distinción y aepe,.ción de las partes de un todo, hasta llegar a conocer los principios 

y elementos que lo forman •. 

2 INTERPRETACIÓN : Lo definimos como • la explicación o declaración del senti-

do de un• cosa, asunto o materia •. 

3 ANALISIS FINANCIERO : Según C•lvo Leng•rice • ea et conocimiento que se 

h8Ce de UrMI empresa que ap9rece fonnando un Estmdo Financiero, para conocer la base de 

sus principios, que nos pennitan Obtener conclusiones para explicar sobre la buena o mala 

politice 8dminiatr-.tiva seguida por la en~d sujeta • estudio •. 

4 ANALISIS POR RAZONES O INDICES : Es el uso de diversos cocientes o ra­

zones fin•ncierm• para medir el •-mpet\o de una empresa. Comúnmente - agrupan en 

Indices de liquidez, de -=tividad, de endeudamiento y de rentabilidad. Loa inaumoa principa­

les para el anlllisls por razones son el Estado de Resultados y el Balance General de la em­

Pr9 ... 

• CAPITAL DE TRABA.JO : Meclkl• d• I• liquidez de un• empresa que es útil en 

comparaciones de series de tiempo. se calcula al obtener la diferencia entre el activo cirr:u­

l•nte y et paaivo a corto plazo de la emprwaa. 

8 LIQUIDEZ : Capacidad para pagar l•s deudas a medida que éstas vencen La li­

quidez de una empresa se relaciona directamente con el nivel de efectivo, los valores nego­

ciables y otros activos circulantes que mantenga. 
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_______ .ocGlos•rio d~ 1irminoi1 

7 ORiGENES DE RECURSOS: Fuentes de los fondos o recursos de una empresa 

que incluyen un• reducción de un activo, un aumento en un p•sivo, l•s utilid•dea netas des­

pu•s de impuestos, los cargos de depreciación y otros cargos no en efectivo y I• ventas de 

acciones. 

8 RAZÓN DE PRUEBA RÁPIDA Medida de liquidez (" prueba del ácido •¡ que se 

utiliZ.m cu•ndo se cree qua una emprwaa tiene inventarios no líquidos o irrealizabJes; se calcu­

la dividiendo el activo circulante menos et inventllrio, entre el pasivo • corto plazo de la em­

presa. Cuanto m6s arta ••• esta razón. tanto milis solvencia o liquidez tendrlli la empresa. 

9 RAZÓN DE SOLVENCIA: Medida de liquidez o solvencia calculada dividiendo el 

activo circulante de una empre .. entre su pasivo a corto plazo. Cuanto mayor sea esta razón, 

tanto mas liquida o solvente .. considerm una compat\ia. 

10 RAZÓN DE ENDEUDAMIENTO: --del~ de - q.,. .. c.mlcula 

dividiendo el paaivo total entre el activo totml. Cu•nto m•yor ... •ata ...zón, tanto mayor será 

la cmntidad de dinero ajeno que se utiliza p.mra generar utilidades, propiciando así un mayor 

apalancmmiento finmnci9ro en la emprwsa. 

11 USOS DE FONDOS: Es ra utilización o aplicmción de fondos por una empresa, 

incluyendo aumentos en los .a.ivos, reducciones en loa pasivos, una pérdida neta, el pago da 

dividendos en efectivo y la recompra o retiro de acciones. 

Fu.nt .. : 1 • I• 3 - CALVO, Lang•rica C .. •r, (1994) "'An#Sls e inl~ de et14ctoa tfn.-ncie!ga• PAC; 

Mi6x1co 

4. I• 11 - OITMAN, L.9wf9nce .J. (1994) .. Fctnd«nel!IO• ci.- .,,,_,,.,,,aaidn llnP?cier•- HARLA, T•cet'll 

9dición; M•xlco 
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ANEX01 

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. 
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ANEXOZ ..... . 
R~~......-.de 11188• 1994 

(.,, dómre9) 

