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Resumen

Las empresas estan constantemente en cambios que afectan su estructura financiera; este trabajo
continta la investigacion realizada a la empresa Productora de Perfiles y Tubos, S.A. B de C.V.,
de 1987 a 2001: Para verificar la actuacion de la administracion cuando fue paraestatal 1987 a
1991 contra el primer periodo con gestion privada 1987 al 2001 y el segundo periodo analizado
2002 al 2009, dicha evaluacion observa el comportamientos de las razones financieras hasta esta
ultima fecha, se compara y mide el progreso para, contribuir con una propuesta. Se obtiene y
realiza lo siguiente: Estados Financieros, disefian cedulas, captura de informacion, seleccionamos
las razones financieras por aplicar, procesamiento de datos, y explicacion de resultados. Se
concluye que en el primer periodo se existen problemas de operacion y financieros motivados por
movimientos contables/administrativos. Las decisiones tomadas y la obtencion excesiva de
créditos, propicia la suspension de pagos desde 1999; la situacion anterior propicia que
actualmente se cuente con un excelente flujo de efectivo e inversion en activos productivos. Sin

embargo, existe la contingencia de declarar la quiebra, de rechazarse el plan de reestructura



propuesto. En el nuevo periodo las razones se ven mejoradas sustancialmente y el punto de

equilibrio es aceptable, los esfuerzos directivos se reflejan en los Estados financieros.

Palabras clave: Razones Financieras, estados financieros, punto de equilibrio

Introduccion:

El estudio pretende considerar las acciones desarrolladas en la empresa Productos de Perfiles,
S.A. de C.V,, en cuanto a toda una serie de experiencias ocurridas con motivo de un posible
cierre de labores y los impactos en todos los érdenes sociales, culturales y econdémicos; asi, el
proceso desarrollado para evitar lo anteriormente expuesto mediante las mas atrevidas actividades
plasmadas en un plan estratégico, situacion que se logra, al transformar de una amenaza muy
seria, latente y con altas probabilidades de convertirse en realidad, a convertirla en una
organizacion fortalecida econémicamente y con un plan de desarrollo increible que la lleva a ser

mas productiva con menores costos.

Las experiencias anteriores se plasman en la investigacion y sirven de referencia vivencial para
que los alumnos a nivel licenciatura y posgrado en maestria, tengan en sus manos el material
suficiente para que el caso presentado sirva de estudio en sus diferentes aspectos contables,

administrativos y financieros, visualizacion de estrategias y sus resultados actuales.

Productora de Perfiles, S.A. B de C.V., se fund6 en 1942 bajo el régimen mixto capital aportado
por extranjeros, nacionales y el gobierno federal. Para facilitar la utilizacion de agua Se decidié
construir la planta en terrenos aledafios al rio Monclova, en la ciudad del mismo nombre en él

Estado de Coahuila, México.

Principiando la construccion en Octubre de ese mismo afio, méas tarde, en Octubre de 1944 se
encendi6 el primer horno de aceracion y al dia siguiente inicia la operacion el molino de plancha,
dos afios después la empresa produce plancha de acero rolada en caliente. La fabrica de tubos y
la laminadora en frio iniciaron oficialmente a producir en 1946. Para continuar su crecimiento

ascendente en 1967 se construye el cuarto alto horno y Basic Oxigen Furance (BOF).



En 1972 la administracion da un giro importante al nombrar un Director General proveniente del
sector publico. En 1976, inicia la produccion de la planta nimero dos. En 1987 el gobierno
federal ofrece en venta a la compafiia, y su grupo Industrial. En diciembre de 1991, el Grupo
propietario actual adquiere las instalaciones. En el afio de 1999 la empresa se declara en

suspension de pagos.

En el altimo trimestre de 2006, el Consejo de la Administracion autorizo la inversion de US $827
millones de dodlares en el proyecto de expansion de la planta, el cual tiene como objetivo
concretar el maximo potencial de la cadena productiva, con la renovacién y/o adquisicion de
equipos y sistemas que permitiran incrementar la capacidad de produccion en aproximadamente

40% para llegar a 4.75 millones de toneladas por afio.

A mediados del mes de junio del 2011, se tiene contemplado la construccion de la planta No. 3
para incrementar la produccion en el 2017 a 8 millones de toneladas por afio.

Planteamiento del problema
Productora de Perfiles, S.A. B de C.V (la empresa o la “compaiiia”), es una subsidiaria del
Grupo Controlador, S. A. de C.V., y es uno de los fabricantes méas grande de productos de

Acerero en México. Su actividad principal es la produccién y venta de aceros planos y no planos.

Es incuestionable la importancia que reviste la actividad realizada por la empresa y su Grupo
Industrial la cual se refleja en la economia nacional, regional y local. La derrama derivada de la
explotacion de los recursos minerales y su transformacion, contribuye en forma cuantiosa al
erario federal por los impuestos y derechos directos e indirectos que genera, por el movimiento

en el flujo de efectivo, y en fin por la produccién y ventas que se transforma en riqueza nacional.

Ahora bien, esta empresa, ha pasado de propietarios y de administraciones, tanto del mismo
gobierno como privados, los cuales han tenido sus aciertos y desaciertos, influyendo sus
decisiones en la situacion actual para que los propietarios actuales perseveren su participacion

accionaria.



La empresa a partir de la privatizacion, lejos de generar riqueza para la sociedad en su conjunto,
ha generando una crisis profunda en la econémica de la region, al disminuir sensiblemente su
actividad de contratacion directa, subcontratando una gran parte de sus trabajos, teniendo un
efecto no muy satisfactorio en la economia regional, aspecto que puede ser sujeto de un estudio

posterior.

Con la privatizacion en ese tiempo, el costo economico, social y moral para la region fue muy
doloroso 10 mil empleos directos perdidos, 3 mil indirectos y contraccion de la inversion. En la
revista Coahuila de junio de 1994, se afirma que el Grupo Controlador dice que ha crecido el
empleo mientras que el INEGI, afirma que la regién tiene el primer lugar en desempleo el cual

continua reflejandose en gran medida hasta la fecha 2009.

Lo critico es que se han presentado despidos masivos de miles de trabajadores calificados
generado una sobreoferta de mano calificada., propiciando bajos salarios y menos prestaciones en
detrimento de la sociedad y familias de la region. En el mes de julio de 2012, se anuncia la oferta

de 2,500 plazas lo cual bien a aliviar el desempleo.

