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RESUMEN

En el mercado comercial y empresarial, las organizaciones para solventar su
rentabilidad dentro del campo econdmico estan sujetas a realizar procesos de
toma de decisiones necesarias para generar fuentes de inversién, para
proporcionar una seguridad econémica, liquidez y fuentes de financiamiento

qgue ayuden al ente.

El apalancamiento operativo como el uso potencial de los costos operativos
nos permite conocer los efectos de los cambios de las ventas sobre las
ganancias antes de intereses e impuestos de la empresa, este juega un papel
sumamente importante en el desarrollo econémico de una empresa comercial,
le sirve de ayuda al administrador para que decida en funcion de disminuir los

costos fijos, esto se vera reflejado en el estado de resultado de la empresa.

En la actualidad una herramienta que permite el financiamiento para la
generacion de utilidades tomando como base la inyeccion de recursos de
fuente externar es el apalancamiento financiero que nos permite forjar
estrechas relaciones entre capital propio y crédito financiero externo, capaz de
suministrar a la entidad los recursos y facilidades que necesita para la
renovacion, inversion, adecuacioén entre otras circunstancias que la empresa
solicite para la generacion de ingresos futuros y asi incrementar la rentabilidad

y la estabilidad econémica que se necesita para competir en este mercado.

El apalancamiento total nos permite conocer el efecto de los costos fijos en la
estructura operativa y financiera de la empresa, esto nos permite conocer los
efectos de los cambios en las ventas sobre las ganancias por accion de la

empresa.

PALABRAS CLAVES:

Andlisis financiero, Punto de equilibrio, Apalancamiento operativo,

Apalancamiento financiero, Apalancamiento total.



ABSTRACT

In the commercial and enterprise market, organizations to solve their profitability
in the economic field are subject to make decision-making processes needed to
generate investment sources, to provide economic security, liquidity and

funding sources that help the body.

Operating leverage as the potential use of operating costs lets us know the
effects of changes in sales on earnings before interest and taxes of the
company, it plays an extremely important role in the economic development of a
commercial enterprise role, you helps the administrator to decide based on
reducing fixed costs, this will be reflected in the income statement of the

company.

Currently a tool that allows funding to generate profits based on the injection of
resources source externar is the leverage that allows us to forge closer relations
between own capital and external financial credit, capable of providing the
entity's resources and facilities you need for renewal, investment, adequacy
among other circumstances that the company requests to generate future
income and thus increase the profitability and economic stability needed to

compete in this market.

The total leverage allows us to know the effect of fixed costs on the operating
and financial structure of the company, this allows us to know the effects of

changes in sales on earnings per share of the company.

KEYWORDS:

Financial analysis, Breakeven, operating leverage, financial leverage, total
leverage.



1. INTRODUCCION

Los costos son parte importante y fundamental para realizar el proceso econémico de
una organizacion especifica, estos posibilitara a través de un analisis y observacion
decidir no solamente cuales son eminentes, sino que también ayudara a reconocer cuales

son importante para la toma de decisiones en el beneficio de la organizacion

El objetivo de este trabajo es determinar el apalancamiento operativo y financiero
dentro de una empresa de servicios hoteleros, se realizara un estudio de los costos en el
establecimiento en mencion con el objetivo de dar una solucion efectiva a cualquier

interrogante que se plantee dentro del desarrollo del trabajo.

El apalancamiento operativo es usado dentro de los costos operativos de una manera
eficaz, ya que permite dar a conocer los efectos de un incremento o disminucion de las
ventas, esto se vera reflejado en las ganancias de nuestra empresa y se lo verificara en el

estado de resultado de la empresa.

El apalancamiento financiero es usado como una herramienta para inyectar recursos
monetarios dentro de la empresa, ya que por diferentes razones no le pueden capitalizar
los propios socios, razén por la cual se opta por buscar una forma de financiamiento, si
es el caso de realizar un préstamo a una entidad bancaria se tendria que pagar también

un interés, se cancelaria capital mas interés.

El punto de equilibrio es un punto estandar que permite conocer cuales son los niveles
Optimos de produccion para obtener perdidas ni ganancias, este servira de apoyo para la
toma de decisiones que ayude a mejorar la obtencion de utilidades sin disminuir la

produccién.

