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eyt Métodos tradicionales
- de analisis de la
informacidén financiera

Jests Lavin Verdstegui
Norma Angélica Pedraza Melo
Lazaro Castillo Herndndez

Introduccién

El andlisis de la informacion financiera de la empresa forma parte de un proceso de generacion
de informacién cuyo objetivo fundamental es el de aportar datos para la toma de decisiones. Los
usuarios de ésta son muchos y variados, desde los gerentes de empresa, interesados en su evalua-
cion, directores financieros, para analizar la viabilidad de nuevas inversiones, nuevos proyectos y
cudl es la mejor via de financiacion, hasta entidades financieras externas para indagar sobre si es
conveniente 0 no conceder créditos para llevar a cabo dichas inversiones.

En este capitulo se aborda el estudio de los diferentes métodos tradicionales de anallsxs fi-
nanciero, promoviendo un enfoque tedrico practico de cada uno de los métodos tratados en este
epigrafe. Sin embargo, cabe enfatizar que, en general, con este texto se pretende promover un
enfoque de diagndsticos integral y estratégico de las organizaciones, aplicando los métodos y
técnicas de andlisis financieros tradicionales para evaluar el desempefio organizacional; sin em-
bargo, la intencién fundamental que se persigue con esta obra es sensibilizar a los gerentes sobre
el hecho de que los métodos de andlisis tradicionales dejan a un lado aquellos activos que se ha
identificado que brindan mayores beneficios a las organizaciones, propiciando un incremento en
los niveles competitivos de éstas, como son los activos intangibles.

Antecedentes de las herramientas y modelos de andlisis financiero

En este punto comentaremos las principales etapas por las que han pasado las herramientas y
modelos de andlisis financiero hasta llegar al estado actual de desarrollo en que se encuentran.
Esta clasificacion en etapas se basa en la forma y época en que la evolucion de la disciplina se fue
reflejando en la literatura especializada (figura 2.1) (Gutiérrez, 2008).

Primera etapa

Basicamente, el interés de las empresas se centr en la emision de acciones y obligaciones, en
donde su problema bdsico era la obtencién de fondos y sus fuentes de financiamiento; era logico
que comenzaran a desarrollarse nuevas herramientas que permitiesen apreciar a los bancos el po-
tencial del inversionista, la capacidad de endeudamiento de sus clientes, su estructura financiera,

su posicion de cobertura y su riesgo a largo plazo.
Aparecen, asi, los aspectos juridicos e institucionales de la emision de nuevos valores mobiliarios
a los que se les otorga importancia, y se insintian los conceptos analiticos que posteriormente cons-
tituirian el instrumental del analista de valores basados en diversos indices o coeficientes, como son:
a) Indices de cobertura: relacionan la carga fija presente y futura en concepto de intereses,

con la posible generacion estimada de utilidades.
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Figura 2.1 Etapas de las herramientas de analisis financiero.
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Centralizacion en la emision Atn limitado al uso de indices y La informacion historica y las herramientas creadas
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_surge el andlisis de valores. de origen y aplicacion de recursos. mayor frecuencia en las proyecci
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activos intangibles. e importantes decisiones gerenciales. sistemas de computacion. ]

Fuente: elaboracion propia con base en Gutiérrez (2008).

b) Indices de la estructura financiera: vinculan de distintos modos el endeudamiento con
el capital propio.

c) Tasas de rentabilidad: indican el porcentaje de utilidades sobre el capital o sobre las
ventas, la utilidad por accién, entre otros.

Durante esta etapa, el segundo paso lo constituye el desarrollo del analista de valores. Con la
complicacién periddica del rendimiento de bonos y acciones, con una fusion entre matematica
financiera, por una parte, y andlisis de estados contables con vistas a proyectar utilidades, por
la otra.