La empresa evaluada continta en suspension de pagos debido a la quiebra técnica originada por
el alto nivel de endeudamiento el cual no financié activos productivos. La entidad estd en

expansion y de construccion de una nueva planta para elevar su capacidad de produccion.

Este trabajo analiza los estados financieros Balance General y Estado de Resultados desde
1987 al 2009, comprende los afios de administracion Gubernamental y la actual en dos
periodos primero en el que las razones no eran muy satisfactorias de 1987 al 2001; para dar
seguimiento a la investigacion se analiza el periodo de 2002 al 2009. Se pretende presentar
objetivamente el analisis financiero y que contribuya de alguna forma a los que se vean con

interesados en el tema.

El estudio de Apaza (1999) citado por (Hernandez, 2009) determiné que en promedio, un 60%
de las empresas formulan informacion financiera y econémica de sus actividades; pero las

mismas no aplican el andlisis financiero correspondiente; por tanto las decisiones financieras



y administrativas no vienen nutriéndose de esta importante herramienta. El 40% restante si
Ileva a cabo el analisis de su informacion financiera y econdmica; sin embargo este analisis no
es aprovechado integralmente, debido a: la falta de oportunidad, falta de integralidad, falta de

comparabilidad, falta de trabajo en equipo y otros factores.

Otro aspecto importante menciona (Hernandez, 2009) de esta problematica, es la utilizacion de
una serie de métodos y la obtencion de un gran numero de porcentajes o razones financieras;
lo que hace que los responsables de las decisiones financieras y administrativas, antes de tener
una adecuada herramienta para su gestion, vean entorpecida su labor; por lo que es necesario
que se defina que aspectos de la situacion financiera y econdmica de las empresas deben

analizarse para que pueda disponerse de la informacion Gtil para la eficaz toma de decisiones.

En este sentido y a la disponibilidad de la informacion se evallo la empresa, para considerarla
como caso de estudio y su aplicacién en los alumnos que cursan las diferentes carreras en

nuestra Facultad, sobre todo en materias que tienen relacion con la administracion/Finanzas.

El problema general es ¢ Determinar qué aspectos deben evaluarse que inciden en la toma de
decisiones y repercuten en la economia de la empresa; determinar si ha mejorado su situacion
financiera del periodo de 1987 a 1991; El impacto de la administracion de 1991 al 2001
primero periodo de administracion privada y del 2002 al 2009 segundo periodo; de igual forma
investigar el fenémeno financiero de su recuperacién en los Gltimos ocho afios y aplicacion de

los resultados en las aulas?.

Pregunta de Investigacion

¢Como influyen los resultados de operacién en las razones financieras su comportamiento,
progreso, y las decisiones financieras que toma la empresa Productora de Perfiles, S.A.B. de
C.V., y subsidiarias en el periodo de 1987 al 2009 y su aplicacion en las carreras que ofrece la

Facultad de Contaduria y Administracion de la Universidad Auténoma de Coahuila?

Objetivo General

Determinar en qué forma el comportamiento de las razones financieras facilitan la gestion



administrativa en el futuro de las inversiones de la organizacion, su progreso con los
resultados alcanzados considerando la capacidad de endeudamiento, rentabilidad, sus
fortalezas o debilidades, considerando el potencial financiero que para el desarrollo industrial
de la regién y el pais representa la empresa contribuyendo con una propuesta que de alguna

forma apoye a los académicos, administradores y empresarios.

Objetivos Especificos
Identificar los instrumentos para realizar la evaluacion de la situacion financiera de la

empresa.

Aplicar las razones financieras a los Estados Financieros de la empresa.

Exponer los resultados derivados de la evaluacion.

Evaluar los obstaculos y los esfuerzos de los directivos para consolidar la situacion y

operatividad de la compafiia

Proporcionar una opinion sobre los resultados obtenidos

Justificacion y viabilidad

Dar continuidad al trabajo de investigacion realizado por el periodo de 1987 al 2001, para
comprobar en su caso el crecimiento de la empresa motivado por la decisiones tomadas,
considerando que la aplicacion de las herramientas de evaluacion financiera, se utilizan
fundamentalmente para la toma de decisiones en la administracion de una empresa, cuyo
proceso de andlisis generalmente se aplica en forma consistente en empresas grandes y/o que

cotizan en bolsa.

Es importante mencionar que existen diversos trabajos acerca de la vida de la empresa, sin
embargo no existen muchos a cerca de su analisis y las finanzas y su referencia con las notas a

los Estados Financieros dictaminados, ni de la situacion que prevalecio desde 1987al 2009.



En forma semejante al trabajo anterior, se conforma una base de datos para que se estudien los
resultados por parte de estudiantes de las carreras administrativas tanto a nivel licenciatura
como de niveles superiores, siendo una guia relevante a considerar también en su vida
profesional para tomar los buenos juicios y reflexionar sobre los desaciertos si es que
ocurrieron. Los resultados contribuyen con los clientes, proveedores, acreedores y empresarios

de diversos ramos ya que contaran con informacion para futuras acciones.

Para este trabajo no existen restricciones, ya que la informacion recabada referente a los
estados financieros dictaminados, informes directivos e informacion relativa a la situacion
financiera de la compafiia, son documentos publicos y estan a disposicion de quien quiera
contar con ellos para obtener informacion o conocer aspectos especificos o generales

publicados.

En esta investigacion, los resultados financieros no se comparan contra el sector productivo al
que pertenece debido a que la empresa es totalmente integrada desde la extraccion de los
minerales hasta la produccion de los productos de acero Yy la transferencia de productos de una
empresa a otra, utilizacion de subproductos o recuperacion de ellos en los diferentes procesos,

pueden afectar sustancialmente las razones financieras.

Marco Teorico

(Giovanny, 2001) Nos describe que el andlisis financiero consiste en recopilar los estados
financieros para comparar y estudiar las relaciones existentes entre los diferentes renglones y
observar los cambios presentados por las distintas operaciones de la empresa. La interpretacion
de los datos obtenidos, mediante el analisis financiero, permite a la gerencia medir el progreso
comparando los resultados alcanzados con las operaciones planeadas y los controles aplicados,
ademés informa sobre la capacidad de endeudamiento, su rentabilidad y su fortaleza o
debilidad financiera, esto facilita el analisis economico de la empresa para la toma de

decisiones.

(Horne, Hernandez, Hernandez, & Dominguez, 2010) Nos dicen que el analisis financiero es la

presentacion en forma procesada de la informacion de los estados financieros de una empresa



y que sirve para la toma de decisiones econémicas, tales como nuevas inversiones, fusiones de

empresas, concesion de crédito, etc.

