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INTRODUCCION

En la actualidad las finanzas son las que mueven al mundo, no por nada nos encontramos
en una era globalizada. Desde hace tiempo los estados financieros han jugado un papel
importante para entender cdmo se encuentran las empresas, si estan generando utilidad
o si hay pérdidas y a partir de esos resultados, tomar decisiones pertinentes que eleven

el nivel de utilidad.

Sin embargo eso no es suficiente, debido a que hoy en dia no sirve con saber si se
generan 0 no ganancias, sino también como se estan empleando, conocer los riesgos
que involucran tomar esas nuevas decisiones, si me otorgan un financiamiento cémo
debo administrarlo y lo mas importante que tan liquida es la empresa para poder

costearlo.

Hace tiempo ya cuando estaba a mas de la mitad de la carrera vi el tema de las razones
financieras, lo cual me parecié un tema interesante, claro y con objetivos especificos
sobre productividad, endeudamiento, liquidez y rentabilidad, es asi como surge un
ejercicio de analisis financieros, comparar algunas empresas del mismo giro y ver cual

tenia mas liquidez.

Gracias a estos ejercicios y al amor por las finanzas, surge el trabajo que hoy tienen en
sus manos, dividido en cuatro capitulos en donde se iran dando cuenta del analisis
realizado, asi como podran ver los resultados de las operaciones por cada tipo de razon

financiera y la interpretaciéon de la misma.

Capitulo I: Dar a conocer los problemas actuales que las empresas tienen para detectar
la productividad y rentabilidad de la misma, en muchos casos este tipo de problematicas

se pueden confundir con mitos, los cuales se distinguiran en este capitulo



Capitulo Il: Dar a conocer los principales conceptos que involucran el analisis de los
estados financieros (Balance General y Estado Consolidado de Resultados) que se
ocuparan para el trabajo de investigacion, asi como los conceptos de las razones
financieras basicas (Liquidez, Actividades, Rentabilidad, Productividad y Endeudamiento)

con su respectiva formula y un breve resumen del uso que tienen y su interpretacion.

Capitulo lll: Presentar a tres empresas del mismo giro empresarial para obtener sus
razones financieras y establecer como se encuentra en cuestiones de salud financiera,

ademas de dar una breve interpretacion de las mismas y de cdmo se obtuvieron.

Capitulo IV: Dar las conclusiones del estudio realizado, ademas de brindar una
comparacion entre cada empresa, para asi generar una metodologia que pueda ocupar

de forma facil cualquier empresa que desee ocupar este estudio.

Trabajados de una forma articulada y bien fundamentada para que sirva como una guia
practica para el estudiante, docente o profesionista que se interese en el tema. Ademas
de llevar un apartado de conclusiones donde podran tomar en cuenta las tres empresas
y ver cual de ellas manejo mejor sus recursos y sus financiamientos para estar en la

cuspide.

Finalmente encontraran las fuentes de consulta, bibliografia y referencias electrénicas
que sustentan tedricamente el analisis, junto con los anexos que podran consultar con
mas detalle para saber que los datos que se tomaron fueron veridicos y corresponden al

afno respectivo con el que se trabajo.



CAPITULO 1 MITOS Y REALIDADES DE LAS EMPRESAS EN EL AMBITO
FINANCIERO

1.1 ¢ POR QUE LAS EMPRESAS NECESITAN DEL ANALISIS FINANCIERO?

No basta con dominar los métodos o técnicas financieras, para responder preguntas
correctamente planteadas ya que el analisis financiero es un proceso que ayuda a cumplir

objetivos e identificar nuevas perspectivas para acrecentar un bien o un suefio.

Como bien se dice, “el director financiero, el analista o el estudiante, en su esfuerzo
analitico para la planificacion o la resolucion de problemas, deben basarse en diversas

técnicas de analisis financiero que les ayuden a contestar las preguntas importantes.’

Algunas cuestiones importantes que se deben identificar antes de realizar algun analisis

financiero son:

¢ El problema esta planteado claramente?
e ,Los factores estan siendo tomados en cuenta y seran utiles para analizar el
problema?
e ;Qué método o técnica se adecua al problema para hallar un calculo aproximado
y eficiente de la solucion?
e ;Debe haber un amplio grado de exactitud en la solucién?
e ;Son confiables los datos y si no lo son al 100% que probabilidad hay de que
afecten?
En este capitulo y a lo largo del desarrollo del presente trabajo, el punto central es el
concepto de funcionamiento de las empresas, a partir de cdmo se utilizan los recursos
para generar beneficios, tomando en cuenta las decisiones de los directivos, la influencia
en la rentabilidad y en la produccion. Asi mismo, sera de suma importancia considerar la
liquidez y contrarrestarla con el endeudamiento e inversion de las empresas, que nos
permitira observar las estrategias de crecimiento mercantil a fin de seguir con un nivel de

competitividad que permita a empresas lideres en el mercado seguir siendo las numero

" Erich A. Helfert “Técnicas de Analisis Financiero” pagina 6.
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uno en su ramo, tales como la industria manufactura, empresas en servicios, industrias
comerciales y financieras, y que de acuerdo al numero de empleados contratados se
podran catalogar como industrias grandes o de pequefias proporciones, con estructuras
legales diversas; teniendo un punto en comun todas ellas - las direcciones de las
empresas generalmente buscan utilizar sus recursos con la finalidad de crear en el
tiempo un valor econdmico suficiente para recuperarlos, ademas de tener un margen de
beneficio satisfactorio, no solo para los socios sino para todas aquellas personas

involucradas en la misma.

Con esto al paso del tiempo el manejo de los recursos debe ser una clara mejoria en el
nivel econdmico de los propietarios, incluyendo la capacidad de realizar nuevas
afectaciones de recursos. Pero sino sucede dicha viabilidad econdmica, es posible que

la confianza de la empresa quede en entredicho.

Es por eso que la técnica desarrollada a lo largo de la investigacion, esta destinada a
prestar la ayuda al estudiante y al profesional en el analisis del esquema de despliegue
de bienes en una empresa a lo largo de un periodo de tiempo, fortaleciendo la técnica
con una comparacion de tres periodos diferentes con tres empresas distintas del mismo
giro empresarial. En donde las razones financieras son una forma de expresar y
desplegar informacién que involucra en un sentido estricto el como se encuentra la
empresa en términos de salud financiera en ese periodo estudiado; este proceso facilitara
una base para juzgar y dictaminar la efectividad del cuadro directivo y generar

interpretaciones que ayuden a visualizar los errores o aciertos que se han tenido.

Partiendo de los estados financieros, que son resumenes de las transacciones
efectuadas en un periodo determinado, se podran notar varias decisiones importantes
sobre los recursos de la empresa bajo estudio, tomadas con respecto a las inversiones,

operaciones, financiamiento y produccién por mencionar algunas.

El andlisis financiero, que se llevara en este proyecto, es un proceso comparativo y
cualitativo, que identifica los cambios en la posicion financiera y el impacto de las

operaciones que se llevaron a cabo, esto a su vez ofrece una comprensién mas clara y

11



profunda del balance, que es una “fotografia” estatica de la posicion financiera en un
punto del tiempo, y el estado de pérdidas y ganancias unificado, que es un resumen de

los ingresos y gastos aplicables al periodo.

Las técnicas de razones financieras, se basan en gran parte de un conocimiento basico,
de las principales cuentas de los estados financieros ademas de su comprension en los
mismos desde un punto de vista contable, lo que nos servira como materia prima para

generar informacion valiosa en el analisis financiero de cada industria tomada de ejemplo.

Desde el punto de vista de las razones financieras se puede dar una descripcion clara y
completa, cuando se comparan en mas de un periodo, ya que las empresas no son entes
endémicos, sino que estan sujetas a una serie de normas legales, politicas y econdmicas
que implican una diversidad de acciones dependiendo que normas tenga que seguir. De
esta manera, el caso practico representa una oportunidad de aprendizaje porque a pesar
de ser del mismo giro, tener las mismas reglas politicas, econdémicas, legales y sociales

cada una de estas industrias presentan diferencias claves para su crecimiento.

Muchos métodos que involucran el analisis financiero tienen en comun, desde luego, el
deseo de mostrar el efecto de las decisiones directivas fundamentales sobre las
ganancias, fondos, deudas, rentabilidad y productividad de la empresa. Tal es el caso de
las razones financieras donde éste método puede y debe ser adaptado para que ayude
a los directivos de la empresa a evaluar las relaciones pasadas y planear las futuras. La
amplitud de los datos puede ser ajustada, y debera serlo, para acoplarse a areas de

intereses particulares y de preocupacion.

Para resumir, esencialmente el analisis realizado en la investigacion, es una
representacion decisiva de las disposiciones tomadas por los directivos, en relacién a sus

bienes, tomando periodos de tiempo iguales, de empresas con la misma reglamentacion

y giro.
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1.2 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
Hoy en dia la economia y las finanzas representan un tema que necesita ser tratado y
reconocido con rapidez e inteligencia, ya que la mayoria de las veces el problema con el

gue se encuentran las empresas es conocer su salud financiera.

Los estados financieros como el estado de resultados y balance general nos dan un
panorama global de los egresos e ingresos, pero no nos dice como esta la empresa en

cuestiones de liquidez, rentabilidad, endeudamiento o productividad.

Ademas de que muchas empresas quisieran saber si estan compitiendo en el mercado,

de la forma adecuada, o al menos si estan en el promedio de la industria.

Muchas veces sucede que en las empresas, no llegan a darse cuenta como sencillas
operaciones matematicas, pueden hacer la diferencia, para cambiar el rumbo de la misma
midiendo su salud financiera y ayudandola para que en caso de encontrarse en malas
condiciones puedan superar esos obstaculos, identificando oportunidades de crecimiento

y mejorando sus procesos de productividad.

1.3 DESCRIPCION DE LA PROBLEMATICA

Cuando se piensa en como los grandes consorcios se han mantenido a la alza a pesar
de la economia tan variable en la que se encuentra todos los dias nuestro pais, muchas

pequenas y medianas empresas quieren seguir sus pasos pero no tienen idea de como.

Muchas de ellas buscan financiamiento externo pero pocas de estas llegan a
conseguirlo y se preguntan ¢ Por qué no me otorgaron el financiamiento?, existen muchas
razones por las cuales no se invierte en estas empresas; uno de ellos el comportamiento
del peso a lo largo del tiempo, la ley de la oferta y la demanda, las expectativas y politicas
de la empresa que pide el apoyo econdmico. Por otra parte no todos los factores afectan
en la misma magnitud, lo cual hace bastante complicado el poder pronosticar como se

encontraran estas empresas.
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Entonces debido a lo anterior, es necesario hacer un analisis cuantitativo sobre la
empresa para asi poder crearnos escenarios y expectativas fundamentadas mediante un

analisis financiero.

Hoy en dia se cuentan con diferentes métodos y metodologias de evaluacion de
empresas, uno de los mas utilizados es el andlisis por razones financieras, es por eso
que uno de mis objetivos del presente trabajo es brindar a mis lectores una guia para el
calculo de razones financieras (productividad, rentabilidad, etc.) y mediante un caso

practico llevar a una interpretacién de los resultados obtenidos.

1.4 OBJETIVO

Crear una guia practica para el calculo de diversas razones financieras que el lector
pueda seguir y mediante un caso practico, dar la interpretacion y recomendaciones a

seguir de acuerdo al escenario.

1.5 JUSTIFICACION E IMPORTANCIA

Una de las necesidades que enfrentan las empresas mexicanas es el del financiamiento,
ya lo decia nuestro Secretario de Hacienda Luis Videgaray “tenemos una banca que
genera mucho pero presta poco”, pero cdmo van a invertir en estas empresas si no existe
un analisis financiero que las evalué, que si bien es cierto que los Estados Financieros,
como el balance general y el estado de resultados son documentos que ayudan a ver la
salud econémica que poseen, no es suficiente, ya que no se hacen comparaciones con

otras empresas del mismo giro comercial o empresarial.

Es muy importante analizar a las empresas ya que la informacién que requieren no solo
los inversionistas sino todos los que participan en ella como los accionistas, acreedores,
clientes y competidores les ayuda a tomar decisiones acertadas en su administracion y
que pueden ocasionar un crecimiento en su ramo claro sin perder el contexto en el cual

se vayan aplicar.
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En una investigacion realizada por Arce y Giner en 1997, llamada “El papel del analisis
fundamental para la determinacion de los precios en los mercados financieros”, en sus
resultados y conclusiones lograron encontrar que las razones financieras por si solas

explican en un 13.2% el precio de las acciones y su rendimiento.

Lo cual indica que este analisis se puede ocupar no solo para hacer una evaluacion entre
empresas del mismo giro, sino que también si la empresa quiere irse a un mercado

bursatil podria plantearselo y tomar decisiones acerca de lo que esto implica.

CAPITULO 2 CONCEPTOS BASICOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
2.1 DESCRIPCION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros son también conocidos como estados contables, los podemos
definir como un registro formal de las actividades financieras de una empresa, persona o
entidad, los cuales se encargan de mostrar la informacion general sobre la entidad

econdmica, es decir la contabilidad.

En el caso de una empresa, los estados financieros son toda la informacién financiera
pertinente, presentada de una manera estructurada y en una forma facil de entender. Por
lo general incluyen cuatro estados financieros basicos, acompafados de una explicacion

y analisis, que se mencionan a continuacion:

e Balance de Situacion: también se conoce como un balance general o balance
contable, informa sobre los activos de una empresa, pasivos y patrimonio neto o

fondos propios en un punto momento dado.

o Cuenta de Resultados: también se le conoce como cuenta de pérdidas y ganancias
e informa sobre los ingresos de una empresa, los gastos y las ganancias o
pérdidas en un periodo de tiempo. Incluye por tanto las ventas y los diversos

gastos en que ha incurrido para conseguirlas.

o Estado de Cambios en el Patrimonio Neto: explica los cambios en los fondos

propios o patrimonio neto de la empresa durante el periodo que se examina.
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« Estado de flujos de efectivo: informa sobre los movimientos de flujos de efectivo
de la empresa en contraposicion con la cuenta de resultados que utiliza el criterio
del devengo y no tiene en cuenta los movimientos ocasionados por la inversion y

financiacion.

e Informe de Gestion: consiste en una explicacion y analisis de los datos mas
significativos de los estados anteriores y de las decisiones que han llevado a ellos,
asi como de las decisiones y expectativas de la organizacion para el futuro. (BBVA
BANCOMER, 2013).

Los accionistas, duefios y gerentes de negocios necesitan tener informacion financiera
actualizada de la empresa que representan para la toma de decisiones. Los estados
financieros brindan la informacién financiera resumida de una empresa que ayuda en

dicha toma de decisiones.

La mayoria de los estados financieros son el producto final de la contabilidad y son
disefiados de acuerdo a los principios de contabilidad generalmente aceptados, por las
normas contables o normas de informacion financiera. Hay unas reglas acerca de como

se debe construir y presentar la informacion.?

Los estados financieros son documentos o informes que permiten conocer la situacion
financiera de una empresa, los recursos con los que cuenta, los resultados que ha
obtenido, la rentabilidad que ha generado, las entradas y salidas de efectivo que ha

tenido, entre otros aspectos financieros de ésta (Komiya, 2013).

Para gerentes, inversionistas, bancos, etc., es de suma importancia conocer estos
documentos ya que les permite obtener y analizar informacién para tomar decisiones de

acuerdo a sus necesidades.

2 La NIF A-5, Elementos basicos de los estados financieros, est4 integrada por los parrafos 1-93, los cuales tienen el
mismo caracter normativo, y los Apéndices A y B que no son normativos. La NIF A-5 debe aplicarse de forma
integral y entenderse en conjunto con el resto del marco

conceptual establecido en la serie NIF A. Véase http://www.contaduria.uady.mx/files/material-clase/raul-
vallado/CF05_NIFAS.pdf
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Los Estados Financieros comprenden: Balance general, Estado de Ganancias y
Pérdidas, Estado de cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo, notas

y material explicativo que se identifican como parte de los estados financieros.
Las diferentes clases de Estados Financieros son:

Balance General: Consiste en un documento contable que incluye el activo, el pasivo y
el capital contable, que refleja la situacion financiera de una empresa de naturaleza
publica o privada a una fecha determinada y que permite efectuar un analisis comparativo

con ella misma, de periodos anteriores.

Estado de Resultados: Este documento contable presenta la situacion financiera de la
entidad a una fecha determinada indicando el resultado de las operaciones, es decir, la

utilidad neta tomando como parametros a los ingresos y gastos.

Estado de Operaciones: Representa los compromisos de pago a nombre de la empresa

y con cargo al presupuesto de gastos de la misma.

Estado de Flujos: Muestra en forma anticipada las salidas y entradas de dinero en
efectivo de una empresa, en un periodo determinado de tiempo que bien puede dividirse
en trimestres, meses 0 semanas con el propésito de detectar el monto y duracién de los

faltantes o sobrantes de efectivo.

Son los documentos basicos y esencialmente numéricos, elaborados mediante la
aplicacion de la ciencia contable, en los que se muestran la situacion financiera de la

empresa y los resultados de su operacion, u otros aspectos de caracter financiero.

2.2 ANTECEDENTES Y DESCRIPCION HISTORICA DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

Desde épocas antiguas se tiene la certeza de que se utilizé un registro contable en Egipto
y Mesopotamia seis mil afios antes de Cristo y de actividades bancarias entre los anos
5400 y 3200 AC., en el Templo Rojo de Babilonia.
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Durante el siglo XIV en las ciudades de Florencia, Génova y Venecia se encontraron
varios libros pero es hasta el afio de 1494 donde en esta ultima ciudad Fray Luca Da
Borgo Pacioli escribe el primer libro de matematicas que contiene conceptos relacionados

con la contabilidad, es por esto que se le conoce como el padre de la contabilidad.

Llega el siglo XIX, y con él Codigo de Napoledn (1808), comienza la Revolucién Industrial,
Adam Smith y David Ricardo, echan las raices del liberalismo, la contabilidad comienza
a tener modificaciones de fondo y forma, bajo el nombre de "Principios de Contabilidad".
En 1887 se funda la "American Association of Public Accountants", pero antes, se crea
en 1854 "The Institute of Chartered Accountants of Scotland", y en 1880 "The Institute of
Chartered Accountants of England and Wales", organismos similares los constituyen
Francia en 1881, Austria en 1885, Holanda en 1895, Alemania en 1896. (Villanueva,
2010).

Estos paises cuna de la nueva era, dieron sin lugar a dudas un empuje fuerte a las
Finanzas ya que sin duda alguna, sin éstas modificaciones no se hubiesen llevado a cabo
para el siglo XIX, al pasar de los afios muchos datos se hubiesen perdido y estos paises

no habrian conocido su riqueza.

Debido a estas modificaciones el primer disefio del Diario-Mayor-Unico fue reunir en un
solo volumen al Diario con su relacion cronoldgica de conceptos, y al Mayor con la
acumulacion clasificada por esas cuentas, con sus respectivos cargos y abonos,
ahorrandose asi gran cantidad de tiempo, pues en vez de dos libros se llevaba uno solo.
(Villanueva, 2010).

En el ano de 1845 el Tribunal de Comercio de la Ciudad de México, establecio la
"Escuela Mercantil", siendo cerrada dos anos después, pero en 1854 se funda la Escuela

de Comercio. (Villanueva, 2010)

Estas grandes escuelas surgieron por la necesidad econdémica que se tenia desde 1825
a 1850 ya que la Hacienda fue la unidad productiva mas importante durante la primera
mitad del siglo XIX, ademas de enfrentar diversos obstaculos.
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Sin embargo en esa época, recordemos que fueron afos de multiples transformaciones,
ocasionadas principalmente por Benito Juarez con la “Restauracién de la Republica y
Cultura Politica en la Epoca Liberal”, esto indica que estas escuelas siguieron su rumbo

debido a la ayuda que necesitaba el estado por haber impulsado esas leyes y reformas.

El siglo XIX trae consigo ademas del auge econdmico también mayor desarrollo a las
practicas contables en lo referente a agrupaciones profesionales, centros docentes, y
mandatos legales sobre la disciplina contable, ademas surgen cambios sustanciales en

el fondo y la forma de dichas practicas.

Las grandes transformaciones econdmicas, sociales y politicas motivadas por la
revolucion industrial determinan el cambio hacia una sociedad industrializada, asi mismo
la revolucion industrial motivo a que en Estados Unidos se diera la publicacién de los
“Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados” que son una serie de boletines
sobre el tratamiento que se debe dar a los conceptos que integran los estados financieros,
con la finalidad de evitar hasta donde sea posible las discrepancias en los criterios
aplicados para su presentacion y facilitando a los distintos usuarios su interpretacion, en

nuestro pais son aplicados desde 1974.

Mientras tanto en México, la carrera de contador publico nace en la Escuela de Comercio
y Administracion (ESCA) del IPN. El primer titulo fue otorgado a Fernando Diez Barroso

el 25 de mayo de 1907, fecha que se reconoce como el dia del contador.

Actualmente la agrupacion de contadores publicos lleva el nombre de Instituto Mexicano
de Contadores Publicos, lo cual hace posible que hoy en dia existan nuevas normas,
leyes y reglamentaciones que fomenten un estandar para una mayor claridad de los

estados financieros.

2.3 DEFINICION BALANCE GENERAL

El balance general es el estado financiero de una empresa en un momento determinado.
Es el estado financiero mas importante para revisar la situacion financiera de una

empresa. El balance muestra contablemente los activos (la organizacion posee o clasifica
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como bienes o patrimonio), los pasivos (representa las deudas o compromisos
financieros a cubrir en el mediano o largo plazo de la empresa) y la diferencia entre estos
(el patrimonio neto o capital contable). Los tres elementos anteriores son los que
conforman a un balance general. Sin embargo se dara una definicion formal para cada

una de ellas.

Muestra informacion relativa a una fecha determinada sobre los recursos y obligaciones
financieras de la entidad; por consiguiente, los activos en orden de su disponibilidad,
revelando sus restricciones; los pasivos atendiendo a su exigibilidad, revelando sus

riesgos financieros; asi como, el capital contable o patrimonio contable a dicha fecha.?

ACTIVO: En contabilidad se le denomina asi al total de recursos de los que dispone la
empresa para llevar a cabo sus operaciones; representa todos los bienes y derechos que

son propiedad del negocio.

PASIVO: En contabilidad se denomina asi al total de deudas y obligaciones contraidas

por la empresa, 0 a cargo del negocio.

CAPITAL CONTABLE O PATRIMONIO: Esta expresion es empleada en contabilidad
para referirse a la suma de las aportaciones de los propietarios modificada por los
resultados de operacidon de la empresa; es el capital social mas las utilidades o menos

las pérdidas.

En resumen El Balance General es un estado que refleja la situacién financiera dando
informacion de las ganancias, deudas y el capital con el que cuenta la empresa en ese
momento. A su vez la informacién es ordenada de cuentas o items de mayor liquidez a

menor liquidez.

En cuanto a su elaboracion el balance general se realiza cada ano al finalizar el ejercicio

economico de la empresa (balance final), aunque también se suelen elaborar balances

3 Definicion segun las NIF (Normas de Informacion Financiera).
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al inicio del ejercicio (balances de apertura), y balances con una periodicidad mensual,

trimestral o semestral (balances parciales).

Toda empresa necesita conocer sus resultados y plasmarlos en un documento contable
que determine este proceso. El balance general es en pocas palabras un resumen que
refleja el panorama actual de su compafiia. El balance general es un documento guia

para la toma de decisiones financieras.

La informacion financiera que muestra el balance general para que sea razonablemente
correcta debe incluir absolutamente todo el activo y todo el pasivo valuados a su valor
razonable, pues cualquier alteracion monetaria, tanto de mas como de menos, se

reflejaria directamente en el capital contable o patrimonio contable, segun sea el caso.

El Valor razonable representa el monto de efectivo o equivalentes que participantes en el
mercado estarian dispuestos a intercambiar para la compra o venta de un activo, o para
asumir o liquidar un pasivo, en una operacion entre partes interesadas, dispuestas e

informadas, en un mercado libre de competencia.

Con la finalidad de que el balance general se interprete mejor, es preciso que el activo y
el pasivo que lo integran aparezcan debidamente clasificados en orden a su

disponibilidad o exigibilidad, segun corresponda.
Las partes que integran el balance general son:

e Encabezado
e Cuerpo

e Pie del balance general

A continuacion se presentan los elementos que integran cada una de las partes del

balance general (Figura 1).
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B 1.- Nombre, razén, o denominacién social de 1a entidad
A Encabezado< 2.- Mencion de ser Balance general
L 3.- Fecha del balance
A
N
C = 1.- Nombre de las cuentas que constituyen el activo,
E correctamente valuadas v clasificadas.
Cuerpo 2.- Nombre de las cuentas que constituyen el pasivo,
< correctamente valiadas v clasificadas.
G 3.- Nombre de las cuentas que constituyen el capital
E < contable, con su respectivo valor v correctamente
N clasificadas.
E pN
R
A 1.- Fima del propietario o funcionario autorizado
E, Pie (gerente, director o administrador
2.- Firma del contador que lo elaboro o del auditor
que lo reviso.

Figura 1 (Estructura Balance General).

2.3.1 FORMAS DE PRESENTACION DEL BALANCE GENERAL

El balance general se puede presentar mediante estructuras diferentes, las mas usuales

son dos:
« Enforma de reporte
e En forma de cuenta

En forma horizontal o de cuenta: se presentan al lado izquierdo las cuentas del activo
(por tener saldo débito), y al lado derecho las cuentas del pasivo y patrimonio o capital

contable (por tener saldo crédito). Entonces la formula sera asi:
ACTIVO = PASIVO + CAPITAL CONTABLE

Como puede observarse, el total del activo es igual al total del pasivo mas el capital
contable (Figura 2)
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El Equilibrio, S.A.

Balance General

Pasivo ....oeeevvenees S 200,000 00

Activo ... $ 100,000 |00 |05t Contable $ 800,000 | 00

Figura 2 (Balance en forma de Cuenta)

En forma vertical o de reporte: Esta forma consiste en anotar clasificadamente el activo
y el pasivo en una sola pagina, de tal manera que a la suma del activo se le puede restar
verticalmente la suma del pasivo para determinar el capital contable. Es la presentacion

mas usual (Figura 3).

De acuerdo con lo anterior, vemos que el Balance General en forma de reporte se

basa en la férmula:

ACTIVO - PASIVO=CAPITAL CONTABLE

El Progreso, S.A.

Balance General

ACHVO 1arverrevereieereresssssnsssnes $ 1'000,000 00
Pasivo ..ooeveieeesens £ 200,000 00
Capital Contable ............... $ 800,000 00

Figura 3 (Balance Vertical o de Reporte)

El balance general su aplicacion principal es en el sector empresarial, ya que de este

ejercicio pueden saber cdmo se encuentran.

Los elementos que integran el Balance deben presentarse debidamente clasificados para
facilitar su lectura y comprension y asi, hacer mas accesible la captacién y evaluacion de

la situacion financiera de empresa a la que corresponde.
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Clasificaciéon del Activo: Los bienes y derechos de que dispone la empresa para el
desarrollo de sus actividades deben ser agrupados tomando en cuenta la finalidad
inmediata para la cual fueron adquiridos, o atendiendo a su mayor o menor grado de
disponibilidad.

De acuerdo a lo anterior se identifican tres grandes grupos dentro del activo: Activo
Circulante, Activo Fijo, Activo Diferido o cargos diferidos y tres grandes grupos
dentro del pasivo: Pasivo Circulante, Pasivo Fijo y Pasivo Diferido o Créditos

Diferidos.

Activo Circulante: Este grupo esta formado por todos los bienes y derechos con los
cuales la empresa lleva a cabo directamente sus operaciones principales en rotacion o
movimiento constante y que tienen como principal caracteristica su facil conversion en

dinero, es decir, efectivo.

El orden en que comunmente se presentan se determina en funcion del mayor o menor
grado de disponibilidad. Se encuentra generalmente integrado por las siguientes cuentas:

Caja, Bancos, Mercancias, Clientes, Documentos por cobrar y Deudores diversos.

Activo Fijo: Este grupo esta formado por todos aquellos bienes y derechos propiedad
del negocio, que tienen cierta permanencia o fijeza, que se han adquirido para ser usados

y no ser vendidos, es decir, su finalidad es prestar un servicio a la empresa.

El orden en que comunmente se presentan se determina de acuerdo al tiempo que tienen
al servicio de la empresa; los conceptos que generalmente forman este grupo son los
siguientes. Terrenos, Edificios, Maquinaria, Mobiliario y Equipo de oficina, Equipo de

reparto, Equipo de transporte, Depdsitos en garantia y Acciones, Bonos y Valores.

Activo Diferido o Cargos Diferidos: Este grupo esta formado por todos aquellos gastos
pagados por anticipado de los que se espera recibir un servicio, o por la adquisicidén de

un bien material que no se consume de inmediato, sino posteriormente.
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Aqui no existe un orden ya establecido, debido a que varia de una empresa a otra. Sin
embargo, es comun observar que se presentan de mayor a menor cuantia de la
erogacion. Generalmente forman este grupo los siguientes conceptos: Gastos de
instalacidon, Gastos de organizacion, Papeleria y articulos de escritorio, Propaganda y
publicidad, Primas de seguros pagadas por anticipado, Rentas pagadas por anticipado,

Intereses pagados por anticipado.

Clasificaciéon del Pasivo: La clasificacion de las deudas y obligaciones que forman el
pasivo se debe hacer atendiendo a su mayor o menor grado de exigibilidad, o las

derivadas de cobros efectuando por anticipado a la prestacion de servicios.

Pasivo Circulante: Este grupo esta formado por todas las deudas y obligaciones cuyo
vencimiento sea en un afo como plazo maximo. Dichas deudas y obligacioOnes tienen
como caracteristica principal que se encuentran en constante movimiento o rotacion,
tratandose generalmente de deudas que se contraen por compra de mercancias o
derivadas de préstamos recibidos. El pasivo circulante debe ordenarse de su mayor a
menor grado de exigencia, y se encuentra generalmente integrado por las siguientes

cuentas: Proveedores, Documentos por pagar y Acreedores diversos.

Pasivo Fijo: Este grupo esta formado por todas las deudas u obligaciones a largo plazo,

con vencimiento mayor a un ano.

Debe ordenarse del menor al mayor plazo que se haya convenido para pagarlos; los
conceptos que generalmente forman este grupo son los siguientes: Documentos por

Pagar a Largo Plazo y Acreedores Hipotecarios o Hipotecas por Pagar.

Pasivo Diferido o Créditos diferidos: Este grupo esta formado por todos aquellos
ingresos que recibe la empresa anticipadamente y por los que se tiene la obligacién de
proporcionar un servicio. Aqui no existe un orden ya establecido debido a que varia de
una empresa a otra; sin embargo, es comun observar que se presentan de la mayor a la
menor cuantia de los cobros anticipados. Generalmente forman este grupo los siguientes

conceptos: Rentas cobradas por anticipado e Intereses cobrados por anticipado.
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Clasificacién del Capital Contable: se pueden distinguir como basicas las aportaciones
originales de los propietarios y el aumento o disminucion que le corresponde como
consecuencia de los resultados de operacion de la empresa. Es decir la utilidad o pérdida.
Por lo tanto, los conceptos que se mencionaran son los siguientes: Capital Social mas

Utilidades y Capital Social menos Pérdidas.

2.3.2 EJEMPLOS

Forma de Balance General en modo de cuenta:

“EL PROGRESO", S.A.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2(:06

ACTIVO PASIVO Y CAPITAL
CIRCULANTE: CIRCULANTE:
Caja § 5000000 Provesdores § 1
Bamcos 200.000.00 Documertos por pagar
Almacén 1,600,000.00 Acreedores diversos § 1.120.000.00
Clientes 250,000.00
Docomentos por cobear 000000 FO:
Deudores diversos 10000000 | $ 2 400.000.00 | Documentos por pagar a 180,000.00

Largo plazo
U0 Acreedores hipotecarios 400.00000 | 580.000.00
Temrenas § 2,000,000.00
Edificios. 3,000,000.00 DIFERIDO O CREDITOS
Maquinaria 40,000.00 DIFERIDOS:
Mobaliario y Equipo de Of, 500,000.00 Reneas cobradas por
Edguipe de transporte 1,000,000.00 anticipado H0,000.00
Depésitos en garantia 150,000.00 | § BAS0.000.00 | Intereses cobrados por
anticipado 20.000.00 S0.000.00
DIFERIDO O CARGOS DMFE- SUMA PASIVOD § 1,750,000.00
RIDOS:
(Gastos de instalacidn § 20000000 CAPITAL CONTABLE:
Gastos de organizacidn 150,000.00
Rentas pagacas por asticipado 100,000.00 Capital social 000, 00000
[nereses pagados por anticipado 50,000.00 Utilidad del ejercicio 130000000 | 9,300.000.00
Propaganda y publicidad 4000000
Primas de Seguro pagadas por \
anticipado 30,000.00
Papeleria y anicalos de escritorio 30000001 § 60000000 | SUMA PASIVOY
SUMA ACTIVO S11,050,000.00 | CAPITAL CONTABLE $11,050,000.00
Autorizado por el Elaborado por el
Cerente General Contador General

Figura 4(Balance en Modo de Cuenta)

Forma de Balance General en modo de reporte:
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Figura 5 (Balance en Modo Reporte)
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2.4 DEFINICION ESTADO DE RESULTADOS

También conocido como Estado de Pérdidas y Ganancias, el estado de resultados
consigna los ingresos, gastos y utilidades (o pérdidas) de una compafiia durante un
intervalo de tiempo especifico, por lo regular un afio o un trimestre. Las ganancias netas,
también llamadas utilidades, son la diferencia entre los ingresos totales y el costo total

para el periodo.