,._.DE LAlllAZÓIN ·- ·- .... ,.., ·-,.._., ,.._ 
P=~'!~"'i::.1So ---t& - ;:~~ ~~ 

_____..,,,._ ..... -- ~i~;~. -~ 32407 -·· :: 

P~:~~~o ~!!! "M -----,..,... ~ :::: ~ :J~~; :z:~~ 
(0-51 

11 SIN'l!IUli o DEL ACIOO 

OIS78 1•1no §1175 ··- 72S78 922•2 
,,_ 

ACT]~c;::§'t~o':teml'<AIO ~j= ,..:.ri -.o!:.i .. 5~7: 71 :;; tll~ 52~ 

•CAP'n'Al.O.~ 

ACTIVO CIRCULANTE· Pl'<SIVO CIRCVUlNTE 0979 ''ª'º 51175 .,,.. 72~79 822•2 ~---+m-~ ~'" ~~ ::: ---"-""- :m --..,... .. -
..... _,,,0._0URIDoll.D 

.. M ''º'º $117'5 .,,. 725711 1522•2 ~-
P~~"J:~-~~o --+m-~ ~= ~ ~= ~:~ ::! --..,... 

• SOLVENCIA Y ENDEUOAMIEllTO 

•ENDl!U~TO 

:c~~~gi:t ,~= :w. ~= -......... ~ ~j~:~ ~~= :~ 

ACTI:!QTOT .. !. 
PASIYOfOT""- ~ :~ =~ ;:m ~;~:~ ri=: -1:~~ 

•CAPITAL Dm TR-...o A 
C-TALCcmf"'9LJ! 

··~ 
1••1• &1.'75 ··- 7;!578 822-2 ~-

cc=:z..vr=~ ~~ ~ :w ~m •2010 --,..... -~:: :~; 

·-~º 
~~el.E ;:~ ~ :m g:: ::: !~= ~= 
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- -----------ANEX03 
MIPLA 

.. lance Genaral c-ratlvo da 1 .. 8 a 1994 - -
844 o 

º' 
o o 28.17~1 -15.322 •.usa tl.25' 18.175 69.258 

8.275 23.9861 97.708 84.080 H.022 13~:~~~¡ 322 e.•~ 3.332 3.080 12.089 
o 35.112" 30.493 42.158 31.897 

28.234 2.030 2.030 2.030 2.030 2.030 

TOTAL ACJ'WO C#tt:uut#TE ZZ.fU· n.-1 •••.2ao, '127.eU 2M.U7 fN . .Jae 

ACTIVOFUO al ~¡ 
1 1 

QUIPO DE OFICINA o o 
5.8761 5.8761 

P. ACUM. EQPO. OFICINA o o o -268 -85' 
UINARIA Y EQUIPO 5.325 5.32!1 12.825 12.825 12.825 43.767 

P. ACUM. MAQ. Y EQPO. -1157 -720 -1.a1gf -3.217 -4.838 -7.7791 
QUtPO FASCIMIL o o o 2.954 2::~1 P. ACUM. EQPO.FASCIMIL o o o -223. 

TOTAL ACJ'WO FIJO .. ,. .__ 
'ff.997 te.en ...... a..Tnl 27.fSt 

ACTIVO-
1aol 

l 
POSITOS EN OARANTfA o o o o 180 1 UIO 

TOTAL AC1"'0 OIFl!i-.0 I • • o. • , .. teal , .. 
TOTAL AC""'° n.nt .,_ ... 'fM.20 147.•t• --70 i 

ue.~z7¡ 21 .... 1 

PASIVO 
53.5131 ROVEEDORES 2.74~¡ 4·-~I 

o 71.24~1 42.395 8.«5 
CREEOORES DIVERSOS 64.530 24.919¡ 24.411 59.186 

ICIPOS DE CLIENTES 'º···~1 o 

~' 
o¡ o o 

P. RECIB. EN GARANTfA 554¡ o o¡ o 
STOS POR PAGAR 4.535 ...... 21.789 ;::~~¡ 48.207¡ 15.101¡ 

A POR PAGAR 3155¡ 474 1.035 3.340! 20.3331 

TOTALPAaNOI 1a.-i -~! u.a .. I ; 
129.•7•Í 102.2ol0! •.•a! .... 