Asi mismo, (Fornero, sd) refiere que la finalidad del anélisis financiero en su definicion amplia
es el conjunto de técnicas que van a servir de ayuda y soporte en el proceso de toma de

decisiones de inversion.

Nos explica (Cabrera, 2005) que el andlisis financiero, es una técnica de evaluacion del
comportamiento operativo de una empresa, diagndstico de la situacion actual y prediccion de
eventos futuros y que, en consecuencia, se orienta hacia la obtencion de objetivos previamente
definidos. Por lo tanto, el primer paso en un proceso de ésta naturaleza es definir los objetivos
para poder formular a continuacion, las interrogantes y criterios que van a ser satisfechos con

los resultados del analisis que es el tercer paso a través de diversas técnicas.

Las herramientas de anélisis financiero pueden circunscribirse a las siguientes: a) analisis
comparativo, b) analisis de tendencias; c) estados financieros proporcionales; d) indicadores
financieros y e) analisis especializados, entre los cuales sobresalen el estado de cambios en la
situacion financiera y el estado de flujos de efectivo.

Los indicadores financieros agrupan una serie de formulaciones y relaciones que permiten
estandarizar e interpretar adecuadamente el comportamiento operativo de una empresa, de
acuerdo a diferentes circunstancias. Asi, se puede analizar la liquidez a corto plazo, su
estructura de capital y solvencia, la eficiencia en la actividad y la rentabilidad producida con

los recursos disponibles.

Para (Cabreja, Pérez, Bacilio, & Rubi, 2004) el analisis financiero, son normas de
comparacion que los analistas financieros utilizan para evaluar la razonabilidad de una razon
financiera. Un criterio es la tendencia de una razon durante los afios al revisar, los analistas
pueden determinar el desempefio de una compafiia 0 su posicion financiera estd mejorando o
empeorando. Segundo, frecuentemente los analistas comparan las razones financieras de la

compafiia con aquellas de compafiias similares y también con promedios de la industria.



Nos comenta (ZUfiga, 2003), las funciones financieras claves son, de Inversion, de
financiamiento, y de Politica de dividendos de una empresa. Entre otras las principales
funciones del administrador financiero es planear, obtener y aprovechar los fondos que

permitan maximizar el valor de la empresa. Considerando:

Primero. La planeacion y preparacion de prondsticos. EI administrador financiero debe
interactuar con los ejecutivos responsables de dirigir y operar los recursos materiales de la
empresa. Segundo, el administrador financiero, estd relacionado directamente con las
decisiones de inversiones y de financiamiento de la empresa y con los resultados esperados.
Tercero, el administrador financiero ejerce un influjo importante con otros ejecutivos del

negocio, responsables de la operacidn para que esta logre la mayor eficiencia.

En este sentido la inflacién se ha convertido en una parte tan penetrante del medio ambiente
econdmico, que debe ser vista como una importante influencia en las decisiones financieras de
los negocios. Con altas tasas de inflacién las utilidades reportadas se ven distorsionadas. La
venta de inventarios de bajo costo da como resultado utilidades reportadas mas altas, aunque
los flujos de efectivo son mantenidos a un nivel bajo a medida que las empresas reponen sus

inventarios con costos mayores.

Para evaluar la situacion y desempefio financieros de una empresa segun (Viteri, 2010), el
analista requiere de algunos criterios. Estos se utilizan frecuentemente como razones, o
indices, que relacionan datos financieros entre si. El anélisis e interpretacion de varias razones
debe permitir a analistas expertos y capaces, tener un mejor conocimiento de la situacion y
desempefio financieros de la empresa que el que podrian obtener mediante el analisis aislado

de los datos financieros.
En relacién al tema (Gutierrez, 2010), considera que las razones financieras constituyen una

técnica muy utilizada para la realizacién de analisis financiero y en la préactica, junto a la

comparacion representan herramientas primordiales que utiliza el analista financiero.
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Asimismo, el empleo de las Razones Financieras o los denominados porcentajes, resultan de
mucha utilidad en el analisis Financiero. Los porcentajes representan generalmente el cociente
entre magnitudes diferentes que dan como resultado una nueva magnitud. También pueden

constituir relaciones absolutas de diferencia entre dos magnitudes.

Las razones financieras segun opinion de (Sanchez, 2006) permiten determinar una serie de
promedios y tendencias, son relaciones que se establecen entre las cifras de los estados
financieros para facilitar su analisis e interpretacion. A traves de ellas se pueden detectar las
tendencias, las variaciones estacionales, los cambios ciclicos y las variaciones irregulares que
puedan presentar las cifras de los estados financieros. Estas se pueden dividir o agrupar en

cuatro grandes grupos (liquidez, apalancamiento, actividad y rentabilidad).

Para la toma de decisiones racionales en concordancia con los objetivos de la compafiia, el
administrador financiero debe utilizar herramientas analiticas. El propdsito de la empresa no es
solo el control interno, sino también un mejor conocimiento de lo que los proveedores de
capital buscan en la condicion y el desempefio financieros con la finalidad de negociar con

mas eficacia la obtencion de fondos externos.

La administracion de una empresa debe interesarse en todos los aspectos del analisis financiero
que los proveedores externos de capital utilizan para evaluarla. También utiliza el analisis
financiero con fines de control interno. Se ocupa en particular de la rentabilidad de la inversion

en diversos activos de la compafiia y en la eficiencia con que son gestionados.

Razones financieras estdndar

La préactica general consiste en comparar las razones de la empresa con los patrones de la
industria o lineas de negocios dentro de las cuales opera la empresa o bien contra sus cifras
historicas actualizadas. El proposito del analisis de razones financieras: es una parte del trabajo
de investigacion, evaluar la forma en que una empresa se desenvuelve y la posicién en la que
se encuentra respecto del futuro, el analisis de razones financieras no debe hacerse en forma

mecanica sino mas bien con criterio, como la parte de un proceso amplio de evaluacion.
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Razones de liquidez. Generalmente, la primera preocupacion del analista financiero es la

liquidez es decir si es capaz la empresa de satisfacer sus obligaciones al vencimiento.

Razones de apalancamiento. Las razones de apalancamiento, miden los fondos
proporcionados por los propietarios en comparacién con el financiamiento proporcionado por

los acreedores de la empresa, y tienen las siguientes implicaciones:

En la practica, el apalancamiento se aborda en dos formas. Una examina las razones del
balance general y determina la medida en la cual los fondos solicitados en préstamos, se han
usado para financiar la empresa. La otra mide el riesgo de la deuda, mediante razones del
estado de resultados, disefiadas para determinar el nimero de veces que los cargos fijos son

cubiertos mediante utilidades de operacion.