El Estado de Resultados, también conocido como Estado de Pérdidas y Ganancias, para
entidades lucrativas o, en su caso, Estado de Actividades para entidades con propésitos
no lucrativos, es el documento que muestra, ordenada y sistematicamente, los ingresos
y egresos de la entidad durante un lapso determinado. Al final de tal documento aparece
la utilidad o pérdida alcanzada en el periodo citado. (COSTA, 2012)

Resultado = utilidad o pérdida

Operacion = principal actividad

Entidad = persona moral y/o persona fisica
Periodo = afio natural (12 meses del afio)

2.4.1 OBJETIVO Y APLICACIONES

La informacion que se obtiene es Mediante la determinacién de la utilidad neta y de la
identificacion de sus componentes, se mide el resultado de los logros (ingresos) y de los

esfuerzos (costos y gastos) por una entidad durante un periodo determinado.

Uno de los principales objetivos del estado de resultados es evaluar la rentabilidad de las
empresas, es decir, su capacidad de generar utilidades, ya que éstas deben optimizar

sus recursos de manera que al final de un periodo obtengan mas de lo que invirtieron.
Ademas, el estado de resultados es util para:

* Evaluar el desempeio
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« Estimar el potencial de crédito de las empresas
» Estimar sus flujos de efectivo

* Tener una base para determinar los dividendos
Sus elementos son:

¢ Ingresos: Incremento de los activos o decremento de los pasivos de una entidad,
durante un periodo contable, con impacto favorable en la utilidad o pérdida neta.

e Ordinarios: operaciones usuales, es decir, propias del giro de la entidad, ya sean
frecuentes o no.

¢ No ordinarios: operaciones inusuales, es decir, no propias del giro de la entidad,
ya sean frecuentes o no.

e Costos y Gastos: Decremento de los activos o incremento de los pasivos de una
entidad, durante un periodo contable, con la intencién de generar ingresos y con
un impacto desfavorable en la utilidad o pérdida neta. El término costo es un tipo
de gasto que se deriva de activos expirados.

e Ordinarios: operaciones usuales, es decir, propias del giro de la entidad, ya sean
frecuentes o no.

¢ No ordinarios: operaciones inusuales, es decir, no propias del giro de la entidad,
ya sean frecuentes o no.

o Utilidad Neta: Valor residual de los ingresos de una entidad lucrativa, después de

disminuir sus costos y gastos relativos, durante un periodo contable.

2.4.2 PRESENTACION

Existen dos tipos de presentacién, la analitica y la condensada.

Analitica: En esta presentacion, para obtener la utilidad o pérdida, son considerados a
detalle todos los elementos u operaciones que intervinieron en un periodo determinado.
(COSTA, 2012)

 Para determinar las ventas netas se restan las devoluciones sobre ventas, y

descuentos y rebajas sobre ventas, a las ventas totales.

29



* Para calcular las compras totales se consideran las de mercancias del periodo mas
los gastos de compras.

« Para conocer las compras netas, se toma el resultado de las compras totales menos
las devoluciones sobre compras, y descuentos y rebajas sobre compras.

+ El inventario inicial mas las compras netas da como resultado las mercancias
disponibles para vender menos inventario final, resulta en costo de ventas.

« Para calcular la utilidad bruta se toma en cuenta las ventas netas menos el costo de
ventas.

e Para obtener la utilidad o pérdida en operacidn, se toma en cuenta la utilidad bruta
menos gastos de operacion (de ventas, sueldos del personal, luz, teléfono, y
administracion, pago del personal, servicio de oficinas, horas extras, prestaciones al
personal). Al confrontar el total de gastos de operacién con la utilidad bruta se
determina la utilidad en operacién.

e Para calcular la utilidad o pérdida después del costo integral de financiamiento, se
establece la utilidad en operacion menos gastos financieros (integrados por intereses
pagados, comisiones pagadas a bancos, mas productos financieros, intereses
cobrados, utilidad en cambio de moneda extranjera). Al confrontar gastos y productos
financieros, que da como resultado gastos o productos financieros netos que se
cotejan con la utilidad en operacion, se obtiene utilidad después de financiamiento.

* Para calcular las utilidades antes de impuestos se toma como referencia la utilidad
después del costo integral de financiamiento mas otros productos, como ganancia
por venta de desperdicios, menos otros gastos, por ejemplo, pérdida en venta de
activo fijo, donativos, lo que da como resultado utilidad antes de impuestos. (COSTA,
2012)

Condensada: Esta presentacion se hace con base en el método condensado. Muestra,

de manera breve, las operaciones principales que originaron utilidades o pérdidas

durante un lapso determinado. (COSTA, 2012)
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2.4.3 EJEMPLOS

Estado de Resultados por el periodo comprendido del XX del
mes de XXXX al XX del mes de XXXX de XXXX

Vemas 2°000.000
Devoluciones sobre ventas 75,000
Descuentos y rebajas sobre ventas 25.000
Ventas netas 1'900,000
Costo de ventas 860,000
Inventario inicial 170,000
Compras netas

Compras

Gastos sobre compra

Compras Totales 900,000

Devoluciones sobre compras 60,000

Inventarno final
110.000
Utilidad bruta 1°040,000
Gastos de operacion
Gastos de administracion 300,000
Gastos de venta 240,000
540,000
Utilidad en operacion 500.000
Costo integral de financiamiento
Gastos financieros 35,000
Productos financieros

55,000 20.000
Utilidad después de financiamiento 520.000
Otros gastos 22,000
Otros productos 12,000

510.000

Figura 6 (Forma Analitica)
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Estado de Resultados por el periodo comprendido del XX del mes

de XXXX al XX del mes de XXXX de XXXX

Ventas
Costo de ventas
Utilidad bruta

Gastos de operacion

Gastos de administracion
Gastos de venta

Utilidad en operacién

Costo integral de financiamiento

Gastos financieros

Productos financieros

Utilidad después de financiamiento
Otros gastos

Otros productos

Utilidad neta antes de impuestos

1'900.000
860,000
1'040,000
300,000
240,000 540,000
500,000
35,000
55,000 20,000
520,000
22,000
12,000 10.000
510,000

Figura 7(Forma Condensada)

EMPRESA EL SOL SADE CV

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

DEL 1ERO DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009

INGRESOS [VENTAS) 1, 140,000.00
Menos:

COSTO DE VENTAS 740,000.00
UTILIDAD BRUTA 400,000.00
Menos:

GASTO DE QPERACION:|

Gasto de Venta 96,000.00

Gasto de Administracién 104,670.00

Gastos Financieros 7,400.00

Productas Financieros (-} 3,400.00 211,870.00
UTILIDAD DEL EJERCICIO 188,130.00

Mexicali BC 15 enero del 2010

Figura 8 (Estado De Resultados)
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2.5 RAZONES FINANCIERAS

Una Razén es la comparacion de dos cantidades, para indicar cuantas veces una de
ellas contiene a la otra. En términos del Analisis Financiero las razones frecuentemente
se denomina con el vocablo “ratio” que aunque resulta un anglicismo, se ha impuesto por
su uso comunal razén financiera o “ratio” es un indicador que se obtiene de la relacién
matematica entre los saldos de dos cuentas o grupos de cuentas de los Estados
Financieros de una empresa, que guardan una referencia significativa entre ellos y es el

resultado de dividir una cantidad entre otra.

El objetivo de esta herramienta es la de comprender a través de ella, la situacion de la
empresa o conocer los problemas que tiene la empresa y después compararlos con algun
programa que disefie la gerencia o estandar establecido y obtener como resultado un

dictamen de la situacion financiera.

Es importante que los resultados de este analisis se comparen con un estandar o patrén,
en primer lugar que las razones de una empresa sean similares al tamano, al giro o a los
mismos servicios que se presten. El uso de las Razones Financieras requiere de una
correcta aplicacion e interpretacion para que den resultados de lo contrario las razones

no tuvieran sentido aplicarlas.

Cuando interpretamos los datos de los estados financieros debemos hacer
comparaciones entre las partidas relacionadas entre si, en los mismos estados en una
fecha o periodo dados. También los datos de indole financiera y de operaciéon de una
compaiia deben ser comparados con otras semejantes de otras compafias o con
estadisticas que hayan sido preparadas para toda la industria que reciben generalmente
el nombre de tasas, tendencias y porcentajes estandares que son representados los
resultados financieros de un grupo representativo de companias que forman un cierto tipo

de industria, ya que las tasas de las diferentes industrias varian.
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Pueden servir como una pantalla para sefalar a aquellas areas de fortaleza o debilidad
potencial, asi como indicar aquellas en las que se requiere mayor investigacion. Sin

embargo no son predictivas.
Se dividen en cuatro categorias:

1. Razones de liquidez: Miden la capacidad de la empresa para identificar sus
necesidades de efectivo.

2. Razones de actividad: Miden la liquidez de los activos.

3. Razones de apalancamiento: Miden el uso de la deuda por parte de la empresa,
comparado con el uso de capital y su capacidad de pagar los intereses y otros
gastos fijos.

4. Razones de Utilidad: Miden el desempefio de toda la empresa y su eficiencia en

la administracién de los activos, pasivos y el capital.

2.5.1 LIQUIDEZ

Las razones de Liquidez se refieren tanto al monto y composicion del pasivo circulante,
como a la relacion de éste con el activo circulante. La finalidad de este grupo es analizar
la capacidad de pago de la empresa en el corto plazo y los niveles del circulante. Entre

las principales razones de este grupo se encuentra:

« Capital de trabajo
» Liquidez Total o General
* Liquidez Inmediata

« Liquidez a Corto Plazo o Prueba del Acido

De acuerdo con ello, una entidad para hacerle frente a sus obligaciones a corto plazo
dispone de: Efectivo e Inversiones Temporales, Cuentas y Otros por Cobrar y los
Inventarios, todo lo cual constituye el Activo Circulante. Por su parte, las obligaciones a
corto plazo se enmarcan en el Grupo de Pasivo Circulante, que comprende entre otras,
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las cuentas de: Cuentas por Pagar, Efectos por Pagar, Gastos Acumulados por Pagar,

Impuestos por Pagar, Cobros Anticipados y otros.

En la medida que el Activo Circulante es mayor que el Pasivo Circulante, la entidad
dispone de un margen que le permite hacer operaciones tales como incrementar sus
existencias, asumir gastos de emergencia, absorber pérdidas en operaciones, etc. Dicho
margen se denomina capital neto de trabajo y se obtiene de descontar las obligaciones
corrientes de la empresa de sus derechos o recursos financieros corrientes, permitiendo
ello determinar la disponibilidad de recursos para ejecutar las operaciones de la entidad

en los meses siguientes, asi como la capacidad para enfrentar los pasivos circulantes.
Este resultado se obtiene de la siguiente formula:
Capital de Trabajo = Activo Circulante - Pasivo Circulante

Asi mismo, de la relacion del Activo Circulante y el Pasivo Circulante surge la razon de
liquidez total o general, la cual por lo general debe ser > 1.Mientras mayor sea el
resultado, existira mayor probabilidad de que los Pasivos sean pagados, pues existen
Activos suficientes para convertirse en efectivo cuando se requiera, o sea, la empresa
tendra mayor capacidad para cubrirse sus compromisos inmediatos, aunque la verdadera
aceptabilidad de sus resultados depende del sector en que opere la empresa y sus
caracteristicas. Al objeto de disponer de mas criterios al respecto, debe realizarse un

analisis complementario de la composicion del Activo Circulante.

Este resultado se obtiene de la siguiente formula:

Activo Circulante

Liquidez Total o General =
q Pasivo Circulante

Tedricamente, mientras mas alta sea esta razon mejor sera el resultado de la compaiia.
Sin embargo, no necesariamente. Si el resultado es bajo quiere decir que la compafiia

tarda menos dias en convertir sus activos en efectivo para poder liquidar sus deudas.
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Una empresa en que el Efectivo constituya una parte importante del Activo Circulante,
aunque disponga de un buen nivel de Liquidez, en la practica esta inmovilizado fondos

que, en buena técnica, se puede poner a circular con vistas a obtener rentas adecuadas.

Igualmente, un peso relevante en las partidas por cobrar o en los inventarios representa
un desequilibrio que implica un analisis de sus causas y de su afectacion a las

posibilidades econémicas de la entidad.

Como complementos a la razoén de Liquidez Total o General se puede sehnalar las
siguientes: liquidez inmediata y liquidez a corto plazo o prueba &cida, las cuales son

calculadas de la siguiente forma:

(Efectivo en Caja y Efectivo en Banco)

Liquidez Inmediata =
q Pasivo Circulante

(Activo Circulante - Inventarios)

Liquidez a Corto Plazo o Prueba Acida = - ,
Pasivo Circulante

Un valor muy bajo del ratio de liquidez inmediata es peligroso pues puede conllevar
problemas al tener que realizar los pagos. Un valor muy alto de esta razén implica

disponer efectivo en exceso, lo cual también es daiino.

En el segundo, un valor muy debajo de 1 implica peligro de caer en insuficiencia de
recursos para enfrentar los pagos, y superior a 1 puede implicar tener exceso de
tesoreria. La prueba del acido es una forma de medir la capacidad de las companias para
pagar sus deudas de corto plazo excluyendo los inventarios. Debido a esto, es una de
las razones mas conservadoras ya que toma en cuenta sélo los activos que se pueden

convertir en efectivo con mayor rapidez.

Efectivo + Efectivo y Equivalentes + Inversiones Temporales

Razén de efectivo = - -
Pasivos Circulantes
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Esta razén es una de las razones de liquidez mas conservadora puesto que solo

considera el efectivo y sus equivalentes para hacer frente a las deudas de corto plazo.

2.5.2 RENTABILIDAD

Las razones de rentabilidad sirven para evaluar el desempefio de la empresa puesto que
generan una gran idea sobre la generacion de utilidades y la creacion de valor para los

accionistas.

La rentabilidad de una empresa es muy importante debido a que demuestra la capacidad
de la misma para poder sobrevivir sin la necesidad de que los accionistas estén
aumentando capital constantemente. Ademas, muestra la capacidad que tiene la
gerencia para administrar los costos y los gastos buscando generar utilidades a la
compaiia. La mayoria de los datos que se requieren para realizar los calculos de estas
razones se encuentran en el Estado de Resultados de la compafiia reportados, por lo

general, cada trimestre.

Es necesario realizar este analisis de manera que se pueda hacer una comparacioén con
otras empresas similares y con otros periodos de la misma empresa; es decir,

marginalmente.

Utilidad Bruta o Neta
Ventas Netas

Margen Bruto o de utilidad =

La Utilidad Bruta es el primer nivel de utilidad que se presenta en el Estado de Resultados
(Ventas menos Costo de Ventas). A través de esta razdn se puede tener una idea general
sobre el uso y la eficiencia que se le esta dando a las materias primas, la mano de obra
y los activos necesarios para la produccion. Mientras mas alto sea el resultado mejor uso
se le esta dando a los componentes del costo de ventas y mayor sera la utilidad. Es
importante resaltar que la administracién no posee un control completo sobre el Costo de
Ventas, ademas, no todas las companias poseen un Costo de Ventas debido a que

existen diferentes Industrias en las que este concepto no se ocupa (empresas de servicio
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0 outsourcing); en estos casos, se ha de utilizar el costo de la mercancia y/o el costo del
servicio. Es una medida de la capacidad de la empresa para convertir las ventas en

utilidades.

Utilidad Operativa
Ventas Netas

Margen Operativo =

La utilidad operativa es el segundo nivel de utilidad que se presenta en el Estado de
Resultados y consiste en restar de la Utilidad Bruta los costos y gastos administrativos o
de operacion. La administracién tiene un mayor control sobre estas decisiones por lo que
en esta razén se puede ver la capacidad que tiene para generar utilidades. Es importante
tener mucho cuidado al momento de observar esta razon ya que puede cambiar de
tendencia constantemente. La interpretacién es sencilla, qué tanto de los gastos de la
administracion son absorbidos por las ventas generadas por la empresa o, en otras
palabras, por cada peso generado de la utilidad cuanto se utiliza para gastos

administrativos.

Utilidad Neta
Capital Social

Rendimiento Sobre Capital Social =

Indica el rendimiento en relacion a las aportaciones de los accionistas. Una razon baja
indica posible reduccién o pérdida de mercado. Debera analizarse si existen ventas
suficientes que proporcionen utilidades suficientes. También se debe analizar el producto,

su precio, la garantia, el servicio, el empaque, la presentacion, etc.

Utilidad Neta
Capital Contable

Rendimiento sobre el Patrimonio =
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Se conoce también como Tasa de Rendimiento sobre la Inversion de los accionistas, el
razonamiento es muy similar a la anterior. Indica cual es el rendimiento que genera el
patrimonio de la entidad. (Derecho de los accionistas sobre los activos netos de la

misma).

Utilidad Neta
Activo Total Neto

Rendimiento Sobre Inversion =

Conocido también ROA por sus siglas en inglés, mide la eficiencia total de la
administracion de la empresa en la obtencion de utilidades después de impuestos, a partir
de los activos disponibles. Cuanto mas alto sea el rendimiento sobre la inversion de la
empresa, tanto mejor sera. Si se quiere realizar alguna comparacién es necesario que
las comparfias comparables pertenezcan al mismo giro de negocio y que tengan la misma

linea de productos, de lo contrario, y podria llevar a una mala decision.

Ingresos Netos

Rentabilidad Fi [ =
entabilidad Finactera Promedio de Capital Contable

Conocida como ROE, esta razon es similar a la razén ROA, sin embargo esta se aplica
al capital contable. Por esto, indica la efectividad con la que la administracion esta
utilizando las aportaciones realizadas por los accionistas para la generacién de ingresos
en la compafia. Ademas, permite ver a los accionistas la forma en la que la
administracion esta ocupando el dinero invertido. Sin embargo, se debe tener cuidado ya
que una estructura de deuda desproporcional puede reducir la base del capital. Algunos
analistas creen que un rango atractivo del ROE se encuentra entre el 15-20%. La
interpretacion es similar a la del ROA, a mayor razén mas eficientemente se estan

aplicando los recursos del capital.
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2.5.3 ENDEUDAMIENTO

Las razones de deuda permiten al analista observar el riesgo financiero que la empresa
tiene. Ademas, otorgan una idea general de la mezcla de deuda y capital que tiene la
compania. Es importante tener cuidado al interpretar estas razones debido a que mientras
mayor sea el riesgo financiero de la empresa las posibilidades de que no pague o, incluso,

quiebre se amplian.

Pasivos Totales

Razén de Deuda o endeudamiento = -
Activos Totales

La razdon de deuda es utilizada para medir la capacidad de una compania para hacer
frente a sus deudas con sus activos. Por esta razén, se puede obtener una idea general
sobre la solidez que presenta la companiia puesto que refleja el nivel de apalancamiento
que posee. Asi mismo, ofrece una idea sobre el riesgo contable que representa. Mientras
mas bajo sea el porcentaje obtenido, menor sera la necesidad de apalancamiento que

tiene la empresa y mayor sera la solidez que esta presenta.

Pasivos Totales

Apal jent de deud ital =
paitancamiento orazon dae aeuda a capita Capital Contable

Esta razdn permite observar el compromiso que han tomado tanto los accionistas como
los proveedores y acreedores dentro de la compafia. Por otro lado, permite observar a
quien le pertenece la empresa ¢ a los accionistas o a los acreedores? Por este motivo,
mientras mas alto sea el porcentaje obtenido mayor sera el endeudamiento que tiene la
empresa con los acreedores sobre los accionistas y mayor sera el porcentaje
perteneciente a los acreedores. Por otro lado, también puede ser interpretado como la
parte de la deuda que puede ser pagada sélo con las inversiones realizadas por los
accionistas. (Razén > 1 las deudas superan al capital contable, lo que determina que la
empresa no es productiva en el renglén de uso de pasivo y se encuentra en peligro de

quiebra.)

40



Deuda o pasivos a largo plazo

Capitalizacion o Deuda a l lazo =
apttatizacion o Deuda a targo ptazo = o -~ largo plazo + Capital Contable

Esta razén mide el nivel de la deuda que tiene la compafiia integrada en la estructura del
capital. Esto permite tener una idea sobre la capacidad que tiene la estructura del capital
para impulsar el crecimiento de la compafiia. No existe un nivel de deuda correcto ya que
este va a depender totalmente de la compafia asi como de su giro y la industria a la cual

pertenezca.

Utilidad antes de Impuestos e Interes (EBIT)
Gastos por Interes

Cobertura =

Esta razon es utilizada para medir la capacidad de la empresa para pagar los intereses
generados por la deuda. Mientras menor sea la razon, la empresa podra pagar menos
las deudas ya que el interés absorberia la mayoria de la utilidad y, por ende, no podria

reducir la deuda (primero se paga el interés y después la deuda).

2.5.4 PRODUCTIVIDAD

Tienen como objetivo evaluar la relacion entre los recursos invertidos y el resultado
obtenido, asi por ejemplo podemos relacionar el renglon de ventas contra activos, contra
capital, contra pasivo, etc. El término productividad, en consecuencia, es una apreciacion
cualitativa que califica la capacidad de una empresa para transformar los recursos que
ésta consume en la produccion de los bienes y servicios que ofrece al publico.

(Consultores Accion, 2013).

La productividad no es una medida de la produccién ni de la cantidad que se ha fabricado
(Bain, 1985). Es una medida de lo bien que se han combinado y utilizado los recursos
para cumplir los resultado especificos deseados. Aunque no son términos totalmente
distintos, productividad no debe ser confundido con producciéon. Mientras que la
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produccion es una tarea de transformacion de recursos, la productividad es una medida
del rendimiento en el uso o aplicacion de los recursos. “Elevar la productividad no implica
aumentar la produccidon en numeros absolutos, sino en una proporcidon mayor a los
incrementos en los insumos utilizados para la generacion de esa nueva produccion, lo
cual se logra reduciendo el desperdicio de las materias primas, el consumo excesivo de
energia eléctrica, combustibles y légicamente horas— hombre. En otras palabras,

incrementando el valor agregado”. (Ocampo, H., 1990).

Ventas Netas

Rotacion de Activos Fijos Netos =
J Activos Fijos Netos

Indica la eficiencia con la que la empresa puede emplear su planta y su equipo en la
generacion de ingresos. Una razon alta indica que el activo fijo existente es
razonablemente productivo, o bien que no hay reposicién de activo fijo. Se debe tomar
en cuenta con el simple transcurso del tiempo un equipo o inmueble se hace obsoleto
(con excepcidn de los terrenos), por lo que debera de planearse la reposicion de estos.
Una razon baja indica el exceso de activo fijjo y en consecuencia no se aprovecha
eficientemente el que se tiene. Debe de cuidarse la relacidon que existe entre este y las

ventas. Puede existir demasiado activo fijo improductivo.

Ventas Netas

Rotacion de Activos Totales = -
Activos Totales

Indica la productividad de los activos totales, es decir, la capacidad que tienen para

generar ventas. Mide la rotacion de los activos de la empresa.

Ventas Netas

Rotacion del Capital Contable =
otacion ael Laptital Contabte Capital Contable
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Indica el numero de veces que se vendid el patrimonio de la empresa, con relacion a las
ventas. La capacidad de generar ventas de la inversion de los accionistas. Una razén alta
indica que el activo fijo existente es razonablemente productivo. Una razén baja indica la
existencia de poco activo fijo y en consecuencia, se genera pocos ingresos, o bien no se

aprovecha eficientemente el que se tiene.

Ventas

Rotacion del Capital de Trabajo = Capital de Trabajo

Indica la capacidad del Capital de trabajo para generar ventas. Recordemos que el

Capital de Trabajo es el motor generador de ingresos de la empresa.

Costo de los bienes vendidos

Rotacién de Inventarios = -
Inventarios

Proporciona informacién con relacion a la eficiencia de la empresa en la administracion y
ventas de sus inventarios. Generalmente una alta rotacién de los inventarios es muestra
de un manejo eficiente de los mismos, pero también puede indicar que se tiene un nivel
de inventario inferior al deseable, que se estan realizando pedidos pequefios, un
decrecimiento en los precios, déficit de materiales, o bien que las ventas estan siendo
superiores a lo planeado. Para analizar este indice, es importante considerar el tipo de

industria que se esta analizando.

Ventas Netas

Rotacién de cobros =
Cuentas por cobrar
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Indica cuantas veces, en promedio, se recaudan las cuentas por cobrar, durante el afio.

365
Rotacion de Cobros

Dias de recuperaciéon de cobros =

Es el numero promedio de dias requeridos para convertir las cuentas por cobrar en

efectivo. También provee la informacién acerca de las politicas crediticias de la empresa.

Veamos algunas de las que se utilizaran mas adelante:

Ingresos por Ventas

Andlisis del Nivel de Ventas =
naiisis det Nivei ae vVentas Capital Contable

Esta razon te ayuda a determinar si lo que estas vendiendo es adecuado considerando
el capital invertido en el negocio; es decir, esta razon te indica cuantos pesos de ventas

son generados por cada peso de capital propio que tienes invertido en tu negocio.

Ingresos por Ventas

Productividad de Capital =
roguctividad ¢e Lapita Gastos de Depreciacion

Senala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de depreciacion,
una alta razén de productividad significa una utilizacién eficiente de los recursos de una
empresa debido a que considerablemente son minimos con respecto al ingreso por

ventas.

Ingresos por Ventas

p . . T jo =
roductividad de Trabajo Sueldos y Salarios

Sueldos y salarios es llamado también capital de trabajo y es el dinero con que cuenta

un negocio para trabajar, y se calcula como la diferencia del activo circulante menos el
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pasivo a corto plazo, también mide el grado de eficiencia de la fuerza laboral de la entidad
financiera, esté indice debe ser lo mas grande posible, dependiendo claramente del

sector.

Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento

Mide la eficacia con que son usados los insumos* del ente econémico, entre mas alta sea

este indice mayor es la eficiencia de la materia prima o factor de produccion.
CAPITULO 3 CASO PRACTICO

3.1 PRESENTACION DE LA EMPRESA 1

3.1.1 GIRO ESPECIFICO: Telecomunicaciones (Lider en México).
3.1.2 ANTIGUEDAD: 1947 y continua... (67 afios)

3.1.3 SITUACION ECONOMICA

En 2008 fue un afno en el que, de forma evidente, se manifesté la crisis financiera
internacional que ha sido considerada por muchos como la mas compleja en la historia,
en gran medida por su magnitud asi como por la interdependencia de las economias de
los diferentes paises, que le dieron su caracter global. En el cuarto trimestre de 2008, la
actividad econdmica global disminuyd afectada por las fuertes caidas de la demanda
agregada, del comercio mundial y del empleo. Ante este escenario, la economia
mexicana se contrajo 1.6% en el ultimo trimestre del 2008, y con ello en el afio, el

Producto Interno Bruto (PIB) tuvo un crecimiento real de 1.3% (sector primario +3.2%,

4 Insumo es un concepto econdémico que permite nombrar a un bien que se emplea en la produccion de otros bienes.
De acuerdo al contexto, puede utilizarse como sinénimo de materia prima o factor de produccion.
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sector servicios +2.1% e industria -0.7%), el menor avance registrado en los ultimos seis
afos. Por otra parte, la incertidumbre sobre la profundidad y duracion de la crisis
financiera internacional dio lugar a un fuerte aumento de la volatilidad en los mercados
financieros, con la consiguiente distorsion de las variables financieras.

En 2008, la inflacion en México alcanzé una tasa anual de 6.5%, la mas alta en los ultimos
ocho afos, debido a los aumentos en los precios de los energéticos, al incremento en los
precios de los alimentos, al impacto de la devaluacién del peso sobre los insumos
importados y en el costo del financiamiento externo. No obstante que la politica monetaria
logré aminorar la presion sobre la paridad peso por doélar, el tipo de cambio para solventar
obligaciones en moneda extranjera se ubico, al cierre de 2008, en 13.5383 pesos por
dodlar, cifra que representa una depreciacién de nuestra moneda de 24.6% con respecto
al cierre de 2007 (cuyo valor era de 10.8662 pesos por ddlar).

El afo 2009 fue, para la economia mundial, uno de los mas adversos de las ultimas
décadas. Estas condiciones econdmicas fueron consecuencia de la crisis financiera
global iniciada, en el ultimo trimestre de 2008, por el mercado hipotecario en Estados
Unidos y que se acentuo hacia la mitad de 2009, por la disminucién de la actividad
economica a nivel mundial. La economia mexicana no fue ajena a este entorno y, no
obstante la solidez de su sistema bancario, fue una de las mas afectadas mostrando una
disminucién del PIB durante 2009 de 6.6%, la mayor caida desde la crisis de 1995.
Durante el cuarto trimestre de 2009, el PIB disminuyé 2.3% tras cinco trimestres
consecutivos de caidas, destacando el segundo trimestre de 2009, con una disminucién
de 10% con respecto al mismo trimestre del afio anterior. Las actividades secundarias
tuvieron el peor desempefio en la economia (7.3%) seguidas de las terciarias (6.6%).
Estos efectos se agravaron por una importante volatilidad en el tipo de cambio durante el
primer trimestre del afio, lo que provocd que éste alcanzara niveles de 15.3650 pesos por
dolar (4 de marzo de 2009) asi como por el impacto de la alerta sanitaria derivada de la
Influenza AH1N1, que por dos semanas paraliz6 las actividades econémicas en diversos
Estados del pais. Esta situacion también afectd, entre otros rubros, los niveles de empleo
al caer en promedio 5.5% y la inversion extranjera total que registrd, de enero a diciembre

de 2009, una contraccion del orden de 25.4% en relacion con el afio de 2008.
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Durante 2010, la actividad econdmica mundial mostro signos de lenta recuperacion, pero
aun existe incertidumbre sobre su desempenio, debido a los altos indices de desempleo,
a la comprometida situacion financiera de diversas economias e instituciones financieras
y por las crecientes presiones inflacionarias.

La actividad econdmica en México después de presentar una caida de 6.5% durante
2009, en 2010 tuvo un crecimiento del 5.5%. Ello implicé que el PIB del sector industrial
y de transformacion tuviera un aumento de 6.1%, seguido del sector primario con 5.7% y
del sector servicios con 5.0%, en este ultimo sector destaca el incremento de 5.9% en
telecomunicaciones. La depreciacion del peso en el afo previo, la reactivacién de la
economia norteamericana y el incremento en el precio del petréleo impulsaron las
exportaciones en el pais, que aumentaron 29.8% para ubicarse en 298,361 millones de
ddlares. Por su parte, el tipo de cambio presento volatilidad a lo largo del afio, con una
tendencia a la apreciacion en los ultimos meses debido a significativas entradas de
capital, principalmente por el diferencial en tasas de interés, con lo que la Inversion

Extranjera Directa registrd 17,726 millones de dolares.

3.1.4 SITUACION SOCIAL

Meéxico inicié una recesion en el cuarto trimestre del 2008, durante la cual el producto
interno bruto cayé aproximadamente 1.6%. En 2009 el producto interno bruto cayé un
6.5% adicional. En 2010 el producto interno bruto alcanzd el 5.5%. Si la economia
mexicana presentara una caida econémica o si la inflacion y las tasas de interés se
incrementaran significativamente, TELMEX podria sufrir consecuencias materiales
adversas, debido entre otras cosas, a una probable caida en la demanda de los servicios
de telecomunicaciones y a que los consumidores podrian tener dificultades para pagar

los servicios que ofrece la compaifiia.

3.1.5 SITUACION POLITICA

En 2010 el gobierno mexicano aprobd diversas regulaciones que permiten proveer
servicios de telefonia local, datos e Internet de banda ancha a los concesionarios de audio

y television de paga. Al cierre de 2010, 32 operadores de television por cable - a traves
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de mas de 300 concesiones - estaban autorizados a proporcionar servicios de telefonia
fija. Sin embargo, y a pesar de que estan aprobadas las regulaciones que permiten que
los operadores de telefonia local proporcionen servicios de television y audio de paga,

todavia no se consiguieron las autorizaciones necesarias para ofrecerlos.

A partir de 2007, la Comision Federal de Competencia o Cofeco, inicid6 ocho
investigaciones en la industria por practicas monopdélicas y poder de mercado en algunos
segmentos del mercado de las telecomunicaciones en México. En cuatro de estas
investigaciones, las resoluciones definitivas han concluido que nosotros y nuestra
subsidiaria Teléfonos del Noroeste, S.A. de C.V. o Telnor, tenemos poder sustancial en
los mercados relevantes investigados. Con base en esas resoluciones definitivas, la
Comision Federal de Telecomunicaciones o Cofetel podria imponernos requerimientos
tarifarios especificos u otras regulaciones especiales tales como, requerimientos

adicionales con relacién a revelacion de informacion o calidad del servicio. (C.V, 2010)

3.1.6 CALCULO E INTERPRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS DE
TELEFONOS DE MEXICO, S.A.B. DE C.V. (TELMEX)

3.1.7 PARA EL ANO 2008

Los elementos utilizados para la aplicacion de las formulas del periodo correspondiente

se encuentran en la siguiente tabla.

Rubro 2008
Activos Corrientes 52 179 311
Pasivos Corrientes 41 364 856
Inventarios 1914 306
Costo de los Bienes Vendidos 32 806 088
Cuentas por Cobrar 20 808 763
Ventas Diarias Promedio 340 014.3452
Cuentas por Pagar 15918 106
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Rubro 2008

Compras Diarias Promedio 62 915.78521
Ventas (o Ingresos por Ventas) 124 105 235
Total de Activos 187 125 347
Total de Pasivos 147 754 248
Utilidad Bruta 91 299 147
Utilidad Operativa 39 742 969
Ganancias Disponibles para los Accionistas | Utilidad Operativa
Comunes®

Utilidad Neta 20 176 911
Capital Contable 39 371 099
Gastos de Depreciacion 17 815 050
Gastos de Arrendamiento ND
Intereses 913 462
Pagos del Principal ND
Dividendos de acciones Preferentes ND

Deuda a Largo Plazo 84 172 355
Sueldos y Salarios 4 997 540
Insumos intermedios 112 865 377

Tabla 1 (Datos Telmex 2008)

Liquidez Corriente

Activos Corrientes _ 52179311
Pasivos Corrientes 41364856

Liquidez Corriente =

5 Como en ningunos de los instrumentos financieros se encuentra este valor, se toma la utilidad operativa; ya que estd
involucra la capacidad para generar ganancias.