Este trabajo nos permitira tener un amplio conocimiento de la aplicacion del
apalancamiento total y punto de equilibrio, sirviendo como guia a los empresarios o
gerentes para sus correctas toma de decisiones y planteamiento de sus objetivos a

cumplir para la organizacion



2.LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros deben tener informacion confiable, para que los accionistas de
la empresa puedan tomar decisiones correctas en base a la creacion de politicas en el
caso de concesion de préstamos y realizar la observaciones necesarias si lo amerita el
caso, solventarse con los recursos necesarios para no realizar un malgasto del préstamo
al cual quisieran ser beneficiados e invertirlo para logar nuevos objetivos econémicos
dentro de la empresa, las politicas de financiamiento van més alla de solamente hacer un
prestamos para salvar la economia de la organizacion, también se puede pedir
capitalizacién de los mismos socios y si el caso no se diera se podria conseguir capital

fresco con el ingreso de un nuevo socio a la empresa (Gabriela, 2015)

El primordial objetivo del anélisis e interpretacion de los estados financieros es la de
ayudar a los ejecutivos de una empresa a determinar si las decisiones acerca de los
financiamiento determinados fueron las mas apropiadas, y de esta manera determinar el
futuro de las inversiones de la institucién (Gabriela, 2015), es decir, el analizar e
interpretar estados financieros de forma correcta y clara es de gran importancia porque
de esto depende de las decisiones que tomen los directivos de la empresa gracias a la
informacion real y correcta los accionistas podran decidirse en tomar alguna opinion de
financiamiento que les servird para cubrir las necesidades econdémicas existentes en la
organizacion, pueden realizar un préstamo a corto plazo o largo plazo cancelando de

forma mensual el interés mas capital.

Los estados financieros permiten conocer de manera estructurada y facil la informacion

financiera de la empresa por lo general se incluyen cinco estados financieros:

e Estado de situacion financiera

e Estado de resultados

e Estado de flujo de efectivo

e Estado de cambio en el patrimonio

e Notas aclaratorias

Un método para preparar un pronostico financiero consiste en elaborar una serie de

estados financieros proforma o proyectados. Aqui tomaremos de mayor importancia al



estado de resultados proforma, al presupuesto de efectivo y al balance general proforma,
con base en los estados financieros proyectados, por medio de estos las empresas

pueden estimar los valores pendientes de cobros o pago, las utilidades, etc.

“La utilizacion de las razones financieras, también conocidas como ratios, ha sido la
forma mas frecuentemente utilizada para analizar e interpretar los estados financieros
basicos de la empresa” (Ramirez & Moctezuma, 2012, pag. 75), el autor manifiesta que
es de suma importancia contar con el respectivo analisis de todos los estados financieros
que reporta la empresa en su contabilidad, si dicho estados son analizados por un
auditor en cual pueda emitir una opinion profesional sobre es el estado econémico real
de la organizacién es mucho mejor para que se pueda conocer la realidad de los estados
financiero, las razones financieras son unas de la causas por la cual muchas empresa
analizan los estados financieros ya que medio de estos pueden conocer cual puede ser la

capacidad de endeudamiento para que la entidad pueda acceder a un préstamo bancario.

“La globalizacion es un fendmeno sin retorno y la mente del emprendedor debe
observar las oportunidades que presenta. Pero mas alld del objetivo puramente
financiera de obtener rentabilidades desligadas del desarrollo social” (Duarte, 2013), el
autor nos manifiesta que en el amplio mercado comercial su puede ser emprendedor
para poder realizar una sociedad mas productiva y generar mas fuente de trabajo para
poder aumentar no solamente la rentabilidad personal, sino también la rentabilidad del
pais, el objetivo del cambio en la materia productiva en el pais busca como funcién
principal que muchos jovenes no trabajen en relacion de dependencia si no que logren
ser emprendedores, hay que aprovechar todas las oportunidades de financiamiento que
brindan distintos sectores bancarios para poder generar fuentes de produccion
econdémica a nivel nacional, los banco del estatales son las entidades que estan

apoyando las oportunidades de crecimiento de los jovenes con vision emprendedora.
3. APALANCAMIENTO

“tradicionalmente se considera a la liquidez como la facilidad con la cual puede
disponerse de los activos y convertirlos en efectivo” (Nava & Martinez, 2012, pag.
74)La liquides en un factor importante que ayuda saber cuél es la disposicién de los
activos el hacerse efectivo, considerado activo de mayor liquidez, es el efectivo ya que
se puede disponer de este en el momento de alguna emergencia, la liquidez dentro de

una empresa es de sima significancia ya que en pocas ocasiones se cuenta con la
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aprobacion inmediata de créditos bancarios para poder solventar problemas
economicos, el analisis financiero proporciona métodos sencillo y féaciles para poder

determinar la liquidez de una empresa.