1 

tl.000 e.oaoj tl.000 tl.000 6.000¡ 6.0001 
·1 ... -13.377 30.480 18.IHM 20.016 16.866; 

o -1.38~1 32 ..... ~1 32.997 23.722\ ':::~~~\ 4.780 9.9321 61.0471 

' 1~7--7~ ... , .... 7n ... .., •7.aai ff0.7aS i 'ª·ºª' 1 
147 •• ,. ~ 2.a.7•s! ;u•.~a7i 27.ftf! ., .... , ... 257 21•.a1 -- 75 



ANEXO• 
•IPLA 

Estlldo de Resultados compairalivo de 1988 a 19!M - --
' 241 94o 1 

52651 89673' 
o. 12873 911!188 

unLJOAD 8RUTA ¡ 4Z.Afl 117.000: 1•.0•1 ¡ 
TOS OE PROOUCCION 

1 :Z:·i;:! 52.103 83 632f 
STOS DE ADMINISTRACIÓN 8259 6254' 

TOS DE OPl!-CIÓN' 1 ª·"ªI •.•a ..... 7 

1 
untJ0AD O Pl!ltDIOA DE O#'ERACIÓN 17.47:1! ·f.HZ• ....... ¡ 

STOS FINANCIEROS o º' o, 
OTROS GASTOS Y PRODUCTOS ' 2 º' :n~¡ 
GASTOS NO DEDUCIBLES 1 o O· 

UTILIOAD O F"t!llDIDA ANTES DE ..-uE"STOa 'f7.47f -t.MZ .... 
S NO DEDUCIBLES o g¡ º' ORTIZACION DE PéROIOAS -7 555 -1.552 

ASE ISR w.sne -1.382: 58.H7 
TASA ISR 42"'' . , .... 35 .. 
!SR 4.165 o· 20845 
r:ITI_.! i ""2 o 5.999 

unLJDAD o~ META •. _.,_,.a aa. 

NOTAS: Importes •n nu9VO• peso• 
Porcent•J• de P T.U. 10'Mo 

388 004 
170.754i 

1•7.ZllO 

159476
1 

196901 
179.1•!1 

,._,,.. 
27 
oi 

2631 
f7.7N 

31 
o· 

18058 
35% 

El 320 ·-· .. ua 

707.243¡ 758 7521 
358 271 ut.122. 

:1110.•7z; :117.930 

195 184' 21a aes' 
44 814 71202 

ZB.977! no.oa7¡ 
110.99$ Z7.N3 

o¡ 
O¡ 

48 
o' 

23 532• o •7 . ..,1 z .• ,., 
23 532 º' o 

110 995 27.•t• 
35'Mo• 35 .... 

38 848 9 ... , 
11 099 2.752' ... ... ª' 

T•M de ISR segun Ley d• 1988. 1989, 1990, 1991, 1992, 1993 )1 1994 
L•• ventas nt6n aubv•IU9daa por que la empr-a trab•J• 
con rem1sion- ue re r-.ntan el 80'Mi 

uente: aitoe proporc6on a pGf' a ......... 

, ... 
870 564 
398 60 

Z7f.959 

238 74 
38 675 

277.41 

·5.4N 
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Ane•o• 
lllllPLA 

-••ne• General compa,..tlvo de 19U • 1 ... 
~---- cons...-.•• 

o 1 , ... 
º·":.\ 

1 
1,297 ! ¡ DEFLACTOll DE OFERTA: 1.09:1 ! 1,U7 1.••• 1.778 1,902 

ACTIVO i 

8 .. ~1 
1 

50.09~¡ ACTIVO a.CULANTE ol oj o\ CAJA e 
IBAN e os -15.248 4.5561 27.935. 116.631¡ 36.431 
CUENTES ! 8.233¡ 26.217 126.728; 129.231 1 166.752¡ 236.8061 265.57' 
~NTICIPOS A PROVEEDORES 

1 

321¡ DI 4.321: 4.734! 20.358/ 1.916; 2.197 
~MPUESTOS ANTICIPADOS o· ~:~~:I 46.5961 48.868; 7~::~1 56.7131 32.67(! 
INVENTARIOS 28.0931 2.6331 3.120! 3.6091 3.861 

TOTAL ACTJVO ClltCIJLAMTE 22..IN2 
_ _. .. 

..... u. Zff.U• :17 •• 1 .. 34 ...... t M0.7 .. 