Razones de rentabilidad, es el resultado neto de un buen nimero de politicas y decisiones
dan las respuestas finales acerca de la eficiencia con que se maneja la empresa. Razones de
crecimiento, miden que también la empresa mantiene su posicion econémica como un todo, y

en su propia industria.

Razones de valuacion, son las medidas mas amplias de desempefio para la empresa en tanto
que reflejan la influencia combinada en las razones de riesgo y en las razones de rendimiento.
Anélisis de tendencias, la razones son fotografias de la posicion financiera a un momento en
el tiempo, puede haber tendencias en movimiento que estén en el proceso de erosionar
rapidamente una posicion actual relativamente buena. A la inversa, un analisis de las razones
financieras a lo largo de los Gltimos afios, indicard que una posicion relativamente débil esta

mejorando a una tasa rapida.

Algunas limitaciones del analisis de razones financieras. Aunque las razones financieras
son herramientas excepcionalmente Utiles, tienen limitaciones y deben usarse con precaucion.
Se construyen a partir de datos contables y estos estan sujetos a diferentes interpretaciones e
incluso a manipulacién. Por ejemplo dos empresas usan diferentes métodos de depreciacion o

métodos de valuacion de inventarios 0 méetodos de capitalizacion; segun los procedimientos

12



seguidos, las utilidades pueden aumentar o disminuir.

Se pueden encontrar diferencias similares en el tratamiento de los gastos de investigacion y
desarrollo, gastos de organizacion, en costos de planes de pensién, fusiones, garantias de
productos y reservas para cuentas de cobro dudoso y si los factores estacionales son

importantes, esto puede influir en las razones comparativas.

Punto de equilibrio

Ramirez Padilla Noel (Ramirez, 2002) define que es el punto en que los ingresos de la empresa
son iguales a sus costos en el no hay utilidad ni perdida. En la tarea de planeacion este punto
es una referencia importante ya que es un limite que influye para disefiar actividades que
conduzcan a estar siempre arriba, lo mas alejado posible, en el lugar donde se obtiene mayor

proporcion de utilidades.

De una forma mas sencilla Macias Pineda (Macias, 1995), nos expresa que el punto de
equilibrio de una empresa es donde los ingresos producidos por sus ventas se equilibran a una
cantidad igual a los costos totales de estas , por tanto hasta ese punto, la empresa no obtiene
utilidad ni perdida.

Permite averiguar exactamente el nimero de ventas o la cantidad de dinero que hemos de
vender para no ganar ni perder dinero y también la cantidad exacta de ventas para ganar una
cantidad predeterminada de dinero. Por eso se llama Punto de Equilibrio (PE), porque a partir
de ese punto, cada venta contribuye directamente al beneficio con una cantidad de dinero que

se llama Margen de Contribucion.

Limitaciones del analisis del punto de equilibrio

El analisis del punto de equilibrio es util para el estudio de las relaciones entre volumen,
precios y costos; por tanto, es Util en la fijacion de precios, control de costos y decisiones
acerca de los programas de expansion. Sin embargo, como una guia para las acciones
administrativas es util e importante. El analisis del punto de equilibrio, es especialmente débil

en cuanto a las posibilidades de ventas para la empresa. Cualquier grafica lineal del punto de

13



equilibrio se basa en un precio constante de ventas.

También puede ser deficiente con respecto a los costos, si las ventas aumentan en niveles a los
cuales se agota la capacidad de la planta y el equipo existente, se contrataran otros obreros y
aumentaran los pagos por tiempo extra. Todo esto hard que los costos variables aumenten
excesivamente. Si se requiere planta y equipo adicional, los costos fijos también se

incrementan.

Por ultimo, los productos vendidos por la empresa pueden cambiar en calidad y en cantidad.
Tales cambios en la mezcla del producto influyen en el nivel y en la pendiente de la funcion de

costos y precios de venta.

Algunas deficiencias en el analisis tradicional de punto de equilibrio se evitan con so6lo
reconocer que las relaciones tiene la probabilidad de no ser lineal. Por ejemplo, es razonable
pensar, que se obtendra un incremento en ventas tan sélo mediante una reduccion sucesiva de
precios. En forma similar, los estudios empiricos, indican que el costo variable en promedio

por unidad cae sobre algin rango de produccién y posteriormente empieza a aumentar.

Aplicaciones del punto de equilibrio

Usada en forma apropiada esta evaluacion dara luz sobre importantes decisiones de negocios,
en decisiones de nuevos productos, ayuda a determinar qué tan grandes deben ser las ventas
de un nuevo producto para que la empresa obtenga rentabilidad. También se usa como un
amplio marco conceptual para estudiar los efectos de una expansion general en el nivel de

operaciones.

Al analizar programas de modernizacion y automatizacion en los que la empresa estaria
operando en una forma mas mecanica y automatizada y sustituyendo costos fijos por variables,
el analisis ayuda a evaluar las consecuencias que conlleva cambiar de costos fijos a costos
variables. El factor clave es la influencia de los cambios en volumen sobre la rentabilidad
cuando las empresas tienen diferentes relaciones entre costos fijos y variables. Para

comprender estas relaciones debera entenderse la idea de apalancamiento operativo.

14



Administracion Financiera

En este contexto, Peragarcia Oscar (2006) citado por (Hernandez, 2009) nos menciona que un
administrador financiero tiene que adaptarse al cambiante mundo de las finanzas, en la cual, la
eficacia de sus decisiones afectara en gran medida el curso que de la empresa. La
administracion financiera se encarga de la adquisicion, financiamiento y administracion de los

activos en la toma de decisiones.

Considerando lo anterior, adoptamos estos considerandos para llevar al cabo el analisis
financieros y compartir con empresarios, alumnos y maestros los resultados para su exposicion

y estudio en la ensefianza aprendizaje.

Metodologia y Método de analisis
Se toma como referencia la investigacion realizada con datos hasta el afio 2001, para dar

seguimiento a esos resultados y concluir sobre estos ultimos ocho afios.

En la investigacion realizada se detallan los procedimientos para efectuar el andlisis de la
empresa y se describe la forma como analizar la situacion financiera y econémica de la

empresa Productora de Perfiles, S.A. B de C.V.