49



Liquidez Corriente = 1.261441

Interpretacion: La capacidad de Telmex en el afo 2008 para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo fue de 1.261441 lo cual indica que la empresa no podia cubrir

sus deudas de manera rapida®, pero si lo hacia.

1. Razén Rapida o Prueba Acida

Rarém Ranide — Activos Corrientes — Inventarios 52179311 — 1914 306
azon kaptaa = Pasivos Corrientes - 41364 856

Razén Rapida = 1.215162

Interpretacion: Tomando en cuenta que esta razén es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye, ya que es la parte menos liquida y
de acuerdo a lo establecido, se puede decir que TELMEX en el afio 2008 se consideraba
una empresa liquida (ya que 1.215162 > 1) y por lo tanto puede cubrir sus deudas a

corto plazo. Y esto indica que puede convertir sus activos en efectivo.

2. Rotacion de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos B 32 806 088
Inventarios "~ 1914 306

Rotacion de Inventarios =

Rotacién de Inventarios = 17.137327

¢ El indicé obtenido es de 1.261441>1, esto indica que si puede cubrir sus deudas pero cuando mas grande sea es mas
rapida la forma de cubrir sus deudas.
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Interpretacion: En el 2008, Telmex movilizaba sus productos 17 veces al afio. Por lo
tanto este resultado califica a la movilidad como buena basandonos en el criterio de

rapidez.

3. Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 20808763
Ventas Diarias Promedio 340 014.3452

Periodo Promedio de Cobro =

Periodo Promedio de Cobro = 61.199662

Interpretacion: En el ano 2009, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta

aproximadamente 61 dias a partir de su fecha de salida.

4. Periodo Promedio de Pago

Cuentas por Pagar _ 15918106
Compras Diarias Promedio  62915.78521

Periodo Promedio de Pago =

Periodo Promedio de Pago = 253.006554

Interpretacion: A pesar de ser una empresa liquida, se estimé que durante el afio 2008,

la compafiia tardaba poco menos de un afio para pagar sus deudas.

5. Rotacion de Activos Totales

Ventas _ 124 105 235
Total de Activos 187 125 347

Rotacion de Activos Totales =

Rotacién de Activos Totales = 0.663219

Interpretacion: Considerando que los activos recientes son mayores, se incurre en
rotaciones bajas 0.663219, por lo que me lleva a pensar que la empresa es de reciente

creacion pero no es asi, ya que Telmex lleva afos en el mercado, pero la justificacion a
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este resultado esta en que debido a la era de la digitalizacion y modernizacion, se cree

que hubo renovacion de activos (por ejemplo, se cambiaron médems, cables, etc.)

6. Edad Promedio de Inventario

365 B 365
Rotacién de Inventario  17.137327
Edad Promedio de Inventario = 21.298537

Edad Promedio de Inventario =

Interpretacion: Este dato nos informa que Telmex en el afio 2008, tardo en vender sus

productos aproximadamente 21 dias.

7. Margen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos _ Utilidad Bruta B 91 299 147
B Ventas B Ventas 124105 235

MUB = 0.735659

Interpretacion: En el 2008, gand 73 centavos por cada peso vendido, considerando que

este resultado se obtiene después de que la empresa pago sus bienes.

8. Margen de Utilidad Operativa

_ Utilidad Operativa 39 742 969
B Ventas 124105 235

MUO = 0.320236

MUO

Interpretacion: Telmex durante el 2008 gané 32.02 centavos de cada peso vendido que

queda después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo intereses,
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impuestos y dividendos de acciones preferentes. Este indicador nos dice que fue regular

la efectividad operativa.

9. Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 39 742 969

MUN = Ventas ~ 124 105 235

MUN = 0.320236

Interpretacion: En el 2008, Telmex gano unos 32.02 centavos de cada peso vendido que
quedd después de que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses,

impuestos, dividendos de acciones preferentes, etc.

10.Rendimiento sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROl Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 39 742 969
Total de Activos 187 125 347

R0OA = 0.212387

ROA =

Interpretacion: La eficacia general de la administracion de Telmex para generar
utilidades con sus activos disponibles en el 2008 fue de 21.23%, es decir, la empresa
gand 21 centavos sobre cada peso de inversion en activos. Por los 187 125 347, que se

tienen de activos produjo 21.23% de ganancia.

11.Tasa de rentabilidad en la Operacién

_ Utilidad Neta _ 20176911
~ Capital Contable 39 371 099

TRO

TRO = 0.512480
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Interpretacion: La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 51.24%,
es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del
51.24%. (Esto me hace ver él porque es la empresa lider en las telecomunicaciones

desde hace algunos anos).

12.Productividad Total

B Ingresos por Ventas _ 124105 235
"~ Costos de los Bienes Vendidos 32 806 088

PT = 3.782994

PT

Interpretacion: En el 2008, Telmex mostré una gran eficiencia con que son utilizados
todos sus recursos. (Pero comparada con los afos posteriores fue el que mostro mejor

eficiencia.)’

Productividad por Capital®

c Ingresos por Ventas 124105 235
 Gastos de Depreciaciéon 17 815 050

PC = 6.966314

Interpretacion: Sefala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso Telmex en el afio 2008, se cataloga a sus gastos de

depreciacion como buenos debido a que son minimos con respecto al ingreso por ventas.

13.Productividad de Trabajo

pT = Ingresos por Ventas 124105 235
" Sueldos y Salarios 4997 540

7 Afio 2009=3.484726 y 2010=3.271722
8 En los gastos de depreciacion se incluye la Amortizacion (Partida en el Estado de Resultados:
“Depreciacion y Amortizacion”.
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PT, = 24.833265
Interpretacion: Mide la eficiencia de la fuerza laboral para generar una salida adecuada
de la produccion, si la comparamos con el promedio de la industria®, esto le pudo haber

ocasionado retrasos.

14.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 124105 235
Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento 112 865 377
PDI = 1.099586

PDI =

Interpretacion: La intensidad con que se estan empleando los insumos intermedios y
materiales durante 2008 ocupo un alto porcentaje de los mismos para mantener sus

servicios. (Comparado con la industria).°

15.indice de Endeudamiento o Deuda a Corto Plazo

Total de Pasivos _ 147 754 248
Total de Activos 187 125 347

indice de Endeudamiento = 0.789600

indice de Endeudamiento =

Interpretacion: En el afio 2008, el pasivo de Telmex solventaba un 78.96% al activo, es

decir, se podia soportar una deuda hasta del 79%.

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 39 742 969
B Intereses 913462

Razén de Cargos de Interés Fijo = 43.508070

9962.214795 lo cual indica que la produccion de su fuerza de trabajo fue escasa.
10 Véase el cuadro comparativo.
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Interpretacion: En el 2008, la capacidad de pagar intereses fijos por parte de Telmex fue

hasta de 43 veces'".

16.Indice de Cobertura de Pagos Fijos

indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferentes) (1 E 1)}

ND + ND

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = 1

913 462 + ND + {(ND + ND) (=)}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND

Interpretacion: La capacidad que tuvo Telmex para cubrir sus pagos fijos y deudas no

fue posible calcular.

17.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo 147 754 248
Capital Contable 39 371 099

Otra Razéon de Endeudamiento = 3.752803

Otra Razon de Endeudamiento =

Interpretacion: La deuda en 2008 era tres veces mas que el capital contable, es decir,

no era posible cubrir la deuda solo con el patrimonio de los accionistas.

Razén de Deuda a Largo Plazo

Deuda a Largo Plazo 84172 355
Total de Activos 187 125 347

Razén de Deuda a Largo Plazo = 0.449818

Razon de Deuda a Largo Plazo =

' Cuanto m4s alto es este valor mayor es la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones de intereses.
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Interpretacion: En 2008, mostré un porcentaje del 44.98% de los activos que se

financiaron a largo plazo.

18.Capitalizacion

Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo

Cavitalizacién = _
apitatizacton Capitalizacion Total Deuda a Lago Plazo + Capital Contable

84 172 355
84 172 355+ 39371 099
Capitalizacion = 0.681318

Capitalizacion =

Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo de Telmex en el afio 2008 nos
representa un 68.13% lo cual indica que fue estable y en consecuencia mas de la mitad

de la deuda a largo plazo sustenta la deuda.

3.1.8 PARA EL ANO 2009
Los elementos utilizados para la aplicacion de las formulas del periodo correspondiente

se encuentran en la siguiente tabla.

Rubro 2009
Activos Corrientes 51782 251
Pasivos Corrientes 37 330 307
Inventarios 1448 102
Costo de los Bienes Vendidos 34 177 782
Cuentas por Cobrar 20 425 556
Ventas Diarias Promedio 326 301.9507
Cuentas por Pagar 14 245 612
Compras Diarias Promedio 65 546.43123
Ventas (o Ingresos por Ventas) 119 100 212
Total de Activos 178 396 801
Total de Pasivos 140 076 028
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Rubro 2009

Utilidad Bruta 84 922 430
Utilidad Operativa 34 364 059
Ganancias Disponibles para los Accionistas | Utilidad Operativa
Comunes

Utilidad Neta 20 468 983
Capital Contable 38 320773
Gastos de Depreciacion 17 950 768
Gastos de Arrendamiento ND
Intereses 711 243
Pagos del Principal ND
Dividendos de acciones Preferentes ND

Deuda a Largo Plazo 83 105454
Sueldos y Salarios 4113 513
Insumos intermedios 106 047 642

Tabla 2 (Datos Telmex 2009)

1. Liquidez Corriente

Activos Corrientes _ 51782 251
Pasivos Corrientes 37 330 307

Liquidez Corriente =

Liquidez Corriente = 1.387137

Interpretacion: La capacidad de Telmex en el afio 2009 para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo fue de 1.387137 lo cual indica que la empresa podia cubrir
sus deudas no de manera rapida pero si de manera oportuna ya que tiene casi un 39%

mas para solventarlas.

2. Razon Rapida o Prueba Acida
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Activos Corrientes — Inventarios _ 51782251 —-1448 102
Pasivos Corrientes - 37 330 307

Razén Rapida =
Razén Rapida = 1.348345

Interpretacion: Tomando en cuenta que esta razon es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye ya que es la parte menos liquida y
de acuerdo a lo establecido, se concluye que en el afio 2010 se consideraba una empresa

liquida'? (ya que 1.348345 > 1) y por lo tanto puede cubrir sus deudas a corto plazo.

3. Rotacién de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos B 34177 782
Inventarios 1448102

Rotacion de Inventarios =

Rotacion de Inventarios = 23.601778

Interpretacion: En el 2010, Telmex movilizaba sus productos 23 veces al afo. Por lo
tanto este resultado califica a la movilidad como buena basandome en el criterio de

rapidez.

4. Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 20 425 556
Ventas Diarias Promedio 326 301.9507

Periodo Promedio de Cobro =

Periodo Promedio de Cobro = 62.5971100

Interpretacion: En el afo 2009, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta

aproximadamente 62 dias a partir de su fecha de salida.

12 Hay que recordar que en 2009 se presentd una caida econdmica grave, que para muchas empresas significo
pérdidas notorias.
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5. Periodo Promedio de Pago

Cuentas por Pagar _ 14245612
Compras Diarias Promedio 65 546.43123

Periodo Promedio de Pago =

Periodo Promedio de Pago = 217.336196

Interpretacion: Se estima que durante el afio 2009, la compaiia tardaba

aproximadamente 218 dias en pagar sus deudas.

6. Rotacion de Activos Totales

Ventas _ 119100 212
Total de Activos 178 396 801

Rotacion de Activos Totales =

Rotacién de Activos Totales = 0.667614

Interpretacion: Este indice refleja la eficiencia con la que estan siendo utilizados los
activos de la empresa para generar ventas. El 0.667614 indica las ventas que genera
cada peso, que se encuentra invertido en el activo, por lo cual comparado con el aino

anterior quiere decir que sus ventas experimentaron un muy ligero aumento.

7. Edad Promedio de Inventario

365 _ 365
Rotacién de Inventario 23.601778

Edad Promedio de Inventario = 15.464937

Edad Promedio de Inventario =

Interpretacion: Este dato nos informa que Telmex en el ano 2009, tardé en vender sus

productos aproximadamente 15 dias

8. Margen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos _ Utilidad Bruta B 84922 430
B Ventas B Ventas ~ 119100 212
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MUB = 0.713033

Interpretacion: En el 2009, Telmex gano6 un 71.30% de los 119 100 212 vendidos, es
decir 71.3 centavos de cada peso vendido, considerando que este resultado se obtiene

después de que la empresa ya ha pagado sus bienes.

9. Margen de Utilidad Operativa

_ Utilidad Operativa 34 364 059
B Ventas "~ 119100212
MUO = 0.288531

MUO

Interpretacion: Telmex durante el 2009 gan6 unos 28.85 centavos de cada peso vendido
que queda después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo intereses,
impuestos y dividendos de acciones preferentes. Este indicador nos dice que fue regular
la efectividad operativa, pero si fue baja la ganancia, esto al compararlo con el afio

anterior.

10.Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 34 364 059

MUN = Ventas ~ 119100 212

MUN = 0.288531

Interpretacion: En 2009, la empresa gand unos 28.85 centavos de cada peso vendido
que quedo después de que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses,

impuestos, dividendos de acciones preferentes, etc.

11.Rendimiento Sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROl Return on Investment)
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Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 34 364 059
Total de Activos 178396 801

ROA = 0.192627

ROA =

Interpretacion: La eficacia general de la administracion de Telmex para generar
utilidades con sus activos disponibles en el 2009 fue de 19.26%, es decir, la empresa

gano 19 centavos sobre cada peso de inversion en activos.

12.Tasa de Rentabilidad en la Operacién

B Utilidad Neta B 20 468 983
" Capital Contable 38320 773

TRO

TRO = 0.534148

Interpretacion: La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 53.41%,

es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 53.41%

13.Productividad Total

_ Ingresos por Ventas 119100 212
~ Costos de los Bienes Vendidos ~ 34 177 782
PT = 3.484727

PT

Interpretacion: En 2009, Telmex mostré una leve baja de eficiencia con que son

utilizados todos sus recursos. Comparada con el afio anterior (En 2008, PT = 3.782994).

14.Productividad por Capital

_ IngresosporVentas 119100 212
" Gastos de Depreciaciéon 17 950 768

PC = 6.634825
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Interpretacion: Sefala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso Telmex en el afio 2009, se cataloga a sus gastos de
depreciacion como buenos debido a que son minimos con respecto al ingreso por ventas.

Y debido a que tiene dinero se invierte en nuevos proyectos o equipo.

15.Productividad de Trabajo

PT. = Ingresos por Ventas 119 100 212
" Sueldos y Salarios =~ 4113513

PT, = 28.953406

Interpretacion: Mide la eficiencia de |la fuerza laboral para generar una salida adecuada
de la produccién, si la comparamos con el promedio de la industria’?, esto le pudo haber

ocasionado retrasos.

16.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 57 856 828
PDI =

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento - 106 047 642
PDI = 0.545574

Interpretacion: La intensidad con que se estan empleando los insumos intermedios y

materiales en Telmex durante el 2009 fue del 54.55% mas de la mitad.

17.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 140 076 028
Total de Activos 178 396 801

indice de Endeudamiento = 0.785194

indice de Endeudamiento =

13215.196993 lo cual indica que la produccion de su fuerza de trabajo fue escasa.
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Interpretacion: En el afio 2009, el pasivo de Telmex solventaba un 78% al activo, es

decir, se podia soportar una deuda del 78%.

18.Razén de Cargos de Interés Fijo

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 34 364 059
B Intereses ~ 711243
Razéon de Cargos de Interés Fijo = 48.315497

Interpretacion: En el 2009, la capacidad de pagar intereses fijos por parte de Telmex fue

casi 48 veces.

19.indice de Cobertura de Pagos Fijos

indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferentes) (%)}

. .. 34364 059 + ND
Indice de Cobertura de Pagos Fijos = 1

711243 + ND + {(ND + ND) (1=x75)}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND

Interpretacion: La capacidad que tuvo Telmex para cubrir sus pagos fijos y deudas no

fue posible calcular en 2009.

20.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo _ 140 076 028
Capital Contable 38320 773

Otra Razén de Endeudamiento = 3.655355

Otra Razoén de Endeudamiento =

Interpretacion: La deuda en 2009 era tres veces mas que el capital contable, es decir,

no era posible cubrir la deuda solo con el patrimonio de los accionistas. (365%)
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21.Razén de Deuda a Largo Plazo

Deuda a Largo Plazo _ 83105 454
Total de Activos 178396 801
Razén de Deuda a Lago Plazo = 0.465846

Razoén de Deuda a Lago Plazo =

Interpretacion: En 2009, Telmex mostroé un porcentaje del 46.58% de los activos que se

financiaron a largo plazo.

22.Capitalizacion

Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo

Cavitalizacién = -
APLARZACIOn = o pitalizacion Total  Deuda a Lago Plazo + Capital Contable

83105 454
83105454 + 38 320 773
Capitalizacion = 0.684411

Capitalizacion =

Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo de Telmex en el afio 2009 nos
representa un 68.44% lo cual indica que por ser un porcentaje alto tiene que ser un buen

estratega para mantener su capital sin tanta deuda a largo plazo.
3.1.9 PARA EL ANO 2010

Los elementos utilizados para la aplicacion de las férmulas del periodo correspondiente

se encuentran en la siguiente tabla.

Rubro 2010
Activos Corrientes 37 004 589
Pasivos Corrientes 32 689 187
Inventarios 1783 579
Costo de los Bienes Vendidos 34 710 580
Cuentas por Cobrar 17 648 533
Ventas Diarias Promedio 311 132.5068
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Rubro 2010
Cuentas por Pagar 17 377 010
Compras Diarias Promedio 66 568.23562
Ventas (o Ingresos por Ventas) 113 563 365
Total de Activos 157 754 332
Total de Pasivos 113 530 400
Utilidad Bruta 78 852 785
Utilidad Operativa 28 417 221

Ganancias Disponibles para los

Accionistas | Utilidad Operativa

Comunes

Utilidad Neta 15 371 458
Capital Contable 44 223 932
Gastos de Depreciacion 17 815 050
Gastos de Arrendamiento ND
Intereses 583 761
Pagos del Principal ND
Dividendos de acciones Preferentes ND

Deuda a Largo Plazo 62 569 413
Sueldos y Salarios 3 516 686
Insumos intermedios 99 421 332

Tabla 3 (Datos Telmex 2010)

RAZONES FINANCIERAS

1. Liguidez Corriente

Liquidez Corriente =

Activos Corrientes _ 37 004 589

Pasivos Corrientes 32 689 187

Liquidez Corriente = 1.132013
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Interpretacion: La capacidad de Telmex en el afo 2010 para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo fue de 1.132013 lo cual indica que la empresa podia cubrir

sus deudas de manera lenta, ya que apenas si es mayor a 1.

2. Razon Rapida o Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios _ 37004589 — 1783579
Pasivos Corrientes N 32 689 187

Razén Rapida =

Razon Rapida = 1.081732

Interpretacion: Tomando en cuenta que esta razén es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye ya que es la parte menos liquida y
de acuerdo a lo establecido, Telmex en el aio 2010 se consideraba una empresa liquida

aunque por muy poco, y por lo tanto puede cubrir sus deudas a corto plazo.

3. Rotacién de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos _ 34 710 580
Inventarios ~ 1783579

Rotacion de Inventarios =

Rotacion de Inventarios = 19.461195

Interpretacion: En el 2010, Telmex movilizaba sus productos 19 veces al afio. Por lo
tanto este resultado califica a la movilidad como muy buena basandonos en el criterio de

rapidez.

4. Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 17 648 533
Ventas Diarias Promedio 311 132.5068

Periodo Promedio de Cobro =
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Periodo Promedio de Cobro = 56.723527

Interpretacion: En el afo 2010, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta

aproximadamente 56 dias a partir de su fecha de salida.

5. Periodo Promedio de Pago

Cuentas por Pagar 17377010
Compras Diarias Promedio 66 568.23562

Periodo Promedio de Pago =

Periodo Promedio de Pago = 261.040567

Interpretacion: Debido a la regular liquidez de la misma, se estim6 que durante el afo

2010, la compaiia tardaba en promedio 261 dias para pagar sus deudas.

6. Rotacion de Activos Totales

Ventas _ 113 563 365
Total de Activos 157 754 332

Rotacion de Activos Totales =

Rotacién de Activos Totales = 0.719875

Interpretacion: Considerando que los activos recientes son mayores, se incurre en
rotaciones bajas 0.719875, y aunque la empresa no es de reciente creacion, la
justificacion radica en que este resultado a pesar de la baja recuperacion que se pudiera
tener con respecto a otros afios debido a la renovacion de equipo u otro motivo se esta

incurriendo en posibles desvios o mala informacion.

7. Edad Promedio de Inventario

365 _ 365
Rotacion de Inventario 19.461195

Edad Promedio de Inventario = 18.755271

Edad Promedio de Inventario =

Interpretacion: La razén muestra que Telmex en el afio 2010, tardo en vender sus

productos aproximadamente 19 dias.
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8. Margen de Utilidad Bruta

MUE = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos _ Utilidad Bruta _ 78 852 785
- Ventas B Ventas 113563 365

MUB = 0.694351

Interpretacion: En el 2010, Telmex gand un 69.43% de los $113 563 365 vendidos, es
decir 69 centavos de cada peso vendido, considerando que este resultado se obtiene

después de que la empresa pago sus bienes.

9. Margen de Utilidad Operativa

_ Utilidad Operativa 28 417 221
- Ventas "~ 113563 365

MUO = 0.250232

Interpretacion: Telmex durante el 2010 gand unos 25.02 centavos de cada peso vendido
que queda después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo intereses,
impuestos y dividendos de acciones preferentes. Este indicador nos dice que fue regular

la efectividad operativa.

10.Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 28 417 221
Ventas 113563 365

MUN =

MUN = 0.250232

Interpretacion: En 2010, gand 25 centavos de cada peso vendido que quedd después
de que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses, impuestos,

dividendos de acciones preferentes, etc. Este indice marca que Telmex durante el 2010
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no tuvo tanto éxito respecto a las ganancias obtenidas de las ventas (basandonos en el

giro de comunicaciones, es decir, su competencia).

11.Rendimiento Sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROI Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 28 417 221
Total de Activos ~ 157 754 332

R0OA =0.180136

ROA =

Interpretacion: La eficacia general de la administracion de Telmex para generar
utilidades con sus activos disponibles en 2010 fue de 18%, es decir, la empresa gano 18
centavos sobre cada peso de inversion en activos. Por los 157 754 332 mil pesos que se

tienen de activos produjo 18% de ganancia.

12.Tasa de Rentabilidad en la Operacién

Utilidad Neta 15371 458

TRO = =
0 Capital Contable 44 223932

TRO = 0.347582

Interpretacion: La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es de 34.7%,

es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 34.7%

13.Productividad Total

Ingresos por Ventas _ 113563 365

PT = Costos de los Bienes Vendidos 34 710 580

PT = 3.271722
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Interpretacion: En el 2010, Telmex mostré una baja de eficiencia con que son utilizados

todos los sus recursos. Comparada con el afio anterior (En 2009, PT = 3.271722).

14.Productividad por Capital

Ingresos por Ventas 113 563 365

PC = =
Gastos de Depreciacion 17 815 050

PC =6.374575

Interpretacion: Sefala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso Telmex en el afo 2010, se cataloga a sus gastos de

depreciacion como buenos debido a que son minimos con respecto al ingreso por ventas.

15.Productividad de Trabajo

pT. = Ingresos por Ventas 113 563 365
" Sueldos y Salarios 3516 686

PT, =32.338701

Interpretacion: El grado de eficiencia de la fuerza laboral de Telmex en 2010 es bajo

con respecto al promedio de la industria en ese afio’*.

16.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas _ 113563 365

PDI = =
Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento 99 421 332

PDI = 1.142243

14 El promedio de la industria es de 295.697841
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Interpretacion: La intensidad con que se estan empleando los insumos intermedios y
materiales en Telmex en 2010 es mas grande en comparacién con el promedio de la

industria que es de 0.9295

17.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 113530400
Total de Activos 157 754 332

indice de Endeudamiento =

indice de Endeudamiento = 0.719666

Interpretacion: En el afio 2010, Telmex puede soportar una deuda del 71% de acuerdo

al pasivo que presenta.

18.Razén de Cargos de Interés Fijo

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 28 417 221
- Intereses 583761

Razén de Cargos de Interés Fijo = 48.679547

Interpretacion: En el 2010, la capacidad de pagar intereses fijos por parte de Telmex fue

hasta de 48 veces.

19.indice de Cobertura de Pagos Fijos

indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferentes) (%)}
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. 28417 221+ ND
Indice de Cobertura de Pagos Fijos = 1

583761+ ND + {(ND +ND) (m)}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND

Interpretacion: La capacidad que tuvo Telmex para cubrir sus pagos fijos y deudas no

fue posible calcular.

20.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo _ 113 530400
Capital Contable 44 223 932

Otra Razéon de Endeudamiento = 2.567171

Otra Razon de Endeudamiento =

Interpretacion: La deuda de Telmex en este afio fue menor con respecto a los afios
anteriores, quiere decir que el financiamiento por parte de los acreedores disminuyo. Ya
que en 2008 y 2009 la deuda era de tres veces mas que el capital contable (3.75y 3.65

respectivamente), mientras que este afio es del doble con un indice de 2.56.

21.Razén de Deuda a Largo Plazo

Deuda a Largo Plazo 62 569 413
Total de Activos 157 754 332

Razén de Deuda a Largo Plazo = 0.396626

Razoén de Deuda a Largo Plazo =

Interpretacion: En 2010, Telmex mostré un porcentaje del 39.66% de los activos que se
financiaron a largo plazo.

22.Capitalizacion

Cavitalizacion — Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo
apttatizacion = Capitalizaciéon Total ~ Deuda a Lago Plazo + Capital Contable
o 62 569 413
Capitalizacion =

62 569 413 + 44 223 932
Capitalizacion = 0.585892
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Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo de la empresa en 2010 nos representa

un 58.58% lo cual indica que sigue la tendencia de afios anteriores.

3.1.10 CUADRO RESUMEN DE LAS RAZONES FINANCIERAS DE TELMEX

Liquidez Corriente

1.387137 1.132013 1.435003 | REGULAR

1.215162 1.348345 1.081732 1.358111 REGULAR

Razén Rapida

Rotacion
17.137327 23.601778 19.461195 17.426386 BUENA

Inventarios

Periodo Promedio

61.199662 62.5971100 56.723527 49.010264 || BUENA
de Cobro
Periodo Promedio

253.006554 217.336196 261.040567 243.924083 | BUENA
de Pago

Rotacion de
0.663219 0.667614 0.719875 0.558793 REGULAR
Activos Totales

Edad Promedio de
. 21.298537 15.464937 18.755271 21.195327 BUENA
Inventario
Margen de Utilidad
0.735659 0.713033 0.694351 0.694708 REGULAR
Bruta (MUB)

Margen de Utilidad

0.288531 0.187992 REGULAR
Operativa (MUO)
Margen de Utilidad

0.288531 0.194146 REGULAR
Neta (MUN)

Rendimiento sobre
Activos Totales 0.212387 0.192627 0.180136 0.113247 REGULAR
(ROA)
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de
Rentabilidad en la
Operacion (TRO)

Tasa

0.512480 0.534148 0.347582 0.176071 BUENA

Productividad Total
(PT)

3.782994 3.484727 3.271722 3.293656 REGULAR

6.966314 6.634825 6.374575 6.917523 REGULAR
Productividad de
24.833265 28.953406 32.338701 35.316408 MALA
Trabajo (PTr)
Productividad de
Otros Insumos

1.099586 0.545574 1.142243 0.929518 REGULAR

(PDI)
0. 789600 0. 785194 0. 719666 0.54-3798 REGULAR
43.508070 48.315497 48.679547 MALA

3.752803 m 2.567171 1.603380 MALA
0.449818 0.465846 0.396626 0.672569 BUENA

0.681318 0.684411 0.585892 0.447641 REGULAR

Productividad de
Capital (PC)

indice de

Endeudamiento

Razon de cargos de

Interés Fijo

indice de cobertura

de Pagos Fijos

Otra Razén de

Endeudamiento

Razén de Deuda a

Largo Plazo

Capitalizacion

Tabla 4 (Resumen Telmex)

Acotaciones:
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% Buena: El margen para catalogar a la industria como buena se tomo en base a +0.3
0 +3 puntos respecto del promedio por sector, tomando en cuenta que en los indices
de liquidez, actividades, rentabilidad y productividad entre mas altos sean es mejory
para los indices de endeudamiento entre menores sean, es mejor.

% Regular: El adjetivo hace alusion a que en efecto hay una diferencia no tan
considerable respecto del promedio, tomando de igual manera los puntos anteriores
en lo que respecta a los maximos y minimos de cada sector de indice.

% Mala: El asignar este descriptivo a la razén de la empresa definitivamente tiene que
ver con que hay una diferencia considerable respecto del promedio del ramo

empleado.

3.2 PRESENTACION DE LA EMPRESA 2
AXTEL, S.A.B DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

3.2.1 GIRO ESPECIFICO

Telecomunicaciones

3.2.2 ANTIGUEDAD

1994 y continua (20 afos)
3.2.3 SITUACION ECONOMICA

En 2009 Axtel fue reconocida por segundo afio consecutivo por la asociacion
iberoamericana de relacion empresa cliente (AIAREC), como la mejor empresa en

experiencia del cliente en el sector de telefonia fija.

AXTEL se convirtio en la primera empresa de Latinoamérica con sub-grado de inversién
en lograr una colocacién con vencimiento a 10 afios desde el inicio de la crisis financiera
en 2008. El alto grado de confianza en AXTEL por parte de los inversionistas se evidencio
en una demanda que alcanzé 11 veces la cantidad emitida. El resultado integral de
financiamiento fue de (409) millones de pesos en afio 2009 comparado con (2,291)

millones de pesos en el afio 2008.
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* EI 22 de marzo de 2010, la Comparia completé una emision de deuda sin garantia, por
un monto de U.S. $190 millones con vencimiento el 22 de septiembre de 2019 y con una
tasa de interés anual de 9.0%, pagaderos semestralmente comenzando el 22 de
septiembre de 2010. Los fondos provenientes de la emision fueron destinados
principalmente al pago del saldo remanente de las porciones en ddlares y pesos del
crédito sindicado, que ascendian a U.S. $ 22.7 millones y $ 938.1 millones,
respectivamente. Lo restante fue destinado para pago de otros adeudos a corto plazo y

para propositos generales corporativos.

* Con el fin de dar cumplimiento a sus planes estratégicos, la Compaiia esta realizando
un proceso de reestructuracion en algunas de sus areas operativas. El costo de esta
reestructuracion constituido por indemnizaciones y beneficios al personal por liquidaciéon
ascendioé a $163,215 y se presenta en el rubro de otros gastos en el estado de resultados

del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010.

* El 22 de septiembre de 2009, la Compariia completd una emisién de deuda sin garantia,
por un monto de U.S. $ 300 millones con vencimiento el 22 de septiembre de 2019 y con
una tasa de interés anual de 9.0%, pagaderos semestralmente comenzando el 22 de
marzo de 2010. Los fondos provenientes de la emision fueron destinados al pago de
deuda como se describe en la nota 16. « Como se menciona en la nota 20, durante julio
de 2008 la Compainia comenzd un programa de recompra de acciones el cual fue
aprobado en la Asamblea Ordinaria de Accionistas celebrada el 23 de abril de 2008 hasta
por un monto de $440 millones. Durante 2009 la totalidad de las acciones recompradas

fueron colocadas nuevamente en el mercado
3.2.4 SITUACION SOCIAL

Como parte de estas estrategias, consolidamos el area de ventas y servicio a Gobierno,
tanto Federal como Estatal, bajo una estructura de atencion exclusiva, con un perfil de
ejecutivos consultivos con enfoque a servicios integrales de Tecnologias de la
Informacién y Comunicacion (TIC). Igualmente, se lograron acuerdos de distribucion de

equipo, soluciones o licencias con proveedores lideres como Cisco, Microsoft, Avaya,
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Polycom, AcmePacket, entre otros, algunos con certificaciones que nos distinguen en
nuestra oferta en la industria. Estas medidas nos permitieron enfocarnos en verticales
como Educacioén, Seguridad, e-Gobierno y Salud que, en conjunto con importantes
proveedores de clase mundial como IBM y Oracle, ademas de los proveedores con los
cuales tenemos acuerdos de distribucion, nos permitio integrar soluciones que agregaron
mayor valor a nuestros servicios, mejorando nuestra participacion de mercado en este
sector estratégico. (C.V A. S., 2010)

3.2.5 SITUACION POLITICA

Aliigual que su competencia (TELMEX) Axtel tuvo algunos problemas debido a las nuevas

regulaciones que se hicieron estos afos.