Al hablar de apalancamiento, se hace referencia a la mayor amplitud que se consigue a
través de una pequefa variacion de un momento dado, recordando lo expuesto por el
famoso Arquimedes “dame un punto de apoyo y levantare el mundo”. En consecuencia
en la vida empresarial, cuando se habla de apalancamiento, se hace referencia al uso de
los costos fijos con el fin de incrementar (o apalancar) la utilidad o rentabilidad de la

empresa.

Se entiende por apalancamiento a la relacion que existe entre el crédito y el capital, se
podria aumentar las ganancias por los socios de la organizacion, el incremento del
apalancamiento aumenta el rendimiento y el riesgo, y el descenso del apalancamiento
disminuye todo los riesgos, al usar capital propio y mantener una deuda a largo plazo

afecta de forma significativa su valor al deteriorar el rendimiento y riesgo.

La administracion posee control casi completo del riesgo introducido esto debe al uso
del apalancamiento, el administrador de finanzas sera el encargado de medir, verificar,

analizar y evaluar el apalancamiento.

“Es preciso remarcar que cuando se habla y se define el endeudamiento de una empresa
hay que referirse al endeudamiento total” (Masgrau, 2014, pag. 19), el autor quiere
manifestar en ese parrafo que, el endeudamiento que se adquieres afecta a todas las
areas de la empresa, hay que definir cual es la capacidad de pago al endeudamiento por
cada doélar de venta que la organizacion realice, si la empresa tiene una buena liquidez
se podra exponer en un endeudamiento del 100 % , si la situacion es lo contrario donde
se produce una pérdida o una igualdad se recomienda no adquirir un endeudamiento

total.

Para mantener un nivel de equilibrio econdmico se tiene que mantener en un nivel
estandar, tanto los gastos como los ingresos, mediante esto muchas empresas sino posee
ganancias mantendran, un punto de produccion que les permitird solventar sus gastos
pero no tener perdidas y mantendrian un nivel bajo de utilidades, la venta de los
productos tienen que tener una buena rotacion en el mercado, para que haya mejor

relacién entre los niveles de compra y venta, los fabricantes mediante estudio de
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mercado tienen que saber que producir y para qué mercado van a dirigir la mercaderia a
comercializarse los productos para que tengan buena salida en el mercado tienen que
tener un precio acorde al alcance de todos niveles econdémicos al cual se pueda acceder.
(Vives & Merchéan, 2014, pag. 59)

“El fenomeno de alta (preferencia por la liquidez) ha marcado un periodo de varios
siglos en la historia econémica mundial y reenvia siempre o a las sociedades pre-
capitalista o a las fases de crisis de capitalismo.” (Vergopoulos, 2012, pag. 185) El autor
da a entender que este fenomeno influye mucho en la economia de un pais, el simple
hecho de que la empresa privada no realice inversion se considera un factor negativo
para un pais ya que el estado se verd en la obligacion de generar fuentes de
financiamiento, crear empresas para poder creas plazas de trabajo. Este fendmeno
econdmico influye cuando las tasas de interés en un mercado comercial estan bajas por
lo que la gente prefiere guardarse su dinero y realizar ninguna inversion, esto provoca
que los activos de las empresa tengo un costo sumamente por debajo del precio de

comercializacion.
4. APALANCAMIENTO OPERATIVO.

Apalancamiento operativo se debe gracias a los costos operativos fijos en los ingresos
de la empresa, se lo puede definir como el uso potencial de los costos operativos fijos
para acrecentar los efectos de los cambios en las ventas sobre las ganancias de intereses
e impuestos de la organizacion que no depende de la actividad. Si se diera un aumento
de ventas como impacto se daria un incremento de los costos variables y otros gastos
que también son operativos para el rendimiento de una empresa, por lo que el
crecimiento de los totales seria menor que el de los ingresos., como resultado del
beneficio aumentaria de forma significativa como sucederia si no existiese

apalancamiento.