Se obtuvieron los Estados Financieros publicados por la entidad, se procedio a la conciliacion
de datos, indexacion de cifras hasta el afio de 2009. Se disefiaron las cedulas para la captura de
informacion, tabulacion de datos, cuadros con cantidades y porcentajes, se definen las razones

financieras, punto de equilibrio econémico que se han de aplicar para explicar sus resultados.

Para el procesamiento de datos se procede a la ordenacion y clasificacion, se capturan los
datos en el software Excel configurando las tablas para proceder a obtener graficas y cuadros,

cuando se considere pertinente. Se procede a la explicacion de las razones.

Resultados del analisis( cuadro 1)
Razones de Liquidez:
Razén circulante, durante el periodo gubernamental 1987 a 1991 el rango oscila entre 2.65 a
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1.34 veces; 1992 al 2001 ya la administracion de la empresa es privada y su baja es por demas
importante concluyendo con 0.20 centavos de activo por cada pesos de adeudos a corto plazo,
en este sentido del afio 2002 al 2009 su comportamiento es de entre 0.17 y 0.41 al 2009, sin
embargo tenemos que considerar que la deuda( 14,065 millones de pesos) de la suspension de

pagos se considera como pasivo circulante

Esta situacion se reafirma al aplicar la prueba del acido, ya que su aplicacion es mas severa al
no incluir los inventarios. De lo anterior, se desprende que la linea de tendencia es hacia abajo
por lo que el riesgo para los acreedores es latente, situacion que puede verse agravada al no
aceptar los acreedores el convenio de negociacion de deuda que se tiene en suspension de

pagos

En lo que respecta a la liquidez de cuentas por cobrar, la posicion se ha visto mejorada ya que
en el transcurso de los afios la rotacion de cuentas por cobrar es manifiesta de 1987 a 1991
tiempo gubernamental oscilaba entre 3.8 y 6.69 veces en el primero periodo con capital
privado 1992 esta entre 2.57 y 7.34 veces y en el tiempo de seguimiento es decir de 2002 al

2009 se ve entre 8.92 y 8.98 veces lo que refleja el manejo adecuado de la cartera.

Por lo tanto los dias de cuentas por cobrar se ven sensiblemente disminuidos, concluyendo el

2009 con 40 dias y el pago a proveedores en 45 dias.

Razones de Apalancamiento:

En estas razones se observa que durante la administracion publica se modifica con exceso la
estructura financiera el porcentaje en la razén de endeudamiento total siempre se dié por
debajo del 42 %, al momento de vender la empresa el nivel era de 32%. A partir del afio del
92, primer afio de operaciones de la administracion privada se ve incrementada la participacion

de los acreedores hasta llegar al 81.61 en el 2001 como deuda total.

Del afio 2002 al 2009, el nivel de medicion es de 80.92 %para concluir el 2009 en 58.14 % lo
que refleja una mayor independencia financiera que el financiamiento se da con recursos

propios, es decir menor riesgo. Efectivamente es segura pero la administracion debe vigilar su
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incidencia en la rentabilidad por la alta solvencia de la empresa lo que pudiera tener efectos en

la rentabilidad.

Respecto a la deuda total a capital contable se entrega a los accionistas en el 1991, con una
proporcion aceptable del 47%, durante los afios del 1992 al 2001 se incremento hasta el 337
%, llegando en el 2003 al 498.4 %, por el periodo del 2002 del 431 % se refleja una baja hasta
el 148.5 %, esto se motiva por la reclasificacion de la deuda en suspension de pagos que

importa $14,065 millones de pesos afectando las razones de circulante y las relacionadas.

Aspecto que se confirma con la razén de deuda a largo plazo sobre la aportacién de los
accionistas se incrementa sistematicamente. A excepcion de los ultimos afios en que se
reclasifico la deuda a largo plazo como de corto plazo concluyendo con un 15.46 %; aln y
cuando se han mejorado los acreedores corren mayores riesgos, y deben mostrar interés en
coémo se esta dirigiendo la empresa y a su habilidad para conseguir dinero de fuentes externas

esta limitada.

En relacion a la razén flujo de efectivo a deuda a largo plazo, en general se aprecia una mejora
relevante a partir del 2004 para terminar el 2009 con una relacion de 38.90 %, esto se debe en

gran parte a la reclasificacion de la deuda en suspension de pagos al circulante.

Sin embargo en el flujo efectivo a deuda total en cuanto a los afios anteriores al 2004 la
situacion era muy comprometida con parametros negativos inclusive, pero en los Gltimos 6
afios se revirtio esta situacion fluctuando ahora entre un 22.91 % para terminar el 2009 en
10.06 %, esto quiere decir que hubo disminucién en las utilidades de la empresa en relacién a

la deuda total.

En la razon de interés ganado como se conoce, mide hasta donde pueden disminuir las
utilidades sin ejercer presiones financieras sobre la empresa, debido a la incapacidad de
cumplir los costos anuales de intereses. Lo que tiene a la empresa en la situacion actual, de
1987 al 2003 los datos eran negativos incluso, a partir del siguiente afio los nimeros se tornan

positivos incrementandose de 2.17 veces a 18.38 veces en el 2009, lo que significa mejoras en
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los resultados operativos. Pero existe la restriccion, en que se dé la exigencia del pago de

deuda con consecuencias extremas para la empresa su grupo industrial.

Razones de actividad:

Considerando las ventas netas presentadas, la rotacion de inventarios en la administracion
gubernamental era superior, es decir, los inventarios permanecian menos tiempo en bodegas de
la empresa, situacion contraria a los primeros dias bajo la administracién en manos privadas,
concluyendo el 2001 con 3.26 veces es decir 110 dias se tiene la inversion en inventarios. A
partir de 2002 al 2009 la cantidad de veces varia entre 4.28, 8.14 en el 2005 y en el 2009 en
5.47 veces (66 dias) aspecto que se pude observar en la disminucion de dias de financiamiento
en este renglon al tener por menos tiempo los almacenes con alto volumen de materiales,

reflejo de una administracion eficiente.

En este sentido la mejora en la proporcion de ventas a activos fijos y contra activos totales es
visible, principalmente del 2004 al 2009 periodo en el que la empresa usa sus activos fijos a un

porcentaje de capacidad mejor que los afios anteriores.

Respecto al ciclo operativo, en el periodo como empresa publica la eficacia de la
administracion se ve reflejada en que la cobranza se daba en forma mas agil y los inventarios
asi como la transformacion de la materia prima en producto terminado requeria menos
financiamiento e inversion en el Capital de trabajo, asi sucede en la administracion actual ya
que este ciclo de tiempo es superior Yy por lo tanto se ve afectado el flujo de efectivo esto fue
hasta el 2001, afio en el cual concluyo en 159 dias, y a partir del 2002 disminuyo en forma por

demas importante hasta decir 106 dias en el 2009.