El ambiente competitivo en el mercado de las telecomunicaciones en México es objeto
de controversia y atencidn por los reguladores de México y el extranjero. En particular,
en una resolucién actualmente revocada, la Cofeco determiné que éramos un operador
dominante de ciertos servicios de telecomunicaciones y Cofetel adopté regulaciones
especificas aplicables a nosotros como operador dominante. Tales regulaciones fueron
posteriormente anuladas por Tribunales Federales Mexicanos. Aunque la Cofeco ha
debatido repetidamente que realizamos practicas relativas anticompetitivas, la mayoria
de estas resoluciones han sido declaradas improcedentes por la Suprema Corte de
Justicia o retiradas por la Cofeco. Actualmente la Cofeco estad llevando a cabo
investigaciones relativas a practicas monopdlicas y recientemente emitié resoluciones
definitivas concluyendo que la Compania y Telnor tienen poder sustancial en algunos

mercados de las telecomunicaciones.
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3.2.6 CALCULO E INTERPRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS DE AXTEL, S.ABDEC.V.Y
SUBSIDIARIAS

3.2.7 PARAEL ANO 2008

Los elementos utilizados para la aplicacion de las féormulas del periodo correspondiente

se encuentran en la siguiente tabla.

Rubro 2008
Activos Corrientes 3 800 256
Pasivos Corrientes 4 062 832
Inventarios 138 898
Costo de los Bienes Vendidos 3704 876
Cuentas por Cobrar 1796 664
Ventas Diarias Promedio 31 705.2082
Cuentas por Pagar 2 590 567
Compras Diarias Promedio 7 105.2416
Ventas (o Ingresos por Ventas) 11 572 401
Total de Activos 21 569 161
Total de Pasivos 13 637 744
Utilidad Bruta 7 867 525
Utilidad Operativa 1 354 563
Ganancias Disponibles para los Accionistas | 1602 127
Comunes's

Utilidad Neta 700 324
Capital Contable 7 931417
Gastos de Depreciacion’® 2 524 668

15 Para este dato, se toma la partida Ganancia en cambios (neta) que esta en el Estado Consolidado de Resultados,
debido a que se encuentra dentro del financiamiento, en caso de no estar, se toma el mismo valor de la partida
“utilidad operativa”.

16 Este caso solo se toma en cuenta la depreciacion ya que si viene separada de la partida Amortizacion.
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Rubro 2008

Gastos de Arrendamiento ND
Intereses 801 687
Pagos del Principal ND
Dividendos de acciones Preferentes ND

Deuda a Largo Plazo 9 358 464
Sueldos y Salarios 63 345
Insumos intermedios 15 306 448

Tabla 5 (Datos Axtel 2008)

1. Liquidez Corriente
Activos Corrientes _ 3800 256
Pasivos Corrientes 4 062 832

Liquidez Corriente =

Liquidez Corriente = 0.935371

Interpretacion: La capacidad de Axtel en el afio 2008 para cumplir con sus obligaciones
a corto plazo fue de 0.935371 lo cual indica que la empresa no podia cubrir sus deudas

de manera rapida, es decir, no tiene la capacidad para cubrir sus deudas’”.

2. Razén Rapida o Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios _ 3800 256 — 138 898
Pasivos Corrientes - 4 062 832

Razoén Rapida =

Razom Rapida = 0.901184

Interpretacion: Tomando en cuenta que esta razon es practicamente la misma que la

anterior, a diferencia de que el inventario se excluye ya que es la parte menos liquida y

17 Hay que recordar que para que pueda cubrir sus deudas, necesita sera mayor a 1, el resultado obtenido.
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de acuerdo a lo establecido, en el afio 2008 se consideraba una empresa con problemas

de liquidez (0.901184 < 1) y por lo tanto no puede cubrir sus deudas a corto plazo.

3. Rotacién de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos _ 3704876
Inventarios 138898

Rotacion de Inventarios =

Rotacién de Inventarios = 26.673357

Interpretacion: En el 2008, Axtel movilizaba sus productos 26 veces al afio. Por lo tanto

este resultado califica a la movilidad como buena basandonos en el criterio de rapidez.

4. Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 1796 664
Ventas Diarias Promedio 31 705.2082

Periodo Promedio de Cobro =

Periodo Promedio de Cobro = 56.667787

Interpretacion: En el afno 2008, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta
aproximadamente 57 dias a partir de su fecha de salida por lo que podia tomarse como

un periodo largo pero no extendido, correspondiente a menos de 2 meses.

5. Periodo Promedio de Pago'®
Cuentas por Pagar 2590567

Periodo P dio de P = -
eriodo Fromeato de Fag0 = ¢ ompras Diarias Promedio 7 105.2416

'8 Debido a que no se encontro en el Estado de Resultados la partida “Compras Promedio” y a pesar de la exhaustiva
buisqueda en las notas complementarias se toma el supuesto recomendado del 70% del Costo de los Bienes
Vendidos, es decir, (0.7)(CBV). Y como se manejan “Compras Diarias Promedio” (0.7)(CBV)/365.
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Periodo Promedio de Pago = 364.599425

Interpretacion: Debido a la mala liquidez de Axtel, se estimé que durante el afio 2008,

la compainiia tardaba un periodo largo para pagar sus deudas, en promedio 364 dias.

6. Rotacion de Activos Totales

Ventas _ 11572 401
Total de Activos 21569 161

Rotacion de Activos Totales =

Rotacién de Activos Totales = 0.536525

Interpretacion: Considerando que los activos recientes son mayores, se incurre en
rotaciones bajas 0.536525, por lo que nos llevaria a pensar que la empresa es de
reciente creacion pero no es asi, ya que Axtel lleva casi 20 anos en el mercado, una
justificacion a esto no esta redactado en el informe anual del cual se obtuvieron los datos,
sin embargo cabe la posibilidad de que haya fuga de dinero, o por la crisis que paso el

pais, se haya perdido dinero.

7. Edad Promedio de Inventario

365 _ 365
Rotacién de Inventario 26.673357

Edad Promedio de Inventario = 13.684067

Edad Promedio de Inventario =

Interpretacion: Este dato nos informa que Axtel en el afio 2008, tard6 en vender sus

productos aproximadamente 13 dias, es decir 13 dias para empezar a generar ingresos.

8. Margen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos _ Utilidad Bruta B 7 867 525
N Ventas N Ventas 11572 401

82



MUB = 0.679852
Interpretacion: En el 2008, Axtel gan6 un 67.98% de los 11 572 401 vendidos, es decir
67.98 centavos de cada peso vendido, considerando que este resultado se obtiene

después de que la empresa pago sus bienes.

9. Margen de Utilidad Operativa

MUO = Utilidad Operativa 1354 563
B Ventas 11572401

MUO = 0.117051
Interpretacion: Axtel durante el 2008 gan6 11.70 centavos de cada peso vendido que
queda después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo intereses,
impuestos y dividendos de acciones preferentes. Este indicador nos dice que fue buena

la efectividad operativa.

10.Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 1602127

MUN = Ventas ~ 11572 401

MUN = 0.138444

Interpretacion: En 2008, Axtel gand 13.84 centavos de cada peso vendido que quedod
después de que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses, impuestos,
dividendos de acciones preferentes, etc. Este indice marca que Axtel durante el 2008 no
tuvo tanto éxito respecto a las ganancias obtenidas de las ventas (basandonos en el giro

de comunicaciones, es decir, su competencia)?®.

19 El MUN debe ser mayor al MUO debido a que se incluyen los intereses, impuestos, costos, etc.
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11.Rendimiento sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROl Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 1602127

ROA = Total de Activos ~ 21569 161

ROA =0.074279
Interpretacion: La eficacia general de la administracion de Axtel para generar utilidades
con sus activos disponibles en el 2008 fue de 7.42%, es decir, la empresa gano 7.42
centavos sobre cada peso de inversion en activos. Por los 21 569 161 mil pesos que se

tienen de activos produjo 7.42% de ganancia.

12.Tasa de rentabilidad en la Operacién

_ Utilidad Neta B 700 324
" Capital Contable 7 931 417

TRO = 0.088297

TRO

Interpretacion: La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 8.82%,

es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 8.82%.

RAZONES DE PRODUCCION

13.Productividad Total

T = Ingresos por Ventas _ 11572401
"~ Costos de los Bienes Vendidos 3 704 876
PT = 3.123559

Interpretacion: En el 2008, Axtel mostrd una eficiencia entre 3 y 4 con que son utilizados

todos los sus recursos. Los gastos antes de generar ventas son minimos.
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14.Productividad por Capital?®

C= Ingresos por Ventas 11572 401
~ Gastos de Depreciaciéon 2 524 668

PC = 4.583732

Interpretacion: Sefala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso Axtel, en el aino 2008, cataloga a sus gastos de depreciacion
como buenos debido a que considerablemente son minimos con respecto al ingreso por

ventas.

15.Productividad de Trabajo

pT. = Ingresos por Ventas 11 572 401
" Sueldos y Salarios =~ 63 345

PT, = 182.688468

Interpretacion: El grado de eficiencia de la fuerza laboral de Axtel en el 2008 fue de 182
veces, ya que esté indice debe ser lo mas grande posible, dependiendo claramente del

sector.

16.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 11572 401
PDI =

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento - 15 306 448
PDI = 0.756047

Interpretacion: Para el 2008, Axtel considera una productividad baja, y esto es logico ya
que al ser una empresa dedicada a dar servicios, su produccion debe tender a cero o ser

muy baja.

20 En los gastos de depreciacién no se incluye la Amortizacion (Partida en el Estado de Resultados:
“Depreciacion”.)
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17.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 13 637 744
Total de Activos 21569 161

indice de Endeudamiento = 0.632279

indice de Endeudamiento =

Interpretacion: En el afio 2008, el pasivo de Axtel solventaba un 63.22% al activo, es

decir, se pudo soportar una deuda hasta del 63% (a largo plazo).

18.Razén de Cargos de Interés Fijo

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 1354 563
B Intereses ~ 801687

Razén de Cargos de Interés Fijo = 1.689641

Interpretacion: En el 2008, la capacidad de pagar intereses fijos por parte de Axtel fue

suficiente, al menos casi 2 veces.

19.indice de Cobertura de Pagos Fijos

indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferentes) (%)}

1354563 + ND

801 687 + ND + {(ND + ND) (1=

Indice de Cobertura de Pagos Fijos =

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND
Interpretacion: La capacidad que tuvo Axtel para cubrir sus pagos fijos y deudas no fue
posible calcular.
20.0Otra Razén de Endeudamiento
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Total de Pasivo _ 13637744
Capital Contable 7931 417

Otra Razon de Endeudamiento = 1.719459

Otra Razon de Endeudamiento =

Interpretacion: La deuda de Axtel en 2008 era de mas del 100% por lo que era poco
solvente para contrarrestar la deuda por lo que los acreedores financiaron sus activos en
un 100%.

21.Razén de Deuda a Largo Plazo

Deuda a Largo Plazo 9 358 464
Total de Activos 21569 161

Razén de Deuda a Largo Plazo = 0.433882

Razoén de Deuda a Largo Plazo =

Interpretacion: En 2008, Axtel mostré un porcentaje del 43.38% de los activos que se

financiaron a largo plazo.

22.Capitalizacién

Cavitalizacién Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo
APLEANZActon = hitalizacion Total  Deuda a Lago Plazo + Capital Contable
o 9358 464
Capitalizacion =

9358464+ 7931417
Capitalizacion = 0.541268

Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo de Axtel en el aiio 2008 representa un
54.12% vy en consecuencia un 45.81% sustenta la deuda. No fue efectiva, esta

endeudada.

3.2.8 PARA EL ANO 2009

Los elementos utilizados para la aplicacion de las formulas del periodo correspondiente

se encuentran en la siguiente tabla.

Rubro 2009
Activos Corrientes 4 230 520
Pasivos Corrientes 4 282 314
Inventarios 170 681
Costo de los Bienes Vendidos 2987 088
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Rubro 2009
Cuentas por Cobrar 1 851 688
Ventas Diarias Promedio 30 051.7178
Cuentas por Pagar 2 052 204
Compras Diarias Promedio 5 728.6619
Ventas (o Ingresos por Ventas) 10 968 877
Total de Activos 21 603 082
Total de Pasivos 13 402 149
Utilidad Bruta 7 981 789
Utilidad Operativa 772782
Ganancias Disponibles para los Accionistas 279814
Comunes?’
Utilidad Neta 176 400
Capital Contable 8 200 933
Gastos de Depreciacién?? 2777 495
Gastos de Arrendamiento ND
Intereses 925 261
Pagos del Principal ND
Dividendos de acciones Preferentes ND
Deuda a Largo Plazo 8 947 650
Sueldos y Salarios 70 630
Insumos intermedios 15210619

Tabla 6 (Datos Axtel 2009)

2! Para este dato, se toma la partida Ganancia en cambios (neta) que esta en el Estado Consolidado de Resultados,
debido a que se encuentra dentro del financiamiento, en caso de no estar, se toma el mismo valor de la partida
“utilidad operativa”.

22 Este caso solo se toma en cuenta la depreciacion ya que si viene separada de la partida Amortizacion.



23.Liqguidez Corriente

Activos Corrientes _ 4230520
Pasivos Corrientes 4282 314

Liquidez Corriente =

Liquidez Corriente = 0.987905

Interpretacion: La capacidad de Axtel en el afio 2009 para cumplir con sus obligaciones
a corto plazo fue de 0.987905 lo cual indica que la empresa no podia cubrir sus deudas

de manera rapida, es decir, tiene menos capacidad para cubrir sus deudas.

24.Razén Rapida o Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios _ 4230520 —-170681
Pasivos Corrientes N 4282 314

Razoén Rapida =

Razén Rapida = 0.948048

Interpretacion: Tomando en cuenta que esta razdn es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye ya que es la parte menos liquida y
de acuerdo a lo establecido, Axtel en el afio 2009 no era una empresa altamente liquida

(ya que 0.948048 < 1) y por lo tanto no puede cubrir sus deudas a corto plazo.

25.Rotacion de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos _ 2987 088
Inventarios 170681

Rotacion de Inventarios =

Rotacién de Inventarios = 17.500998
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Interpretacion: En el 2009, TV Azteca movilizaba sus productos 17 veces al afio. Por lo
tanto este resultado califica a la movilidad como buena basandonos en el criterio de

rapidez, sin embargo comparado con el afio anterior su movimiento fue menor.

26.Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 1851688
Ventas Diarias Promedio 30 051.7178

Periodo Promedio de Cobro =

Periodo Promedio de Cobro = 61.616711

Interpretacion: En el afio 2009, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta
aproximadamente 62 dias a partir de su fecha de salida por lo que se considera una

periodo aceptable, debido a la crisis del 2009 en nuestro pais.

27.Periodo Promedio de Pago?®®
Cuentas por Pagar 2052204

Periodo P dio de P = h
eriodo Fromeaio &e Fa99 = Compras Diarias Promedio 5 728.6619

Periodo Promedio de Pago = 358.234442

Interpretacion: Durante el afo 2009, la compania tardaba un periodo considerable en

pagar sus deudas, en promedio 358 dias.

28.Rotacion de Activos Totales
Ventas _ 10968 877
Total de Activos 21 603 082

Rotacion de Activos Totales =

Rotacién de Activos Totales = 0.507746

23 Debido a que no se encontro en el Estado de Resultados la partida “Compras Promedio” y a pesar de la exhaustiva
buisqueda en las notas complementarias se toma el supuesto recomendado del 70% del Costo de los Bienes
Vendidos, es decir, (0.7)(CBV). Y como se manejan “Compras Diarias Promedio” (0.7)(CBV)/365.
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Interpretacion: Considerando que los activos recientes son mayores, se incurre en
rotaciones bajas 0.507746, por lo que nos llevaria a pensar que la empresa es de
reciente creacion pero no es asi, aunque comparada con Telmex, podriamos decir que

es reciente.

29.Edad Promedio de Inventario

365 _ 365
Rotacién de Inventario  17.500998

Edad Promedio de Inventario =

Edad Promedio de Inventario = 20.855953

Interpretacion: Este dato nos informa que Axtel en este afo, tardé en vender sus

productos aproximadamente 20 dias, es decir 20 dias para empezar a generar ingresos.

30.Margen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos _ Utilidad Bruta B 7 981 789
a Ventas B Ventas 10968 877

MUB = 0.727676

Interpretacion: En el 2009, Axtel gand un 72.76% de los vendidos, es decir 72.76
centavos de cada peso vendido, considerando que este resultado se obtiene después de

que la empresa pago sus bienes.

31.Margen de Utilidad Operativa

_ Utilidad Operativa 772782
B Ventas 10968 877

MUO = 0.070452
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Interpretacion: Durante el 2009 gandé 7 centavos de cada peso vendido que queda
después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo intereses, impuestos

y dividendos de acciones preferentes. Este indicador nos dice que fue buena la

efectividad operativa.

32.Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 279 814
Ventas ~ 10968 877

MUN =

MUN = 0.025501

Interpretacion: En 2009, gano 2.5 centavos de cada peso vendido que quedd después
de que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses, impuestos,
dividendos de acciones preferentes, etc. Este indice marca que Axtel durante el 2009 no

tuvo tanto éxito respecto a las ganancias obtenidas de las ventas anteriores.

33.Rendimiento sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROI Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 279 814
Total de Activos 21603 082

ROA =

ROA = 0.012953

Interpretacion: La eficacia general de la administracion de Axtel para generar utilidades
con sus activos disponibles en el 2009 fue de 1.29%, es decir, la empresa gané 1.2
centavos sobre cada peso de inversion en activos. Por los 21 603 082 mil pesos que se

tienen de activos produjo 1.2% de ganancia.
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34.Tasa de rentabilidad en la Operacién

Utilidad Neta 176 400

TRO = =
Capital Contable 8200933

TRO = 0.021509

Interpretacion: La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 2.15%,
es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 2.15%,

esta habilidad es muy baja, en comparacidén con su competencia.

RAZONES DE PRODUCCION

35.Productividad Total

T = Ingresos por Ventas 10968877
"~ Costos de los Bienes Vendidos 2 987 088

PT = 3.672097

Interpretacion: En el 2009, Axtel mostré una gran eficiencia con que son utilizados todos

los sus recursos. Comparada con el afio anterior (En 2008, PT = 3.123559).

36.Productividad por Capital®*

Ingresos por Ventas 10 968 877

PC = =
¢ Gastos de Depreciacion 2777 495

PC = 3.949198

Interpretacion: Sefala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de

depreciacion, en este caso Axtel, en el afio 2009, cataloga a sus gastos de depreciacion

24 En los gastos de depreciacion no se incluye la Amortizacion (Partidas separadas en el Estado de
Resultados: “Depreciacion “y “Amortizacién”.
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como buenos debido a que considerablemente son minimos con respecto al ingreso por

ventas.

37.Productividad de Trabajo

pT. = Ingresos por Ventas 10 968 877
" Sueldos y Salarios 70630

PT, = 155.300538

Interpretacion: El grado de eficiencia de la fuerza laboral de Axtel en el 2009 es bueno
basandome en que mientras mas alta es mucho mejor, debido a que esta razén mide

cuanto se genera por cada unidad de capital de trabajo.
38.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 10968 877
POI = —

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento 15 210 619

PDI = 0.721133

Interpretacion: Para el 2009, Axtel sigue sin consolidar sus insumos, debido al giro de

la empresa.

39.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 13402 149
Total de Activos 21 603 082

indice de Endeudamiento =

indice de Endeudamiento = 0.620381

Interpretacion: En el afo 2009, el pasivo de Axtel solventaba un 62.03% al activo, es

decir, se podia soportar una deuda hasta del 62% (largo plazo).
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40.Razén de Cargos de Interés Fijo

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 772782
B Intereses 925261

Razén de Cargos de Interés Fijo = 0.835204

Interpretacion: En el 2009, la capacidad de pagar intereses fijos por parte de Axtel no

fue exitosa ya que no podia cumplir con sus obligaciones de intereses.

41.indice de Cobertura de Pagos Fijos

Indice de Cobertura de Pagos Fijos
Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferentes) (ﬁ)}

. 772782 + ND
Indice de Cobertura de Pagos Fijos = 1

925 261 + ND + {(ND + ND) (=775}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND

Interpretacion: La capacidad que tuvo Axtel para cubrir sus pagos fijos y deudas no fue

posible calcular.

42.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo _ 13 402 149
Capital Contable 8200 933

Otra Razén de Endeudamiento =

Otra Razén de Endeudamiento = 1.634222

Interpretacion: La deuda en 2009 era de casi el doble mas que el capital contable, es

decir, no era posible cubrir la deuda solo con el patrimonio de los accionistas.

43.Razén de Deuda a Largo Plazo
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Deuda a Largo Plazo 8947 650
Total de Activos 21603 082

Razoén de Deuda a Largo Plazo =

Razon de Deuda a Largo Plazo = 0.414184

Interpretacion: En 2009, mostrd un porcentaje de 41% de los activos que se financiaron

a largo plazo.

44.Capitalizacion

Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo

Cavitalizacién = _
aprratizacton Capitalizacion Total Deuda a Lago Plazo + Capital Contable

8947 650
8947 650 + 8200933

Capitalizacion =

Capitalizacion = 0.521771

Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo de Axtel en el afio 2009 nos representa
un 52% y en consecuencia un 48% sustenta la deuda. No fue efectiva, esta muy

endeudada.

3.2.9 PARA EL ANO 2010

Los elementos utilizados para la aplicacion de las féormulas del periodo correspondiente

se encuentran en la siguiente tabla.

Rubro 2010
Activos Corrientes 4 443 154
Pasivos Corrientes 4737 194
Inventarios 165 629
Costo de los Bienes Vendidos 2 955 488
Cuentas por Cobrar 2240 534
Ventas Diarias Promedio 29 183.4548
Cuentas por Pagar 2 668 135
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Compras Diarias Promedio 5 668.0591
Ventas (o Ingresos por Ventas) 10 651 961
Total de Activos 22 408 580
Total de Pasivos 14 674 286
Utilidad Bruta 7 696 473
Utilidad Operativa 240 783
Ganancias Disponibles para los Accionistas 437 450
Comunes?®®

Utilidad Neta 286 029
Capital Contable 7734 294
Gastos de Depreciaciéon26 2 877 958
Gastos de Arrendamiento ND
Intereses 933 347
Pagos del Principal ND
Dividendos de acciones Preferentes ND

Deuda a Largo Plazo 9 808 869
Sueldos y Salarios 75788
Insumos intermedios 15 698 182

Tabla 7 (Datos Axtel 2010)

45.Liguidez Corriente

Activos Corrientes _ 4 443 154
Pasivos Corrientes 4737 194

Liquidez Corriente =

25 Para este dato, se toma la partida Ganancia en cambios (neta) que esta en el Estado Consolidado de Resultados,
debido a que se encuentra dentro del financiamiento, en caso de no estar, se toma el mismo valor de la partida
“utilidad operativa”.

26 Este caso soOlo se toma en cuenta la depreciacion ya que si viene separada de la partida Amortizacion.



Liquidez Corriente = 0.937929

Interpretacion: La capacidad de Axtel en el afio 2010 para cumplir con sus obligaciones
a corto plazo fue de 0.937929 lo cual indica que la empresa no podia cubrir sus deudas

de manera rapida.

46.Razén Rapida o Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios _ 4443 154 — 165 629
Pasivos Corrientes - 4737 194

Razoén Rapida =

Razén Rapida = 0.902966

Interpretacion: Tomando en cuenta que esta razén es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye ya que es la parte menos liquida y
de acuerdo a lo establecido, en el afio 2010 se consideraba una empresa con problemas
de liquidez debido a que el indice no sobrepasa el y por lo tanto no puede cubrir sus

deudas a corto plazo.

47.Rotacion de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos _ 2955 488
Inventarios ~ 165629

Rotacion de Inventarios =

Rotacién de Inventarios = 17.844025

Interpretacion: En el 2010, movilizaba sus productos 17 veces al afio. Por lo tanto este

resultado califica a la movilidad como buena basandonos en el criterio de rapidez.
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48.Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 2240534
Ventas Diarias Promedio 29 183.4548

Periodo Promedio de Cobro =

Periodo Promedio de Cobro = 76.774118

Interpretacion: En el afio 2010, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta
aproximadamente 76 dias a partir de su fecha de salida por lo que podia tomarse como

holgado, por ser mas de 2 meses.

49.Periodo Promedio de Pago?’
Cuentas por Pagar 2668135

P . P * P — —_
eriodo Promedio de Pago Compras Diarias Promedio 5 668.0591

Periodo Promedio de Pago = 470.731683

Interpretacion: Durante este periodo Axtel tardaba en pagar sus deudas 470 dias, un

periodo extendido, quiza a la mala liquidez de la empresa.

50.Rotacién de Activos Totales

Ventas 10651961
Total de Activos 22 408 580

Rotacion de Activos Totales =

Rotacion de Activos Totales = 0.475352

Interpretacion: Esta razon mide la capacidad que tienen para generar ventas, al ser una
rotacion baja indica que hay pérdida de efectivo, quiza se deba la morosidad de los

clientes o que el tiempo de cobro no es la éptima.

27 Debido a que no se encontrd en el Estado de Resultados la partida “Compras Promedio” y a pesar de la exhaustiva
buisqueda en las notas complementarias se toma el supuesto recomendado del 70% del Costo de los Bienes
Vendidos, es decir, (0.7)(CBV).Y como se manejan “Compras Diarias Promedio” (0.7)(CBV)/365.
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51.Edad Promedio de Inventario

365 _ 365
Rotacién de Inventario  17.844025

Edad Promedio de Inventario =

Edad Promedio de Inventario = 20.455027

Interpretacion: Este dato nos informa que Axtel en este afo, tardé en vender sus

productos aproximadamente 20 dias, es decir 20 dias para empezar a generar ingresos.

52.Margen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos _ Utilidad Bruta _ 7 696 473
B Ventas N Ventas 10651961

MUB = 0.722540

Interpretacion: En el 2010, Axtel gané un 72.25% de los $10 651 961 vendidos, es decir
72.25 centavos de cada peso vendido, considerando que este resultado se obtiene

después de que la empresa pago sus bienes.

53.Margen de Utilidad Operativa

_ Utilidad Operativa 240 783

MUO Ventas " 10651961

MUO = 0.022605

Interpretacion: Durante el 2010 gano 2.26 centavos de cada peso vendido que queda
después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo intereses, impuestos

y dividendos de acciones preferentes.

54.Margen de Utilidad Neta
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Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 437 450
Ventas 10651961

MUN =

MUN = 0.041068

Interpretacion: Axtel gano 4 centavos de cada peso vendido que quedod después de que
se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses, impuestos, dividendos de
acciones preferentes, etc. Este indice marca que Axtel durante el 2010 no tuvo tanto éxito
respecto a las ganancias obtenidas de las ventas (basandonos en el giro de

telecomunicaciones, es decir, su competencia)

55.Rendimiento sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROI Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 437 450
Total de Activos 22408 580

ROA =

ROA = 0.019522

Interpretacion: La eficacia general de la administracion de Axtel para generar utilidades
con sus activos disponibles en el 2010 fue de 1.9%, es decir, la empresa gano 1.9
centavos sobre cada peso de inversién en activos. Produjo una ganancia muy baja

comparada con su competencia.
56.Tasa de rentabilidad en la Operacién

_ Utilidad Neta _ 286 029
 Capital Contable ~ 7 734 294

TRO = 0.036982

TRO
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Interpretacion: La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 3,6%,

es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 3.67%.

RAZONES DE PRODUCCION

57.Productividad Total

Ingresos por Ventas _ 10651961

PT = Costos de los Bienes Vendidos 2 955 488

PT = 3.604129

Interpretacion: En el 2010, Axtel mostré una baja en la eficiencia con que son utilizados

todos los sus recursos. Comparada con el afio anterior.

58.Productividad por Capital®®

Ingresos por Ventas 10 651 961

PC = =
¢ Gastos de Depreciaciéon 2 877 958

PC =3.701222

Interpretacion: Sefala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso, en el afo 2010, cataloga a sus gastos de depreciacion como

buenos debido a que considerablemente son minimos con respecto al ingreso por ventas.

59.Productividad de Trabajo

PT. — Ingresos por Ventas 10 651 961
" Sueldos y Salarios =~ 75788

PT, = 140.549441

28 En los gastos de depreciacion no se incluye la Amortizacidon son partidas separadas.
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Interpretacion: El grado de eficiencia de la fuerza laboral de Axtel en este periodo es

buena, recordando que es para generar dinero.

60. Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 10 651 961
PDI =

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento - 15698 182

PDI = 0.678547

Interpretacion: Para este ultimo periodo calculado, se sigue la tendencia de afos

pasados, por ser una empresa de servicios no de produccion.

61.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 14 674 286
Total de Activos 22 408 580

indice de Endeudamiento =

indice de Endeudamiento = 0.654851

Interpretacion: En el afo 2010, el pasivo de Axtel solventaba un 65.48% al activo, es

decir, se podia soportar una deuda hasta del 65% (largo plazo).

62.Razén de Cargos de Interés Fijo

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razoén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 240 783
B Intereses 933347

Razén de Cargos de Interés Fijo = 0.257978

Interpretacion: En este ano, la capacidad de pagar intereses fijos por parte de Axtel no

fue hasta exitosa.
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63.indice de Cobertura de Pagos Fijos

Indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Prefereni

240783 + ND

933 347 + ND + { (ND + ND) (ﬁ)}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos =

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND

Interpretacion: La capacidad que tuvo Axtel para cubrir sus pagos fijos y deudas no fue

posible calcular.
64.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo _ 14 674 286

Otra Razén de Endeudamiento = -
ra Razon e Enaeudamiento = v vital Contable 7 734 294

Otra Razéon de Endeudamiento = 1.897301

Interpretacion: La deuda en 2009 era de casi el doble mas que el capital contable, es

decir, no era posible cubrir la deuda solo con el patrimonio de los accionistas.

Razén de Deuda a Largo Plazo

Deuda a Largo Plazo 9 808 869
Total de Activos 22 408 580

Razén de Deuda a Largo Plazo =

Razén de Deuda a Largo Plazo = 0.437728

Interpretacion: En 2010, Axtel mostré un porcentaje del 43.77% de los activos que se

financiaron a largo plazo.

65.Capitalizacion
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Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo

Cavitalizacién = —
apttatizacion Capitalizacion Total Deuda a Lago Plazo + Capital Contable

9 808 869

Capitalizacion = 9808869 + 7 734 294

Capitalizacion = 0.559128

Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo, en el aiio 2010 nos representa un
55.91% Yy en consecuencia un 44.08% sustenta la deuda. No fue efectiva, estd muy
endeudada.

3.2.10 CUADRO RESUMEN DE LAS RAZONES FINANCIERAS DE AXTEL, S.A.B DE
C.V.Y SUBSIDIARIAS

Evaluacion

de la
Promedio de

Empresa
la Industria

(Respecto al

2010)

Razones de Liquidez
0.935371 0.987905 0.937929 1.435003 REGULAR

0.901184 0.948048 0.902966 1.358111 REGULAR
indices de Actividades
26.673357 17.500998 17.844025 17.426386 BUENA

56.667787 61.616711 76.774118 49.010264 BUENA

364.599425 358.234442 470.731683 243924083 BUENA

0507726 | oarsssz | osseres | recuiar

13.684067 20.855953 20.455027 21.195327 REGULAR
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Evaluacioén

de la
Promedio de

Empresa

la Industria
(Respecto al

2010)
indices de Rentabilidad

0.679852 0.727676 0.722540 0.694708 REGULAR

0.117051 0.070452 0.022605 0.187992 MALA

0.138444 0.025501 0.041068 0.194146 MALA

0.074279 0.012953 0.019522 0.113247 MALA

0.088297 0.021509 0.036982 0.176071 MALA

Razones de Productividad

3.123559 3.672097 3.604129 3.293656 BUENA

4.583732 3.949198 3.701222 6.917523 MALA

182.688468 155.300538 140.549441 35.316408 BUENA

0.756047 0.721133 0.678547 0.929518 MALA

Razéon de Endeudamiento

0.632279 0.620381 0.654851 0.543798 REGULAR
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Evaluacioén
de la
Promedio de
2008 2009 2010 Empresa
la Industria
(Respecto al
2010)

1.689641 0.835204 0.257978 21.028434 BUENA
: “““EI
1.719459 1.634222 1.897301 1.603380 BUENA

0.433882 0.414184 0.437728 0.672569 BUENA

0.541268 0.521771 0.559128 0.447641  REGULAR
Tabla 8 (Resumen Axtel)

Acotaciones:

% Buena: El margen para catalogar a la industria como buena se tomé en base a +0.3
0 *+3 puntos respecto del promedio por sector, tomando en cuenta que en los indices
de liquidez, actividades, rentabilidad y productividad entre mas altos sean es mejor y

para los indices de endeudamiento entre menores sean, es mejor.

* Regular: El adjetivo hace alusién a que en efecto hay una diferencia no tan
considerable respecto del promedio, tomando de igual manera los puntos anteriores

en lo que respecta a los maximos y minimos de cada sector de indice.

+ Mala: El asignar este descriptivo a la razén de la empresa definitivamente tiene que
ver con que hay una diferencia considerable respecto del promedio del ramo

empleado.

107



3.3 PRESENTACION DE LA EMPRESA 3

3.3.1 GIRO ESPECIFICO

Telecomunicaciones.

3.3.2 ANTIGUEDAD
1983 y continua... (39 afios)

3.3.3 SITUACION ECONOMICA

En 2008 se adquirieron diversos sistemas de cable, con lo cual se afadieron a la base
de suscriptores de Megacable, aproximadamente 59 mil suscriptores. Las principales
ciudades adquiridas estan localizadas en los estados de Baja California Sir, Colima,
Guanajuato, Hidalgo, Estado de México, Veracruz y Michoacan. Adicionalmente, la SCT
(Secretaria de Comunicaciones y Transporte) otorgo a Megacable las concesiones para
operar en las ciudades de Los Barriles, Buena Vista, La Rivera y Todos los Santos en
Baja California Sur.

Ya para 2009 Megacable se une en asociacion con los sistemas de cable de Televisa,
lanzando asi una campafia de mercadotecnia, con el fin de promover paquetes de
servicio triple play a nivel nacional.

