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RESUMEN

La valoracion de la gestion de las entidades debe realizarse con la informacion completa de sus
estados contables, el estado de gestion realizado, la disposicion interna de la empresa, contemplado
todo ello con responsabilidad social empresarial y medioambiental con una visiéon completa e

integrada

El origen y causa principal del desarrollo del analisis de los ratios financieros se debe a los Elementos

de Euclides, la utilizacion de ratios como herramientas de analisis de los estados financieros.

El estudio de la gestion por medio de ratios, porcentajes, diferencias y graficos es un buen indicador
para las entidades financieras, Cajas de Ahorro y Bancos, al objeto de conocer la situacion financiera

en un periodo determinado. En el estudio empirico se ha tomado como referencia el periodo 2006,
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momento de auge econdmico y financiero, 2008 inicio de la crisis financiera mundial y situacion

actual finales del 2010.

El objetivo principal, del presente trabajo es comprobar el grado de salud que tiene la entidad en un
contexto de crisis como la actual. Posteriormente, nos interesa determinar el grado de rentabilidad y

futuro grado de bienestar, mediante el analisis de gestion del resultado positivo alcanzado.

PALABRAS CLAVE:
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1. TEORIA DE LA PROPORCION EUCLIDIANA

Los ratios corresponden a una relacion entre dos variables cuyo resultado tiene mayor importancia e
informa de manera mas relevante sobre las variables intervinientes. Se busca, en este caso, la
proporcionalidad mas que su valor absoluto. Los porcentajes nos miden el peso de las distintas masas
o elementos o cuentas, sobre el total o masa principal, viene determinado en tantos por cien.
Diferencias nos sirve para saber las variaciones entre masas de la misma consideracion patrimonial o
masa de consideracion contraria, obteniendo en base a ellas la medida del equilibrio o desequilibrio

financiero de la entidad.

La teoria griega clasica de la proporcion se expone en los libros V y VI. Euclides (2007):

e La definicion 2 ...” guardan razon entre si las magnitudes que, al multiplicarse, puede exceder

una de otra”.

e La definicion 5 es basica en la teoria de la proporcion... “una primera magnitud guarda la
misma razéon con una segunda con una tercera con una cuarta, cuando cualesquiera
equimultiplos de la primera y la tercera excedan de la par, sean iguales a la par o resulten
inferiores a la par, que cualesquiera equimultiplos de la segunda y la cuarta, respectivamente y

tomados en el orden correspondiente”.

e La definicion 7 expresan criterio de no proporcionalidad ...” entre los equimultiplos, cuando
el multiplo de la primera exceda del al multiplo de la segunda, pero el multiplo de la tercera no
exceda al multiplo de la cuarta, entonces se dice que la primera guarda con la segunda razén

mayor que la tercera con la cuarta”.

Homigam (1968) considera que el origen y causa principal del desarrollo del analisis de los ratios
financieros se debe a los Elementos de Euclides, 1a utilizacion de ratios como herramientas de anélisis

de los estados financieros.

El continuo incremento de demanda de informacion de cardcter economico financiero Garcia A.;

Mures, M.J. y Lanero, J (2010) se debe a la:

e profesionalizacion de la gestion empresarial. Se debe diferenciar entre los encargados de la

direccion que suelen ser accionistas emprendedores de los gestores profesionales.

e importancia adquirida por el sector financiero como fuerza predominante en el sector

econdmico para valorar la concesion de créditos.
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En general, el presupuesto financiero debe estar equilibrado, en situacion expansiva o de desarrollo de
la sociedad puede mantener un déficit presupuestario moderado que financie inversiones a largo plazo
productivas, debe evitarse aumentar el endeudamiento que sirvan para financiar gastos corrientes. En
situacion recesiva o de crisis el equilibrio presupuestario es fundamental, al objeto de evitar
estrangulamientos y no poder atender al pago de las deudas y sus intereses. Este principio general es
aplicable a todos los sujetos economicos; el sector familias, el sector productivo o empresarial y el
sector publico o sector gobierno. Para cualquier sector econdomico la rentabilidad es un planteamiento
secundario, frente a la continuidad de la existencia de la entidad y mas relevante en situaciones de

crisis como la actual.

La metodologia establecida en el presente trabajo es la aplicacion del sistema SICI, consistente en
elaborar un Sistema Informativo Contable Integrado en donde las principales variables del analisis
representen un todo integrado con la orientacion de claridad y sencillez a la hora de acometer el
analisis financiero de las empresas. Por lo cual se requiere un desarrollo evolutivo del analisis
estructural, de endeudamiento, liquidez , solvencia, garantia y equilibrio financiero y por ultimo un
analisis de rentabilidad, contemplado, todo ello de forma integrada. Como resumen final se establecera
un cuadro de aquellos ratios basicos y fundamentales para su aplicacion inmediata a los estados

financieros, segun la actual normativa.

La aplicacion concreta del conjunto de ratios, porcentajes y graficos se van a agrupar en cinco grandes

grupos:

= Estructura econémica y financiero

=  Deudas y endeudamiento

= Liquidez y solvencia

= Otros ratios relevantes: garantia, consistencia, estabilidad y solidez.

= Rentabilidad

La presente metodologia tiene como antecedente en los trabajos de investigacion realizados por el
Profesor Antonio D"Atri (RIP) en la Universidad de Ferrara (Italia) en los comienzos de siglo y su
posterior desarrollo por los profesores F.J. Quesada y M. A. Jiménez con diversas publicaciones
(2001).
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2.- HIPOTESIS PARA EL ANALISIS FINANCIERO DE LAS CAJAS DE AHORRO Y
BANCOS

La existencia de vias de desarrollo en el analisis de los ratios financieros interrelacionados entre si,
formado por el analisis de la estructura econdémica y financiera de la empresa en si misma,
denominado analisis vertical o estatico, la evolucion comparativa para cada afio de cada partida de
activo, pasivo y patrimonio neto, denominado analisis horizontal o dinamico. Por otro el analisis de la
evolucion de los créditos, su naturaleza y el grado de endeudamiento de la entidad. Un tercero, se
centra en el grado de liquidez y solvencia . Por tltimo, en las medidas de rentabilidad con fines de

gestion.