Por otra parte, el ciclo financiero es menor en el periodo anterior, propiciado por la
disminucion en el cobro a los clientes y el tiempo tan extenso para pagar a los proveedores y
posiblemente a los anticipos de clientes a cuenta de futuros embarques de producto terminado;
en el periodo gubernamental 1987 al 1991 fluctia entre 157 a 99 dias, primero periodo, en
1992 al 2001 de 191 dias a 64 dias, por ultimo de 2002 al 2009 mejora sustancialmente

terminando en 60 dias. La brevedad en estos dos ciclos tanto operativo como financiero
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manifiesta que la empresa esta operando en forma eficiente y refleja la liquidez con la que
cuenta. Y no muestra la situacion que se vivié anteriormente, en la cual se advertia
constantemente sefiales en cuentas por cobrar e inventarios excesivos, con la repercusion en la

liquidez que existio.

Razones de rentabilidad:

Respecto al margen de utilidad sobre ventas y margen de utilidad bruta, se observa que los
costos de la empresa son demasiado altos en relacion a sus precios de venta se tendrian que
evaluar las actividades que afectan el precio de venta y los costos, observando mejorar
sustanciales en los Gltimos afios, propiciado probablemente por los buenos precios de venta y

la disminucion en costos, se termina en 2009 con un 3.60 % y 20.58 % respectivamente.

En cuanto al rendimiento del “Capital Contable” este se entreg6 a los compradores en 1991
con un rendimiento negativo como también se puede apreciar en el 89 y 90, pero esto fue
producto de un cargo a resultados no propios a los operaciones de la empresa y que fue
originado principalmente por el cambio en método de valuacion de los activos de costos
especificos a valor de uso. Movimiento revertido en la administracion de los nuevos
accionistas sin embargo, no pudieron mantener un rendimiento positivo, ya que al 2001 el
rendimiento es negativo por la pérdida neta reportada, en forma importante los nimeros son
positivos a partir de 2004 estando entre un 39.41% y terminar positivamente en 2009 con 4.84

%, la tendencia hacia abajo es constante.

El mejoramiento, sobre los activos de la utilidad y la medicion a través de la rentabilidad con
el enfoque dupont es por demas importante, apreciandose esta mejora a partir del 2004, ver

cuadro 1.

Razones de cobertura, cuadro 1.
Debido a que no se cuenta con informacion la cobertura de intereses no se calculo en los afios
anteriores al 2001, pero a partir del mencionado afo, inicia el progreso y concluir

positivamente en 20009.
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Punto de equilibrio ( cuadro 2 y 3)

Durante el periodo de 1987 a 1991 afio de la venta de la compafiia y su grupo industrial el
costo de venta representd hasta el 98.52%, bajando a 84.07 en 1992 y 1993, manteniendo su
participacion del 98.68 y 86.05 % hasta el 2001; podemos ver que a partir del afio 2002 inicia
con una 62.56 % para terminar el 2009 con un 72.47, lo anterior, producto de las medidas
tomadas, es importante mencionar que a partir de 1993 al empresa adopto el cambio al

considerar la depreciacion fuera del costo de ventas y presentarlo por separado.

Como consecuencia el porcentaje de contribucion se vio deteriorado ya que paso del 19 al 3 %
en 1991, este afio se tomo la decision de venta de la empresa, en este sentido en la
administracion gubernamental se bajo el valor de la empresa, en 1992 la contribucién fue del
1% para iniciar su ascenso en 1993 con un 14 %, teniendo un tropiezo en 2001, 2002 y 2003
bajando hasta el 5 %, a partir de 2004 se incrementa a 34 % para ir hacia abajo y terminar con
un 21 % en el 2009.Sin embargo, se nota un incremento en el costo a partir del 2007 al 2009.

Es importante dejar en claro que al separar la depreciacion de la planta productiva, el margen
se veria incrementado ente 5 y 10 puntos porcentuales mejorando sustancialmente el nivel
operativo, de rentabilidad y el efecto de las materias primas y mano de obra utilizada en los

procesos productivos.

La administracién de los costos fijos y variables se refleja en los datos y buenos nimeros que
se aprecian en los cuadros 2 y 3. Punto de equilibrio y estado de contribucién al ingreso; dicho

punto de equilibrio se ve bien superado por la operacion.

Conclusiones:

Los problemas de operacion y financieros de la empresa Productora de Perfiles, S.A. B de
C.V., motivados por algunos movimientos contables-administrativos, las decisiones tomadas y
el otorgamiento de créditos por las instituciones de financiamiento propiciaron su venta, el alto
endeudamiento posterior el cual no existian durante la época gubernamental y al final la
suspension de pagos desde 1999, esto por supuesto ha permitido un excelente flujo de efectivo,

al no liquidar los compromisos, y para bien lograr la inversion en activos en la planta
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productiva. Sin embargo la Compafiia propuso un convenio preventivo de pagos, el cual
debera ser aprobado en forma definitiva por la mayoria de sus acreedores reconocidos por el
juez con derecho de voto, existiendo la contingencia de declarar a la empresa en quiebra, en
caso de que los acreedores rechacen dicho plan. Desconociendo los efectos en los estados

financieros consolidados con motivo de la negociacion final.

Los esfuerzos tantos operativos como administrativos denotan el esfuerzo por sacar adelante a

la empresa y obtener mejores resultados.

Tomando en cuenta lo anterior, se deben incrementar los esfuerzos por mantener el nivel de
ventas, conservar los costos variables y mejorar sustancialmente los costos fijos ( sin la
depreciacidn), elevar la reutilizacion de los subproductos que se generan al interior de las
plantas, recuperar materiales y refacciones que probablemente existan en cada departamento
con un importante crédito a los costos, administrar todavia mejor el area de compras y
contratos, asi como incrementar la supervision de las compafiias constructoras, vigilar la
utilizacion de los equipos que se envian a reparar que se cumpla lo establecido y sobre todo se
utilicen donde se requieren y no se almacenen por tiempo indefinido, vigilar las tablas en los

consumos de btu’s de gas natural y energia eléctrica, entre otros temas.

Por altimo considerar si asi es el caso, la recepcion de materia prima, sobre todo la que se
adquiere con proveedores externos, llevar a cabo un seguimiento de las ventas de producto
terminado y que no se otorguen descuentos a través de bajar la calidad del producto

comercializado como calidad primera.
Entre otros aspectos, el considerar lo anterior repercutird a mejorar el renglon de costos y

como consecuencia mejorar la contribucion marginal e incremento de las utilidades y

mejorar aun mas el flujo de efectivo.
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Productora de Perfiles, S.A B DE C.V.