“El riego de las operaciones en las empresas comercializadora, convencionalmente se
mide por medio del parametro financiero denominado grado de apalancamiento o
leverage operativo (GAO)” (Zufiiga, 2012, pag. 89). Es decir que, toda operacion
comercial que se realice en la organizacion debe ser analizada por medio de los

parametros financieros para determinar los indicadores de ganancia o peérdidas, las
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ventas son uno de los factores principales que ayuda con la estructuracién de los costos
de operacion de la empresa, la informacion erronea de los estados financieros también
son indicadores para determinar los riesgos en los parametros financieros , una vez
definidos los riesgos en los parametros financiero y realizado el correspondiente analisis
ya depende de la junta de accionistas de tomar la decision y corre el riego de

endeudamiento.

El apalancamiento operativo es una muy buena herramienta para determinar los efectos
sobre los cambios en la ventas sobre las ganancias antes de intereses e impuestos en

dentro de la organizacion.

Segun el autor (Gonzales & Garcia, 2011) “También pueden producirse movimientos en
estos costos de tal forma que se incrementan. Estos aumentos pueden deberse a la
necesidad de adquisicion de maquinaria y equipamiento, que conlleven a incremento de
la depreciacion, arrendamiento de activos, entre otras causas.” (Pag. 12), el autor
manifiesta que al varias los costos de los materiales que usa la empresa para la
produccidn, si se realizara una inversién en la compra de alguna maquinaria esto
también afectaria en los costos porque aumentaria el nivel de depreciacion, si se
adquiere maquinaria en cambio ayudaria ahorrar lo costos fijos porque se dejaria de

requerir el servicio de mucha mano de obra.

El apalancamiento operativo es de suma importancia para el crecimiento econémico de
una empresa, depende del administrador o gerente disminuir permanentemente los
costos fijos los es beneficioso por se reflejaran mayo beneficio econémico al final del
cierre del periodo contable en el estado de resultado.

“En los ultimos tiempos el leasing ha cobrado significativa importancia como
instrumento de adquisicion alternativa a la opcion de compra financiada, producto de la
creciente complejidad y evolucion de los negocios.” (Milanesi, 2016, pag. 354) ,el autor
poner a conocimiento que en la actualidad una fuente de financiamiento sumamente
usada es el leasing que no es otra cosa que el alquiler de los activos de la empresa a
terceras personas con la finalidad de obtener ingresos adicionales para solventar ciertos
gastos econémicos de la entidad los activos alquilados de forma usual son : oficinas,
bodegas, carros , entre otros, el leasing le permite la opcion al arrendatario de comprar
el bien alquilado, devolverlo o renovar contrato una vez que haya finalizado el convenio

anterior, si la persona esta interesada adquirir el bien lo tendria que hacer a un valor

12



residual. Cuando hay un cambio porcentual en las ventas se da una variacion en la
utilidad cuyo efecto se manifiesta cuando hay un cambio en el volumen de ventas sobre

la rentabilidad operacion de la organizacion.
4.1 MEDICION DEL GRADO DE APALANCAMIENTO OPERATIVO (GAO)

Para realizar la medicion del grado de apalancamiento operativo se determina la

siguiente formula:

Formula# 1
GAO: L
UAII
Autor : Gitman

GAO: Grado de apalancamiento operativo
MC: Margen de contribucion
UAII: Utilidad antes de impuestos e intereses.

Férmula # 2

GAG : CAMBIO PORCENTUAL EN UAII

- CAMBIO PORCENTUAL EN VENTAS
GAO _ {UAIl AUMENTC / UAII PRONOSTICO)-1

- { VENTAS AUMENTO / VTAS PRONOSTICO ) -1
GAO _ 1-{UAII DISMINUCION / UAIl PRONOSTICO)

1-{ VENTAS DISMINUCION / VTAS PRONOSTICO )
AUTOR: Gitman

5. APALANCAMIENTO FINANCIERO.

Segun (Vasquez, 2011)“Un apalancamiento financiero se refiere a usar endeudamiento
para financiar una operacion, es decir, que no solo se realizara una operacion con fondos
propios, sino también con un crédito.”(Pag. 7), si la capacidad de endeudamiento de la
organizacion permite realizar un crédito los accionistas de la empresa pueden tomar esta
decision mediante una junta de socios, con la ayuda del analista financiero tendrian que

definir cuales serian las ventajas y desventajas si se diera ese hecho, este tiene que ser
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plenamente valorado por la capacidad de pago que tenga la empresa por cada unidad de
producto vendido que tenga asi se analizado el costo beneficio de la organizacion, se
podra incrementar los efectos de los cambios en la ganancia antes de intereses e
impuestos sobre las ganancias de la empresa, la entidad puede realizar un crédito
ocupando el 100 % de la capacidad de endeudamiento siempre y cuando la entidad

tengo como cubrir el pago mensual del préstamo.