Se han tenido en cuenta un conjunto de consideraciones para realizar el estudio, condicionada a las
caracteristicas intrinsecas del grupo que realiza el trabajo de campo, el espacio que se dispone en el

presente trabajo y el tiempo de realizacion, En este sentido se pueden sefalar las hipétesis siguientes:

e [La valoracion de las entidades financieras se ha tomado los datos de la Banca, Caja de

Ahorros espafiola, excluyendo las entidades financieras extranjeras que operan en Espafia.

e El periodo de estudio se ha limitado, en general a cinco afios. En general los periodos de

analisis corresponden al afio 2006 a 2010

e La eleccion de los cinco ultimos afios, no ha sido elegida al azar; en efecto, corresponde un
cambio significativo de situacion de final del auge econdémico financiero y el brusco descenso
motivado por varias causas que hicieron desaparecer entidades que se suponian solventes,
pasando al fracaso empresarial y desapariciones de entidades. Por otro lado la gran burbuja
financiera con la creacion de recursos ficticios sin respaldo de riqueza o renta real generada
por la economia. Y la fuerte especulacion y crecimiento de determinados sectores en muchas
regiones de la Eurozona, como en la construccion, cuando se solicitaban créditos a un bajo
tipo de interés y generalmente de larga duracion. Hasta pasar a los ultimos afios del analisis en
donde la trayectoria sigue en continuo descenso. Es el final del afios 2010, en donde el cambio
de tendencia parece notarse en algunas regiones de la Union europea, lugares en donde
realizaron una pronta prevision de las consecuencias de la crisis, son las primeras zonas que
aparecen repuntando y despejando la niebla de la crisis. Por el contrario en aquellas zonas en
donde se dejaron llevar y no realizar prontamente las principales medidas correctoras, siguen

inmersas en la crisis

e Otro motivo de la crisis responde a cambios estructurales necesarios en acometer en multiples

lugares de Europa. Busqueda de nuevo paradigma del ordenamiento econdémico internacional.
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e La falta de homogeneidad de los estados financieros presentados en el periodo de referencia
de cinco afios anteriores del momento actual es otro reto a tener en cuenta. La Unidn europea
por medio del Comité de auditoria de la Unidn europea ha aceptado las normas elaboradas

por el IASSB, como elemento de armonizacion en el afio 2004.

e La entrada en vigor de la nueva normativa se ido produciendo en los siguientes afios para
cada pais miembro. En el caso concreto de Espafia mediante la aprobacion del RD 1514, de 16
de noviembre del 2007, relativo al Plan General de Contabilidad, cuya aplicacion y entrada en

vigor es desde el primero de enero de 2008.

e Como decimos el estudio del analisis para los cinco afios corresponde dos ejercicios con una
normativa anterior al afio 2007 (2006 y 2007) y tres afios con la normativa actual y
armonizada con la mayoria de los paises desarrollados. Este hecho supone la adaptacion a la
nueva normativa de los estados financieros correspondientes a los afios 2006 y 2007. El
objetivo es poder comparar los afos contemplados con criterios homogéneos y armonizadores

entre entidades financieras que operen en regiones comunes.

e Se debe realizar con la informacion completa de sus estados contables, el estado de gestion
realizado, la disposicion interna de la empresa, contemplado todo ello con responsabilidad
social empresarial y medioambiental con una vision completa e integrada, siempre

condicionada a la informacién publicada disponible.

e Sec ha tomado la informacion presentada por las entidades financieras de caracter ordinario y
publico. Por lo que se ha prescindido de la informacion reservada o confidencial, que estas

entidades estan obligadas a presentar al Banco de Espafia.

e FEl trabajo se ha limitado en estudiar las entidades Caja y Bancos que operan en Espafia de
caracter individual, por lo que se ha prescindido de de consolidaciones y fusiones de entidades

con diversidad de operaciones o que operen en otros lugares distintos a Espaiia.

e Las herramientas a emplear son multiples y diversas; si bien vamos a utilizar, como decimos,
los ratios, porcentajes, diferencias y graficos evolutivos. Los ratios corresponden a una
relacion entre dos variables cuyo resultado tiene mayor importancia e informa de manera mas
relevante sobre las variables intervinientes. Se busca, en este caso, la proporcionalidad mas
que su valor absoluto. Los porcentajes nos miden el peso de las distintas masas o elementos o
cuentas, sobre el total o masa principal, viene determinado en tantos por cien. Diferencias nos
sirve para saber las variaciones entre masas de la misma consideracion patrimonial o masa de

consideracion contraria, obteniendo en base a ellas la medida del equilibrio o desequilibrio
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financiero de la entidad. Al proyectar el estudio para varios afios, cinco por ejemplo, podremos
establecer, sencillamente un grafico con los coeficientes obtenidos por la entidad en cada afio.,
los coeficientes medios del sector para los mismos afios, con lo cual tendremos la evolucion de
la entidad para cada coeficiente, durante un horizonte temporal y de forma comparada su

equivalencia de la media del sector.

e El estudio de la gestion por medio de ratios, porcentajes, diferencias y graficos es un buen
indicador de los sujetos econdmicos en general y en particular en el sector productivo o
empresarial, como veremos, recoge una concepcion tradicional de mas de un siglo realizado

por numerosas empresas.

Respecto al desarrollo del trabajo realizado cabe destacar las siguientes consideraciones:

- En primer lugar cabe indicar que los estados contables de las entidades financieras han sido
obtenidos de las publicaciones que de forma oficial y periddica realizan tanto la Asociacion
Espafiola de la Banca (AEB) como la Confederacion Espafiola de las Cajas de Ahorro

(CECA).

- Se ha realizado una seleccion de entidades financieras con el propodsito de conseguir datos
homogéneos sobre los que poder efectuar el posterior estudio de indicadores. De esta manera
hemos considerado como relevante la seleccion de 15 bancos (para todo el periodo objeto de
estudio) y de 45 cajas de ahorro (para el periodo 2006-2009, reducidas a 42 en 2010, por los

motivos anteriormente sefialados de fusiones y reordenacion en el sector).

- A continuacion, con los datos obtenidos del balance y cuenta de pérdidas y ganancias de cada
una de las entidades hemos procedido a la aplicacion de los indicadores seleccionados en 4
apartados principales: liquidez, endeudamiento, solidez y rentabilidad. La seleccion de

indicadores realizada responde a criterios de importancia relativa y de concrecion.

- Una vez obtenidos los resultados de dichos indicadores a titulo individual para cada una de las
entidades objeto de la muestra seleccionada nos ha parecido relevante realizar el mismo
proceso con los datos agregados de todas las entidades, contemplando la subdivision
establecida anteriormente de bancos y cajas de ahorro. Este dato “medio” del sector lo
consideramos de una especial relevancia en cuanto a que es un indicador importantisimo que

sefala cuadl es la verdadera situacion del sector financiero en nuestro pais.

- Con esta informacion obtenida, tanto a nivel individual como a titulo agregado se ha podido

desarrollar la siguiente fase de estudio, comparar la evolucion en el periodo seleccionado de
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cada entidad con respecto a lo que podemos considerar su media sectorial, tanto de los bancos

como de las cajas de ahorro.

Posteriormente, hemos realizado el estudio grafico de la evolucion que ha experimentado el
sector en términos agregados, comparando en el grafico obtenido para cada uno de los
indicadores econémico-financieros la evolucion tanto del subsector bancos como del subsector

cajas de ahorro.

Por ltimo nos parecid interesante realizar el estudio de cuantas entidades de cada uno de los
subsectores analizados reflejaban valores en términos absolutos por debajo de las medias
sectoriales respectivas en los indicadores utilizados. Dicha informacion se ha incorporado
también de forma grafica al estudio analizado, obteniendo por tanto una comparativa grafica
en términos duales del trabajo realizado, en una doble vertiente: indicadores de la medias
sectoriales y porcentaje de entidades con valores en desventaja competitiva con respecto a sus

homoénimos en cada subsector.

3.- ANALISIS ESTRUCTURA ECONOMICA Y FINANCIERA

El balance de situacion nos presenta el aspecto patrimonial de la entidad en un momento determinado,

también llamado vision estatica del balance, pero también existe la vision dinamica del mismo, que se

produce cuando se comparan dos balances en un periodo de tiempo. Quesada, F.J.; Jiménez, M.A. y

Mérida, J. (2-001), se puede apreciar lo siguiente:

Solvencia de la entidad; cuando la empresa puede realizar los pagos a corto plazo.