Para el 2010 se adquiere Grupo Omnicable, que opera en aproximadamente 15
poblaciones en el Estado de Sonora, en dos centros poblacionales y en una Ciudad del
Estado de Baja California Norte. Se constituye, a través de su subsidiaria Mega Cable
S.A. de C.V., en asociacion con Televisa y Telefonica de México, la compafia Grupo de
Telecomunicaciones de Alta Capacidad, S.A.P.l. de C.V., derivado del fallo positivo en
favor del consorcio por parte de la SCT (Secretaria de Comunicaciones y Transportes),

para la licitacion de fibra oscura.
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3.3.4 SITUACION SOCIAL

Para 2008 la compaiia tuvo un amplio crecimiento ya que logro concesiones en Baja
California Sur, compro sistemas de cable en Colima, propiedad de la empresa MASCOM
S.A de C.V, logrando ampliar su cobertura de 23 a 24 estado de la Republica.

2008 Se adquirieron diversos sistemas de cable, con lo cual se afiadieron a la base de
suscriptores de Megacable, aproximadamente 59 mil suscriptores. Las principales
ciudades adquiridas estan localizadas en los estados de Baja California Sur, Colima,
Guanajuato, Hidalgo, Estado de México, Veracruz y Michoacan. Adicionalmente, la SCT
(Secretaria de Comunicaciones y Transporte) otorgo a Megacable las concesiones para
operar en las ciudades de Los Barriles, Buena Vista, La Rivera y Todos los Santos en
Baja California Sur.

2009 Megacable es asociacion con los sistemas de cable de Televisa, lanza una
campana de mercadotecnia, con el fin de promover paquetes de servicio triple play a nivel
nacional.

2010 Se adquiere Grupo Omnicable, que opera en aproximadamente 15 poblaciones en
el Estado de Sonora, en dos centros poblacionales y en una Ciudad del Estado de Baja
California Norte. Se constituye, a través de su subsidiaria Mega Cable S.A. de C.V., en
asociacion con Televisa y Telefonica de Meéxico, la compafiia Grupo de
Telecomunicaciones de Alta Capacidad, S.A.P.l. de C.V., derivado del fallo positivo en
favor del consorcio por parte de la SCT (Secretaria de Comunicaciones y Transportes),

para la licitacion de fibra oscura.

3.3.5 SITUACION POLITICA

La legislacion mexicana en materia de competencia econdmica podria limitar la
capacidad de la Compania para expandir sus actividades o podria afectar las tarifas que
a la Compainiia le son permitidas cobrar a sus suscriptores. (MEGACABLE HOLDINGS,
2010) Estas leyes que fueron aprobadas a principios de 2010, fueron tomadas como
factores de riesgos ya que podria hacer que se incrementaran los precios y esto

ocasionandole que sus clientes bajaran.
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3.3.6. CALCULO E INTERPRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS DE
MEGACABLE HOLDINGS, S.A.B DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

3.3.7 PARA EL ANO 2008

Los elementos utilizados para la aplicacion de las férmulas se encuentran en la siguiente
tabla.

Rubro 2008
Activos Corrientes 2 462 978

Pasivos Corrientes 921 625
Inventarios 262 240
Costo de los Bienes Vendidos 1 538 831
Cuentas por Cobrar 189 884
Ventas Diarias Promedio 16 038.0356

Cuentas por Pagar?® ND

Compras Diarias Promedio 2 951.1827

Ventas (o Ingresos por Ventas) 5 853 883
Total de Activos 12 387 135
‘Total de Pasivos RPN
Utilidad Bruta 4 315 052
Utilidad Operativa 2236 760

Ganancias Disponibles para los Accionistas

Comunes?3® Utilidad Operativa
Utilidad Neta 1741 029

29 Se tomo la partida “Préstamos Bancarios” debido a que en las notas se tomaba como cuentas por pagar.

30 Después de una busqueda minuciosa al no encontrarse una partida para las “Ganancias Disponibles para los
Accionistas Comunes” ocupamos la partida de Utilidad Operativa que se encuentra en el Estado Consolidados de
Resultados.
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Rubro 2008

Capital Contable 7 682 925

Gastos de Depreciacion 591 125

Gastos de Arrendamiento ND

Intereses (Cargo o controlado) 198 891

Pagos del Principal ND

Dividendos de acciones Preferentes ND

Deuda a Largo Plazo 3782 585

Sueldos y Salarios 69 650

Insumos intermedios 5183 184

Tabla 9 (Datos Megacable 2008)

1. Liquidez Corriente
Activos Corrientes _ 2462978

L. d C : te = -
Hudez LOTTLENe = b sivos Corrientes . 921 625

Liquidez Corriente = 2.622430

Interpretacion: La capacidad de Megacable en el afio 2008 para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo es de 2.622430 lo cual indica que la empresa podia cubrir sus

deudas de manera rapida, es decir, casi el doble de capacidad para cubrir sus deudas.

2. Razén Rapida o Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios _ 2462978 — 262 240
Pasivos Corrientes B 921 625

Razon Rapida =

Razom Rapida = 2.387889
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Tomando en cuenta que esta razén es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye ya que es la parte menos liquida y
de acuerdo a lo establecido, se puede decir que Megacable en el afno 2008 se
consideraba una empresa altamente liquida (ya que 2.387889 > 1) y por lo tanto podia

cubrir sus deudas a corto plazo.

3. Rotacion de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos _ 1538831
Inventarios 262240

Rotacion de Inventarios =

Rotacién de Inventarios = 5.868025

En el 2008, movilizaba sus productos 5 vez al afio. Por lo tanto este

resultado califica a la movilidad como regular basandonos en el criterio de rapidez.

4. Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 189 884
Ventas Diarias Promedio 16 038.0356

Periodo Promedio de Cobro =

Periodo Promedio de Cobro = 11.839605

En el afno 2008, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta
aproximadamente 12 dias a partir de su fecha de salida, comparada con su competencia,

es la mas rapida en cobrar.
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5. Periodo Promedio de Pago®'
Cuentas por Pagar ND

Periodo P dio de Pago = -
eriodo Fromeaio a¢ Fag0 = ¢ ompras Diarias Promedio 2 951.1827

Periodo Promedio de Pago = ND

Debido a que ese aino al parecer no se tuvieron cuentas por pagar y a
pesar de la busqueda en notas, no se puede determinar el tiempo que la compaiiia

tardaba para poder pagar sus deudas.

6. Rotacion de Activos Totales

Ventas _ 5853 883
Total de Activos 12 387 135

Rotacion de Activos Totales =

Rotacién de Activos Totales = 0.472578

Considerando que los activos recientes son mayores, se incurre en
rotaciones bajas 0.4078, por lo que nos llevaria a pensar que la empresa es de reciente
creacion pero no es asi, ya que Megacable lleva afos en el mercado, pero la justificacion
a este resultado esta en que debido a la era de la digitalizacion y modernizacion, se cree
qgue hubo renovacién de activos. Ademas de que en este afo hizo alianzas con nuevas

companias, hecho que podria explicar este resultado.

7. Edad Promedio de Inventario

365 _ 365
Rotacién de Inventario  5.868025

Edad Promedio de Inventario =

31 Debido a que no se encontrd en el Estado de Resultados la partida “Compras Promedio” y a pesar de la
exhaustiva busqueda en las notas complementarias se toma el supuesto recomendado del 70% del Costo
de los Bienes Vendidos, es decir, (0.7)(CBV). Y como se manejan “Compras Diarias Promedio”
(0.7)(CBV)/365.
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Edad Promedio de Inventario = 62.201507

Este dato nos informa que, en el afio 2008, Megacable tardo en vender

sus productos aproximadamente 62 dias.

8. Maraen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos B Utilidad Bruta B 4315052
B Ventas B Ventas ~ 5853883

MUB = 0.737126

En el 2008, gand un 73.71%, es decir 73 centavos de cada peso vendido,

considerando que este resultado se obtiene después de que la empresa pago sus bienes.
9. Margen de Utilidad Operativa

_ Utilidad Operativa 2236760
B Ventas 5853883

MUO = 0.376811

Megacable gand 37.68 centavos de cada peso vendido que queda
después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo intereses, impuestos

y dividendos de acciones preferentes.

10.Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 2236 760
Ventas 5853883

MUN =

MUN = 0.376811
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En el 2008, gand 37.68% de cada peso vendido que quedo después de
que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses, impuestos, dividendos
de acciones preferentes, etc. Sin embargo recordemos que este dato solo se toma como
supuesto de que hubo ganancia pero para calcularlo con exactitud necesitariamos tomar

la Partida “Ganancias Disponibles para Accionistas Comunes”.

11.Rendimiento sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROl Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 2 236 760

kOA = Total de Activos - 12 387 135

ROA = 0.180571

La eficacia general de la administracion de Megacable para generar
utilidades con sus activos disponibles en el 2008 fue de 18.05%, es decir, la empresa

gand 18 centavos sobre cada peso de inversidn en activos.

12.Tasa de rentabilidad en la Operacion

Utilidad Neta 1741029

TRO = =
Capital Contable 7 682925

TRO =0.226610

La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 22%, es
decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 22

centavos por cada peso vendido.

13.Productividad Total
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Ingresos por Ventas 5853883

PT = Costos de los Bienes Vendidos 1538 831

PT = 3.804110

En el 2008, mostrd una gran eficiencia con que son utilizados todos los

sus recursos. Generando un crecimiento alto.
14.Productividad por Capital®?

Ingresos por Ventas 5853 883

PC = =
¢ Gastos de Depreciacion 591 125

PC =9.902953

Senala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso en el aino 2008, se cataloga a sus gastos de depreciacion

como buenos debido a que son minimos con respecto al ingreso por ventas.
15.Productividad de Trabajo

pT = Ingresos por Ventas 5853 883
" Sueldos y Salarios 69 650

PT, = 84.047136

El grado de eficiencia de la fuerza laboral de la empresa muestra ser

alta, esto es bueno porque indica que se generan ingresos por ventas.
16.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 5853 883
PDI =

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento - 5183 184

32 En los gastos de depreciacion se incluye la Amortizacion (Partida en el Estado de Resultados:
“Depreciacion y Amortizacion”.
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PDI = 1.129399

La intensidad con que se estan empleando los insumos intermedios y
materiales en 2008 es baja, sigue la tendencia de su competencia, ya que al ser una

empresa de servicios sus insumos no son empleados como en otras industrias.

17.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 4704 210
Total de Activos 12 387 135

indice de Endeudamiento =

indice de Endeudamiento = 0.379766

Para este afio, el pasivo de Megacable solventaba un 37.97% al activo,

es decir, se puede soportar una deuda una deuda hasta del 38%.

18.Razén de Cargos de Interés Fijo

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razoén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 2236 760
B Intereses "~ 198891

Razon de Cargos de Interés Fijo = 11.246160

En el 2008, la capacidad de pagar intereses fisicos por parte de la
empresa fue hasta de 11 veces.

19.indice de Cobertura de Pagos Fijos
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Indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferen

2236760+ ND

198891 + ND + {(ND + ND) (1=yp )}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos =

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND

La capacidad que tuvo para cubrir sus pagos fijos y deudas no fue posible

calcular.
20.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo 4704 210
Capital contable 7 682 925

Otra Razon de Endeudamiento =

Otra Razon de Endeudamiento = 0.612294

Por cada peso, el 0.612294 me representa la deuda lo cual indica que el

38.77% en 2008 lo tenia libre para seguir haciendo negocios.

21.Razén de Deuda a Largo Plazo

Deuda a Largo Plazo 3782 585
Total de Activos 12387 135

Razon de Deuda a Largo Plazo =

Razén de Deuda a Largo Plazo = 0.305364

En 2008, Megacable mostré un porcentaje del 30% de los activos que se

financiaron a largo plazo.

22.Capitalizacion
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Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo

Cavitalizacién — —
apttatizacion Capitalizacion Total Deuda a Lago Plazo + Capital Contable

3782585
3782585+ 7682925

Capitalizacion =

Capitalizacion = 0.329901

Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo de esta empresa en el afio 2008 nos
representa un 33% lo cual indica que ha sido efectiva y en consecuencia un 67% sustenta

la deuda.

3.3.8 PARA EL ANO 2009

Los elementos utilizados para la aplicacion de las férmulas se encuentran en la siguiente
tabla
Rubro 2009

Activos Corrientes 3478 797
Pasivos Corrientes 3 645 339
NG 143 581
Costo de los Bienes Vendidos 2 308 585
Cuentas por Cobrar 283 257
Ventas Diarias Promedio 18 889.5397
Cuentas por Pagar33? 3021244
K e e 4 427.4233

Ventas (o Ingresos por Ventas) 6 894 682
Total de Activos 14 230 360

33 Se tomo la partida “Préstamos Bancarios” debido a que en las notas se tomaba como cuentas por pagar.
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Rubro 2009
Total de Pasivos 4 426 187
Utilidad Bruta 4 586 097
Utilidad Operativa 2 205 808

Ganancias Disponibles para los Accionistas QRUlilleF-leMO]el=TE=1N\]

Comunes34

Utilidad Neta3® 1986 770
Capital Contable 9804 173
Gastos de Depreciacion 581 497

Gastos de Arrendamiento ND

Intereses (Cargo o controlado) 168 607

Pagos del Principal ND

Dividendos de acciones Preferentes ND
Deuda a Largo Plazo 780 848
Sueldos y Salarios 76 863

Insumos intermedios 6 007 917
Tabla 10 (Datos Megacable 2009)

1. Liquidez Corriente
Activos Corrientes _ 3478797
Pasivos Corrientes 3 645 339

Liquidez Corriente =

Liquidez Corriente = 0.954314

34 Después de una busqueda minuciosa al no encontrarse una partida para las “Ganancias Disponibles para los
Accionistas Comunes” ocupamos la partida de Utilidad Operativa que se encuentra en el Estado Consolidados de
Resultados.

35 Para la utilidad neta equivale a Utilidad Controladora, debido a que en el formato de su Estado Consolidados de
Resultados cambio de nombre.
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La capacidad de Megacable en el afio 2009 para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo es de 0.954314 lo cual indica que la empresa no podia cubrir

sus deudas de manera rapida.

2. Razén Rapida o Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios _ 3478797 — 143 581
Pasivos Corrientes N 3 645 339

Razoén Rapida =

Razén Rapida = 0.914926

Tomando en cuenta que esta razdn es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye ya que es la parte menos liquida y
de acuerdo a lo establecido, en el afio 2009 se consideraba una empresa poco liquida

(ya que 0.914926 < 1) y por lo tanto no puede cubrir sus deudas a corto plazo.

3. Rotacion de Inventarios

Costos de los Bienes Vendidos _ 2 308 585
Inventarios 143581

Rotacion de Inventarios =

Rotacién de Inventarios = 16.078625

En el 2009, esta empresa movilizaba sus productos 16 veces al afio. Por
lo tanto este resultado califica a la movilidad como rapida basandonos en el criterio de

rapidez.

4. Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 283257
Ventas Diarias Promedio 18 889.5397

Periodo Promedio de Cobro =
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Periodo Promedio de Cobro = 14.995442

En el afio 2009, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta

aproximadamente 14 dias a partir de su fecha de salida.

5. Periodo Promedio de Pago®®
Cuentas por Pagar 3021 244

Periodo Promedio de Pago = N
ertoao rromeato de rago Compras Diarias Promedio 4 427.4233

Periodo Promedio de Pago = 682.393301

Debido a la mala liquidez de Megacable, se estimé que durante el afno

2009, la compaiia tardaba 682 dias en pagar sus deudas, casi 2 afios.

6. Rotacion de Activos Totales

Ventas _ 6 894 682
Total de Activos 14 230 360

Rotacion de Activos Totales =

Rotacién de Activos Totales = 0.484505

Considerando que los activos recientes son mayores, se incurre en
rotaciones bajas .0.484505, por lo que nos llevaria a pensar que la empresa es de
reciente creacion pero no es asi, ya que Grupo Radio Centro lleva afios en el mercado,
pero la justificacion a este resultado es: que debido a la mala liquidez que tuvo en ese

afno, esta rotacion sea baja, o también por su asociacién con Televisa.
7. Edad Promedio de Inventario

365 _ 365
Rotacion de Inventario  16.078625

Edad Promedio de Inventario =

36 Debido a que no se encontrd en el Estado de Resultados la partida “Compras Promedio” y a pesar de la
exhaustiva busqueda en las notas complementarias se toma el supuesto recomendado del 70% del Costo
de los Bienes Vendidos, es decir, (0.7)(CBV). Y como se manejan “Compras Diarias Promedio”
(0.7)(CBV)/365.
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Edad Promedio de Inventario = 22.700946

Este dato nos informa que la compafiia en el afio 2009, tardo en vender

sus productos aproximadamente 22 dias.

8. Maraen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos B Utilidad Bruta B 4586 097

Ventas Ventas "~ 6894 682

MUB = 0.665164

En el 2009, gand un 66.51% de los activos vendidos, es decir 66.51
centavos de cada peso vendido, considerando que este resultado se obtiene después de
que la empresa pago sus bienes.

9. Margen de Utilidad Operativa

_ Utilidad Operativa 2205 808

MUO Ventas "~ 6894 682

MUO = 0.319929

Megacable durante este periodo, gané 31.99 centavos de cada peso
vendido que queda después de que se produjeron todos los costos y gastos excluyendo

intereses, impuestos y dividendos de acciones preferentes. Este indicador nos dice que
fue regular la efectividad operativa.

10.Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 2 205 808
Ventas 6894682

MUN =

123



MUN = 0.319929

En el 2009, gand un 31.99% de cada peso vendido que quedo después
de que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses, impuestos,
dividendos de acciones preferentes, etc. Este indice marca que no tuvo tanto éxito
respecto a las ganancias obtenidas de las ventas, ademas de que estda medida esta

hecha con respecto a la utilidad bruta.

11.Rendimiento Sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROl Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 2 205 808

ROA = Total de Activos ~ 14 230 360

ROA = 0.155007

La eficacia general de la administracion de Megacable para generar
utilidades con sus activos disponibles en el 2009 fue de 15.5%, es decir, la empresa gané

15.5 centavos sobre cada peso de inversion en activos.

12.Tasa de Rentabilidad en la Operacién

Utilidad Neta 1986 770

TRO = =
Capital Contable 9804173

TRO = 0.202645

La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 20.26%,

es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 20.26%

13.Productividad Total
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- Ingresos por Ventas _ 63894682
" Costos de los Bienes Vendidos 2 308 585

PT = 2.986540

En el 2009, mostro pérdidas en la eficiencia con que son utilizados todos

los sus recursos. Comparada con el afio anterior disminuyeron sus ganancias.
14.Productividad por Capital®’

Ingresos por Ventas 6894 682

PC = =
Gastos de Depreciaciéon 581 497

PC =11.85678

Sefala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso; se cataloga a sus gastos de depreciacibn como buenos
debido a que son minimos con respecto al ingreso por ventas, aunque a diferencia del

afo pasado aumentaron.
15.Productividad de Trabajo

PT. — Ingresos por Ventas 6 894 682
" Sueldos y Salarios 76 863

PT, = 89.700922

El grado de eficiencia de la fuerza laboral, es alta, ya que entre mas alta

quiere decir que el capital de trabajo esta generando ingresos.

16.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 6 894 682
PDI = —

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento 6 007 917

37 En los gastos de depreciacion no se incluye la Amortizacién, este afio Megacable optod por separarlas.
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PDI = 1.147599

La intensidad con que se estan empleando los insumos intermedios y
materiales es baja, eso no quiere decir que esté mal, simplemente que para el sector en

el que nos encontramos lo normal es que tienda a cero.

17.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 4 426 187
Total de Activos 14 230 360

indice de Endeudamiento =

indice de Endeudamiento = 0.311038

En el afio 2009, el pasivo de Megacable solventaba un 31.10% al activo,

es decir, se puede soportar una deuda una deuda hasta del 68.8%.
18.Razén de Cargos de Interés Fijo

Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos

Razoén de Cargos de Interés Fijo =
Intereses

_ Utilidad Operativa 2205 808
B Intereses "~ 168 607

Razén de Cargos de Interés Fijo = 13.082541

En el 2009, la capacidad de pagar intereses fijos fue: hasta de 13 veces,

lo cual esta dentro del rango establecido. (Entre 7 y 15)
19.indice de Cobertura de Pagos Fijos

Indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferen
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2205808 +ND

168 607 + ND + {(ND + ND) (1=p)}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos =

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND
La capacidad que tuvo la compafiia para cubrir sus pagos fijos y deudas
no fue posible calcular.

20.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo _ 4426 187
Capital Contable 9804 173

Otra Razon de Endeudamiento = 0.451459

Otra Razon de Endeudamiento =

La deuda en 2009 fue financiada hasta 45.14% por los acreedores.

21.Razén de Deuda a Largo Plazo

Deuda a Largo Plazo 780 848
Total de Activos 14 230 360

Razon de Deuda a Largo Plazo = 0.054872

Razén de Deuda a Largo Plazo =

En 2009, la empresa mostré un porcentaje del 5.48% que se financié a
largo plazo.

22.Capitalizacion

Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo

Cavitalizacién = _
aprtatizacton Capitalizacion Total Deuda a Lago Plazo + Capital Contable

780 848
780 848 + 9804 173

Capitalizacion = 0.073769

Capitalizacion =

El capital de deuda a largo plazo de Megacable en este afio nos
representa un 7.37% lo cual indica que ha sido efectiva y en consecuencia un 92.62%

sustenta la deuda.

3.3.9 PARA EL ANO 2010

Los elementos utilizados para la aplicacion de las formulas se encuentran en la siguiente
tabla
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Rubro

Activos Corrientes

Pasivos Corrientes
Inventarios

Costo de los Bienes Vendidos
Cuentas por Cobrar

Ventas Diarias Promedio

Cuentas por Pagar3?

Compras Diarias Promedio

Ventas (o Ingresos por Ventas)
Total de Activos

Total de Pasivos

Utilidad Bruta

Utilidad Operativa

Ganancias Disponibles para los
Comunes®®

Utilidad Neta4®

Capital Contable

Gastos de Depreciacion

Gastos de Arrendamiento
Intereses*!

Pagos del Principal

Dividendos de acciones Preferentes

Deuda a Largo Plazo

Accionistas

2010
2 564 662

1147 465

166 879

2 498 836

278 423

20 573.4110

ND

4 792.2882

7 509 295

15 606 926

4 009 026

5010 459

2186 242

Utilidad Operativa

1697 324

11 697 900

703 330

ND

154 529

ND

ND

2 861 561

38 Se tomo la partida “Préstamos Bancarios” debido a que en las notas se tomaba como cuentas por pagar.
39 Después de una busqueda minuciosa al no encontrarse una partida para las “Ganancias Disponibles para los
Accionistas Comunes” ocupamos la partida de Utilidad Operativa que se encuentra en el Estado Consolidados de

Resultados.

40 Para la utilidad neta equivale a Utilidad Controladora, debido a que en el formato de su Estado Consolidados de

Resultados cambio de nombre.

41 Se tomo la partida Gastos por Interés de nuevo por el nuevo formato que utilizé ese afio MEGACABLE.
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Rubro

Sueldos y Salarios

Insumos intermedios 7 759 422

Tabla 11 (Datos Megacable 2010)

RAZONES FINANCIERAS

1. Liquidez Corriente

Activos Corrientes _ 2564 662
Pasivos Corrientes 1147 465

Liquidez Corriente =

Liquidez Corriente = 2.235068

Interpretacion: La capacidad que se tiene de este afo, para cumplir con sus obligaciones
a corto plazo es de 2.235068 lo cual indica que la empresa podia cubrir sus deudas de

manera rapida, es decir, tiene mas del doble de capacidad para cubrir sus deudas.

2. Razén Rapida o Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios _ 2564 662 — 166879
Pasivos Corrientes N 1147 465

Razoén Rapida =

Razén Rapida = 2.089635

Interpretacion: Tomando en cuenta que esta razdn es practicamente la misma que la
anterior, a diferencia de que el inventario se excluye, ya que es la parte menos liquida y

de acuerdo a lo establecido, se puede decir que en el afio 2010 se consideraba una
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empresa altamente liquida (ya que 2.089635 > 1), es decir tiene lo doble de capacidad

para cumplir con sus obligaciones.
3. Rotaciéon de Inventarios

Costos de Bienes Vendidos _ 2498 836

Rotacion de | tarios = -
otacion de Inventarios Imventarios 166 879

Rotacion de Inventarios = 14.973939

En el 2010, movilizaba sus productos hasta 14 veces al afo. Por lo tanto
este resultado califica a la movilidad como buena basandonos en el criterio de rapidez.

4. Periodo Promedio de Cobro

Cuentas por Cobrar 278 423

Periodo P dio de Cobro = =
eriodo Fromeaio ae LoPTO =y entas Diarias Promedio . 20 573.4110

Periodo Promedio de Cobro = 13.533147

En el afno 2010, esta empresa tardaba en cobrar sus productos hasta
aproximadamente 14 dias a partir de su fecha de salida.
5. Periodo Promedio de Pago*?

Cuentas por Pagar ND

Periodo Promedio de Pago = -
eriodo Fromeaio ae Fa99 = ¢ mpras Diarias Promedio 4 792.2882

Periodo Promedio de Pago = ND

No se puede estimar el tiempo que tarda en pagar sus deudas.
6. Rotacion de Activos Totales

42 Debido a que no se encontro en el Estado de Resultados la partida “Compras Promedio” y a pesar de la
exhaustiva busqueda en el las notas complementarias se toma el supuesto recomendado del 70% del
Costo de los Bienes Vendidos, es decir, (0.7)(CBV). Y como se manejan “Compras Diarias Promedio”
(0.7)(CBV)/365.
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Ventas 7 509 295

Rotacién de Activos Totales = Total de Activos 15 606 926

Rotacién de Activos Totales = 0.481151

Considerando que los activos recientes son mayores, se incurre en
rotaciones bajas 0.5564, por lo que nos llevaria a pensar que la empresa es de reciente
creacion pero no es asi, quiza se deba a falta de informacion o mala administracién del
dinero.

7. Edad Promedio de Inventario

365 365
Rotacién de Inventario  14.973939

Edad Promedio de Inventario = 24.375683

Edad Promedio de Inventario =

Este dato informa que en el ano 2010, tardo en vender sus productos

aproximadamente 24 dias.

8. Margen de Utilidad Bruta

MUB = Ventas — Costo de los Bienes Vendidos _ Utilidad Bruta _ 5010 459
B Ventas B Ventas ~ 7509295

MUB = 0.667234

En el 2011, Grupo Radio Centro gand un 66.7% de las ventas es decir
66.7 centavos de cada peso vendido, considerando que este resultado se obtiene
después de que la empresa pago sus bienes.

9. Margen de Utilidad Operativa

MUO = Utilidad Operativa 2186 242
B Ventas 7509295

MUO = 0.291138

Grupo Radio Centro durante el 2011 gandé un 29.11 centavos de cada

peso vendido que queda después de que se produjeron todos los costos y gastos
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excluyendo intereses, impuestos y dividendos de acciones preferentes. Este indicador
nos dice que fue regular la efectividad operativa.
10.Margen de Utilidad Neta

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 2186 242

MUN = Ventas ~ 7509295

MUN = 0.291138

En el 2010, gano un 29.1% de cada peso vendido que quedd después
de que se produjeron todos los costos y gastos incluyendo intereses, impuestos,
dividendos de acciones preferentes, etc.
11.Rendimiento sobre Activos Totales(ROA Return on total Assets o retorno de la

inversion (ROI Return on Investment)

Ganancias Disponibles para los Accionistas Comunes 2186 242
Total de Activos 15606 926
R0OA =0.140082

ROA =

La eficacia general de la administracion de Megacable para generar
utilidades con sus activos disponibles en el 2010 fue de 14%, es decir, la empresa gand
14 centavos sobre cada peso de inversion en activos.

12.Tasa de rentabilidad en la Operacion

_ Utilidad Neta 1697 324
~ Capital Contable 11597 900

TRO

TRO =0.146348

La habilidad que tiene la empresa para generar ganancia es del 14.63%,

es decir que si se reinvierte el capital contable se espera una ganancia minima del 14.63%

13.Productividad Total
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_ Ingresos por Ventas _ 7509295
" Costos de los Bienes Vendidos 2 498 836

PT = 3.005117

PT

En el 2010, Megacable mostr6 una gran eficiencia con que son utilizados
todos los sus recursos, para ser una empresa de servicios y no una manufacturera.
14.Productividad por Capital*®

pC Ingresos por Ventas 7 509 295

~ Gastos de Depreciacién 703 330
PC =10.676773
Senala la eficiencia con la que es utilizado el capital medido a través de
depreciacion, en este caso para 2010, se cataloga a sus gastos de depreciacibn como
buenos debido a que son minimos con respecto al ingreso por ventas.
15.Productividad de Trabajo

pT. = Ingresos por Ventas 7509 295
" Sueldos y Salarios 102963

PT, =72.931976

El grado de eficiencia de la fuerza laboral, bajo comparada con los afios
anteriores, esto quiza fue posible por la adquirié de Grupo Omnicable.

16.Productividad de Otros Insumos

Ingresos por Ventas 7 509 295
PDI = —

Insumos Intermedios o Gastos de Arrendamiento 7 759 422
PDI = 0.967765

La intensidad con que se estan empleando los insumos intermedios y

materiales durante este afio es muy baja.

17.indice de Endeudamiento

Total de Pasivos _ 4009 026
Total de Activos 15 606 926

indice de Endeudamiento =

4 En los gastos de depreciacidn no se incluye la Amortizacion.
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Indice de Endeudamiento = 0.256875
En el afio 2010, el pasivo de Megacable solventaba un 25.68% al activo,
es decir, se puede soportar una deuda una deuda hasta del 26%.

18.Razén de Carqgos de Interés Fijo

i L Ganancias Antes de los Intereses e Impuestos
Razén de Cargos de Interés Fijo =

Intereses
_ Utilidad Operativa 2186 242
B Intereses 154 529

Razéon de Cargos de Interés Fijo = 14.147778
En el 2010, la capacidad de pagar intereses fijos por parte de Megacable
fue hasta de 14 veces, lo cual no cumple con la recomendacion de estar entre 3 y 5.
indice de Cobertura de Pagos Fijos
Indice de Cobertura de Pagos Fijos

Ganancias Antes de Intereses e Impuestos + Pagos de Arrendamiento

Intereses + Pagos de Arrendamiento + {(Pagos del Principal + Dividendos de Acciones Preferen

. 2186 242 + ND
Indice de Cobertura de Pagos Fijos =

154529 + ND + {(ND +ND) (ﬁ)}

Indice de Cobertura de Pagos Fijos = ND

La capacidad que tuvo para cubrir sus pagos fijos y deudas no fue posible
calcular.

19.0tra Razén de Endeudamiento

Total de Pasivo _ 4009 026
Capital Contable 11597 900

Otra Razon de Endeudamiento = 0.345668

Otra Razén de Endeudamiento =

La deuda en 2010 fue financiada hasta 34.56% por los acreedores.
20.Razén de Deuda a Largo Plazo
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Deuda a Largo Plazo 2861 561
Total de Activos 1776922

Razon de Deuda a Largo Plazo = 0.183352

Razon de Deuda a Largo Plazo =

Interpretacion: En 2010, la empresa mostr6 un porcentaje del 18.33% que se financio a
largo plazo
21.Capitalizacién

Deuda a Largo Plazo Deuda a Largo Plazo

Cavitalizacién — -
aprratizacion Capitalizacion Total Deuda a Lago Plazo + Capital Contable

2861561
2861561+ 11597900
Capitalizacion = 0.197902

Capitalizacion =

Interpretacion: El capital de deuda a largo plazo en el afio 2010, representa un 19.79%

lo cual indica que ha sido efectiva y en consecuencia un 80.2% sustenta la deuda.

3.3.10 CUADRO RESUMEN DE LAS RAZONES FINANCIERAS DE MEGACABLE
HOLDINGS, S.A.B DE C.V'Y SUBSIDIARIAS

Evaluacion

(o [ F]
Promedio de

Empresa
la Industria

(Respecto al

2010)

Liquidez
Corriente

Razén Rapida | 2.387889 | 0.914926 | 2.089635 | 1.358111 |BUENA |

Rotacion de

5.868025 16.078625 14.973939 17.426386 REGULAR
Inventarios
Periodo
Promedio de 11.839605 14.995442 13.533147 49.010264 MALA
Cobro
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Evaluacion
de la
Promedio de
2008 2009 2010 Empresa
la Industria
(Respecto al
2010)
Periodo
Promedio de ND 682.393301 ND 243.924083 | BUENA
Pago
Rotacién de
0.472578 0.484505 0. 481151 0.558793 REGULAR
Activos Totales

Edad Promedio

62.201507 22.700946 24. 375683 21. 195327 BUENA
de Inventario
Margen de
Utilidad Bruta 0.737126 0.665164 0.667234 0.694708 BUENA
(MUB)

Margen de
Utilidad 0.376811 0.319929 0.291138 0.187992
Operativa (MUO)

Margen de
Utilidad Neta 0.376811 0.319929 0.291138 0.194146

(MUN) ‘

Rendimiento

sobre Activos 0.180571 0.155007 0.140082 0.113247
Totales (ROA)

Tasa de
Rentabilidad en
la Operacion
(TRO)

Productividad
3.804110 2.986540 3.005117 3.293656 BUENA
Total (PT)
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Evaluacion
de la
Promedio de
2008 2009 2010 Empresa
la Industria
(Respecto al
2010)

9.902953 11.85678 10.676773 6.917523 BUENA
84.047136 89.700922 72.931976 35.316408 BUENA

1.129399 | 1.147599 \ 0.967765 \ 0.929518 |BUENA \

0.379766 | 0.311038 \ 0.256875 \ 0.543798 |BUENA \
11.246160| 13.082541 \ 14.147778\ 21.028434 |BUENA \

indice de
cobertura de ND ND ND ND
Pagos Fijos

Productividad de
Capital (PC)
Productividad de
Trabajo (PTr)

Productividad de

Otros Insumos
(PDI)

‘ indice de

Endeudamiento

Razén de cargos

de Interés Fijo

Razoén de Deuda a
0.305364 0.054872 0.183352 0.672569 BUENA

Largo Plazo

Capitalizacion | 0.329901 | 0.073769 | 0.197902 | 0.447641 |BUENA |

Tabla 12 (Resumen Megacable)

Acotaciones:

% Buena: El margen para catalogar a la industria como buena se tomé en base a +0.3
0 *+3 puntos respecto del promedio por sector, tomando en cuenta que en los indices
de liquidez, actividades, rentabilidad y productividad entre mas altos sean es mejor y

para los indices de endeudamiento entre menores sean, es mejor.
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% Regular: El adjetivo hace alusion a que en efecto hay una diferencia no tan
considerable respecto del promedio, tomando de igual manera los puntos anteriores
en lo que respecta a los maximos y minimos de cada sector de indice.