Las empresas se apalancan financieramente y utilizan los gastos fijos (intereses) con el
fin de lograr un maximo incremento en las utilidades por accion cuando se produce un
incremento en las utilidades operacionales (UAII). EI buen uso de la capacidad de
financiacion, originada en el uso de la deuda aplicada en activos productivos, debera
traer como consecuencia un incremento en las utilidades operacionales y, por

consiguiente, también un incremento en la utilidad por accion.

Es decir: los intereses por préstamos actian como una PALANCA, contra la cual
las utilidades de operacion trabajan para generar cambios significativos en las

utilidades netas de una empresa.

Antes de realizar un préstamo para la organizacion se deben de tomar en consideracion
todas las condiciones de riesgo que pueden acarrear la realizacion del mismo, este se lo
puede realizar para diferentes razones , puede ser para capitalizar la empresa, cambiar
maquinaria, o cubrir alguna otra eventualidad dentro de la empresa, la realizacion de
préstamos para tratar de capitalizar una empresa puede tener efectos positivos y
negativos, son positivos cuando gracias a la capitalizacion aumentamos los ingresos y la
rentabilidad de la organizacién, son negativos cuando por el mal uso o mala inversion

de este se obtengan perdidas econdémicas dentro de la empresa. (Mascarefias, 2015).

“Las entidades muy apalancadas y de gran tamafio estan expuestas en mayor medida a
que en caso de gque se produzca un deterioro de sus activos, el impacto en su coeficiente
de solvencia sea también mas elevado” (Melero, 2013). Si una empresa con un
apalancamiento financiero sumamente alto adquiere un financiamiento o prestamos su
capacidad de pago es casi nula razon por la cual se veran afectados sus activos ya que
tendrian ser vendidos para poder cubrir las deudas del préstamo que adquirio la

empresa.
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5.1CLASIFICACION

Apalancamiento financiero positivo.- se conoce como (AFP) cuando el crédito que se
ha adquirido la empresa rinde los beneficios econdmicos deseado para cubrir los bienes

de la empresa y la tasa de interés a cancelar proveniente del mismo.

Apalancamiento financiero negativo.- se conoce como (AFN) cuando el crédito que
se ha adquirido es improductivo no rinde los beneficios econdmicos deseados para

cubrir los bienes de la empresa, ni la tasa de interés a cancelar.

Apalancamiento financiero neutro.- se conoce como apalancamiento financiero

neutro cuando el crédito no genera ni perdidas, ni ganancias.

(Herrero, 2011) Expresa que: “El término mezzanine define un instrumento de
financiacion intermedio entre la deuda y el capital cuya principal caracteristica es la
flexibilidad, lo que le confiere una extraordinaria capacidad de adaptacion a diversas
compaiiias y situaciones corporativas.” (pag.3), el autor permite poner el conocimiento
que también existen instrumentos para que se puedan financiar la empresa, es usado
como un instrumento de flexibilidad econémica que ayudaria a la organizacion en su
situacion econdémica que se encuentre y ayuda a sustituir los huecos econdmicos que no

se logra alcanzar para cubrir la banca privada.

5.2MEDICION DEL GRADO DE APALANCAMIENTO FINANCIERO (GAF)

Es una medida cuantitativa de la sensibilidad de las utilidades por acciéon de una
empresa, el cambio de las utilidades operativas de la empresa es conocida como el
GAF. ElI GAF a un nivel de utilidades operativas en particular es siempre el cambio

porcentual en la utilidad operativa que causa el cambio en las utilidades por accion

Formula# 1

UAII
UAI

GAF =

GAF = Grado de apalancamiento financiero.

UAII=Utilidad antes de intereses e impuesto.
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UAI= Utilidad antes intereses.