' ol ol ACTIVO FIJO 

1 
EQUIPO DE OFICINA º' 735 9.896' ~~ :~:! 11.177 
OEP. ACUM. EQPO. OFICINA o! O' o• -44• -448 ·2.74:Z 
MAQUINARIA Y EQUIPO 5.2981 5.820i ~~:~~:¡ 19.712; 21 597. 77 919: 83245 
OEP. ACUM. MAC Y EQPO. -116 

-78g¡ 
--4.945• ·:·!::! -13.830: -23.119 

EQUIPO FASCIMIL ~I g¡ o\ 4.719~ 5.040 
DEP. ACUM. EOPO.FASCIMIL ' º' -376 1 -1 576; -294fl 

TOTAL ACJ1VO FIJO 5.ttZ! .S.OM1 14.ZH 15 .... l M.ft1; 7 ..... 70 ... 1 

ACTIVO DIFERIDO 
1 

! ! ¡ 1 
DEPÓSITOS EN GARANTlA ~I ~I Q¡ o' i.:l 3201 

~· TOTAL AC11'VO DWElflOO 1 o' º' iaoi 3"02 
TOTAL ACTIV'O 27.155 ¡ ni 202. 227.M7 40. 429..221 4t1.74 

PASIVO ¡ 
534501 

; 
PROVEEDORES 

83 69~¡ o; 
=~ ;.:¡ 75 37Bj 16.06; 

ACREEDORES DIVERSOS 2.7~¡ 109.504j 43.40~! 112.571 
ANTICIPOS DE CLIENTES 10.499¡ O; º' o: o 

~ DEP. RECIB. EN GARANTIA Ol 606 º' o· o o[ 
MPUESTOS POR PAGAR . 4 513" 506i 28 261 11 698'. 81 181 26 849 12.576 

IVA POR PAGAR 353; 518 1.343 1 902' 5625 36.153 30 94; 
TOTAL PASIVOi 18.109' ...... t 113.2". 123.103' zta.u•· 181.783 172.0S 

1 
CAPITAL CONTA9LE 
CAPITAL. SOCIAL 5.970¡ G.sso\ 7 702! 92221 10.104 10.668 11.41:; 
Fl:ESUL TADOS EJS ANTS. -1.6601 -14.621i 39 5U7¡ 29 041¡ 33 707 29988 28.751 
UTILIDAD FISCAL NETA 

i 
o: o! o; 50.716; 39.948 176.056 209.98:; 

RESULTADO DEL EJERCICIO 4 736! -1.4U! 42.078! 15.2651 102.803 27 029 -10.45~ 

TOTAL CAPITAL CONTARE 
.. _ 

... _ .. f n.H7i , ... _ .... ¡ tH.M2 ;JM2.741 zn.••a 

SUlllA "ASIVO MAS C~AL ¡ ' 45.011 202 .... ! 27.155 ¡ 2Z7.U7~ 405 ...... 425.522 4ff.747 

NOTA: 
El~ de ot.ri. •• ollluvo ele C...,_a-W'EFA (t .... ). para tMa • 1n:s; y ~r• 

t ..... ----~Otf ... J. 
Pu.nte. Ane•a ~ 
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Ane•o• 
lllllPLA 

B•l•nc• Genenl comp•ratlvo de 1-• 1994 ·- -----N • ' 
ACTIVO 

1 
1 

ACTIVO C.:CULANTE 1 

"'A.JA 2,38 0,00 0.00 .~:~¡ 0,00 
0.001 

0,0< 

'°""cos -511,14 10,01 4,00 21,77 11,77 e.e! 
jcLIENTES 30,32 57,58 82,53 58,84 41,13 55,85 64,5< 
!ANTICIPOS A PROVEEDORES 1,18 º·ºº 2,13 2,08 5,02 0,45 0,5 
~MPUESTOS ANTICIPADOS 0,00 16,481 22,99 20,62 17,51 ¡ 1~::~1 7,9' 
~NVENTARIOS 103,48 4.117 1.30 1,371 0,84! o~ 

TOTAL ACT'nfO CMCUl..ANTE •117 .... 9z• 9320 .,Z7i •205! 8Z7• 

ACTIVOFUO 

0,321 

1 1 
IEDUIPO DE OFICINA 0,00 0,00 0,00 2,441 2,461 2,71 
lc>EP. ACUM. EQPO. OFICINA º·ºº 0,00 0,00 -0,02 -0,11 ·O 36 -0,67 
1MAau1NARIA y EQUIPO 19,511 12.78 9,21 8,67 5,33¡ 1a:29 20.2'2 
JEP. ACUM. MAQ. Y ECPO. -0.691 -1,73, -1,16 -2,18 

-2.01:1 
-3.25! -5,61 

!:.QUIPO FASCIMIL o.oo 0,00 0,00 º·~I 1,10 "" I 1,23 
DEP. ACUM. EQPO.FASCIMIL 0,00 000 0,00 0,00 -0,09 -0,37 -0,7 

TOTAL ACTN'O FIJO 1••~ ... 
7: °" --- ... 1787 17 1• 

ACTIVO DFEIUDO o.ool o.DO! o.ool 
! 