Endeudamiento de la entidad: cuando la empresa tiene una correcta situacion en cuanto a su

forma de endeudamiento, ya sea cuantitativamente como cualitativamente.

Con las condiciones anteriores, se puede saber si la entidad tiene independencia de

financiacion, bien sea respecto a las entidades de crédito o a los propios acreedores.

Garantias que dispone la entidad frente a terceros.

Si el grado de capitalizacion de la entidad es suficiente para el desarrollo de la actividad

practicada.

Si las inversiones en que estan materializadas las fuentes de financiacion son rentables,

cuando la gestion de activos es adecuada sin existir recursos 0ciosos.
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e Observar si la entidad guarda equilibrio financiero desde la optica de la financiacion.

Estas interpretaciones son validas y veraces, siempre que se cumplan las condiciones siguientes:

e Datos del balance fiables.

e Cuando algunas partidas del balance reflejen grandes variaciones, se suelen tomar valores

medios.

e Las conclusiones del analisis estan condicionadas a las caracteristicas propias del sector,

Pueden de pender del tamafio de la entidad y de las zonas geograficas..

Entre otros intentos de dotar al analisis de ratios de cierta sofisticacion se puede considerar a Bliss, JH.
(1923) como el primer sistema coherente de ratios, en el que éstos estan conectados de un modo logico
determinado a priori, a partir de los multiples relaciones entre los ratios que median los costes y

gastos, los de rotacion y los que reflejan los beneficios.

En los afios 30, el rasgo mas caracteristico fue el creciente interés por el fundamento empirico del
analisis de ratios. Como factor externo que contribuyd al continuo desarrollo de ratios destaca la
creacion de la Securities and Exchange Commission que facilito el suministro de estados financieros, a
la vez que ejercio cierta influencia en su contenido. Uno de los desarrollos producidos durante esta
década surgioé de un debate en la literatura concerniente a la determinacion de los grupos mas eficaces
de ratios, destacando la figura de Foulke, T. A. (1945), cuya clasificacion en catorce ratios financieros;
existencias, ventas y beneficio neto, se ha convertido en una de las mas conocidas y de su mayor

influencia.

Al tener en cuenta lo sefialado anteriormente se pueden contemplar los principios siguientes:

1. Elinicio del analisis financiero responde al ratio del activo circulante ha de ser casi el doble al
pasivo circulante Ac=2Pc

Si se mantiene dicho principio se puede hacer frente a los pagos por disponer de suficiente
liquidez. Se derivan los casos siguientes:

a) Ac=2 Pc; situacion correcta = podemos atender a los pagos
a corto plazo.
-> Equilibrio financiero
b) Ac <2 Pc; situacion con posibles problemas = problemas de suspension de pagos
-> Desequilibrio financiero

¢) Ac>2 Pc; infrautilizado el Ac = posiblemente baja rentabilidad
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—> Equilibrio financiero
-> Baja rentabilidad

2. Puede ocurrir que la entidad tenga un activo circulante que cumpla la expresion anterior, pero
solo esté compuesto por existencias, lo que haria que los problemas de solvencia, afloraran
con este principio, para ello tendremos en cuenta:

Derechos a cobrar + Disponible = (aproximadamente el Pasivo circulante )
Se derivan los mismos casos anteriores:
a) Derechos a cobrar + Disponible = Pc ; situacion correcta - Equilibrio financiero
b) Derechos a cobrar + Disponible < Pc ; incorrecto - Desequilibrio financiero

¢) Derechos a cobrar + Disponible > Pc ; incorrecto = Equilibrio financiero 2> Baja
rentabilidad

3. El Patrimonio neto sea el 40 o 50 % del Pasivo total.: en esta situacion la capitalizacion de la
empresa sera suficiente para la actividad que desarrolla y su endeudamiento sera problematico.
Se pueden dar tres vertientes de este principio:

a) Pn=04 Pt ; situacion correcta > Equilibrio financiero

b) Pn < 0,4 Pt ; situacién incorrecta - Desequilibrio financiero

¢) Pn>0,5Pt; situacion incorrecta - Equilibrio financiero - Baja rentabilidad
4. Graficos especificos en funcion del tipo de entidad:

Para las empresas industriales cuya caracteristica esencial consiste en elevadas inversiones en activos

no corrientes y facil acceso a los préstamos a largo plazo.

Para las empresas comerciales cuya principal caracteristica radica en el escaso activo no corriente, al

no necesitarlo para la actividad y, ademas, casi no tienen préstamos a largo plazo.

Para las empresas del sector servicios, se caracteriza por el reducido importe del activo no corriente, al

no necesitarlo para la actividad y, ademas, casi la inexistencia de recursos ajenos.

3.1 ESTRUCTURA ECONOMICA
3.1.1 Coeficiente de Activo no corriente frente al total de Activos:

Recoge el peso del activo no corriente respecto al activo total. Para poder valorar si es un dato
correcto, es decir, si la empresa tiene un activo no corriente Optimo para su actividad o, por el
contrario, tiene un activo infrautilizado, debemos adentrarnos en mayor medida a analizar la

composicion de dichos activos no corrientes y saber si esta afecto a la explotacion.

Anc

At
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Durante la década de los 40, continud el desarrollo empirico del analisis de ratios, tanto de una forma
directa como indirecta, entre los estudios de caracter directo, destaca el de Merwin (1942): estudié una
muestra de empresas sanas y fracasadas en la que analizé la tendencia, de los seis tltimos afios previos
al fracaso, de un conjunto numerosos de ratios, comparando el valor medio del ratio en el sector de las
empresas fracasadas con un valor nominal estimado, que seria el que la empresa que ha cesado de su
actividad habria obtenido de mantenerse el valor medio para las empresas que sobrevivieron. Como
resultado obtuvo que los ratios presentaban un deterioro antes del cese del negocio y siempre se

situaba por debajo de los valores estimados.

3.1.2 Coeficiente de Activo corriente frente al total de Activos:

Recoge el peso del activo corriente respecto al activo total. Este ratio es contrario al anterior.

Ac

At

Los trabajos de Smith y Whinakor (1935) y de Fitzpatick (1931), que estudiaron un conjunto de
empresas con dificultades financieras que finalmente fracasaron, analizando la tendencia, durante un
periodo entre tres y diez afios, de un conjunto de ratios financieros, de donde resultd que el ratio Ac/At
era el indicador mas preciso estable del fracaso, aunque también resultaron buenos indicadores los

ratios de solvencia a largo plazo.

En linea analoga aplicando el analisis predictivo Beaver (1966), establecio ratios de cash flor y la
proporcién de la deuda sobre el activo total y otros ratios de liquidez: cociente entre capital circulante

y activo total, el ratio de circulante y el llamado intervalo sin crédito.

3.1.3 Relacion Activo Corriente frente al Activo no corriente:

Recoge el peso del activo corriente respecto al activo no corriente. La disminucion del activo no
corriente y el aumento del activo corriente, no significa necesariamente un crecimiento de la entidad,
ya que podria sustituirse mano de obra por maquinaria o, utilizando técnicas de gestion modernas que
llevarian a una reduccion de las existencias como parte integrante del activo circulante, como parte del

“Just in time”.