% Mala: El asignar este descriptivo a la razén de la empresa definitivamente tiene que
ver con que hay una diferencia considerable respecto del promedio del ramo

empleado.

10. Resumen Comparativo

3.4 RESUMEN COMPARATIVO

En este apartado se explicaran cada una de las razones financieras entre las 3 empresas,

tomando cada valor respectivamente.

3.4.1 PARA EL ANO 2008

Telmex

Razén Rapida 1.215162 _| 2.387889
indices de Actividades

Rotacion de Inventarios 17.137327 ' [ 5.868025 '

61.199662 61.616711 11.839605

253.006554 | 358.234442 | ND

Razon

Razones de Liquidez

Liquidez Corriente

Periodo Promedio de Cobro

Periodo Promedio de Pago

Rotacion de Activos Totales
Edad Promedio de Inventario 21.298537 | 20.855953 | 62.201507
Margen de Utilidad Bruta (MUB) | 0.735659 @ 0.727676 | 0.737126 |

Margen de Utilidad Operativa (MUO) -I 0.376811

Margen de Utilidad Neta (MUN) 0.320236 0.376811

0.212387 -I 0.180571

Rendimiento sobre Activos Totales (ROA)
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Tasa de Rentabilidad en la Operacion
0.512480 0.226610
(TRO)

Razones de Productividad

Productividad Total (PT)

3.782994 3.804110

6.966314 3.949198 9.902953

24.833265 | 155.300538 | 84.047136

1.099586 0.721133 1.129399
0.789600 -I 0.379766

Productividad de Capital (PC)

Productividad de Trabajo (PTr)

Productividad de Otros Insumos (PDI)

Razones de Endeudamiento

indice de Endeudamiento

Razén de cargos de Interés Fijo 43.508070 0.835204 11.246160
indice de cobertura de Pagos Fijos
Otra Razén de Endeudamiento 3.752803 1.634222 0.612294
Razén de Deuda a Largo Plazo -I

Capitalizacion 0.681318 0.521771 0.329901

3.4.2 RAZONES DE LIQUIDEZ

0,

% Liquidez Corriente: La capacidad para cumplir con las obligaciones a corto plazo de
cada empresa se pudo catalogar como buena a excepcion de Axtel, ya que tanto
Telmex y Megacable cubrieron sus deudas de manera rapida; basandome en este
criterio debido a que las tres empresas son del tipo no gubernamental y debe ser
mayor a 1. Megacable pudo cumplir rapidamente con sus obligaciones es decir, tuvo

el doble de capacidad para realizar sus pagos.

X/

% Razén Rapida: Casi semejante a la razén anterior, en la prueba acida resulté que
durante el 2008 Telmex y Megacable resultaron ser empresas altamente liquidas con
1.215162 y 2.287889 respectivamente mientras que Axtel en esta razon sale deficiente
(0.901184).
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3.4.3 INDICES DE ACTIVIDADES

X/
°e

X/

L)

Rotaciéon de Inventarios: En esta razdn financiera se estipula la movilizacién de sus
productos, para el caso de Telmex lo hacia 17 veces, Axtel lo hacia 17 veces,
mientras Megacable casi 6 veces.
Periodo Promedio de Cobro: El tiempo que tardaban las empresas en realizar sus
cobros fue de aproximadamente 61, 61 y 11 para Telmex, Axtel y Megacable
respectivamente. El analisis realizado en esta razon es que quien puedo volverse
vulnerable a estados financieros bajos en un futuro, pudo ser Telmex y Axtel.
Periodo Promedio de Pago: Para Telmex, Axtel tardan en pagar sus deudas 253
dias, 358 dias respectivamente, para la empresa 3 Megacable, no se pudo calcular
ese dato debido a la falta de informacién. Sin embargo el analisis radica en que
durante ese ano, Axtel en ese afo tuvo problemas de liquidez por ese motivo tardaba
mucho en hacer sus pagos y Telmex a pesar de ser una empresa liquida, tarda
demasiado de acuerdo a contratos establecidos.
Rotacion de Activos Totales: Esta es una razén que causa un poco de conflicto
debido a que en las tres empresas es menor a 1 lo cual indicaria que hay fuga de
dinero debido a que la justificacion de que son empresas nuevas, €s mas que una
falacia, sin embargo como se estipulo en el analisis individual algunos gastos como
los de amortizacion no se incorporaron en el resumen anual de cada empresa
consultada, por lo tanto el cambio de equipo u otros gastos pueden justificar este
conflicto.
Edad Promedio de Inventario: El tiempo que tardo en vender sus productos Telmex
fue de 21 dias, Axtel 20 dias y Megacable 62 dias. Haciendo el analisis es que
Telmex y Axtel tardaron aproximadamente el mismo tiempo en vender sus

productos pero Megacable se quedo rezagado.

3.4.4 INDICES DE RENTABILIDAD

R/
**

Margen de Utilidad Bruta (MUB): Las tres empresas generaron una utilidad bruta de
aproximadamente 73 centavos cada una por cada peso vendido. Teniendo en cuenta

que este dinero se obtuvo después de que la las empresas pagaron sus bienes.
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X/
°e

X/
°e

L)

Margen de Utilidad Operativa (MUO): Antes de contemplar los intereses e
impuestos las tres empresas abordadas, Telmex, Axtel y Megacable, generaron 32, 7
y 37 centavos respectivamente. Quien genera la mayor utilidad Operativa es
Megacable

Margen de Utilidad Neta (MUN): Después de que se produjeron los costos y gastos
incluyendo intereses e impuestos se generaron 32 centavos, 2 centavos y 37
centavos por cada peso vendido para Telmex, Axtel y Megacable respectivamente
con lo cual se puede deducir que Axtel produce menos de la mitad que su
competencia en el ramo. 44

Rendimiento sobre Activos Totales (ROA): La eficiencia general de Telmex, Axtel
y Megacable en 2008 para generar utilidades fue de 21%, 1.2% y 18%
respectivamente. Es decir, de los activos totales de cada empresa produjeron 21, 1.2
y 18 centavos en donde podemos decir que Axtel sigue a la bajay Telmex se consolida
como la mas alta en este periodo.

Tasa de Rentabilidad en la Operaciéon (TRO): Para este caso, la habilidad que tiene
Telmex, Axtel y Megacable para generar ganancias es de 52%, 2.1% y 22%
respectivamente. Esto nos indica que durante el 2008 si la empresas reinvertia sus
ganancias la que iba a salir mas beneficiada iba a ser Telmex ya que iba a esperar
una ganancia minima de 52 centavos mientras que a Axtel no le convenia mucho ya

gue solo hubiese obtenido 2.1 centavos.

3.4.5 RAZONES DE PRODUCTIVIDAD

o
AS

X/
°e

Productividad Total (PT):En 2008 La tres empresas mostraron una gran eficiencia
en cuanto a la utilidad de sus recursos, Telmex generd un crecimiento del 32%,
mientras que Televisa un comparado con el 2008 crecié un 2.3% y Axtel comparado
con 2008, crecio un 3.5%

Productividad de Capital (PC): La eficiencia con la que es utilizado el capital a través

de la depreciacion, ya que ambas estaban alrededor de 3, lo cual me dice lo poco o

44 Para esta razon se utilizé la utilidad bruta por no contar con la partida necesaria para hacer el calculo del MUN
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mucho invertido a cada empresa y le genera buenos gastos de depreciacion en lo que
respecta a los ingresos por ventas.

Productividad de Trabajo (PTr): La eficiencia con que son utilizados los recursos de
su capital de trabajo se vio claramente mejor utilizada por Axtel, sin embargo esto
debié haberle causado pérdidas.

Productividad de Otros Insumos (POI): Las tres siguen una tendencia a 1, debido

a su ramo, que son los servicios.

3.4.6 RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

R/
o

X/

indice de Endeudamiento: En el 2008, el pasivo de Telmex fue el que mas
solventaba al activo con un 78.96% contra un 62.03% de Axtel y un 37.97% de
Megacable. Con lo cual se dice que Telmex estuvo mejor posicionado en ese afo
respecto a la probabilidad de ruina.

Razén de cargos de Interés Fijo: La capacidad de pagar intereses fijos por parte de
Telmex y Megacable corresponde a 43 y 11 veces respectivamente lo cual se
encuentra dentro del rango recomendado, sin embargo a Axtel le corresponde casi
una vez lo cual no es que este mal, sino que me da la pauta a marcar una alerta.
indice de cobertura de Pagos Fijos: Sin elementos para confrontar y analizar.
Otra Razén de Endeudamiento: Esta razon me dice que por cada peso de
Megacable el 0.612294 represento la deuda para ese ano, y solo el 39% tenia libre
para seguir haciendo negocio. Sin embargo Telmex y Axtel debido a que su valor me
da mas de 1 (3.75 y 1.63 respectivamente) indica que por el momento todos sus
recursos estaban ocupados para seguir haciendo negocios por otros lados.

Razén de Deuda a Largo Plazo: En este periodo, las tres empresas estuvieron en
un rango de 30% al 45% de financiamiento, pero Telmex financio mas con sus activos
a largo plazo.

Capitalizacién: El capital de deuda a largo plazo de Megacable representa un 33%
lo cual indica que fue la mas efectiva esto se debe a que estaba endeudada y sélo
tenia el 39% libre, para Telmex fue poco estable, ya que la deuda a largo plazo la

representaba 68% y el 32% sustentaba la deuda, para Axtel el capital de deuda a
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largo plazo representaba un 52% y su complemento (48%) sustentaba la deuda.

Siendo asi, la comparfia menos endeudada era en cuanto a capital era Megacable.

3.4.7 PARA EL ANO 2009

Telmex

1.387137 - 0.954314

1.348345 ‘ 0.914926

Razén

Razones de Liquidez
Liquidez Corriente

Razén Rapida

indices de Actividades

' 16.078625 |

Rotacion de Inventarios 23.601778

Periodo Promedio de Cobro
Periodo Promedio de Pago 217.336196 358.234442 682.393301
Rotacion de Activos Totales
Edad Promedio de Inventario 15.464937 20.855953 | 22.700946
indices de Rentabilidad

Margen de Utilidad Bruta (MUB) | 0.713033 0.727676 | 0.665164 |
Margen de Utilidad Operativa (MUO) -
Margen de Utilidad Neta (MUN) 0.288531 0.319929

Rendimiento sobre Activos Totales
(ROA)

0.192627

0.534148

0.155007

Tasa de Rentabilidad en la Operacién
0.202645

(TRO)

Razones de Productividad

Productividad Total (PT)

3.484727 2.986540 |

6.634825 3.949198 11.85678

28.953406 | 155.300538| 89.700922

0.545574 0.721133 1.147599
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Productividad de Capital (PC)

Productividad de Trabajo (PTr)

Productividad de Otros Insumos (PDI)




Razones de Endeudamiento

indice de Endeudamiento 0.785194 - 0.311038

Razén de cargos de Interés Fijo 48.315497 @ 0.835204 | 13.082541

indice de cobertura de Pagos Fijos

Otra Razén de Endeudamiento 3.655355 1.634222 0.451459

Razén de Deuda a Largo Plazo -

Capitalizaciéon 0.684411 0.521771 0.073769
3.4.8 RAZONES DE LIQUIDEZ

% Liquidez Corriente: La capacidad para cumplir con las obligaciones a corto plazo de

X/

3.

7
A X4

L)

cada empresa se pudo catalogar como regular para Axtel y Megacable, ya que solo
Telmex podia cubrir sus deudas de manera rapida; basandome en este criterio de que
las tres empresas son del tipo no gubernamental y debe ser mayor a 1 el valor de esta
razon. Comparada con el afio anterior Megacable tuvo una caida de liquidez grave y
era de esperarse debido a su alto indice de endeudamiento en el afio anterior (2008),
mientras Axtel parece haberse recuperado ligeramente.

Razén Rapida: Casi semejante a la razén anterior, en la prueba acida resulté que
durante el 2009 Telmex resulto ser la altamente liquida con 1.348345; mientras que

las otras dos son deficientes.

4.9 INDICES DE ACTIVIDADES

Rotacion de Inventarios: En esta razon financiera se estipula la movilizacion de sus
productos, para el caso de Telmex lo hacia 23 veces, Axtel lo hacia 17 veces,
mientras Megacable 16 veces, en general las empresas movilizaban sus productos
rapidamente ya que segun el promedio estan alrededor de él.

Periodo Promedio de Cobro: El tiempo que tardaban las empresas en realizar sus
cobros fue de aproximadamente 62, 61 y 14 para Telmex, Axtel y Megacable
respectivamente. El analisis realizado en esta razén es que quien puedo volverse

vulnerable a estados financieros bajos en un futuro, pudo ser Telmex y Axtel.
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Periodo Promedio de Pago: Para Telmex, Axtel y Megacable tardan en pagar sus
deudas 217 dias, 358 dias y 682 dias respectivamente. Lo que se puede explicar es
que siguen con sus mismo tiempos de pago en el caso de las dos primeras y para
Megacable no se puede hacer una confrontacion con el afio anterior por la falta de
informacion del 2008, sin embargo es completamente logico este tiempo ya que por
tener problemas de liquidez no puede cubrir sus deudas de manera adecuada.
Rotaciéon de Activos Totales: Esta es una razén que causa un poco de conflicto
debido a que en las tres empresas es menor a 1 lo cual indicaria que hay fuga de
dinero debido a que la justificacidn de que son empresas nuevas, es mas que una
falacia, sin embargo como se estipulo en el analisis individual algunos gastos como
los de amortizacion no se incorporaron en el resumen anual de cada empresa
consultada, por lo tanto el cambio de equipo u otros gastos pueden justificar este
conflicto.
Edad Promedio de Inventario: El tiempo que tardo en vender sus productos Telmex
fue de 15 dias, Axtel 20 dias y Megacable 22 dias. Haciendo el analisis es que
Telmex y Axtel tardaron aproximadamente el mismo tiempo en vender sus
productos, Megacable esté afio a comparacion del anterior sorprendio la facilidad que
tuvo para vender sus productos, esto se atribuye que en este afio junto con Televisa

monto una campafia muy buena de Mercadotecnia.

3.4.10 INDICES DE RENTABILIDAD

Margen de Utilidad Bruta (MUB): Telmex, Axtel y Megacable lograron ganar 71, 72
y 66 centavos respectivamente, por cada peso vendido. Teniendo en cuenta que este
dinero se obtuvo después de que la las empresas pagaron sus bienes.

Margen de Utilidad Operativa (MUO): Antes de contemplar los intereses e
impuestos las tres empresas abordadas, Telmex, Axtel y Megacable, generaron 28, 7
y 31 centavos respectivamente. Quien genera la mayor utilidad Operativa es
Megacable.

Margen de Utilidad Neta (MUN): Después de que se produjeron los costos y gastos

incluyendo intereses e impuestos se generaron 28 centavos, 2 centavos y 31
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centavos por cada peso vendido para Telmex, Axtel y Megacable respectivamente
con lo cual se puede deducir que Axtel produce menos de la mitad que su
competencia en el ramo. 4°

Rendimiento sobre Activos Totales (ROA): La eficiencia general de Telmex, Axtel
y Megacable en 2009 para generar utilidades fue de 19%, 1.2% y 15%
respectivamente. Es decir, de los activos totales de cada empresa produjeron 19, 1.2
y 15 centavos en donde podemos decir que Axtel sigue a la bajay Telmex se consolida
como la mas alta en este periodo, al igual que el afo pasado.

Tasa de Rentabilidad en la Operacién (TRO): Para este caso, la habilidad que tiene
Telmex, Axtel y Megacable para generar ganancias es de 53%, 2.1% y 20%
respectivamente. Esto nos indica que durante el 2009 si la empresas reinvertia sus
ganancias la que iba a salir mas beneficiada iba a ser Telmex ya que iba a esperar
una ganancia minima de 53 centavos mientras que a Axtel no le convenia mucho ya

gue solo hubiese obtenido 2.1 centavos.

3.4.11 RAZONES DE PRODUCTIVIDAD

K/

X/
°e

Productividad Total (PT): En 2008 La tres empresas mostraron una gran eficiencia
en cuanto a la utilidad de sus recursos, ya que las tres se encontraban alrededor de
3, esto indica un buen manejo de sus deudas y de su depreciacion.

Productividad de Capital (PC): La eficiencia con la que es utilizado el capital a través
de la depreciacion, ya que ambas estaban alrededor de 3, lo cual me dice lo poco o
mucho invertido a cada empresa y le genera buenos gastos de depreciacion en lo que
respecta a los ingresos por ventas.

Productividad de Trabajo (PTr): La eficiencia con que son utilizados los recursos de
su capital de trabajo se vio claramente mejor utilizada por Axtel, sin embargo esto
debié haberle causado pérdidas.

Productividad de Otros Insumos (POI): Las tres siguen una tendencia a 1, debido

a su ramo, que son los servicios.

45 Para esta razon se utilizé la utilidad bruta por no contar con la partida necesaria para hacer el calculo del MUN
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3.4.12 RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

% Indice de Endeudamiento: En el 2009, el pasivo de Telmex fue el que mas
solventaba al activo con un 78.5% contra un 62.03% de Axtel y un 31.10% de
Megacable. Con lo cual se dice que Telmex estuvo mejor posicionado en ese afo
respecto a la probabilidad de ruina.

% Razén de cargos de Interés Fijo: La capacidad de pagar intereses fijos por parte de
Telmex y Megacable corresponde a 48 y 13 veces respectivamente lo cual se
encuentra dentro del rango recomendado, sin embargo a Axtel le corresponde casi
una vez lo cual no es que este mal, sino que me da la pauta a marcar una alerta.

% [ndice de cobertura de Pagos Fijos: Sin elementos para confrontar y analizar.

% Otra Razén de Endeudamiento: Esta razén me dice que por cada peso de
Megacable el 0.451459 represento la deuda para ese ano, y solo el 55% tenia libre
para seguir haciendo negocio. Sin embargo Telmex y Axtel debido a que su valor me
da mas de 1 (3.65 y 1.63 respectivamente) indica que por el momento todos sus
recursos estaban ocupados para seguir haciendo negocios por otros lados.

% Razén de Deuda a Largo Plazo: En este periodo, Telmex y Axtel estuvieron en un
rango de 40% al 50% de financiamiento, pero Telmex financio mas con sus activos a
largo plazo, pero Megacable estuvo solo con 5% de financiamiento.

% Capitalizacion: El capital de deuda a largo plazo de Megacable representa un 7% lo
cual indica que fue la mas efectiva esto se debe a que en este afio pago parte de su
deuda y tuvo 93% libre, para Telmex fue poco estable, ya que la deuda a largo plazo
la representaba 68% y el 32% sustentaba la deuda, para Axtel el capital de deuda a
largo plazo representaba un 52% y su complemento (48%) sustentaba la deuda.

Siendo asi, la compania menos endeudada era en cuanto a capital es Megacable.

3.4.13 PARA EL ANO 2010

Razén | Telmex

Razones de Liquidez

Liquidez Corriente 1.132013 - 2.235068
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Razo6n Rapida 1.081732 _‘ 2.089635

indices de Actividades

Rotacion de Inventarios 19.461195 14.973939

Periodo Promedio de Cobro
Periodo Promedio de Pago 261.040567 470.731683 ND
Rotaciéon de Activos Totales
Edad Promedio de Inventario 18.755271 20.455027 | 24.375683
indices de Rentabilidad

Margen de Utilidad Bruta (MUB) | 0.694351 @ 0.722540 | 0.667234 |

Margen de Utilidad Operativa (MUO)

0.250232 - 0.291138

0.250232 0.291138

0.180136 0.140082

0.347582 0.146348

Margen de Utilidad Neta (MUN)

Rendimiento sobre Activos Totales
(ROA)

Tasa de Rentabilidad en la Operacién
(TRO)

Razones de Productividad

Productividad Total (PT)

3.271722 ‘ 3.005117

6.374575 3.701222 | 10.676773

32.338701 ‘140. 549441‘ 72.931976 ‘

1.142243 0.678547 0.967765

Productividad de Capital (PC)
Productividad de Trabajo (PTr)

Productividad de Otros Insumos (PDI)

0.719666 - 0.256875

48.679547 0.257978 | 14.147778

Razones de Endeudamiento

indice de Endeudamiento

Razén de cargos de Interés Fijo

indice de cobertura de Pagos Fijos

Otra Razon de Endeudamiento

2.567171 ‘ 1.897301 ‘ 0.345668

148



Telmex

0.396626 - 0.183352

0.585892 ‘ 0.559128 ‘ 0.197902

‘ Razén de Deuda a Largo Plazo

‘ Capitalizacién

3.4.14 RAZONES DE LIQUIDEZ

% Liquidez Corriente: La capacidad para cumplir con las obligaciones a corto plazo de
cada empresa se pudo catalogar como buena a excepcion de Axtel, ya que tanto
Telmex y Megacable cubrieron sus deudas de manera rapida; basandome en este
criterio debido a que las tres empresas son del tipo no gubernamental y debe ser
mayor a 1. Megacable pudo cumplir rapidamente con sus obligaciones es decir, tuvo

el doble de capacidad para realizar sus pagos.

X/

% Razén Rapida: Casi semejante a la razén anterior, en la prueba acida resulté que
durante el 2010 Telmex y Megacable resultaron ser empresas altamente liquidas con
1.132013 y 2.089635 respectivamente mientras que Axtel en esta razon sale deficiente
(0.902966).

3.4.15 INDICES DE ACTIVIDADES

X/

% Rotacion de Inventarios: En esta razén financiera se estipula la movilizacién de sus
productos, para el caso de Telmex lo hacia 19 veces, Axtel lo hacia 17 veces,
mientras Megacable ya los movilizaba casi a la par con 14 veces, este fue en el que

si mejoro su rotacion de inventarios.

K/

% Periodo Promedio de Cobro: El tiempo que tardaban las empresas en realizar sus
cobros fue de aproximadamente 56, 76 y 13 para Telmex, Axtel y Megacable
respectivamente. El analisis realizado en esta razon es que quien puedo volverse

vulnerable a estados financieros bajos en un futuro, pudo ser Telmex y Axtel.

7/

* Periodo Promedio de Pago: Para Telmex, Axtel tardan en pagar sus deudas 261
dias, 470 dias respectivamente, para la empresa 3 Megacable, no se pudo calcular
ese dato debido a la falta de informacion. Sin embargo el analisis radica en que

durante ese ano, Axtel en este ano de nuevo tuvo problemas de liquidez por ese
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motivo tardaba mucho en hacer sus pagos y Telmex a pesar de ser una empresa
liquida, tarda demasiado de acuerdo a contratos establecidos.

Rotacion de Activos Totales: Esta es una razén que causa un poco de conflicto
debido a que en las tres empresas es menor a 1 lo cual indicaria que hay fuga de
dinero debido a que la justificacion de que son empresas nuevas, es mas que una
falacia, sin embargo como se estipulo en el analisis individual algunos gastos como
los de amortizacion no se incorporaron en el resumen anual de cada empresa
consultada, por lo tanto el cambio de equipo u otros gastos pueden justificar este
conflicto.

Edad Promedio de Inventario: El tiempo que tardo en vender sus productos Telmex
fue de 18 dias, Axtel 20 dias y Megacable 24 dias. Haciendo el analisis es que Telmex
y Axtel tardaron aproximadamente el mismo tiempo en vender sus productos pero

Megacable ya no se quedd rezagado, entrando de una forma eficiente.

3.4.16 INDICES DE RENTABILIDAD

7
L X4

o
AS

o
AS

K/
°e

Margen de Utilidad Bruta (MUB): Telmex, Axtel y Megacable ganaron 69, 72 y 66
centavos por cada peso vendido. Teniendo en cuenta que este dinero se obtuvo
después de que la las empresas pagaron sus bienes.

Margen de Utilidad Operativa (MUO): Antes de contemplar los intereses e
impuestos las tres empresas abordadas, Telmex, Axtel y Megacable, generaron 25, 2
y 29 centavos respectivamente. Quien genera la mayor utilidad Operativa es
Megacable una vez mas.

Margen de Utilidad Neta (MUN): Después de que se produjeron los costos y gastos
incluyendo intereses e impuestos se generaron 25 centavos, 4 centavos y 29
centavos por cada peso vendido para Telmex, Axtel y Megacable respectivamente
con lo cual se puede deducir que Axtel produce menos de la mitad que su
competencia en el ramo. 46

Rendimiento sobre Activos Totales (ROA): La eficiencia general de Telmex, Axtel

y Megacable en 2010 para generar utilidades fue de 18%, 1.9% y 14%

46 Para esta razon se utilizé la utilidad bruta por no contar con la partida necesaria para hacer el calculo del MUN
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respectivamente. Es decir, de los activos totales de cada empresa produjeron 18, 1.9
y 14 centavos en donde podemos decir que Axtel sigue a la baja en los 3 afios que se
evalud y Telmex se consolida como la mas alta en este periodo.

Tasa de Rentabilidad en la Operaciéon (TRO): Para este caso, la habilidad que tiene
Telmex, Axtel y Megacable para generar ganancias es de 34%, 3.6% y 14%
respectivamente. Esto nos indica que durante el 2010 si la empresas reinvertia sus
ganancias la que iba a salir mas beneficiada iba a ser Telmex ya que iba a esperar
una ganancia minima de 34 centavos mientras que a Axtel no le convenia mucho ya

gue solo hubiese obtenido 3.6 centavos.

3.4.17 RAZONES DE PRODUCTIVIDAD

7
L X4

Productividad Total (PT):En 2010 La tres empresas mostraron una gran eficiencia
en cuanto a la utilidad de sus recursos,

Productividad de Capital (PC): La eficiencia con la que es utilizado el capital a través
de la depreciacion, ya que ambas estaban alrededor de 3, lo cual me dice lo poco o
mucho invertido a cada empresa y le genera buenos gastos de depreciacion en lo que
respecta a los ingresos por ventas.

Productividad de Trabajo (PTr): La eficiencia con que son utilizados los recursos de
su capital de trabajo se vio claramente mejor utilizada por Axtel, sin embargo esto
debid haberle causado pérdidas.

Productividad de Otros Insumos (POI): Las tres siguen una tendencia a 1, debido

a su ramo, que son los servicios.

3.4.18 RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

7
A X4

7
A X4

indice de Endeudamiento: En el 2010, el pasivo de Telmex fue el que mas
solventaba al activo con un 71.96% contra un 65% de Axtel y un 25.68% de
Megacable. Con lo cual se dice que Telmex estuvo mejor posicionado en ese afo
respecto a la probabilidad de ruina.

Razén de cargos de Interés Fijo: La capacidad de pagar intereses fijos por parte de

Telmex y Megacable corresponde a 48 y 14 veces respectivamente lo cual se
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encuentra dentro del rango recomendado, sin embargo a Axtel le corresponde casi
una vez lo cual no es que este mal, sino que me da la pauta a marcar una alerta.

% Indice de cobertura de Pagos Fijos: Sin elementos para confrontar y analizar.

% Otra Razén de Endeudamiento: Esta razén me dice que por cada peso de
Megacable el 0.612294 represento la deuda para ese afo, y soélo el 39% tenia libre
para seguir haciendo negocio. Sin embargo Telmex y Axtel debido a que su valor me
da mas de 1 (3.75 y 1.63 respectivamente) indica que por el momento todos sus
recursos estaban ocupados para seguir haciendo negocios por otros lados.

% Razén de Deuda a Largo Plazo: En este periodo, Telmex y Axtel estuvieron en un
rango de 30% al 45% de financiamiento, pero Telmex financio mas con sus activos a
largo plazo, mientras Megacable estuvo tan solo con un 18%.

% Capitalizacion: Para Telmex fue poco estable, ya que la deuda a largo plazo la
representaba 58% y el 42% sustentaba la deuda, para Axtel el capital de deuda a
largo plazo representaba un 55% y su complemento (45%) sustentaba la deuda.
Siendo asi, la compafiia menos endeudada era en cuanto a capital era Megacable,

con tan solo un 19% y su complemento 81%.

CAPITULO IV ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

4.1 RESUMEN COMPARATIVO
En este apartado se explicaran cada una de las razones financieras comparando a las 3

empresas, en el aino que se indica

4.1.1PARA EL ANO 2008

Razones de Liquidez

Razén Rapida 1.215162 2.387889

Rotacién de Inventarios 17.137327 _ 5.868025
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Liquidez Corriente




Periodo Promedio de Cobro 61.199662 | 61.616711 || 11.839605

Periodo Promedio de Pago 253.006554 358.234442 ND
Rotacion de Activos Totales 0.663219 0.507746 0.472578

Edad Promedio de Inventario 21.298537 20.855953 62.201507

Margen de Utilidad Bruta (MUB) 0.735659 0.727676 0.737126

0.320236 - 0.376811

0.320236 0.376811

0.212387 0.180571

0.512480

Margen de Utilidad Operativa (MUO)

Margen de Utilidad Neta (MUN)

Rendimiento sobre Activos Totales
(ROA)

Tasa de Rentabilidad en la Operaciéon
(TRO)

0.226610

Productividad Total (PT) 3.782994 3.804110

Productividad de Capital (PC) 6.966314 | 3.949198 -
Productividad de Trabajo (PTr) 24.833265 155.300538 84.047136

Productividad de Otros Insumos (PDI)

1.099586 0.721133 1.129399

indice de Endeudamiento

0.789600 - 0.379766

Razén de cargos de Interés Fijo 43.508070 0.835204 11.246160
indice de cobertura de Pagos Fijos
Otra Razé6n de Endeudamiento 3.752803 1.634222

Razé6n de Deuda a Largo Plazo 0.449818 - 0.305364

Capitalizacion 0.681318 0.521771 0.329901
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4.1.2 RAZONES DE LIQUIDEZ

X/
°e

Liquidez Corriente: La capacidad para cumplir con las obligaciones a corto plazo de
cada empresa se pudo catalogar como buena a excepcion de Axtel, ya que tanto
Telmex y Megacable cubrieron sus deudas de manera rapida; basandome en este
criterio debido a que las tres empresas son del tipo no gubernamental y debe ser
mayor a 1. Megacable pudo cumplir rapidamente con sus obligaciones es decir, tuvo
el doble de capacidad para realizar sus pagos.

Razén Rapida: Casi semejante a la razén anterior, en la prueba acida resulté que
durante el 2008 Telmex y Megacable resultaron ser empresas altamente liquidas con
1.215162 y 2.287889 respectivamente mientras que Axtel en esta razon sale deficiente
(0.901184).

4.1.3 INDICES DE ACTIVIDADES

7
L X4

X/

X/

Rotacion de Inventarios: En esta razon financiera se estipula la movilizacion de sus
productos, para el caso de Telmex lo hacia 17 veces, Axtel lo hacia 17 veces,
mientras Megacable casi 6 veces.

Periodo Promedio de Cobro: El tiempo que tardaban las empresas en realizar sus
cobros fue de aproximadamente 61, 61 y 11 para Telmex, Axtel y Megacable
respectivamente. El analisis realizado en esta razon es que quien puedo volverse
vulnerable a estados financieros bajos en un futuro, pudo ser Telmex y Axtel.
Periodo Promedio de Pago: Para Telmex, Axtel tardan en pagar sus deudas 253
dias, 358 dias respectivamente, para la empresa 3 Megacable, no se pudo calcular
ese dato debido a la falta de informacién. Sin embargo el analisis radica en que
durante ese ano, Axtel en ese afio tuvo problemas de liquidez por ese motivo tardaba
mucho en hacer sus pagos y Telmex a pesar de ser una empresa liquida, tarda
demasiado de acuerdo a contratos establecidos.

Rotacion de Activos Totales: Esta es una razén que causa un poco de conflicto
debido a que en las tres empresas es menor a 1 lo cual indicaria que hay fuga de
dinero debido a que la justificacion de que son empresas nuevas, €s mas que una
falacia, sin embargo como se estipulo en el analisis individual algunos gastos como

los de amortizacion no se incorporaron en el resumen anual de cada empresa
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L X4

consultada, por lo tanto el cambio de equipo u otros gastos pueden justificar este

conflicto.

Edad Promedio de Inventario: El tiempo que tardo en vender sus productos Telmex

fue de 21 dias, Axtel 20 dias y Megacable 62 dias. Haciendo el analisis es que
Telmex y Axtel tardaron aproximadamente el mismo tiempo en vender sus

productos pero Megacable se quedo rezagado.