Segunda etapa

Esta se ubica alrededor de la década de 1930. La profesion de contador pdblico independiente se
caracterizd por considerables progresos, se dispone cada vez en mayor escala dando mejor infor-
macion para uso externo de la empresa. Esto hace variar un tanto la atencion del andlisis, y si bien
sigue siendo principal el problema de las fuentes de recursos, comienza a forjarse un interés por
los usos y aplicaciones de éstos y representan una preocupacion no sélo para analistas externos,
sino también para los internos.
Este es el momento en que resulta preciso sefialar un avance notorio en el desarrollo de:
* |a contabilidad de costos.
« El anilisis de estados financieros, que deja de estar limitado al uso de indices y emplea cada
vez mds los estados de origen y aplicacién de recursos.
* |a consolidacion de las agencias de informacion comercial o de crédito, cuyo objetivo es
brindar informacion para evaluar el riesgo crediticio.

Tercera etapa

Abarca de 1935 hasta fines de 1940. Para describirla brevemente, es una etapa de consolidacion
del desarrollo de las fuentes bdsicas que hasta ese momento alimentaban el andlisis financiero:
el andlisis de valores mobiliarios; la contabilidad, especialmente la de costos en su acepcion mas
amplia; y el andlisis de estados financieros.
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Cabe destacar que en este periodo, la informacion histérica y las herramientas creadas original-
mente para el estudio del pasado empezaron a utilizarse con mayor frecuencia en las proyecciones
y pronosticos.

En la literatura avanzada de este tiempo comienzan a estudiarse los estados financieros pro-
yectados, especialmente la proyeccion de origenes y aplicaciones de recursos con fines de admi-
nistracion financiera.

Cuarta etapa

Por los nuevos aportes y los efectos que tuvo en lo que hoy es la administracion financiera, ésta
puede considerarse como la etapa expansiva y se ubica en la década de 1950 y los primeros afios
de la década de 1960. Entonces aparecieron herramientas tales como:
a) Lainvestigacion de operaciones.
) El desarrollo de las disciplinas de administracion.
) Un cambio importante del enfoque de la administracion financiera.
) Nuevos avances en el analisis econdmico.
) Creciente aplicacion de la estadistica e instrumental matematico, en la solucion de pro-
blemas administrativos, financieros y econémicos.
f) El desarrollo de los sistemas de computacion.

La sola mencion de la investigacion de operaciones explica la contribucion de esta herramien-
ta a a expansion, asi como la creciente aplicacion de los primeros modelos matematicos, surgidos
durante el curso de la Segunda Guerra Mundial; el efecto de difusion que tuvo esta disciplina hacia
un tratamiento mds riguroso y cuantitativo de los problemas de cada una de las dreas funcionales
de la administracion, y la aparicion de la computadora, que permiti6 acelerar y en algunos casos
hacer viable ciertas aplicaciones.

La administracion financiera y, consecuentemente, el andlisis financiero, recibieron de mane-
ra favorable ese efecto de difusion, por lo cual fue éste uno de los estimulos para transformar el
contenido de dicha drea, pasando de su orientacion descriptivo-institucional a otra mucho mas
instrumental y cuantitativa.

Un elemento de gran influencia sobre el andlisis financiero fue el desarrollo de la administra-
cion financiera, tanto en los aspectos que hacen las variables internas a la empresa como en lo
referente a las externas, en especial o vinculado a mercados financieros; el enfoque prevaleciente
hasta mediados de la década de 1950 era institucional.

Los elementos que cambiaron la fisonomia y el contenido de la administracion financiera, y
por ende, revolucionaron el andlisis financiero, fueron la aplicacion del instrumental matematico
y el desarrollo de los sistemas de computacion.

Quinta etapa
Es la etapa actual; aqui el analista cuenta con muchas herramientas y modelos, la mayor parte de

los cuales ha sido ya probada en sus aplicaciones en la empresa. Esto le permite al analista afrontar
cuantitativamente y cada vez con mayor precision una creciente variedad de problemas.
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