1 
DEPÓSITOS EN GARANTIA 0.00 0.071 0,081 0.011 

TOTAL ACJN'O OIFEl800 .... ·- ... ... 007 ... , ·-TOTALAC1NO ·-- .... ..... ..... 1 ·-- rooool fllO 00 

"ASNO ! 1 ! ! i 

22,231 ' !PROVEEDORES 
0,001 0,001 0,001 

0,001 ~~:~~¡ 3,90 
ACREEDORESDrvERSOS 10,07 117.40 41,30 48,17 

10,351 27,34 
ANTICIPOS DE CLIENTES 

1 

38,97 0,00 0,00 0,00 0,00 ~::1 º·"" DEP. RECIB. EN GARANTIA 0,00 1.33 O.DO ~:~1 O.DO o.oc 
MPUESTOS POR PAGAR 19,92 1,11 13,9.t 20.02 6,31 ¡ 3.0! 
NA POR PAGAR 1.34' 1,14 0,66 O.Mi 1.39! 8,50 7.4 

TOTAL PASIVO, ..... ..... ... .. .. ª" 427:1i 4t 7 

CAPITAL CONTAaLE 
4.061 

i ' 
CAPITAL SOClAL 21,99 14.40 3,114 2,491 2,511 2,n 
RESULTADOS E.JS. ANTS. -41,11 -32,11 19,49 12,771 8,31 .~:~I ª·"' UTILIDAD FISCAL NETA 0,00 0,00 o.DO 22.31¡ 

2:::1 
51,D< 

RESULTADO DEL EJERCICtO 1744 -3.27 20,78 9,711 6,35! -2.""' 
TOTAL CAlllT'AL COllF~ ~,~, -20- -·· ~ .. 4801! ""ª' .... 
S&.MMPASNVMAS~AL ·--1 ..... ·-- .... 1 ·-- 100001 ·--
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Anexo7 

lllllPLA 
Estado de Resultados comparativo de 1988 a 199<t 

(•n pitaOll contrt•ntee) 

CONCEO-r o 

!DEFLACTOR DE OFERTA 

VENTAS NETAS 
COSTO DE VENTAS NETAS 

UTILIDAD BRUTA 

GASTOS DE PRODUCCIÓN 
GASTOS DE ADMINISTRACIÓN 
GASTOS DE OPERACIÓN: 

UTILJDAD O PltROIDA DE OPERACIÓN 1 

GASTOS FINANCIEROS 
OTROS INGRESOS 
GASTOS NO DEDUCIBLES 

UTILIDAD O PERDIDA ANTES DE llllPUESTOS 
MAS NO DEDUCIBLES 
AMORl!ZACION oe Pt::RDIOAS 
E:IA~l.: l.:::.R 
TASA /SR 
ISR 
PTU 

unLIDAD o PERDIDA NETA 

~OTAS: 
Importes en nuevos pesos 
PorcenlaJe de P T U 10% 

1 
1 
·- 1 ·-· 1 
0,ftS 1,093 : 

52 388 76 1s2; 
o. 13 852, 

5Z.3aa 9Z.301 

1 
1 1 

29 277~ 5: ::~1 5 725 
35.002 83.7•9 

17 . .1••' .1.a•; 

o o; 
3 g¡ 

17 . .1•.1 .,, .... 
º' O· 

-7 517
1 o 

9866' -1 488 
42"M.' 42 .. 