Anc
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3.1.4 Relacion de Activo total frente al total del Patrimonio Neto:

Recoge el peso del activo total respecto al patrimonio neto

At

Pn

En esta misma linea, ¢l trabajo de Ramser y Foster (1931) realizan un analisis comparativo entre
empresas fracasadas y no fracasadas , mediante el estudio de una serie de ratios, encontraron que las
empresas con dificultades o que habian fracasado presentaban menores ratios que las que carecian de

problemas, con la excepcién mostrada por dos ratios de rotacion Ventas / Pn y Ventas /At.

3.2 ESTRUCTURA FINANCIERA

3.2.1 Ratio de Patrimonio Neto respecto al total del Patrimonio Neto y el Pasivo:

Si el importe del ratio es inferior a la unidad, cuando mas pequefio sea el importe, mayor es el
denominador, por tanto mas alto el pasivo. El otro extremo es préximo a la unidad, cuando la entidad
no dispone de deudas, significa que la actividad de las compras las realiza al contado. Nos muestra el

grado de independencia financiera.

Pn

Pn + Pt

Fitzpatrick (1932) realiza el estudio con empresas sanas, emparejada con entidades fracasadas en base
a su tamafio, cifra de negocio, localizacion geografica y coincidencia en el tiempo para realizar el
analisis de los estados contables siendo un buen indicador el sefialado anteriormente junto a los ratios

Pn/ Anc y Beneficio neto / Pn
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3-2-2 Ratio del Pasivo no corriente respecto al total del Patrimonio Neto y el Pasivo:

Si el importe del ratio muestra el grado de utilizacion de financiacion ajena a largo plazo, cuando mas
pequefio sea el importe, mayor es el denominador, por tanto menor grado de endeudamiento a largo
plazo, financiandose con recursos propios, hecho que puede incidir en el grado de rentabilidad, salvo

que los recursos ajenos a corto plazo sea elevada.

Pnc

Pn + Pt

3.2.3 Ratio del Pasivo corriente respecto al total del Patrimonio Neto y el Pasivo:

Si el importe del ratio muestra el grado de utilizacion de financiacion ajena a corto plazo, cuando mas
pequeiio sea el importe, mayor es el denominador, por tanto menor grado de endeudamiento a corto

plazo, financiandose con recursos propios, hecho que puede incidir en el grado de rentabilidad.

Pc

Pn + Pt

A finales de la década de los setenta y principio de los ochenta es en el Reino Unido en donde se inicia
una corriente de investigacion sobre el fracaso empresarial en este pais, siendo Taffler (1977, 1982,
1983), utilizé un concepto legal de fracaso, como suspension de pagos, liquidacion voluntaria, por
acuerdo de los acreedores, liquidacion forzosa por mandato judicial o equivalente. Tomo6 una muestra
de empresas fracasadas y solventes, identificando varios ratios relativos a la rentabilidad y al

endeudamiento.

3.2.4 Ratio del Patrimonio Neto respecto al Activo total:

Recoge el peso del patrimonio neto respecto al activo total.

Pn

At

Fitzpatrick (1932) y Ramser y Foster (1931) realizan diversos estudios con empresas sanas,
emparejada con entidades fracasadas, mediante la confeccion de una serie de ratios, encontraron que
las empresas con dificultades o que habian fracasado presentaban menores ratios que las que carecian

de problemas.
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Merwin (1942): como resultado obtuvo que los ratios presentaban un deterioro antes del cese del

negocio y siempre se situaba por debajo de los valores estimados

4.- ANALISIS DE LAS DEUDAS Y ENDEUDAMIENTO

4.1 DEUDAS

En la década de los 70 se comienza a aplicar una metodologia estadistica multivariante, como era el
analisis discriminante, a diferencia del caracter univariante. Altman (1968) consideré como fracaso
empresarial la quiebra legal, que tratd de predecir a través de un conjunto de ratios a las categorias de
endeudamiento, liquidez, solvencia, garantia financiera y rentabilidad a nivel de actividad, aunque la
funcion discriminante estimada para el primer afio previo al fracaso contenia, por su mayor capacidad

predictiva los ratios:

Ac B AIT Pn valor mercado Ventas

B° no distribuido At Pnc + Pc At

En la década de los 80 algunos autores comienzan a aplicar el analisis discriminante mediante los
modelos de probabilidad condicional, logit y probit. La mayoria de los autores consideran a Ohlson
(1980) el precursor del analisis logit en el campo de la investigacion. Toma un nimero significativo de
empresas quebradas y solventes, resultando cuatro factores basicos importantes en la probabilidad del
fracaso: el tamafio, la estructura financiera, reflejada en el ratio de deuda sobre el activo total, algunas
medidas relativas al rendimiento de la empresa o una combinacién de medidas como B° neto /At y
Fondos por operaciones/ Pnc + Pc y algunos ratios de liquidez a corto plazo, como el del circulante o

el del fondo de maniobra sobre activo total.

4.2.- ENDEUDAMIENTO

4.2.1 Endeudamiento total:

Si este concepto es superior a la unidad, ello nos indica que la inversion practicada por la entidad cuya
financiacion procede de las aportaciones de los acreedores es superior a la de los accionistas. Por el
contrario, si el ratio es inferior a la unidad, significa que el denominador es mayor a numerador, por

tanto el patrimonio neto es superior a los pasivos no corrientes mas los pasivos corrientes.

Pnc + Pc

Pn
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Fitzpatrick (1932): realiza el estudio con empresas sanas, emparejada con entidades fracasadas en base
a determinadas caracteristicas que las diferencias entre si, para ello las agrupa en funcion de dichas
caracteristicas comunes, siendo un buen indicador el sefialado anteriormente junto a los ratios Pn / Anc

y Beneficio neto / Pn

4.2.2 Endeudamiento a largo plazo.

El descenso del ratio significa una disminucion de las deudas a corto plazo, respecto al patrimonio

neto.

4.2.3 Endeudamiento a corto plazo

El descenso del ratio significa una disminucion de las deudas a largo plazo, frente al patrimonio neto.

Pnc Pc

Pn Pn

4.2.4 Endeudamiento a largo plazo. respecto al total de Endeudamiento;

Relaciona las deudas a largo plazo respecto al total del pasivo.

Pnc

Pnc + Pc

En Espafia la aportacion en investigacion sobre ratios es mas reciente y viene motivada por la crisis
del sector bancario en la mitad de la década de los ochenta. Los primeros trabajos utilizados como
metodologia estadistica el andlisis discriminante, destacando los de Laffarga (1985), aunque
posteriormente evolucionaron hacia otros métodos, como el analisis de regresion logistica, aplicado

por Rodriguez Fernandez (1987) y Pina (1989)
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4.2.5 Endeudamiento a corto plazo. respecto al total de Endeudamiento

Relaciona las deudas a corto plazo respecto al total del pasivo.

Pc

Pnc + Pc

En Espana en la mitad de la década de los noventa, motivada por la crisis del sector asegurador se
realizan los primeros trabajos de la investigacion sobre el fracaso de las compaiias aseguradoras.