Razones Financieras periodo de 1987 a 2009 Cuadro 1
RAZON FINANCIERA [MEDICION] 1987 [ 1988 | 1989 [ 1990 [ 1991 | 1992 | 1993 [ 1994 [ 1995 [ 1996 | 1997 [ 1998 [ 1999 | 2000 [ 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 [ 2006 | 2007 | 2008 | 2009 |

RAZONES DE LIQUIDEZ
CIRCULANTE VECES 265 245 201 198 134 129 127 104 08 110 126 034 028 027 0.20 017 0.15 0.32 0.36 042 041 0.50 0.41
PRUEBA DEL ACIDO VECES 149 173 116 092 045 073 092 073 044 043 053 011 010 0.1 0.06 0.06 0.07 021 0.22 0.21 0.21 0.26 0.19
Liquidez de cuentas por cobrar % 26.34% 21.17% 16.74% 16.78% 14.94% 38.91% 61.74% 60.53% 16.90% 14.96% 17.91% 17.47% 18.12% 16.39% 13.63%  1121%  12.01% 14.56% 1147%  12.88% 11.62% 1293% 11.13%
Rotacion de cuentas por cobrar  VECES 380 472 635 596 669 257 162 165 592 669 55 572 6552 610 734 .92 8.32 6.87 8.72 776 861 7 .98

Dias 9% 76 57 60 54 140 22 218 61 54 64 63 65 59 49 40 43 52 il 46 42 47 40
Rotacion de proveedores Dias 41 61 45 36 49 60 61 79 7 72 81 79 91 77 95 99 90 61 51 51 43 45 45

Apalancamiento
Endeudamiento Total % 21.10% 24.62% 37.35% 4160% 3199% 38.99% 49.31% 59.07% 60.67% 57.29% 60.82% 67.97% 68.25% 77.12% 8161%  80.92% 7946% 69.39% 68.78% 67.74% 6248% 60.94% 58.14%
Deuda a capital % 26.74% 32.67% 59.61% 71.24% 47.04% 63.91% 97.29% 144.32% 157.37% 135.86% 156.31% 212.21% 214.98% 337.13% 443.82% 431.00% 49844% 267.87% 216.15% 20252% 176.63% 163.74% 148.50%
Deuda a largo plazo % 14.07% 14.29% 21.36% 25.36% 14.29% 16.47% 20.69% 33.07% 38.84% 39.16% 43.92% 358% 3.38% 16.19% 1268%  1312%  848%  8.81%  14.34% 1544% 1641% 1381% 1546%
A CAPITALIZACION
Flujo de efectivo a deuda % 2.37% 18.13% -168.09% -14.79% -71.90% -0.81% 16.51% -24.40% 15.00% 44.93% 16.03% -64.77% 208.48% 41.09%  -7.68%  6.62%  -13.70% 189.44% 87.35% 6268% 6123% 10161% 38.90%
A LARGO PLAZO
Flujo de efectivo a deuda Total % 1568% 10.52% -96.15% -9.01% -32.12% -0.34% 6.93% -13.66% 9.53% 30.55% 1154% -341% 10.32% 863% -1.18%  107% -140% 2291% 18.33% 1445% 1577% 2260% 10.06%
Rotacion del interés ganado VECES 027 792 030 -1.00 783 000 010 2121 059 097 107 -0.68 -2.15 1951844 -2.366552 -1.014241 5 217 $ 1040 § 1617 § 1170 $ 858 § 1577 § 140
Actividad

Rotacion del inventario VECES 346 541 526 406 382 324 411 393 419 349 33 317 312 370 3.26 4.28 6.62 8.04 8.14 572 7.27 6.03 5.47

Dias 104 67 68 89 94 11 88 92 86 103 109 13 15 o7 110 84 56 45 44 63 50 60 66
Rotacion del activo fijo VECES 037 065 126 124 071 058 069 044 048 058 055 051 048 049 041 043 048 0.78 0.90 0.84 0.81 0.93 0.64
Rotacion del activo total. VECES 028 040 072 070 048 041 042 031 037 043 041 036 035 036 031 033 0.39 0.57 0.64 0.64 0.65 0.70 053
Ciclo Operativo Dias 199 143 125 149 148 251 310 310 147 157 173 176 181 156 159 126 98 97 86 109 91 106 106
Ciclo Financiero Dias 157 82 80 114 99 191 249 231 76 85 92 97 89 80 64 25 8 36 35 59 48 62 60

Rentabilidad

Margen de utilidad % 118% 641% -4968% -536% 21.34% -0.33% 061% -33.84% 650% 33.07% 9.91% -1442% 1043% 8.99% -1547% 911% -1457% 17.98% 10.86% 6.80% 7.36% 13.94% 3.60%
SOBRE VENTAS
Margen de utilidad bruta % 19.20% 13.23%  148% 15.93% 269% 1.32% 13.58% 13.95% 37.44% 31.87% 29.90% 27.53% 24.33% 24.77%  536%  9.07%  822% 34.31% 3156% 2922% 27.74% 3642% 20.58%
Rendimiento del Capital % 042% 344% -57.31% -642% 1511% -022% 051% 2570% 6.32% 33.99% 1043% -16.27% 1154% 14.31% -2635% -16.10% -3555% 39.41% 21.94% 13.08% 1349% 26.36% 4.84%
CONTABLE
Rendimiento sobre activos

% 0.33% 259% -35.91% -3.75% -10.28% -0.13% 0.26% -10.52% 244% 14.33% 4.06% -521% 3.66% 327%  4.85%  -3.02% -567% 10.21% 6.98%  4.38% 4.80% 981%  189%
Rendimiento de la utilidad % 3.00% 359% 242% 577% -059% -129% 0.29% 0.04% 7.66% 7.45% 629% 4.20% -0.21% 346%  426%  -311%  -393% 10.31% 10.31% 8.66% 6.23% 14.01% 141%
DE OPERACION
Multiplicador del capital Veces 1271 433 160 171 147 164 197 244 259 237 257 312 315 437 5.44 533 627 3386 314 299 281 269 255
Rentabilidad enfoque du pont % 042% 344% -57.31% -642% -1511% -0.22% 051% -25.70% 6.32% 33.99% 1043% -16.27% 1154% 14.31% -2635% -16.10% -35.55% 39.41% 21.94% 13.08% 13.49% 26.36% 4.84%
Cobertura de Intereses 156.70% -163.61% -216.56% 885.92% 1493.44% 1113.99% 724.38% 1453.99% 513.87%