4 144 o 
987 o 

4.739 _,, .... 
T•s• de ISR segun Ley do 1988.1989.1990.1991.1992.1993 y 1994 

·- 1 ·-· 1 1ft2 1 
"~· 

~~~ ~~j 
ses 622 , 1 190 997 
262 4491 599 960 

,, .. _.17; 303.'173 IUl'f.037 

1084711 
1 

245 1141 328 656 
e 1121 30 263' 75 4156" 

118.M3 .;i!75.377, 404.122 

7•.ou 27.7•1 ,, .... ,,111 

º' 411 o 
4a5! o o 

o' 4041 39628 
T•.•1•· Z7 . .l•'f 1 f47.Z•• 

o 404 39 6291 
-2013' o 1 

763~':1 27 755 1963~!.:I 35 .. 
26 777 9 714 65 420 

7 651' 2 775 18 692 
4Z.ore. 'f&Zell 102 . .o3 

El denactor de oferta se obtuvo de C1eme:w-WEFA ( 19941. para 1988 • 1993. y para 1994 se obtuvo 
de BANXICO ( 1995) 

.... 1 ·~ 
" '• .-2 

1 349 062 1 275.412 
784 315 758 146 

6'U.74•• 1117.2•• 

389 141 454 083 
126 597 73 560 
519.7.18 527.-.. 

.... -¡ ·10.377 

85 77 
o ' o 3 504 

.. .• 22 ·f.1.llA 
o 3 504 

º' o 
48.~22 -10.454 

35% ... 
17 ºº" 

• 892 
27.028 .f0.4113 



Alw•o• 
MIPLA 

Estado de ReauHadoa comparativo de 1988 a 1994 
,.,.~.,.~con...,....) 

1 ·- 1 ·- ·- ·-· 1 , .. 2 1 ,_ 1 ·~ 
VENTAS NETAS 1 100,00 100,00 100,00 100.0~/ 100.0'!/ 100.~j 100,00 
COSTO OE VENTAS NETAS 000 18 19 3798 <e•o 50 37 58 14 5944 

unLJDAD IMfUTA / 100,ool .,, .. , •z,oz u,eo: ' ..... , ..... ,, .. ~! 

GASTOS DE PROOUCCION 
1 

55.88 74,78 34.57 ·3·~1 27,se/ 28,8~1 35,80 
GASTOS OE ADMINISTRACIÓN 1093 ..... 259 5 35 .... 936 5 77 
OASTOa DE OPERACIÓN: 1 

.... , 83,78 37,19 •... , 33,931 -·~¡ 
41,37 

UT1UDAD O llEltOtOA DE OPERACIÓN l ,,,,,. .,, ... Ztf •• 7/ ,,,.,, ~ ., ..... ,,., -0.•1 

iaASTOS FINANCIEROS º·ºº o.oo o.ool 0,00! º·ºº o.ooj 0,00 

~:~~~~R~g~CIBLES 1 º·ºº o.oo o,ool º·ºº º·ºº coo o 00 
0001 000 o oo! º·ºº 003 e oo e oo 

UTILIDAD O ~ANIES OE--.JESTOS' ''-1• _, .. 2tf•7· ... ., ... 3.U ..,,., 
MAS NO DEDUCIBLES 1 0,uo.it 0,00! 0,00 o.o 3 3:3 e o: 
4MORTIZACl0N DE PERDIDAS 1 -1• 35 000( -0.64 o 00 ~ 00 e o: 
19ASE ISR 

1 
1e.83 ·1,&5 24,38. 4,91 15.661 :i fi3 -=e;. 

TASA ISR 000 000 000 o 00 ººº o 00 o 00 
ISR l 7,91 0,00 ;·::¡ 1,72 5.49 "'" º·ºº PTU 1 •• o 00 0•9 , 57 038 0.00 

unLJOAD o ~ROIDA llllETA ... ,,,,., . 270. •u zoo ..... 
MefllM:""u8illro•.r 

•o 
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Anexo 10 

, ... 

Orllftca del -=ttvo fijo de 1-• 1 ... (•n dól•r.9) 

11•.000.-----------------------------.,.,...------. 
112.000 
¡ 10.000 

e.ooo 

0.000 

•. 000 

2.000 +--------

FU9ftta: Cu•ro 5.1 
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Anexo 11 
..JlrZ..-~ 

eo.--~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~-,.,.,,,~.,,,...~~-._~-.---.--~.---_..., 

; 
; 

; 

20 

...,.000 

3!5.000 

30000 

25.000 

20.000 

tS.000 
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Fuente: CuMra 5.1 
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