4.1.4 INDICES DE RENTABILIDAD

K/

Margen de Utilidad Bruta (MUB): Las tres empresas generaron una utilidad bruta de
aproximadamente 73 centavos cada una por cada peso vendido. Teniendo en cuenta
que este dinero se obtuvo después de que la las empresas pagaron sus bienes.
Margen de Utilidad Operativa (MUO): Antes de contemplar los intereses e
impuestos las tres empresas abordadas, Telmex, Axtel y Megacable, generaron 32, 7
y 37 centavos respectivamente. Quien genera la mayor utilidad Operativa es
Megacable

Margen de Utilidad Neta (MUN): Después de que se produjeron los costos y gastos
incluyendo intereses e impuestos se generaron 32 centavos, 2 centavos y 37
centavos por cada peso vendido para Telmex, Axtel y Megacable respectivamente
con lo cual se puede deducir que Axtel produce menos de la mitad que su
competencia en el ramo. 47

Rendimiento sobre Activos Totales (ROA): La eficiencia general de Telmex, Axtel
y Megacable en 2008 para generar utilidades fue de 21%, 1.2% y 18%
respectivamente. Es decir, de los activos totales de cada empresa produjeron 21, 1.2
y 18 centavos en donde podemos decir que Axtel sigue a la bajay Telmex se consolida
como la mas alta en este periodo.

Tasa de Rentabilidad en la Operacion (TRO): Para este caso, la habilidad que tiene
Telmex, Axtel y Megacable para generar ganancias es de 52%, 2.1% y 22%
respectivamente. Esto nos indica que durante el 2008 si la empresas reinvertia sus

ganancias la que iba a salir mas beneficiada iba a ser Telmex ya que iba a esperar

47 Para esta razon se utilizé la utilidad bruta por no contar con la partida necesaria para hacer el calculo del MUN
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una ganancia minima de 52 centavos mientras que a Axtel no le convenia mucho ya
gue solo hubiese obtenido 2.1 centavos.

4.1.5 RAZONES DE PRODUCTIVIDAD

% Productividad Total (PT):En 2008 La tres empresas mostraron una gran eficiencia
en cuanto a la utilidad de sus recursos, Telmex generd un crecimiento del 32%,
mientras que Televisa un comparado con el 2008 crecio un 2.3% y Axtel comparado
con 2008, crecio un 3.5%

% Productividad de Capital (PC): La eficiencia con la que es utilizado el capital a través
de la depreciacion, ya que ambas estaban alrededor de 3, lo cual me dice lo poco o
mucho invertido a cada empresa y le genera buenos gastos de depreciacion en lo que
respecta a los ingresos por ventas.

% Productividad de Trabajo (PTr): La eficiencia con que son utilizados los recursos de
su capital de trabajo se vio claramente mejor utilizada por Axtel, sin embargo esto
debid haberle causado pérdidas.*8

% Productividad de Otros Insumos (POI): Las tres siguen una tendencia a 1, debido
a su ramo, que son los servicios.

4.1. 6 RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

% Indice de Endeudamiento: En el 2008, el pasivo de Telmex fue el que mas
solventaba al activo con un 78.96% contra un 62.03% de Axtel y un 37.97% de
Megacable. Con lo cual se dice que Telmex estuvo mejor posicionado en ese afo

respecto a la probabilidad de ruina.

*

% Razén de cargos de Interés Fijo: La capacidad de pagar intereses fijos por parte de
Telmex y Megacable corresponde a 43 y 11 veces respectivamente lo cual se
encuentra dentro del rango recomendado, sin embargo a Axtel le corresponde casi
una vez lo cual no es que este mal, sino que me da la pauta a marcar una alerta.

% Indice de cobertura de Pagos Fijos: Sin elementos para confrontar y analizar.

s Otra Razén de Endeudamiento: Esta razon me dice que por cada peso de

Megacable el 0.612294 represento la deuda para ese ano, y sélo el 39% tenia libre

48 En 2008 AXTEL adquiri6 la empresa Avantel, conservando todo incluso hasta la fuerza de trabajo, lo cual explica
¢l por qué esté razon salid alta.
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para seguir haciendo negocio. Sin embargo Telmex y Axtel debido a que su valor me
da mas de 1 (3.75 y 1.63 respectivamente) indica que por el momento todos sus

recursos estaban ocupados para seguir haciendo negocios por otros lados.

>

% Razén de Deuda a Largo Plazo: En este periodo, las tres empresas estuvieron en
un rango de 30% al 45% de financiamiento, pero Telmex financio mas con sus activos

a largo plazo.

/7
A X4

Capitalizacion: El capital de deuda a largo plazo de Megacable representa un 33%
lo cual indica que fue la mas efectiva esto se debe a que estaba endeudada y sélo
tenia el 39% libre, para Telmex fue poco estable, ya que la deuda a largo plazo la
representaba 68% y el 32% sustentaba la deuda, para Axtel el capital de deuda a
largo plazo representaba un 52% y su complemento (48%) sustentaba la deuda.
Siendo asi, la compania menos endeudada era en cuanto a capital era Megacable.
4.2 PARA EL ANO 2009

1.387137 - 0.954314

1.348345 0.914926

Liquidez Corriente

Razén Rapida

Rotacion de Inventarios 23.601778 16.078625

Periodo Promedio de Cobro
Periodo Promedio de Pago 217.336196 358.234442 682.393301
Rotacion de Activos Totales
Edad Promedio de Inventario 15.464937 20.855953 22.700946
I
Margen de Utilidad Bruta (MUB) 0.713033 0.727676 0.665164
Margen de Utilidad Operativa (MUO) -

Margen de Utilidad Neta (MUN) 0.288531 0.319929
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Rendimiento sobre Activos Totales
(ROA)

0.192627

0.534148

0.155007

Tasa de Rentabilidad en la Operacion
0.202645

(TRO)

Productividad Total (PT) 3.484727 2.986540

Productividad de Capital (PC) 6.634825 | 3.949198 -
Productividad de Trabajo (PTr) 28.953406 155.300538 89.700922

Productividad de Otros Insumos (PDI)

0.545574 | 0.721133 | 1.147599
0.785194 - 0.311038

indice de Endeudamiento

Razén de cargos de Interés Fijo 48.315497 0.835204 13.082541
indice de cobertura de Pagos Fijos
Otra Razén de Endeudamiento 3.655355 1.634222

Razén de Deuda a Largo Plazo -
Capitalizaciéon 0.684411 0.521771 0.073769

4.2.1 RAZONES DE LIQUIDEZ

% Liquidez Corriente: La capacidad para cumplir con las obligaciones a corto plazo de
cada empresa se pudo catalogar como regular para Axtel y Megacable, ya que solo
Telmex podia cubrir sus deudas de manera rapida; basandome en este criterio de que
las tres empresas son del tipo no gubernamental y debe ser mayor a 1 el valor de esta
razon. Comparada con el afio anterior Megacable tuvo una caida de liquidez grave y
era de esperarse debido a su alto indice de endeudamiento en el aio anterior (2008),
mientras Axtel parece haberse recuperado ligeramente.

% Razén Rapida: Casi semejante a la razén anterior, en la prueba acida resulté que
durante el 2009 Telmex resulto ser la altamente liquida con 1.348345; mientras que

las otras dos son deficientes.
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4.2.2 INDICES DE ACTIVIDADES

R/
A X4

X/
°e

X/

o
AS

Rotacion de Inventarios: En esta razon financiera se estipula la movilizacion de sus
productos, para el caso de Telmex lo hacia 23 veces, Axtel lo hacia 17 veces,
mientras Megacable 16 veces, en general las empresas movilizaban sus productos
rapidamente ya que segun el promedio estan alrededor de él.
Periodo Promedio de Cobro: El tiempo que tardaban las empresas en realizar sus
cobros fue de aproximadamente 62, 61 y 14 para Telmex, Axtel y Megacable
respectivamente. El analisis realizado en esta razén es que quien puedo volverse
vulnerable a estados financieros bajos en un futuro, pudo ser Telmex y Axtel.
Periodo Promedio de Pago: Para Telmex, Axtel y Megacable tardan en pagar sus
deudas 217 dias, 358 dias y 682 dias respectivamente. Lo que se puede explicar es
que siguen con sus mismo tiempos de pago en el caso de las dos primeras y para
Megacable no se puede hacer una confrontacion con el afio anterior por la falta de
informacion del 2008, sin embargo es completamente l6gico este tiempo ya que por
tener problemas de liquidez no puede cubrir sus deudas de manera adecuada.
Rotacion de Activos Totales: Esta es una razén que causa un poco de conflicto
debido a que en las tres empresas es menor a 1 lo cual indicaria que hay fuga de
dinero debido a que la justificacién de que son empresas nuevas, es mas que una
falacia, sin embargo como se estipulo en el analisis individual algunos gastos como
los de amortizacion no se incorporaron en el resumen anual de cada empresa
consultada, por lo tanto el cambio de equipo u otros gastos pueden justificar este
conflicto.
Edad Promedio de Inventario: El tiempo que tardo en vender sus productos Telmex
fue de 15 dias, Axtel 20 dias y Megacable 22 dias. Haciendo el analisis es que
Telmex y Axtel tardaron aproximadamente el mismo tiempo en vender sus
productos, Megacable esté afo a comparacion del anterior sorprendio la facilidad que
tuvo para vender sus productos, esto se atribuye que en este afio junto con Televisa

monto una campaina muy buena de Mercadotecnia.
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4.2.3 INDICES DE RENTABILIDAD

R/
A X4

X/
°e

L)

L)

X/

Margen de Utilidad Bruta (MUB): Telmex, Axtel y Megacable lograron ganar 71, 72
y 66 centavos respectivamente, por cada peso vendido. Teniendo en cuenta que este
dinero se obtuvo después de que la las empresas pagaron sus bienes.

Margen de Utilidad Operativa (MUO): Antes de contemplar los intereses e
impuestos las tres empresas abordadas, Telmex, Axtel y Megacable, generaron 28, 7
y 31 centavos respectivamente. Quien genera la mayor utilidad Operativa es
Megacable.

Margen de Utilidad Neta (MUN): Después de que se produjeron los costos y gastos
incluyendo intereses e impuestos se generaron 28 centavos, 2 centavos y 31
centavos por cada peso vendido para Telmex, Axtel y Megacable respectivamente
con lo cual se puede deducir que Axtel produce menos de la mitad que su
competencia en el ramo. 49

Rendimiento sobre Activos Totales (ROA): La eficiencia general de Telmex, Axtel
y Megacable en 2009 para generar utilidades fue de 19%, 1.2% y 15%
respectivamente. Es decir, de los activos totales de cada empresa produjeron 19, 1.2
y 15 centavos en donde podemos decir que Axtel sigue a la bajay Telmex se consolida
como la mas alta en este periodo, al igual que el afio pasado.

Tasa de Rentabilidad en la Operacién (TRO): Para este caso, la habilidad que tiene
Telmex, Axtel y Megacable para generar ganancias es de 53%, 2.1% y 20%
respectivamente. Esto nos indica que durante el 2009 si la empresas reinvertia sus
ganancias la que iba a salir mas beneficiada iba a ser Telmex ya que iba a esperar
una ganancia minima de 53 centavos mientras que a Axtel no le convenia mucho ya

gue solo hubiese obtenido 2.1 centavos.

4.2.4 RAZONES DE PRODUCTIVIDAD

7
A X4

Productividad Total (PT): En 2009 La tres empresas mostraron una gran eficiencia

en cuanto a la utilidad de sus recursos, ya que las tres se encontraban alrededor de

4 Para esta razon se utilizé la utilidad bruta por no contar con la partida necesaria para hacer el calculo del MUN
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3 y 4, esto indica un buen manejo de sus deudas y de su depreciacion, comparado
este dato con la industria a la que pertenecen que debe ser mayor a 1.
Productividad de Capital (PC): La eficiencia con la que es utilizado el capital a través
de la depreciacion, ya que ambas estaban alrededor de 3, lo cual me dice lo poco o
mucho invertido a cada empresa y le genera buenos gastos de depreciacion en lo que
respecta a los ingresos por ventas.

Productividad de Trabajo (PTr): La eficiencia con que son utilizados los recursos de
su capital de trabajo se vio mejorada por Axtel, sin embargo esto debié haberle
causado pérdidas, este aumento es debido a la fusion que la empresa tuvo en 2008
y que se sigue arrastrando hasta el presente, ademas entre 2008 y 2010 la compafiia
inicio un desacuerdo de interconexién con la SCT.*°

Productividad de Otros Insumos (POI): Las tres siguen una tendencia a 1, debido

a su ramo, que son los servicios.

4.2.5 RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

R/
L X4

X/

indice de Endeudamiento: En el 2009, el pasivo de Telmex fue el que mas
solventaba al activo con un 78.5% contra un 62.03% de Axtel y un 31.10% de
Megacable. Con lo cual se dice que Telmex estuvo mejor posicionado en ese afo
respecto a la probabilidad de ruina.

Razén de cargos de Interés Fijo: La capacidad de pagar intereses fijos por parte de
Telmex y Megacable corresponde a 48 y 13 veces respectivamente lo cual se
encuentra dentro del rango recomendado, sin embargo a Axtel le corresponde casi
una vez lo cual no es que este mal, sino que me da la pauta a marcar una alerta, esto
puede deberse a que debido a los problemas legales que tuvo por las tarifas tan bajas

que tenia debido ala STC y ala COFETEL no podia cubrir esos cargos.

LA COFETEL TENDRA QUE ESTABLECER LAS TARIFAS
DE INTERCONEXION APLICABLES ENTRE AXTEL Y
TELCEL, POR LO QUE AUN NO SE ENCUENTRAN

3 En dicha resolucién LA SCT estableci6 tarifas de interconexion en base a costos de $0.5465 pesos, $0.5060 pesos,
$0.4705 y $0.4179 para los afios de 2008, 2009, 2010 y 2011 respectivamente. (Axtel, 2010)
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DEFINIDAS EN FORMA DEFINITIVA, YA QUE ESTAS
NUEVAS RESOLUCIONES PODRIA SER IMPUGNADAS
DE NUEVA CUENTA POR LAS PARTES. CON
RESPECTO A GRUPO TELEFONICA, LA COFETEL EL
DiA 20 DE OCTUBRE DE 2010, DETERMINO TARIFAS DE
INTERCONEXiION PARA AXTEL Y GRUPO TELEFONICA,
PARA EL PERIODO 2008 A 2011, QUE CONSIDERAN
LAS MISMAS CANTIDADES ESTABLECIDAS POR LA
SCT EN SU RESOLUCION DEL PRIMERO DE
SEPTIEMBRE DE 2008, ES DECIR, $0.5465 PESOS POR
MINUTO REAL PARA 2008, $0.5060 PESOS PARA 2009,
$0.4705 PESOS PARA 2010, Y $0.4179 PESOS PARA
2011. (AXTEL, 2010)

indice de cobertura de Pagos Fijos: Sin elementos para confrontar y analizar.
Otra Razén de Endeudamiento: Esta razon me dice que por cada peso de
Megacable el 0.451459 represento la deuda para ese afno, y soélo el 55% tenia libre
para seguir haciendo negocio. Sin embargo Telmex y Axtel debido a que su valor me
da mas de 1 (3.65 y 1.63 respectivamente) indica que por el momento todos sus
recursos estaban ocupados para seguir haciendo negocios por otros lados.

Razén de Deuda a Largo Plazo: En este periodo, Telmex y Axtel estuvieron en un
rango de 40% al 50% de financiamiento, pero Telmex financio mas con sus activos a
largo plazo, pero Megacable estuvo solo con 5% de financiamiento.

Capitalizacién: El capital de deuda a largo plazo de Megacable representa un 7% lo
cual indica que fue la mas efectiva esto se debe a que en este afio pago parte de su
deuda y tuvo 93% libre, para Telmex fue poco estable, ya que la deuda a largo plazo
la representaba 68% y el 32% sustentaba la deuda, para Axtel el capital de deuda a
largo plazo representaba un 52% y su complemento (48%) sustentaba la deuda.

Siendo asi, la compafia menos endeudada era en cuanto a capital es Megacable.
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4.3 PARA EL ANO 2010

1.132013 - 2.235068

1.081732 2.089635

Liquidez Corriente

Razén Rapida

Rotacion de Inventarios 19.461195 14.973939

Periodo Promedio de Cobro
Periodo Promedio de Pago 261.040567 470.731683 ND
Rotacion de Activos Totales
Edad Promedio de Inventario 18.755271 20.455027 24.375683

Margen de Utilidad Bruta (MUB) 0.694351 0.722540 0.667234
Margen de Utilidad Operativa (MUO) 0.250232 - 0.291138

Margen de Utilidad Neta (MUN) 0.250232 0.291138

0.180136 0.140082

0.347582

Rendimiento sobre Activos Totales
(ROA)

Tasa de Rentabilidad en la Operacion
(TRO)

0.146348

Productividad Total (PT) 3.271722 3.005117

6.374575 | 3.701222 -

Productividad de Trabajo (PTr) 32.338701 140.549441 72.931976

1.142243 | 0.678547 | 0.967765
0.719666 - 0.256875
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Productividad de Capital (PC)

Productividad de Otros Insumos (PDI)

indice de Endeudamiento




Razén de cargos de Interés Fijo 48.679547 0.257978 14.147778

indice de cobertura de Pagos Fijos

Otra Razén de Endeudamiento 2.567171 1.897301
Razén de Deuda a Largo Plazo 0.396626 - 0.183352
Capitalizacién 0.585892  0.559128  0.197902

4.3.1 RAZONES DE LIQUIDEZ

% Liquidez Corriente: La capacidad para cumplir con las obligaciones a corto plazo de
cada empresa se pudo catalogar como buena a excepcion de Axtel, ya que tanto
Telmex y Megacable cubrieron sus deudas de manera rapida; basandome en este
criterio debido a que las tres empresas son del tipo no gubernamental y debe ser
mayor a 1. Megacable pudo cumplir rapidamente con sus obligaciones es decir, tuvo
el doble de capacidad para realizar sus pagos.

% Razén Rapida: Casi semejante a la razén anterior, en la prueba acida resulté que
durante el 2010 Telmex y Megacable resultaron ser empresas altamente liquidas con
1.132013 y 2.089635 respectivamente mientras que Axtel en esta razon sale deficiente
(0.902966).

4.3.2 INDICES DE ACTIVIDADES

% Rotacién de Inventarios: En esta razén financiera se estipula la movilizacion de sus
productos, para el caso de Telmex lo hacia 19 veces, Axtel lo hacia 17 veces,
mientras Megacable ya los movilizaba casi a la par con 14 veces, este fue en el que

si mejoro su rotacion de inventarios.

7/

% Periodo Promedio de Cobro: El tiempo que tardaban las empresas en realizar sus
cobros fue de aproximadamente 56, 76 y 13 para Telmex, Axtel y Megacable
respectivamente. El analisis realizado en esta razén es que quien puedo volverse

vulnerable a estados financieros bajos en un futuro, pudo ser Telmex y Axtel.

X/

* Periodo Promedio de Pago: Para Telmex, Axtel tardan en pagar sus deudas 261

dias, 470 dias respectivamente, para la empresa 3 Megacable, no se pudo calcular
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X/
°e

ese dato debido a la falta de informacién. Sin embargo el analisis radica en que
durante ese afo, Axtel en este afo de nuevo tuvo problemas de liquidez por ese
motivo tardaba mucho en hacer sus pagos y Telmex a pesar de ser una empresa
liquida, tarda demasiado de acuerdo a contratos establecidos.
Rotaciéon de Activos Totales: Esta es una razon que causa un poco de conflicto
debido a que en las tres empresas es menor a 1 lo cual indicaria que hay fuga de
dinero debido a que la justificacion de que son empresas nuevas, €s mas que una
falacia, sin embargo como se estipulo en el analisis individual algunos gastos como
los de amortizacion no se incorporaron en el resumen anual de cada empresa
consultada, por lo tanto el cambio de equipo u otros gastos pueden justificar este
conflicto.
Edad Promedio de Inventario: El tiempo que tardo en vender sus productos Telmex
fue de 18 dias, Axtel 20 dias y Megacable 24 dias. Haciendo el analisis es que
Telmex y Axtel tardaron aproximadamente el mismo tiempo en vender sus

productos pero Megacable ya no se quedo rezagado, entrando de una forma eficiente.

4.3.3 INDICES DE RENTABILIDAD

K/

Margen de Utilidad Bruta (MUB): Telmex, Axtel y Megacable ganaron 69, 72 y 66
centavos por cada peso vendido. Teniendo en cuenta que este dinero se obtuvo
después de que la las empresas pagaron sus bienes.

Margen de Utilidad Operativa (MUO): Antes de contemplar los intereses e
impuestos las tres empresas abordadas, Telmex, Axtel y Megacable, generaron 25, 2
y 29 centavos respectivamente. Quien genera la mayor utilidad Operativa es
Megacable una vez mas.

Margen de Utilidad Neta (MUN): Después de que se produjeron los costos y gastos
incluyendo intereses e impuestos se generaron 25 centavos, 4 centavos y 29
centavos por cada peso vendido para Telmex, Axtel y Megacable respectivamente
con lo cual se puede deducir que Axtel produce menos de la mitad que su

competencia en el ramo. '

3! Para esta razon se utiliz6 la utilidad bruta por no contar con la partida necesaria para hacer el calculo del MUN
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% Rendimiento sobre Activos Totales (ROA): La eficiencia general de Telmex, Axtel
y Megacable en 2010 para generar utilidades fue de 18%, 1.9% y 14%
respectivamente. Es decir, de los activos totales de cada empresa produjeron 18, 1.9
y 14 centavos en donde podemos decir que Axtel sigue a la baja en los 3 afios que se

evalud y Telmex se consolida como la mas alta en este periodo.

X/
°e

Tasa de Rentabilidad en la Operacién (TRO): Para este caso, la habilidad que tiene
Telmex, Axtel y Megacable para generar ganancias es de 34%, 3.6% y 14%
respectivamente. Esto nos indica que durante el 2010 si la empresas reinvertia sus
ganancias la que iba a salir mas beneficiada iba a ser Telmex ya que iba a esperar
una ganancia minima de 34 centavos mientras que a Axtel no le convenia mucho ya
gue solo hubiese obtenido 3.6 centavos.

4.3.4 RAZONES DE PRODUCTIVIDAD

% Productividad Total (PT):En 2010 La tres empresas mostraron una gran eficiencia

en cuanto a la utilidad de sus recursos,

% Productividad de Capital (PC): La eficiencia con la que es utilizado el capital a través
de la depreciacion, ya que ambas estaban alrededor de 3, lo cual me dice lo poco o
mucho invertido a cada empresa y le genera buenos gastos de depreciacién en lo que

respecta a los ingresos por ventas.

X/

% Productividad de Trabajo (PTr): La eficiencia con que son utilizados los recursos de
su capital de trabajo se vio claramente mejor utilizada por Axtel, sin embargo esto

debid haberle causado pérdidas.5?

X/

% Productividad de Otros Insumos (POI): Las tres siguen una tendencia a 1, debido
a su ramo, que son los servicios.

4.3.5 RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

% Indice de Endeudamiento: En el 2010, el pasivo de Telmex fue el que mas

solventaba al activo con un 71.96% contra un 65% de Axtel y un 25.68% de

Megacable. Con lo cual se dice que Telmex estuvo mejor posicionado en ese afo

respecto a la probabilidad de ruina.

52 Véanse aflos anteriores

166



X/
°e

X/
°e

X/
°e

Razén de cargos de Interés Fijo: La capacidad de pagar intereses fijos por parte de
Telmex y Megacable corresponde a 48 y 14 veces respectivamente lo cual se
encuentra dentro del rango recomendado, sin embargo a Axtel le corresponde casi
una vez lo cual no es que este mal, sino que me da la pauta a marcar una alerta.
indice de cobertura de Pagos Fijos: Sin elementos para confrontar y analizar.
Otra Razén de Endeudamiento: Esta razon me dice que por cada peso de
Megacable el 0.612294 represento la deuda para ese ano, y solo el 39% tenia libre
para seguir haciendo negocio. Sin embargo Telmex y Axtel debido a que su valor me
da mas de 1 (3.75 y 1.63 respectivamente) indica que por el momento todos sus
recursos estaban ocupados para seguir haciendo negocios por otros lados.

Razén de Deuda a Largo Plazo: En este periodo, Telmex y Axtel estuvieron en un
rango de 30% al 45% de financiamiento, pero Telmex financio mas con sus activos a
largo plazo, mientras Megacable estuvo tan solo con un 18%.

Capitalizacién: Para Telmex fue poco estable, ya que la deuda a largo plazo la
representaba 58% y el 42% sustentaba la deuda, para Axtel el capital de deuda a
largo plazo representaba un 55% y su complemento (45%) sustentaba la deuda.
Siendo asi, la compafiia menos endeudada era en cuanto a capital era Megacable,

con tan solo un 19% y su complemento 81%.

CONCLUSIONES

En este proyecto se realizdé un analisis financiero utilizando como caso practico a tres

empresas del mismo giro comercial, en el ambito de las Telecomunicaciones. ¢Por qué

elegir éste? Porque llama la atencion cémo el gobierno mexicano anos antes habia

vendido Teléfonos de México (hoy TELMEX) porque no lo creyé rentable, ademas de que

su deuda era muy alta y no podia solventarla.

Otra cosa que sobresalio para elegir este tema fue responder a la pregunta del 4 por qué

en un pais donde se prohiben los monopolios, TELMEX es sin duda uno de ellos? Carlos

Slim asegura que no, porque solo tiene el 47% del mercado, entonces comenzé la
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busqueda de otras empresas que conformaban el 53% restante, por lo que se eligio a
AXTEL y MEGACABLE, al mismo tiempo se observd que sus Estados Financieros
estaban en orden y se podria retomar la investigacion de una forma sencilla.

Lo primero fue investigar cada una de las razones financieras con su formula e
interpretacion, buscar los datos que se adecuaban al modelo, esto fue el trabajo mas
dificil porque a pesar de que se siguen estandares, muchos de los nombres se adaptan
a cada empresa o a cada contador, segun sea el caso.

Posteriormente solo fue el calculo de las razones financieras, tomando los datos de cada
balance y de acuerdo al afio, se tomaron tres periodos de tiempo y no solo del balance
general sino también del estado de resultados, asi se fueron obteniendo todas las
razones.

Finalmente, se elaboraron algunas tablas que facilitaran la comprension de cada dato
obtenido.

En este proyecto se demuestra que el uso de las razones financieras nos permite
identificar diverso giros comerciales que sean productivos o rentables, a fin de que los
nuevos negocios se concentren en ello para lograr, en la medida de lo posible el éxito
esperado. Por otra parte, es interesante conocer a partir de la lectura de los estados
financieros el buen o mal uso de los activos afio con afio y en determinado momento las
consecuencias que dicho manejo genera. Sin embargo, solo las grandes empresas o
corporativos dan a ésta informacion una utilidad enorme para planificar sus nuevos
proyectos y garantizar el éxito, cuando en realidad las pequefias empresas también lo
pueden hacer y lograr los resultados esperados.

El aprendizaje que se obtuvo, so6lo se puede describir con una sola palabra
“conocimiento”, porque permite que el panorama financiero en este ambito comercial sea
amplio para un egresado de MAC con sus competencias.

Las Finanzas son sin duda alguna, lo que hoy en dia mueve al mundo, es mas México
en la actualidad le apuesta a su crecimiento econdmico fundamentado en la creacién de
empresas, es entonces esta época y los anos futuros, donde nuestro pais necesita gente
preparada en el ramo financiero y administrativo. Precisamente ésta area, que en la

licenciatura del Plan 2006, se imparte dentro de las materias obligatorias, el rol de los
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educandos toma forma, ya que al egresar podemos realizar este tipo de analisis en
empresas que se encuentran a nuestro alrededor, ademas de modelar escenarios que
cumplan con sus expectativas de ventas o mercado.

El analisis de las razones financieras es sencillo y facil de realizar si te tiene la informacion
necesaria, también nos ayuda a tomar decisiones acertadas y razonadas sobre el
presente y futuro de la empresa que se esté evaluando. Estas técnicas ofrecen a esta
licenciatura la oportunidad de conocer, y llevar a cabo situaciones reales, ademas nos
permite relacionarla con otras areas como series de tiempo y simulacién estocastica.

De esta manera, las perspectivas que tengo a futuro sobre el caso practico, es que mas
alumnos tomen este tipo de materias y no las vean como las materias faciles de aprobar,
tampoco quiero que cambien su mentalidad, si son materias sencillas pero con mucho
trasfondo en toma de decisiones, pero no para todos son faciles, sino que para los
Licenciados en Matematicas Aplicadas y Computacion la formacion que se lleva, hace
que las notemos mas sencillas y esto es causado por todo el céalculo que se lleva a lo
largo de la misma, el cual si lo complementamos con la computacidn o con otros modelos
estadisticos podemos lograr una guia practica que le ayude al analista a tener mas bases
en sus decisiones y hacer mas facil su labor.

En varias ocasiones, cuando se llega a algun trabajo se utilizan modelos que son
funcionales pero no se adaptan a las nuevas generaciones de negocios, es ahi donde
nuestra labor puede tomar un cause diferente y colocarnos como personal valioso dentro
de la misma. O porque no, también generar una aplicacion que al capturar datos
necesarios, nos dé un analisis de la empresa y una pequefia referencia de como se
encuentra en liquidez, rentabilidad, productividad y endeudamiento. Esto podria ayudar
mucho a las pequefias y medianas empresas que no cuentan con un amplio personal
dentro de sus filas, sin mencionar que nos darian ganancias, con el uso de las
aplicaciones informaticas que solo hacen el calculo de este tipo de métodos, mas
adelante se pueden recuperar elementos de las mismas para elaborar una herramienta
mas completa, por algo se empieza. Y si siendo estudiantes se pueden lograr estas
herramientas, ya estando en el mundo laboral y empresarial se lograran mas y con mas

beneficios.
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Por otra parte cuando nos presenten una nueva herramienta que promete ser la panacea
a todos los males de la empresa en cuestiones administrativas o financieras, sera posible
cuestionar situaciones elementales como: el tipo de modelo a utilizar, a fin de que las
necesidades de la empresa sean cubiertas.