Rodriguez Acebes (1990) Lopez Herrera, Moreno y Rodriguez (1994).

4.2.6.Endeudamiento total respecto al Activo total

Recoge la relacion financiacion ajena a largo y a corto respecto al activo total.

Pnc + Pc

At

Beaver (1966), definié como fracaso empresarial la quiebra legal, insolvencia frente a acreedores,
descubierto bancario y falta de pago a accionistas preferentes, considerando como factores
explicativos del fracaso un conjunto de ratios, de los que resultaron significativos, segiin su capacidad
predictiva, los ratios de cash flor y de beneficio neto sobre deuda total, la proporcion de la deuda sobre
el activo total y otros ratios de liquidez: cociente entre capital circulante y activo total, el ratio de

circulante y el llamado intervalo sin crédito.

4.2.7 Endeudamiento a largo plazo. respecto al Activo total de Endeudamiento

Pnc

At

Ohlson (1980) el precursor del analisis logit en el campo de la investigacion. Toma un nimero
significativo de empresas quebradas y solventes, reflejada en el ratio de deuda sobre el activo total,

algunas medidas relativas al rendimiento de la empresa o una combinacion de medidas.
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4.2.8 Endeudamiento a corto plazo. respecto al Activo total

Pc

At

Se pueden distinguir un conjunto de estudios en las que se evaluaba el riesgo de impagos de bonos
corporativos Hickman (1958), o la morosidad de los préstamos Saulnier, Halcrow ans Jacoby (1958) a
partir de la informacion recogida en los ratios financieros, resultando como ratios mas explicativos los
de cobertura de intereses y de beneficio sobre ventas, o los del circulante y patrimonio neto sobre

pasivo.

Paralelamente, se publicaron diversos trabajos para valorar la calidad del crédito bajo ciertas
condiciones ciclicas, llegando a la conclusidon que determinados ratios financieros estaban
relacionados de forma inversa con un indice de impagos de créditos comerciales Seiden (1962), que
las evaluaciones de créditos por parte de los analistas de riesgos bancarios Wojinlowel (1962), asi
como la capacidad para obtener crédito Moore and Atkinson (1961, estaban basados en forma

consistente en ratios financieros.

4.3 APORTACION EMPIRICA DE DEUDAS Y ENDEUDAMIENTO

Endeudamiento total

30,000

20,000 _—"

5 —e— Bancos
§ 10,000 i.‘_i‘ —a— Cajas
0,000
2006 2007 2008 2009 2010
Ano

En cuanto a endeudamiento cabe sefialar que se toman las entidades que se encuentran POR ENCIMA
de la media del sector, esto es, mas endeudadas que la media. Asi observamos que por norma general
las Cajas han estado mas endeudadas respecto a la media que los Bancos, situacion que se acentua a
partir de 2009. Los Bancos, por su parte, han mantenido una tendencia estable ligeramente decreciente

a partir de 2008.
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Endeudamiento largo plazo
15,000
5 10,000 .___./._.//-
S 5000 — s s . —e
0,000
2006 2007 2008 2009 2010
Aio

—e— Bancos
—=&— Cajas

Vemos como el endeudamiento a largo plazo sigue el mismo patréon que el endeudamiento total, es

decir, del total de endeudamiento es el endeudamiento a largo plazo el que mayor parte explica.

Endeudamiento corto plazo

15,000
S 10,000 1 —i- " —— Bancos
; 5,000 - v N ——Cajas
0,000
2006 2007 2008 2009 2010
Aio
Valores medios absolutos
Endeudamiento —
Ano
clp
2006 2007 2008 2009 2010
Bancos 7,263 7,245 7,629 6,902 6,714
Cajas 8,235 8,332 9,427 9,456 12,620

El endeudamiento a corto plazo de las cajas es mayor que el de los bancos, y aun partiendo de

valores casi iguales el endeudamiento de las cajas aumenta notablemente mientras que los

bancos a partir de 2008 empieza a disminuir, incrementandose atin mas la diferencia entre

ambos tipos de entidades.
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5.- LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

5-1 LIQUIDEZ

5-1-1 Liquidez total

Recoge el grado de liquidez que tiene la entidad, cuando mas grande sea la proporcion mayor grado de
liquidez tiene. Es necesario su comparacion con la media del sector. Para que cubra el ratio de liquidez

Ac > Pc; por lo que el ratio es mayor de la unidad.

Ac

Pc

Merwin (1942): compara el valor medio del ratio en el sector de las empresas fracasadas con un valor
nominal estimado, que seria el que la empresa que ha cesado de su actividad habria obtenido de
mantenerse el valor medio para las empresas que sobrevivieron. Como resultado obtuvo que los ratios
presentaban un deterioro antes del cese del negocio y siempre se situaba por debajo de los valores

estimados

5-1-2 Liquidez inmediata:

Recoge el grado de liquidez que tiene la entidad, cuando mas grande sea la proporcion mayor grado de

liquidez tiene. Es necesario su comparacion con la media del sector.

Tesoreria

Pc

Beaver (1966), establecid ratios de cash flow y otros ratios de liquidez: cociente entre capital

circulante y activo total, el ratio de circulante y el llamado intervalo sin crédito.
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5-1-3 Liquidez mediata:

Recoge el grado de disponibilidad para atender el pasivo circulante.

Efectos y otros activos liquidos equivalentes

Pc

Casey y Bartczak (1985), introducen como novedad el calculo de los ratios basados en el cash-flow

operativo, linea de investigacion que desarrollaron otros autores de varios lugares y paises.

5-1-4 Coeficiente Acido:

El ratio relaciona el activo circulante restando las existencias respecto al pasivo corriente.

Ac menos Existencias

Pc

Casey y Bartczak (1984), ratios basados en el cash-flow operativo, linea de investigacion que

desarrollaron otros autores de varios lugares y paises.

5-2 APORTACION EMPIRICA DE LIQUIDEZ

Liquidez (solvencia)
1,120
1,100 -
5 1,080 \ —e— Bancos
s 1,060 —8— Caj
> 1,040 a8
1,020
2006 2007 2008 2009 2010
Aio
Liquidez (solvencia)
60%
5 40% O Bancos
S 20% 1 1 ® Cajas
0%
2006 2007 2008 2009 2010
Aio
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En el grafico de Liquidez (solvencia) en valores absolutos comparados con la media del sector vemos
que tanto bancos como cajas han tenido una tendencia decreciente en 2010, siguiendo ambas patrones

similares y con una mayor caida por parte de las Cajas.

Se observa igualmente que mientras que las Cajas habian mantenido valores superiores que los Bancos
en cuanto a liquidez (solvencia) a partir de mediados de 2008 se posicionan en valores por debajo de

éstos ultimos.

En cuanto al porcentaje de entidades que se encuentran por debajo de la media del sector vemos que
en 2010 este porcentaje aumenta de forma considerable tanto para Bancos como para Cajas,
aumentando un 6% los bancos que se encuentran por debajo de la media del sector y un 13% en el

caso de las Cajas.