Fuente: Formulado con la informacién de los Estados Financieros Auditados
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Productora de Perfiles, S.A B DE C.V.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS POR EL PERIODO DE 1987 AL 2009
MILLONES DE PESOS CONSTANTES AL 2009

PUNTO DE EQUILIBRIO
Cuadro 2
Afio [ 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 __ 2007 2008 2009
VENTAS 26,802 28,003 30,671 23472 18417 13,613 14,351 14370 24,798 27,661 26,147 26408 19439 18,632 14325 14874 17256 25169 27,062 27,767 30,208 36,985 27.466
Costo de venta 21,656 24297 30216 19733 17,922 13434 12402 12365 12,365 18,844 18329 19139 14709 14,018 13556 13525 15837 16,534 18524 19654 21826 23,516 21814
PORCENTAJE DE COSTOS 80.80% 86.77% 86.77% 98.52% 98.52% 84.07% 84.07% 97.31% 97.31% 98.68% 98.68% 86.42% 86.42% 86.05% 86.05% 62.56% 62.56% 68.13% 68.13% 70.10% 70.10% 72.47% 72.47%
VARIABLES
PORCENTAJE DE COSTOS 19.20% 13.23% 13.23%  1.48% 1.48% 15.93% 15.93% 2.69% 2.69% 1.32% 1.32% 13.58% 13.58% 13.95% 13.95% 37.44% 37.44% 31.87% 31.87% 29.90% 29.90% 27.53% 27.53%
FIJOS
Costos fijos con depreci 1739 1343 2041 1,720 1.103 610 1851 1,986 4210 4,063 3802 3773 3220 2844 2715 2741 3163 4,066 4198 4376 4594 4428 4494
porcentaje 19.20% 13.23% 13.23% 148%  148% 1593% 15.93% 269% 269% 1.32% 132% 13.58% 13.58% 13.95% 13.95% 37.44% 37.44% 31.87% 3187% 29.90% 29.90% 27.53% 27.53%
PUNTO DE EQUILIBRIO 9,057 10,148 15422 116,009 74,394 3,830 11,622 73,859 156,569 308,661 288,833 27,776 23,705 20,382 19,458 7,322 8,449 12,756 13,170 14,636 15,365 16,086 16,326
INCLUYE DEPRECIACION
Costo fijos sin depreciacion 1739 1343 2041 1720 1.103 610 767 852 1995 2041 1911 1660 1348 1114 939 999 1141 1544 1831 2040 2253 2345 2428
Punto equilibrio en efectivo 9,057 10,148 15,422 116,009 74,394 3,830 4,816 31,686 74,194 155,052 145176 12,220 9,924 7,984 6,730 2,668 3,048 4844 5744 6,823 7,535 8,519 8,820
NO INCLUYE DEPRECIACION
Nota: De 1987 a 1992 los costos variables incluye la depreciacidn, a partir de 1993, se presenta por separado en los estados financieros
Fuente: Elaborado con informacién de los Estados Financieros dictaminados por auditor externo
Productora de Perfiles, S.A B DE C.V.
ESTADO CONSOLIDADOS DE RESULTADOS POR EL PERIODO DE 1987 AL 2009
MILLONES DE PESOS CONSTANTES DE 2009
PRIMER PERIODO 1987 A 1991 SEGUNDO PERIODO 1992 AL 2001 y 2002 al 2009
ESTADO DE CONTRIBUCION AL INGRESO
Cuadro 3
MILLONES DE PESOS
Ao [ 1987 | 1988 | 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 ] 2007 | 2008 | 2009 |
VENTAS NETAS 26,802 28,003 30,671 23472 18417 13613 14351 14370 24798 27,661 26147 26408 19439 18632 14325 14874 17256 25169 27062 27,767 30,208 36,985 27466
COSTO DE LO VENDIDO 21656 24297 30.216 19.733 17,922 13434 12402 12365 15514 18844 18329 19139 14709 14,018 13.556 13525 15837 16.534 18.524 19.654 21826 23516 21.814
MARGEN DE CONTRIBUCION 5,146 3,706 455 3,738 495 179 1,949 2,005 9,284 8,817 7,818 7,269 4,730 4,615 768 1,349 1419 8,635 8,539 8,112 8,381 13,469 5,652
PORCENTAJE 19 13 4] 16 3 1 14 14 37 32 30 28 24 25 5 9 8 34 32 29 28 36 21
GASTOS DE VENTA'Y ADMINISTRACION 1,739 1,343 2,041 1,720 1,103 610 767 852 1,995 2,011 1,911 1,660 1,348 1,114 939 999 1,141 1,544 1,831 2,040 2,253 2,345 2,428
DEPRECIACION 0 0 0 0 0 0 1,084 1133 2215 2,021 1,891 2,113 1,871 1,729 1,776 1,742 2,023 2,522 2,367 2,335 2,341 2,083 2,066
COSTOS FIJOS W ,34 ,041 J20 1, 6 1,8 1,986 4,21 4,063 A 17 3,2 ,844 715 741 Al 4,0 41 4,371 4594 44 4,494
Costo total sin otros gastos y prodi 23,3 25,64 32,258 21,454 19, 14,045 14,253 14,350 19,724 22,907 22,91 17,92¢ 16,861 16,271 16,266 19,000 20,600 22,7 24,03 26,421 27,944 26,30
Ingreso neto operacion sin otros gastos y productos L4 ,36 -1,587 ,018 K 4 39 19 5,074 4,754 ,49 1,5 LT -1,947 1,392 1,744 4,5¢ 4,34 73 3,787 9,04 ,158
OTROS GASTOS (PRODUCTOS) 562 127 -561 82 -382 0 0 0 0 0 0 425 1,625 0 901 1,677 423
Costos total con otros gastos y prodi 23,957 25,513 31,696 21,536 18,642 14,045 14,253 14,350 19,724 22,907 22,131 23,337 19,554 16,861 16,271 16,266 19,000 20,600 22,721 24,030 27,322 29,621 26,731
INGRESO NETO ( UT. OPERACION ) 2,845 2490 1,026 1,936 -226 431 99 19 5074 4,754 4,016 3,071 115 1,771 1,947 1,392 1,744 4,569 4,341 3,737 2,885 7,364 735

Fuente: Elabordo con datos de los estados financieros dictaminados por auditor externo
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