Como estudiantes de MAC, nuestro reto principal es dar soluciones a los problemas de
una forma simple generando modelos, tomando la realidad que tenemos y forjarla desde
cero, en un panorama abstracto haciendo uso de las matematicas y para un mejor
entendimiento de las personas, usando la herramienta clave, la computacion,
programando una simulacién de los datos o un programa que pueda explicar cada detalle

sin conceptos matematicos.
FUENTES DE CONSULTA
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ANEXOS

1. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS TELMEX

Balances Generales Consolidados

[Miles de pesos) 2008 2009 2010
Activo
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes $ 6,136,563 $  14.379.768 $ 7,493,445
|Cuentas por cobrar, neto [Nota 2) 20,808,763 20.425.556 17,648,533 |
Instrumentos financieros derivados [Nota é) 20,418,889 12,225,550 6,957,018
|Inventarios para venta, neto 1,914,306 1448 102 1783579 | Tnventario
Pagos anticipados y otros 2,900,790 3.303.275 3,121,994
|Suma el active circulante 52.179.311 51.782.251 37,004,589 | T. Activo Corriente
|Planta, propiedades y equipo, neto [Nota 3] 112,865,377 106.047.642 99,421,332 | Insumos
Licencias, neto [Nota 4) 1,025,027 018.341 1,307,517
Inversiones permanentes [Nota 5] 1,494,133 1.775.380 1,392,042
Activo neto proyectado [Nota 9] 15,485,402 16,430,857 17,342,200
Cargos diferidos, neto 1,407687 1.442.330 1,183,363
Suma el activo $ 187,125,347 5 178.396.801 $ 157,754,332 ! T. Activo
Pasivoy capital contable
Pasivo circulante:
Deuda a corto plazoy porcidn
circulante de la deuda a largo plazo [Nota 6) $ 22,883,092 4 19.765.604 $ 11,951,522
[puentas por pagar y paswos acumulados [Nota 7] 15,918,106 14.245.612 17,377,010 | Cuentas por pagar
Impuestos por pagar 783,543 2.211.626 2,443,268
Créditos diferidos [Nota 8] 1,780,115 1.104.175 217,377
[Suma el pasiva circulante 41,364,856 37.330.307 32,689,187 | T. Activo Pasivo
Deuda a largo plazo [Nota 4] 84,172,355 63.105.454 42 549 413 |
Obligaciones laborales [Nota 9] 4997540 4.113.513 3,516,686 | Sucldos y Salarios
Impuestos diferidos [Nota 14) 16,808,391 15,000,058 14,132,763
Créditos diferidos [Nota 8) 411,106 466,096 622,351
Suma el pasivo 147,754,248 140.076.028 113,530,400 | T. pasivo
Capital contable (Nota 13):
Capital social 9,138,632 9.020.300 9,008,985
Utilidades acumuladas:
De afios anteriores 7197720 7.907.079 19,135,353
Del afio 20,176,936 20468689 15,384,162
27,374,656 28.375.768 34,519,515
Otras partidas de utilidad integral acumuladas 2,816,625 883 2925 385,109
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Estados Consolidados de Resultados

[Miles de pesos, excepto utilidades por accidn, ver Nota 1 IL.b)

2008 2010
Servicio local $ 48,982,383 41,006,772
Servicio de larga distancia:
I anal 15.741.771 12,264,837
Internacional 8.793.262 5.6456.278
Interconexion 19,139.692 15,022,721
Datos 13,168,270 32,878,968
Otros 6.060.455 6,743,789
| 124,105,235 113.563.365 Vet
Costos v gastos de operacion:
[Costos de venta v servicios 3Z il 34,710.580 |
Comerciales. administrativos y generales 19,831,144 22,351,181
Interconexion 13,759,965 10,561,053
| Depreciacion y amorntizacion (Notas 4 y 3) 17,965,069 17,523,330 ‘
84,362,266 85.146.144 -
|Utilidad de operacion 39,742,969 28.417.221 I Utﬂ"dad
Operativa
Otros gastos, neto (Nota 111Ls) 679.592 78,337
Costo de tmanciamiento:
Illlt(‘ﬂ‘_‘ti ganados ( 913.462) i 583,761) |
Intereses devengados a cargo 7652,427 5,733,627
Utilidad cambiaria. neta 2,493,729 ( I 394.4701
9,232,694 4,755.396
Participacion en atilidad neta de companias asociadas ( 62113) 195,910
Utilidad antes de impuesto a la utilidad 29,768,570 23,779.398
Provisién para impuesto sobre la renta (Nota 15) 9,591,659 8,407,940
Utilidad neia $ 20,176.911 $ 15.371.458
Disiribucion de la utilidad neta:
Participacién controladora $ 20,176,936 8 $ 15,384,162
Participacién no controladora ( 25) i 12,704)
$ 20.176.911 5 $ 15.371.458
Promedio ponderado de acciones en circulacion (millones) 18,906 18,189
Utilidad neta por accion $ 1.07 $ 085
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Estado consolidado de flujos de efectivo

{Mi=s de pesos, ver Nota 1 1Ly)

2010 2009 2008
Utihided mmies de impoesto o by mtilided $ 23,779,398 1 IR.054 505 5 M TeRETD
M= | meenees | partidas qoe oo reguivienon o wse de efertive:
Deparescimisnmy 17392411 17528 006 1m|5@
Amaorttarsan 30717 o 101,702
Beservn para ohsolescencia de invenisnios pam operaciin de la plania iel=fomica 9,462 bt st 14 E75
Participacion en los resuliides de companies ssociades | 196,510 { 254 680) 62113
Litikidad por venta de companin #socinda [ 322 500 i 36,048)
Coeto mmin el peniodo de ohbasrinmes shorakes 7,018,738 bt dn 858 5742803
Intereses devengndos 2 carm 5,733,827 6122328 7652427
Utikidad cambiaria, metn | &L5,70M { 1L.2326T1) 3322871
Chras 1,862 253
52,700 3218 SR 356TTT 68445734
Cnmmbios en potivos ¥ posivee de operacion:
Drecremenin jincrmenin | en:
Cloibnss s i 820,670 35314 . 1m
Inventurins pars vemts [ 3354 ATOESE
P b ke 183,267 { W5 m
Cargne diferidos 284 Lis 24537 ( 130,500)
Decrrmenin} mrremenin en-
Apartaciones al fondo en Bdeioomis | 287) | 5751.%47) { 4321820
Pognes direrine ol personal | &, LL5 B5L) { 21EB16) i 197297)
Coenins por paser ¥ pasivos senmlsdes | 94,8031 { D o4 TTS) i 2.961,080)
bpmestons = ln otilided pagados [ &,716,875) | 10, 200635 i 11711906
Impasestos par pasr 13,742 1428 082 483,848
Ingresns diferidos i 33,140 { aNAS) 869,732
Flujos news de efective generados por sctividsdes de opemoion 39876376 40295 168 45905.174
Actividides de inversion:
Adsquisicinmes de plama. propiedades ¥ equpo | 9,270, 448] { O &STOT1) i 14,771.793)
A dequisicion de licenrins | 6,620 { 14.1468) { 035,503)
Adguisiciin de imversionss perTmanentss | 285,1811 { 116.640) { 135.271)
Venia de inversionss permanenie &% 387 76,207
Dividemdos rechides de companns asocindes 126,000 MH.751 40811
Flojos netm de efective mtilindos en sctividades de imversion [ B,754,8821 { 0. T30, 12E8) { 12725540)
Efective excedente pam aplicar en srtividades de socamienio 30,709 534 20476040 33.179.625
Actividides de financiazmienie:
Prestamie abtenides 10,135,980 I a0 235 11882831
Pagos de preéstarmes i 35,727 693) { 34 552 238 i 15781358
Compra en efective de aocimmes | i3r ez { 4 0905 3240 i 124874847
Pago de dividendos I 8,736,965 { 15,0k D6E2) Ll LE09.47T)
Instrumentns Anomcierns derrvmdos 826 850 2 M0 050 ( 2201 A73)
Intereses pagsdeos [ 3,754, 1871 { 4. 200 450) { 5.049,097)
Flujos netes de efective atilimdos o sctividades d= foanciami | 37,595,837 { 30 I B3A5) { H70814)
[Decremenin) incremenio neto 4= efective v equialenies de efecive ] 6,884 303) B.343 305 1438811
Efective v equivalentes de efectivo al princpio del abo 14,379,768 6. 136563 4697752
Efective ¥ equivalenies de efectivo al fnal ded ano 5 7493 445 g 14370 TaR 5 6,136,563
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2. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AXTEL

AXTEL, 5. A B.DE C.V. Y SUBSIDIARIAS AXTEL 5 A B.DE V. VEUBSIDIARIAS

Balances Generales Conselidados Estados Cansolidados de Resultades
31 de diciembre de 2010 y 2009 Afis termminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009
(s d pesos mevcanos) (Miles de peses mexicanos)

Artive p e
Activo circulante:

Efectivo y eqpivilentes s efctivo § 130808 i 2000

e orcoe, et oaa ) | 23 . N — .
TpES10s Dol TECKPATAT ¥ O Clemtas par cotrar (tata 23 (B) 00 [Ingresos par renfas, instalacionss, servicios y ofros (no 1) | § 104551861 10,968,877
Anticipo; 3 praveedorzs 508 Costos v gastos de apenicion

[veiarios (ata§ 165,629 (1855485 (L087.038)
Tnstrumentos financiercs (notas Ta y Th) mas Gastos de adminismacidn y vea (4460603) (418200

L4l 4B Degrecincien y amortzzcian _ (LU6097) _ (B083708)
Cugntas por cobrar 2 largw plazo 7346 18401 10411.178) _ (10.196095)
[ eueles, sistemas v equipos, neto (o T0) | 15698182 15210618 o o 7 M
Actives imtnibles vete (1om 13) A5 S Uillidad de opencian ML
(Gastos praoperativos, neto (nota 1) 45 . o
Ienpusso: & |a ulidad difeidos (nota 19) 19467 113 Resulndo iregral d fanciamento: . -
Darticipaciin 2 los rabajadares en L wlidad dferida (ota 19) 18381 o Gastos por itereses (nofa 16) 334 (P16
Inversion en acciones d compatin asociada v omas inversiones InzTesos por intareses 1,107 1513
pammanentss {noty 1) 43 16,285 (anancia en camhios, et 437450 1Tl
Otros activos, neto (ot [4) #4118 34085 Camibio en el valor razonable de los instrumentos

v i Tay7 1 1L

Tomlédl st § 240850 2160308 nanciae (oo Ty T) — o) g

_—— 1 1A 57 15\

Paiva y Capitl Cantable Pesultado integral de financiamiento, neio (571.43) (408,671
Pasivo circulante: Pmupan de los mabajadores en la wiidad (nota 19) (6.051) 115
Cuenias por pagar y pasives acumulados § 268813 2051IM Participacion de los trabajadares en la utilidad diferida (nota 19) 3874 1882
Infereses acumulado BLED 2558 Otmos ingresos (nota 12) 38448 10.404
Tmpuestos por pagar 153733 108,033 L
Deuia a coroplazo (082 13) 28000 i Ciros ingresos, meto 4121 1144
m";gu@m "Ehmﬁﬂgﬂmﬂm 19 igsgfg g“ 532 (Periid) wilidad avtes ce impuestos 2l wilidad y

s por paz 7 6 750 P - .
e 637,665 5054 participacion en resultados de comparia asaciada (280.349) 365,234
Tnstumentos financiers derivados (nota Ta) 131344 0,841 Impuestos a la utilidad (nota 19):

Total del psivo circalante 4TI 42813 Iopaesto so\;ﬁ 11: RO .‘E“?}m Hg:i?
DB a1 | oM 19750 o gt s s e
LI T 33 b Topuesto empresarial a tasa tinica diferido 7304 0
o T s wn 1| (=) 518 SENIE N
mgresn difend BN ET Total del beneficio (zasto) par impusstos 2 lautilidad 134 {13141

14674208 13400148
Cagital contable (ota 20) Participacion en Jos resuliados de compafia asociada (nota 12) [ (7.433)

Capital social 7380075 1560073

Prima ex amizion d accionss AT L6 [’Pémjm:. wilidad peta § 5136‘0221 176,400

Reeserva para recompra da acciones 162,334 161334 _——

Dasicit (E9053) QRN . L ) .

Camhio an &l valar Je dolos ing 103 financieros umero pramedio de aceiones en el periodo 3760353203 8769353213
denivados (nom Ta) 171831) L , o » N

T —8.200.?33 (Perdida) urilidad basica y difuida par accion (pesos) {nota 20) § 093 0.02
Compromisos y contnzencias (nota 13)

Total pasive y capital contable § 21408580 21603082

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros consolidados.

Las nofas adjuntas forman parte intspral de los estados fnancieros consolidades.

175



AXTEL, 5.A. B. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

Extados Comsolidados de Flujos do Efectivo
Alo termizados ol 31 do dicisasbre do 2010 y 2009
(Miles do pescs maxicanos)
010 2000
Actividads de opsracioa:
(Pardida) ualidad nata §  (28602) 176,400
Ipugitos a la utilidad (3314 181421
Participacioa do los trabajadores e bas wtilidades (2823) 9,260
Partidas relacionadys con actividades do inversion:
2877958 21145
Amortizacita 109,039 28,303
Pardid on venta do inovaobles, shitemas ¥ oquipes 13637 16,599
Participacion en resultados do comspadia avociads 0] 743
Partidas relcionadas con sctividades do Emanciams
Interesas 933347 925,61
Amortizacica e prima do emisioa & obligacionos (467 3.7)
Cancelacion do actives innuagibles 8513 16367
Cambio en ol valer razonable ds imstumentos fmancieros 99233 (212.262)
Subtoral 3744978 4,182,708
Incremento ¢a cuantas por cobrr (350,705) (259.872)
Incromento 2 estimacion para saldos do cobro dudoso 161,860 204847
Dismimucioa (increoato) sa inveatarios 3081 {31.783)
(ncreenante) disosimicion e otras cusatas pos cobrar (202,016) 6618
Incromento (disminucioa) su provesdares 578,015 (554.780)
Teopuestes pagados (19,038) (62.16)
Incromento (diseinucioa) do ingrosos difsridos 34907 (46.140)
(Dismizncion) incremento do otras cusntas por Pagar y otes paisvos (138.72) 10,640
Flujos netos de ofective par actividadss do op 3,614.260 344,520
Actividades do invensica:
Mqv;uam) mmw s momushles, wmn ¥ oquipos (3.361,220) (2674436
Roos ¥ o & {60897 (220.090)
Oxros actives #2294 (100.513)
Fljos natos do efectivo per actividades de invarsica 3464310 3.00403
Excodants de edectivo para aplicar en actividades do
fnanciamisato 149,848 #5481
Actividades do Emanciamicato:
Racolocacion de accicass . 209,662
Intereses pagados (876,444) 240)
Financiamianto 2 largo plaso, 260 1,088,262 867
Cambio an ol valor razcaabls do inseruamantos Enancieros (18213) (18392)
Flujos netos do ofsctivo de actividados de & 193,625 130967
Increansato 2sto do sfctive y oquivaleates 343474 576478
Efoctos por cambios <a ¢l valor dol sfoctivo (437,450) (2M.814)
Efoctivo y squivalentes o inicio del ado 1402240 1,105,576
Efoctivo y equivaleates al final dal ado § 1308264 1402240

Las notas adjuntas forman parto mtegral ds los estados Emanciaros comsolidados.

AXTEL, 5. A B.DEC. V. Y SUBSIDIARIAS

Balances Generales Consolidados
31 de diciembre de 2009y 2008
(Miles de pesos mexicanos)
Activo
Activo circulente.
Efectivo y equivalentes
upustos po recuperr y 1 et o cobrr.
Anticipos a proveedores
(Iventanios (nota )
Instrumentos financiesos (potas Tay 7b)

Amwsmgblegm(mu 1)

(Gastos preoperaivos, neto (nota 11)

Ipestos a1a ulided diferdos (aota 16)

Pnuupmmdelosmhqmmhmmmnmmm

Ioversion en acciones de conpalia asociads y ot imversiones
(0ta 12)

(msn'ws‘m(mz 14

Pasivo y Capital Contable
Pasivo ciraulante:
Cuentas por pager y pesvos acunaldos
Intereses acummlados

Impuestos por pagar
Porcion circulante de Ia deuda 2 largo plazo (pata 15)
Otras cuentas por pazar (nota 16)
Ingreso iferido
Tnstrumentos financieros desivados (aota 7a)

(Tatal del pasivo circulange |

lazo

Capital coatable (nota 19):
Capital social
Prina en ension de acciones
Reserva para recoupra de accionss
Pedides acunmladas
Cambio en el valor razonable de los istmmentos financieros
dentvados (nota 7a)

Total del capital contable
Compromisos y contngencias (nota 21)
Eventos subsecuentes (notas 210y 21j)

Total pasivo y capital contable

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros consolidados.

00 2008

§ L40M0 1105576
1551688 1796664
19846 2302
BB B
M6 1389
4R 45T
4050 380026
B 0008
15210610 1530648
S 80310
M0 64
L5057 119233
o8
16205 18008
S BT
§ 216008 2138160
§ 200 230567
W58 13650
0803 133985
W 06106
5B 604
s050 s4168

04 -
2R3 4008
§OT650 9358464
R 1)
N 6B
g7 1sIm
BALY 136
56005 136,075
Hen M
034 103
oney)  GO7R)
&9 lsg
820095 7931417
§ L6 215816
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AXTEL §. A B.DEC. V.Y SUBSIDIARIAS
‘Estados Consolidados de Resultados
Adios terminados el 31 de diciexre de 2000 v 2008
(Ml de pesos mendcanos)
e 2008
[ ngresos por renus, insalacionss, senvicios y oo (oot 20) | § 1096887 ST
Costos y gastos de operacion:
(2087088 (3704876)
Castos de aduministracion y ventn HM200 (365712
Deprecacion y amorzacion 065098 (2853830)
(10106,005) _ (10.217.838)
Undicd de opeacion TR L3546
Resultado integml de fisnciamients;
Castos por tntereses (uota 1) (#2526 (301.687)
Ingresos por interess; W33 55038
Counanci (pérdids) en camhi, et mIM Q@
Cabio e ¢] valor razanable de los insmumentos
fianciaros (aotas Tay To) A4 H51
Resultdo vezral de Fnanciamsients, sy (0867 (2200425
Participaciu de los wahajodores 2n s uniidad (nota 18) (AL15Y 1974
Partcipacian de los tabajadorss en b wrildad cifanda (pota 13) 1602 (8,365)
Orros ingresas (gastos), 1eto (note 2) 10404 (34039
Otros ingresos (gastos), neto L1# (88384
Urlldd (pérdida) antes de inmpuestos 2 1 ulidad y
perticipacion e resultados de conpetia asociada I52H (1004650
Tmpuestos o la wrlidad (oea 18):
peso sobre o reata (18:386) 3556)
e sobee o s ifertd (19,81) %ﬁ,ﬂ-ﬁ
Impuesto empresarial 8t fnica (H454) (06
Tpnesto enpresarial o tsa fuica difeido 208 3104
Total de! (gasto) beneficio por ipuestos a la wilidsd (181420 01573
Pericipacidn en resultados de compain asocinds (oo 1) 743 10
Utlidsd (péch) nets S 16400 (103
Niunero promedio de acciones en el priodo 8703530 8760353203
Unlided (erdic) basica y iuida por acicn (psos) (ot 9] § 00 (008

Las notas adiomens forman perte nsegral de los estados finmecieros conselidados.

AXTEL 5. A.B.DEC. V. Y SUBSIDIARIAS

Eurndos Comnobdados de Flujos ds Efsctivs
Adtos taeminados ol 1] do dizismbes da 2009 y 2008
(Malas o poses wemicanos)
2os )
Acovidadan da operacion:

Utlidad (purdids) sea § o 16A0 0.4

Ingmautos 3 s sl el g

Purscpacasa da bos mabajadores o b unbdades 5,260 438

sdu relacioaadys con actividades di vanies:
=TI LM 19468
8830 mam
Pudids (paances) an vanm o mouchla), SHme: ¥ squipes 1639 (36
Particzpcian o niesdin b cozpads mecinh 74 an)
Pusidas elaciomds con actividades s f I
Tnterusin §15.261 BOL687
Amertmcios sa prims 4y aitien ds ohiigacionst (57 (4 3%)
Cancwlacica db actives & 16367 .
Cambio an of valer razeasble do initremaates fxsacierns Q1n (H.051)
Sebotal 4100706 260804
Tncremants n cuanty por cobr (133 14] (33,017
Tncramonts o0 eiEmacien pary saidos da cobre dadors AT fae
(Lacramants) dinminacion ea mvantarsss () p b
Diszucisa (incrmeato) 65 otras cusatas por ceber (11 (1.4
(Disminmcion) mersments & proveedesss (354780 (8]
Ipusitos pagades (62716 (150,504
Dhigssucion de mpwor Sandes (4140 A
Tncrvemeute (dismncin) ds oow cusatas por pagar ¥ b piives 10,640 (i)
Flmpos natos & afecsino por actvidadas de oparacica 14 25493
Acvidadesdo v

Adguinicions ¥ comsrccsonss & mmmshlan, stz y equpes (1674436 (4000615

Incramamts s sotrmartes finamciases ¥ otres mvarsionss (229,090) -

Otros actves L R}8) (15.27)
Flujen 2601 do adoctivo por actividades do mvansica GO _ (401888
Excadanss ds adacuvo 1 splicara (afsctivo 2 cbtwaar &s)

actividadis do fnanciamiont R (LI78.54)
Actvidads ds fnanciamisats

Racalecacicn do accicans 219,68

Rocompra da accion 3 (a7 468)

Tsnswns prppdos (B48.240) (5,161

Fiamcimis 3 s phao, et M bit) )

Chis e ol valor rsemablo d imsrummtes fimneiarer (13 114:48)
Flujor satos do afoctivo por sctivadades do finaaciu 130897 L4
Aussezio et {Esmmsucion nsta) de afectry AT RO

Ajut al fiujo dn sctive por vaniacionss aa ol Zpo & camhic anay)  leln

Ehactve y oquiraleans o fnicae dal oo
Efactive y oquiraloans ol fnal del ade

Lis woms adyms foras parss imngeal do los astades Emncierss comunlidadon.

LI0LTH LIRgT

1400240 L1576
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3. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS MEGACABLE

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS

MECACAHLE HOLDINGS S A 0. CEC V.

Por ol afic que & T ele diciesrinre de 2000 y por ef perinds dal | de ocrubre al 1L de diciembre de 2007
Y Prolerrra por &l wfic que tesrming & T de didembre de 2007

Citras enpresadas e mifles de pescs memanos, segqun

(Cifras basel I
§ 5853883 § 1231249 L 4,166,020
Toeia e Servicis 1533831 W% 1,096,683
Ltilidiad bruta 43150852 B4 113 31207337
Caslos de oparacion y generales 2078292 486,162 1571170
2236760 387951 15568 167
Otros ingresos, neto (Nota 19) 72296 103459 109,445
Aesuttado integral de financiamianic,
ke (Noti 17 (402693 (153621 (31025)
|53,542) BT {5,786
Partidas no ordinarias (Notss 8y 12a | (20084) - 39861
Uritidad antes de impuestos & la utiidad
y de interes minoritaro 1822 837 BOG 552 1670567
Impuestos & In utilidad (Mota 18} 113021 329503 151,853
Utilickad entes de interée mingritari 1709816 475610 1518714
Interds minoritario 31213 JE51 62
Ltitidad neta del afio 3 L7a1029 5 44 181 ] 1526176
Unilidad nata bisica por accion comun (kota i) § 102 5 088

nsolidada da resultados proforma. por el ejercicia cormprendida dal | de enero sl 31 de dicembre
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ESTADO DE FLUJOS CONSOLIDADO

MEGACABLE HOLDINGS SAB.DEC. V.
Por el afio qua termind el 31 de dicembre de 2008
Cifras expresadas en mies de pasos mexcancs, sagun o= expbca en la Nota 2

Actividades de Operacion:

Utindad antes de tmpuestos 2 12 utiitdad 182238%
Partidas refacionadas con actividades de inversion
|Depreciacion y amortizacion | 591,125
Electo de valuaclon activos fijos 29,984
Pérdida por venta de nmuebles, maquinaria 2,852
Intereses a favor (76,112)
Participacion en asodadas 53,542
Interés minoritario (31,214)
Costo neto del pertodo por obligaciones laborales 20438
Partidas relactonadas con actividages de fnanclamiento

Intereses a cargo 198,891
Subtotai de partidas relacionadas con actividades de inverston y financlamiento 2,612,343
DEminucion en cuentas por cobrar y otros (35,850)
Aumentos con companias asocladas 44,862
Cobros por recuperacion de impuestos

Disminucton en Inventartos (140,517)
Aumento en proveedores 322,460
Impuestcs 2 13 utilidad pagados (122,006)
DEMINUCION &n acreedores y ofras cuentas por pagar 377454
Fujos netos de efectivo de actividades de Operacion 3,058,656
Actividades de inversion:

Intereses cobrados 86,094
Adquisicionss de inmuebles, maquinaria y equipo {1,526,391)
Cobros por venta de Inmuebles, maquinarta y equipo 8114
Compra de acclones proplas (80,713)
Inversion en activos Intangiiles (329,322)
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion 11,842,218)
Efectivo excedente para aplicar en actividades de inanctamiento 1216438

sess
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Balances generales consolidados

|Gz enmilles de peses)
A 31 de giciembe o2
2009 008
Akivo
Acivo chcuiants:
Efectio y equivalentss (Noli 2) 2,576,189 1,856,836
Fastmin s ] i o
pUESI0 [F recup: 42,554 154,018
143,581 262,040
1326 -
347 248978
Invarsiin en acciones de asociada [Nota T) a7 741
Frogiegages, ssiamas y equipes, neto (i B]] BMTAT 5,183,184
Chedil mercants, et (Nota 11) 4277036 4.277,0%
Diros acthvos, neto Nola 8 7540 486,260
Total gl actvo 1o circulante 10,751,563 8,959,760
14,230,360 12307155
Pasivo y capital contable
Pasht 3 corta plaza:
Frovesdares 17H 575,578
Documentss pof pgar 3 com plaz iNota 10) 20 fFRIE
Presamos bancancs (Nota 11} 20 -
Partes relacionadas [Nota &) 11,536 84120
ACeedores dhesos Bcumeiades D pagar (Net 12) w150 72,313
Total de pasivo 3 corto plazo 3645390 WIS
Pasio 3 largo plaza;
Présiamos bancarics (Nota 11) - 3,108,854
Documeniss pof pagar (Nola 10 - 4519
Benzécios a eMpleaces (Vo 13] T6H63 65,850
PpuEsi0 @ ulFdad oo (ot 18} 703,985 532640
Total g8 pasivg 3 g paz0 TH0.ME 3,758,085
[Tatal g pasni | 442,187 4704210
ComngEncas y compromisos (Nota 19) - -
Captai cantatie (Nota 17
Capita socil 419,065 414,800
P nela en colocacion y sUscipcion 0 actiones 2126348 2,088,828
Slidades reteninas 5620040 457454
Tolal de capital contable de partiopacion
Controiadorn 8475163 7,584,170
Fanicipacian 1o canbolasar: 120,020 9,755
ST T
Total aal pasivo y capital contabis 14,230,360 12,367,135
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MEGACAELE HOLDINGS, SAS. DECV. Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de resultados

(Ciras en miles g pesos)
Por los afos terminados el 31 de diciembre de
2008 2008
Ingresos par senicios 6,804,682 5,853,883
(Costos de senicios 2,308,565 153883
(Utilioadl oruta 4,586,007 4315052
Gastos de operacion y generales 2,380.280 2,078,292
|;xi|idad de operacion 2,205,808 2,236,760
Otros ingresos, neto 13868 £2312
Resuitado integral de financiamiento:
Ingresos por intereses 133,283 76,112
Gasto por intereses (168,607) (198,892)
Utiidad pérdida) cambiaria neto 136,554 (279.913)
101,210 (402,693)
Participacion en el reswtado de comparia asociada (Nota 7) 34401 (53.542)
Utiidad antes de impuestos a la ublidad 2355311 1,822 837
Impuesios a la wtilidad (Nota 18) 48,570 113024
Utilidad consolidada 2,006,807 1,700,816
Participacion ho controladora (20,037) 3213
Utilidad controladora 1,986,770 1,741,029
Utilioad por aczion:
Basica, utilidad atriouible por accion ordinana de la participacion controladora 145 102

Las notas aduntas son parte integrante de este estado financiero.
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Estados consolidados de flujos de efectivo

(Citas en miss g8 pesis)
Plorlos afios terminados el 31 de doiembre de
2000 2008

Actividadsa de aperacion
Utifidad antes da impusstos 1 la utilidad H LM 13283
Partidas en reaulfados que no afectaron efsctive:
Degresiacion | sa1407 554 344
Amortizacidn 125134 36761
Perdda por venta de inmuebles, maguinaria 5328 2852
Infereses a favor (133283) (76,12
Parficipacion en & resiétad d¢ compafiia asaciada (34491) 53,542
Flactuacion cambéatia 07,012) -
Costo del periodo poe beneficios 2 empleados 16,483 0438
Intireses cargo 164,807 198,89z
Otras partidas que no requirenn efectivo 24000 {1,230)

3021960 2612344
Gambios &n activoa y pasivos de opsracion
Cuentas por cobrat y oros (122,078) (25.692)
Impuestos por recupérar (308,538) (10,458}
Parles relacionadas (T2584) &4 a2
nventarios 18,050 (140517)
Provesdores (367 bad4) 12240
Aessedores goshos dcumuiados y obras cusntas (13,541 253,358
Flujos natos de efsctivo generados por actividadss ds opsracion 210511 3,158 656
Actividades de inversion
Infiareses cobrados 1120 86,004
Aduusiciones o propiedades, sistemas y equipos [1.445.220) (1,526,391)
Cobros por venta de propiedanes, sistema v eaquipa §m B 114
Invarsion en aociones [17,208) -
Inversion en activos intangbles y ofres (48,50%) (328.322)
Flujos netos da sfactivo a obtener da actividades da inversion (1,386.007) (1,781,505
Efecivo excedents para apical en actividades de financiamienty 8.2 1287151
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MEGACABLE HOLDINGS, S.AB.DECV. YSUBSDIARIAS

) Balances generales consolidados

(Citras en miles de pesos]
Al 31 ce didembre ce 2020
2010 2005
Activo
Activo circulante:
Efectivo y aquivalentes de efectivo |Nota 2| $ 1685652 2,375,189
423 278
Impuestos por recuperar (Nota 4) 357,753 452,534
166,279 143,981
Pagos ankicipades 75,355 28,379
instrumentos financieros (Nota 14) - 13,216
[fotal del activo circuiante | 2,564,662 3472737
[Prop Zictamas y equIpos , reto [Nota 5] | 7,753,422 6,007,317
Credito mercantil, neto (Nota 11] 4,277,036 4,277,038
Partes relacionadas (Nota €} 384,530 -
Inversion en acciones de azociaces (Nota 7) 108,525 38,970
Otroz activos, neto (Nota 5) 512,751 407,640
Total del activo no circulante 13,042,264 10,734,363
[otaiceincive | $ 15606326 14,230,360
Pasivo y capital contahie
Pazivo a corto plazo:
Porcion 2 corto piazo de documentos por pagar a largo plazo (Nota 10 $ 34432 6,320
Préstamos bancarios (Nota 11] - 3,021,244
Proveedores 501,863 207,733
Fartes relaconacas (Nots 6} 17,736 11,336
Acreedores diverzos, gastos acumuiados por pagar y provisiones [Nota 12) 533,434 352,304
[Total de pazivo 8 corto piazo| 1,147 465 3,643,338
Pasivo a largo plazo:
Documentos por pagar 8 largo piazo (Nota 10) 22,669 -
Préstamos bancarios (Nota 11) 2,100,000 =
Beneficios 3 empleados [Nota 13) 102,963 76,863
Impuestos a ls utilidac difericos {Nots 18) 629,929 703,983
Total de pazivo 3 larzo plazo 2,861,561 780,848
Eﬂl de pasivo 4,009,026 4425187
Contingencias y compromisos (Nota 13) - -
Capital contable (Nota 17)
Capital social 920,130 919,963
Prima nata en colocacion y zuzcripton de acciones 2,126,348 2,125,348
Utiidades acumuladas 8,326,987 6,623,840
Total de capital contable participacion controisdora 11,373,465 9,675,153
Participacion no controledora 224435 125,020
11,597,300 5,804,173
Total del pasivo y capital contadle $ 15,606,326 3 14,230,360

Las notas sdjuntas son parte integ) de exte estado

183



MEGACABLE HOLDINGS, S.A.8.DECV. Y SUBSIDIARIAS

() () () Estados consolidados de resultados

(cifras en miles de pesos)
Por los afios terminados el 31 de diciembre de
610 2009
Ingresos por servicios(Nota 1d y 21] § 750929 5 6894682
Costos de servicios 1,098,836 1307483
Urilidad bruta 5,010,459 4,587,199
Gastos de operacion y generales 184,247 2,380,289
Urilidad de operacion 2,186,202 2,206,310
Otros ingresos, neto 45,485 12,766
Resultado de financiamiento;
Ingresos por interases 130,457 133,263
(Gasto por intereses (154,529 |168,607)
(Pérdida) utilidad cambiaria, neto (13,425) 136,554
(37,497) 101,210
Participacion en el resultado de compaiiias asociadas (Nota 7) (5,078) 34451
Unilidad antes de impuestos a [a utilidad 1,189,152 1355317
Impuastos a la utilidad (Nota 18] 477498 348,570
Utilidad neta consolidada 1,711,654 2,006,807
Urlidad neta de |z participacion no controladora 14,330) (20,037)
Utlidad neta de la participacion controladora § 169731 § 1986770
Urilidad por accion:
Basica, utilidad atribuible por accion ordinaria
de la participacion controladora (pesos) (Nota 17) § 0.9 § 115

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero.
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MEGACABLE HOLDINGS, 5.A.B.DE CV.Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de ﬂu__j os de efectivo

(cifras en miles de pesos)
Por los ahos terminados el 31 de diciembre de
2010 2005
Betividades de aperacion
Actividades de operacion
Utilidad antes de impuestos a |a utilidad 5 2,189,152 5 2,355,377
Costo del periedo por beneficios a empleados 32,280 16,483
Estimacion de cuentas de cobro dudoso de clientes 40,000

Partidas relacicnadas con actividades de inversidn:

703330 se1,497

Amortizacion de base de clientes 162,821 125,134
Pérdida por venta de propiedades, sistemas y equipo = L5328
Intereses a favor {130,457} {133,263)
Participacion en el resultado de compahias asociadas 5,078 (34, 431)
Citras partidas que no reguiriercn efectivoe 26,038 24 500
Martidas relacicnadas con actividades de financiamiento:
Fluctuacion cambiaria [33.048) (87,612}
Intereses cargo 154,529 168,607
3,149,723 3,021,960
Incremento en cuentas por cobrar (83,745} {122.976)
Incremento en pagos anticipados (47,376 =
Disminucion (incremento] impuestos por recuperar 104,801 {308,536}
Partes refacionadas 6,200 (72,584)
Incremento {disminucdn) imventanios [23,238) 118,655
Disminucion en instrumentos financieros 13,216 +
Incremento [disminucién) de proveedores 294,128 1367,244)
Disminucion de aoreedores y otros {157,302} [72,541)
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion 3,270,167 2,155,138
Adquisicion de  Grupo Omnicable (Nota 20) (543,716} -
Adquisicién de acciones de Grupo Lipsio (Nota 20} {118,237}
Partes relacionadas [384,530) -
Intereses cobrados 130,457 133,263
Adquisiciones de propiedades, sistemas y equipos [2.196,197} {1,445 225)
Cobros por venta de propiedades, sistema y equipo = 8,772
Inversion en acciones [54,633) [17,208)
Inversién en actives intangibles y otros |2,892) [46,505)
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion [3.175,74E] 11,366,507]
El=Llive esuedenle parg aplica en aulividades de lingnciamienle 94,413 628,231
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS

MECACABLE HC
Por el afic o
Y Proforma por of afio que

SSARCECY

Cifras expresadas en milles die pescs mexicancs, Segun se explica enla Nota 2

ering &l 3 de diciermibre de 2008 y por o periodo del 1 de octubee al 31 de diciermbre de 2007
0 el 31 de dicemire d 7

Cifras base! (a)
§ 5,853,883 5 1231249 4,166,020
Costo e Servicios 1538831 35713 1036683
Usilidad bruta 4315052 8.3 3129337
Castos de operacion y generales 2,078,292 486,162 L571L170
Litlidad de operacion 2,235,760 387951 1558167
Otros ingresos. neto (Nota 19 7229 103489 109,448
Resultado integral de financiamiento,

neto (Nota 17) (402,693 (133621) {31125
Participacion en los resultados de

compafiias asociadas (53.542) 448733 5,786/
Partidas no ordinarias {Notas 8 y 12a) (29.984) = 19863
Utilidad antes de impuestos a la utiidad

y de interés minoritaric 1822837 805,552 1670567
Empuestos & Ia utilidad (Nota 18] u3n2 320922 151853
Utilidad antes de interés minoritaro 1709816 47663 1518714
Interes minoritario 3213 7551 7462
\hifidad neta del afio 5 1741029 § 484181 1526176
Utilidad neta basica por accion comun (Nota 2r] L 102 088

{2} Estado consobdada de resultados proforma, por of sjeroicio comprendido del 1 de enero o 31 de dicembre
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