Liquidez inmediata

0,060
o ——
0,040

S 0030 - :/ \‘\\'\.‘ —e—Bancos
> 0,020 - ,

: —=— Cajas
0,010 | J
0,000 ‘

2006 2007 2008 2009 2010
Ao

En cuanto a la liquidez inmediata observamos que los bancos tienen una tendencia decreciente desde
2007 algo mas moderada en 2010 mientras que las Cajas presentan la misma tendencia desde 2008, si

bien, en menor medida.

Tanto Bancos como Cajas presentan una tendencia parecida a partir de 2008 siendo los bancos los que

mayor decrecimiento han sufrido.

5-3 SOLVENCIA

5-3-1 Solvencia total:

Relaciona el activo total respecto al total de los recursos ajenos
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Ohlson (1980) reflejada el ratio Fondos por operaciones/ Pnc + Pc y algunos ratios de liquidez a corto

plazo, como el del circulante o el del fondo de maniobra sobre activo total.
5-3-2 Activo no corriente respecto al Pasivo no corriente:

Relacion del activo no corriente respecto al pasivo no corriente.

Anc

Pnc

5-4 APORTACION EMPIRICA DE SOLVENCIA

Solvencia total

1,100
5 1,080 ~— - —— v —* —e— Bancos
§ 1,060 — 4\.—.\. = Cajas
1,040 -
1,020 . . . .
2006 2007 2008 2009 2010

Aio
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6.- OTROS RATIOS RELEVANTES: GARANTIA, CONSISTENCIA, ESTABILIDAD
Y SOLIDEZ.

6-1 COEFICIENTE DE GARANTIA:

Relaciona el activo total respecto al pasivo ajeno a largo y corto plazo, si es proximo a la unidad,
significa que el activo total se encuentra financiado con recursos ajenos. Cuando mas pequefio sea el

importe del ratio la participacion del patrimonio neto es mayor.

At

Pnc + Pc

6-2 APORTACION EMPIRICA DE COEFICIENTE DE GARANTIA

Garantia
1,100
1080 1 o o ——*
5 > ~ — v —&— Bancos
< 1,060 - )
g .—.\'—.\. —— Cajas
1,040
1,020
2006 2007 2008 2009 2010
Aio
Valores medios absolutos
Garantia Ano
2006 2007 2008 2009 2010
Bancos 1,072 1,074 1,072 1,078 1,081
Cajas 1,061 1,060 1,054 1,054 1,040

Los bancos tienen mayor garantia que las cajas desde el inicio del periodo estudiado, pero con el
transcurso del tiempo esta diferencia se va incrementando ya que mientras que la garantia de los

bancos de media aumenta la de las cajas disminuye, siendo la mayor divergencia en el 2010.
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6-3 CONSISTENCIA:

Recoge la relacion entre el active no corriente y el pasivo no corriente. Se pretende que el activo no

corriente sea financiado con recursos ajenos a largo plazo.

Anc

Pnc

6-4 APORTACION EMPIRICA DE CONSISTENCIA

1,100
1,080
1,060
1,040
1,020
1,000
0,980
0,960

Valor

Consistencia

—&—Bancos
——Cajas

e
*~— e
e e
4%\./* =
2006 2007 2008 2009 2010
Ao

Consistencia

Valores medios absolutos

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Bancos

1,067 1,054 1,065 1,051 1,084

Cajas

1,024 1,016 1,012 1,018 1,019

De igual forma podemos decir que los bancos tienen mayor consistencia que las cajas de forma media,

ademas esta diferencia se incrementa en 2010, ya que mientras que las cajas mantienen una evolucion

mas o menos constante, en bancos la consistencia tienen pequeiias fluctuaciones excepto en el ultimo

aflo que este ratio crece de forma notable.
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6-5 ESTABILIDAD:

El grado de financiacion de recursos propios respecto a los activos no corrientes.

Pn

Anc

6-6 APORTACION EMPIRICA DE ESTABILIDAD

Estabilidad

1,120 /\
1,100 —W.\ ~
1,080 —&— Bancos

5 L 4
S 1,060 - \l —8— Cajas
1,040
1,020
2006 2007 2008 2009 2010
Ao
Valores medios absolutos
Estabilidad Ano
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Bancos 1,079 1,100 1,089 1,114 1,087
Cajas 1,097 1,104 1,096 1,090 1,062

El ratio de estabilidad parte de niveles superiores en cajas, sin embargo, a partir de 2008 cambia ya
que los bancos pasan a ser mas estables de forma media que el resto de entidades financieras, por

diversas causas posibles siendo las dos mas importantes las siguientes:

- los impagos hipotecarios recibidos por la crisis de la construccion.

- los cambios de criterio de valoracion en los planes generales contables que se aplican a los

estados financieros de estas entidades.
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6-7 RATIO DE SOLIDEZ:

Relaciona el activo no corriente respecto al patrimonio neta

Anc
Pn
6-8 APORTACION EMPIRICA DE SOLIDEZ
Solidez
0,200
0,150 -~— <o -—* ¢
° —&— Bancos
< 0,100 .—'\.‘—LV X
> —#— Cajas
0,050
0,000
2006 2007 2008 2009 2010
Aino
Valores medios absolutos
Solidez Afo
2006 2007 2008 2009 2010
Bancos 0,142 0,151 0,150 0,163 0,165
Cajas 0,121 0,120 0,108 0,108 0,081

En relacion al ratio de solidez podemos ver que éste en mayor en bancos que en cajas durante todo el
periodo estudiado, sin embargo, esta relacion no es constante y la diferencia entre los ratios va
aumentando debido que aliin partiendo de valores casi iguales mientras que en las cajas el ratio

disminuye en bancos se ve incrementado, llegando esta diferencia a su punto mas alto en 2010.
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Solidez
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S 40% B Cajas
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% entidades peor que la media
Solidez Aio
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Bancos 73% 80% 80% 87% 87%
Cajas 42% 42% 44% 42% 45%

El porcentaje de entidades por debajo de la media en relacion al ratio de solidez es mayor en bancos

que en cajas, siendo la posible causa la mayor dispersion de los valores respecto de la media. Ademas

podemos decir que la este porcentaje se ve incrementado a lo largo del periodo en bancos, mientras

que en cajas se incrementa en tan solo 3 puntos porcentuales.

7.- ANALISIS DE LA RENTABILIDAD

7-1 RATIO DE RENTABILIDAD BRUTA:

Relaciona los beneficios alcanzado respecto al activo total

7-2 RATIO DE RENTABILIDAD NETA:

Relaciona los beneficios netos respecto al activo total
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7-3 RATIO DE RENTABILIDAD NETA DEL CAPITAL:

Relaciona los beneficios netos respecto al capital

B’neto

Capital
Fitzpatrick (1932): realiza el estudio con empresas sanas, emparejada con entidades fracasadas en base
a determinadas caracteristicas que las diferencias entre si, para ello las agrupa en funcion de dichas

caracteristicas comunes, siendo un buen indicador el sefialado anteriormente junto a los ratios Pn / Anc

y Beneficio neto / Pn.

7-4 RENTABILIDAD ECONOMICA:

Relaciona los beneficios antes de intereses e impuestos respecto al activo total

At

En la década de los 50 supuso un impulso del analisis de ratios con fines de gestion, con la
recuperacion del concepto de descomponer el ratio de rentabilidad sobre activo en los ratios de margen
de beneficios y de rotacion de capital. En este sentido, Garcia A.; Mures, M.J. y Lanero, J (2010), la
medida de la rentabilidad sobre la inversion se concebia como el vértice de un sistema integrado de
analisis de los ratios financieros que contenia una variedad de ratios. En esta época se produjo una
ampliacion de la investigacion sobre la utilidad de los ratios financieros como herramienta de gestion,
sobre todo en el caso de las actividades de las pequefias y medianas empresas, potenciada la Small

Business Administration.

Puede establecerse la relacion entre beneficio generado por la actividad normal u ordinaria y la

afectacion del activo vinculado al ciclo del producto Quesada, F.J.; Jiménez, M.A. y Mérida, J(2001).

Si multiplicamos y dividimos el ratio anterior por las ventas, éste no se modifica, siendo su expresion

BAIT Ventas Ventas BAIT
X = X
At Ventas At Ventas
Rentabilidad economica Rotacion Margen

Las alternativas que pueden plantearse son las siguientes:
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a) Vender mas o reducir el activo, con lo cual se producira un aumento de la rotacion. Al ajustar

precios se puede vender mas, con lo que se aumenta la rotacion aunque el margen sea pequefio.

b) Vender mas caro o reducir costes, con lo que se producira un aumento del margen de beneficio. Se
pueden elaborar o comercializar productos de gran calidad para poderse vender a precios mas

elevados, con lo cual la rotacion de activos no seria que fuese tan alta.

¢) Soluciones intermedias.

7-5 RENTABILIDAD FINANCIERA:

Al estudiar la rentabilidad financiera hace referencia a la comparacion del saldo de las rentas
generadas en el periodo con el capital; esto es, la comparacion entre el excedente econdémico y el
capital. Viene dado por el cociente entre el beneficio neto y los capitales propios. Quesada, F.J.;
Jiménez, M.A. y Mérida, J.(2-001), este ratio es especialmente interesante para los inversores, ya que
mide el beneficio neto generado en relacion a la inversion efectuada por los propietarios. Como
minimo ha de ser positivo, y cuando mayor sea mejor para el inversor Se puede explicar a través de
varios ratios. Partimos del anterior multiplicando y dividiendo por las ventas y por el activo. La

expresion seria:

B’ neto Ventas Activo B’ neto Venta Activo

Capital Ventas Activo Ventas Activo Capital

Si de desea aumentar la rentabilidad, debemos tener en cuenta las consideraciones siguientes:

a) Aumentar el margen de beneficio, bien incrementando los precios o disminucion de los

gastos o una combinacion de ambas.

b) Aumentar la rotacion de activos, bien incrementando las ventas o disminuir los activos o

una combinacion de ambas..

c) Aumentar el apalancamiento, incrementar el endeudamiento para que las diferencias entre

el activo y capital propio sea mayor.

El apalancamiento relaciona la deuda con los gastos financieros que ocasiona para que la proporcion

entre la deuda y los gastos financieros sea positiva, mayor de la unidad.

Ventas BAIT Activo BAI B° neto
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Activo Ventas Capital BAIT BAI

Rotacion activos Margen de B°  Apalancamiento financiero Efecto fiscal

El efecto que supone el apalancamiento financiero supone comprobar la relacion entre la deuda y los
capitales propios, por un lado, y el efecto de los gastos financieros en la cuenta de resultados. Este
efecto sera positivo si el uso de la deuda permite aumentar la rentabilidad de la empresa, este hecho se

mantendra hasta que disminuya el beneficio debido a los gastos financieros.

7-6 ROTACION DE ACTIVOS:
Relaciona las ventas respecto al activo total

Ventas

At

El trabajo de Ramser y Foster (1931) realizan un analisis comparativo entre empresas fracasadas y no
fracasadas , mediante el estudio de una serie de ratios, encontraron que las empresas con dificultades o
que habian fracasado presentaban menores ratios que las que carecian de problemas, con la excepcion

mostrada por dos ratios de rotacion Ventas / Pn y Ventas /At.
7-7 RENTABILIDAD SOBRE VENTAS:

Relaciona los beneficios antes de intereses e impuestos respecto a las ventas

Ventas

Como complementos a los porcentajes podemos establecer unos ratios, de los cuales los principales

constituyen una combinacion de cuatro elementos que son: Activo, Capital, Ventas y Beneficio,

B° B° Ventas
Rentabilidad = ------------- Margen = ------------—- Rotacion = ----------—---

Capital Ventas Activo
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7-8 AUTOFINANCIACION GENERADA SOBRE VENTAS:

Fondos que se generan con las ventas

B° neto + Amortizaciones

Ventas

7-9 AUTOFINANCIACION GENERADA SOBRE EL ACTIVO;

Fondos que se generan con sus activos

B° neto + Amortizaciones

Activo

7-10 POLITICA DE DIVIDENDOS Y AUTOFINANCIACION:

Cuando mayor sea, menor sera la autofinanciacion de la empresa

Dividendos Dividendos

B° neto B° neto + Amortizaciones

7-11 RENTABILIDAD DEL CAPITAL INVERTIDO:

La rentabilidad obtenida se encuentra condicionada a la aportacion del empresario.

B° de la explotacion B° repartible

Pn Pn

7-12 RENTABILIDAD DEL ACCIONISTA:

El primero se realiza por los agentes externos y los otros corresponden a los mercados financieros.

Dividendo Cotizacion Cotizacion

Capital desembolsado + Prima de emision Cash-Flow recursos generados B° de explotacion

Pn Pn
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7-13 APORTACION EMPIRICA DE RENTABILIDAD

Rentabilidad

0,012
0,010 1 .07.\\‘\
« 0,008 o
2 0,006 | \.\ T ¢—Bancos
> 0004 —#— Cajas
0,002 - \'\.
0,000 ‘
2006 2007 2008 2009 2010
Ao
Valores medios absolutos
Rentabilidad Ano
2006 2007 2008 2009 2010
Bancos 0,010 0,011 0,009 0,008 0,006
Cajas 0,009 0,011 0,005 0,003 0,001

La rentabilidad es mayor en bancos que en cajas durante todo el periodo. Sin embargo, mientras que

2006 y 2007 sigue una evolucién similar, es en el resto del afios cuando la rentabilidad de los bancos

cae de forma continuada, aunque es importante resaltar que la de las cajas lo hace de una forma atn

mayor, con lo que la diferencia entre ellas es cada vez mayor.

Valor

OBancos
B Cajas

Rentabilidad

100%
80% - _ —
60%
40% -
20% -

0% -

2006 2007 2008 2009 2010
Ano
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% entidades peor que la media

Rentabilidad Ano

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Bancos 67% 73% 73% 73% 80%

Cajas 62% | 73% | 47% | 31% | 28%

El porcentaje de entidades por debajo de la media es mayor en bancos que en cajas, sin embargo, esta
diferencia se va aumentando ya que mientras que el porcentaje en bancos aumenta en 13 puntos, en

cajas disminuye a partir de 2007 pasando de un valor relativo de 73% a 28% en 2010.

Por otro lado, es importante mencionar que la posible causa del valor relativo tan alto de bancos por

debajo de la media es la dispersion de los valores absolutos respecto de la media.

8.- CUADRO SINTETICO PARA PREVENIR POSIBLE RUPTURA

CONCEPTO RATIO CONCLUSION
Estructura econémica Anc/ At Peso Anc respecto At
Estructura econdémica Ac/ At Peso Ac respecto At
Estructura econdémica At /Pn Peso At respecto Pn
Estructura financiera Pn/ Pn +Pt Independencia

financiera <1

Estructura financiera Pnc/ Pn +Pt < -> < endeudamiento
Deudas Ac/ BAIT << 1 mayor posible
Deudas Pn/ Pnc +Pc Relacion Pn y Pt
Endeudamiento total Pnc + Pc /Pn << 0 menor posible
Endeudamiento largo Pnc/Pn << 0 menor posible
Endeudamiento corto Pc/Pn << 0 menor poesible
Liquidez Ac/Pc >>> () mayor posible
Liquidez inmediata Tesoreria / Pc >>> () mayor posible
Coeficiente acido Ac - Ext/Pc >>> () mayor posible
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CONCEPTO RATIO CONCLUSION
Solvencia total At/ Pnc + Pc <<<0 - Pnc +Pn
Anc / Pnc Anc / Pnc =1 préximo a 1
Garantia At/ Pnc +Pc << 1 menor de 1
Consistencia Anc /Pnc =1
Estabilidad Pn/ Anc <1
Solidez Anc /Pn <1
Rentabilidad bruta BAIT/ At >>> 1
Rentabilidad neta | B® neto /Capital >>> 1
capital
Rotacién Ventas /At >>>1
Margen BAIT / Ventas >>>1 < competitividad
Apalancamiento At / Capital *BAI | >>1 > > rentabilidad
financiero /BAIT
Efecto fiscal B’ neto /BAI >> 1 menor fiscal
Rentabilidad capital | B° explotacion/ Pn | >>> 1 rentabilidad
invertido
Rentabilidad accionista | Dividendo /Pn >>> () > rentabilidad

La aplicacion de la treintena de ratios presentados, nos parece suficiente y relevante para detectar las
posibles causas de riesgo financiero y de fracaso empresarial de cualquier entidad, en un contexto
como el actual. Nos parece acertada su aplicacién en un horizonte temporal de cinco periodos
consecutivos para cada sector economico representativo, su comparacion con la media del sector local

y la media del sector, en un contexto mas amplio, como puede ser la Union europea.

La pretension del presente trabajo es doble, por una parte la exposicion y eleccion de un conjunto de
ratios representativos que nos midan el grado de endeudamiento, solvencia, garantia y rentabilidad de
un conjunto de empresas que sirva de modelo para poder detectar el grado de fracaso o de riesgo que
estan sometidas con una gestion presente y las necesidades de cambio para evitar su posible colapso
financiero o simplemente de fracaso empresarial y de continuidad en el mercado. Por otro lado, se
requiere la seleccion de varios sectores representativos de la Economia, con el objeto de su aplicacion
al modelo propuesto, para detectar las deficientes de cada sector empresarial y de cada empresa y
poder corregir los defectos puestos de manifiesto. Esta labor es ardua y larga, se requiere de un apoyo

institucional y labor de equipo para su realizacion. Teniendo en cuenta los recursos personales para su
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realizacidn, es nuestra idea su aplicacion a un sector, con la ayuda de alumnos que a su vez le sirva de
experiencia profesional para su futuro. Este es la finalidad del presente trabajo, en aras de la utilidad y

objetividad de su elaboracion, presentacion y sus conclusiones.

9. RESUMEN Y CONCLUSIONES

Antes de centrarnos en el resumen de las posibles conclusiones debemos acercarnos a las siguientes

premisas:

- Se pretende conocer la salud empresarial de las entidades financieras en situacion de crisis en

Espafia.

- Respecto al objetivo de maximizacioén del beneficio, la naturaleza y finalidades de los bancos tiene
connotaciones diferentes, como entidades privadas frente a las cajas de ahorro de caracter publico. Por
un lado, los bancos estan obligados a responder ante sus accionistas, mientras que las cajas de ahorro

estan condicionadas por su caracter social.

- El periodo elegido para el estudio (2006-2010) presenta una divergencia considerable entre los
primeros y los ultimos afios. Al principio de esta etapa en Espafia se produjo un auge econdémico
financiero, motivado tanto por aspectos econdmicos y sociales vinculados al sector de la construccion,
el escaso coste de la financiacion y el exceso de oferta de crédito de las entidades financieras para
satisfacer la creciente demanda de crédito promotor y de consumo. Por el contrario en los tltimos afios
se observa un comportamiento claramente restrictivo en cuanto a la concesion de crédito, con un coste

financiero mas elevado y una mayor presion fiscal.

- Los cambios en los criterios de valoracion han provocado falta de homogeneidad a la hora de
presentar los estados contables, como consecuencia de los cambios normativos introducidos por el

Plan General Contable 2007.

- Muchas de estas entidades tenian en su activo no corriente partidas valoradas muy por encima de su
valor razonable, pues el valor de muchos de sus inmuebles ha descendido por encima del 30% en
pocos afios. Habria, por tanto, que preguntarse si es correcta la informacion presentada por las

entidades financieras.

- En la realizacion del presente trabajo se ha analizado cada uno de los bloques de indicadores

economico-financiero atendiendo a los valores medios absolutos y a los valores relativos.

- Como conclusion final cabe destacar, en general:

Revista del Instituto Internacional de Costos, ISSN 1646-6896, n° 8, enero/junio 2011 43



ANALISIS FINANCIERO DE CAJAS Y BANCOS. PERIODO 2006-2010 EN ESPANA
F. Javier Quesada - Jesus A. Sanchez - Elena Aceituno Palacios - Laura Fernandez Serrano - Natalia Garcia Merino -
Esmeralda Moreno Palmero - Sara Pleite Garcia - Cristina Rojas Lopez

* En cuanto a liquidez las cajas superan a los bancos, excepto en la situacion de recesion donde se
invierte esta tendencia. Es clara la evolucion de la solvencia en este periodo ya que los bancos superan

a las cajas en este ratio.

* Respecto al endeudamiento la situacion en las cajas es mas comprometida que en los bancos.

* El comportamiento de los ratios de garantia, consistencia y solidez es analogo, con una mejor
situacion de los bancos respecto de las cajas. Diferente pauta tiene la estabilidad, posiblemente

provocada por el exceso de crédito hipotecario impagado.

* Referente a la rentabilidad, los bancos superan a las cajas, acentuandose esta tendencia en la

situacion de crisis economica.

- El andlisis desarrollado con toda la informacion suministrada nos permite constatar la delicada
situacion del sector financiero espafiol, pues en los ultimos afios asistimos a graves dificultades en
cuanto a la solvencia de numerosas entidades, en un periodo de rentabilidades reducidas. Todo ello ha
obligado a una profunda reordenacion y reestructuracion del sector, con numerosas fusiones y ayudas
publicas a diferentes entidades para evitar la quiebra de las mismas. Sin este tipo de medidas hubieran
desaparecido sin lugar a dudas, con las graves consecuencias economico-financieras y sociales que

ello hubiera supuesto.

Todo lo sefialado no implica el fin del principio original, sino que queda abierto el principio del fin,

que servira para generar inquietud a nuevos investigadores.
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