Formula # 2
GAE _ CAMBIO PORCENTUAL EN UPA
- CAMBIO PORCENTUAL EN UAII
GAE {UPA AUMENTC / UPA PRONOSTICO)-1
{UAIl AUMENTO / UAII PRONOSTICO ) -1
GAE {UPA DISMINUCION / UPA PRONOSTICO)-1
{ UAII DISMINUCICN / UAIl PRONOSTICO )1
AUTOR: Gitman

6. APALANCAMIENTO TOTAL

“Cuando se habla y se define el endeudamiento de una empresa, hay que referirse
siempre al endeudamiento total, que es la suma de las deudas parciales o fuentes de
financiamiento ajenas que figuran registradas en el pasivo del balance.” (Masgraus,
2014, pag. 19), el autor nos manifiesta que al momento de aplicar la formula de
apalancamiento se observa el efecto que causa a los costos fijos en la estructura
financiera y operativo de empresa, si combina el apalancamiento operativo y financiero
sobre el riesgo existente en la organizacién de determinara usando un marco de

referencia que se empleara a cada una de las definiciones de apalancamiento.

El GAT tiene su importancia en que nos capacita para estimar el efecto de un cambio en
el volumen de las ventas sobre las utilidades disponibles para los accionistas comunes y

nos permite mostrar la interrelacion entre el apalancamiento operativo y financiero.

El apalancamiento total funciona en ambas direcciones, aplicando los efectos tanto
incremento como de disminucion en las ventas de una empresa, se daran mayores
riesgos tanto sea mayor el grado de apalancamiento total. Por lo tanto altos costos fijos

aumentan el apalancamiento total y el riesgo total
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6.1 MEDICION DEL GRADO DE APALANCAMIENTO TOTAL.

CM

GAT =
CM-CF-I

GAT: Grado de apalancamiento total
CM: Contribucion marginal

CF: costo fijo

I: Interés

RELACION ENTRE APALANCAMIENTO OPERATIVO Y FINANCIERO

GAT = GAO * GAF

7. PUNTO DE EQUILIBRIO.

Se conoce como punto de equilibrio a la igualdad existente entre costo y gastos, como
resultado de esto la empresa ni obtienen utilidad, ni pérdidas, el objetivo del (PE) es
hallar los pardametro para la medicién y proyeccién al futuro realizando el presupuesto
de costos y gastos para poder conocer cuales serian de forma anticipada los costos y los
niveles de ventas, de esta manera poder obtener una utilidad adecuada para el

fabricante.

La importancia de conocer su punto de equilibrio es que le permitira con gran facilidad
responder las preguntas ¢Cuantas unidades debo producir para obtener determinada
utilidad?, ¢A partir de cuantas ventas mi empresa es rentable?, ;Estoy en capacidad de
producir una cantidad de unidades que me genere ganancias y no pérdidas?...

7.1 MEDICION DEL PUNTO DE EQUILIBRIO.

Para el calculo del punto de equilibrio se aplicara la siguiente férmula

Autor: Gitman
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“En el actual contexto internacional, el turismo ha experimentado grandes cambios y ha
adquirido una enorme importancia” (Carré, Saldafia, Salgado, & Leon., 2012, pag. 149),
es decir que en la actualidad la actividad turistica ha sido una de las principales fuentes
de ingresos econdmicos en el pais, el turismo ha tenido granes cambios convirtiéndose
en una de la potencias competidoras por el lado de la oferta, esta actividad logra generar
muchas fuentes de empleos y la entrada de divisas que ha permitido el desarrollo
regional y creacion de varios centros de entretenimiento, por el lado de la demanda
siempre busca la calidad y excelente servicio a un comodo precio, el Ecuador en la
actualidad a apostado al turismo como una de sus principales fuente de ingresos

econdmicos.

Para mejor entendimiento del tema, a continuacion se plantea el siguiente caso practico.

8. REACTIVO PRACTICO

Utilizando la informacion financiera de una empresa de servicios hoteleros determine el
apalancamiento operativo y financiero; grado de apalancamiento operativo y financiero;

apalancamiento total y analice el punto de equilibrio.

8.1 GRADO DE APALANCAMIENTO OPERATIVO

ESTADO DE RESULTADO
CUENTAS 2015
VENTAS (800 * 20) 16000
COSTOS DE VENTAS (800 * 4) 3200
MARGEN DE CONTRIBUCION 12800
COSTOS Y GASTOS FIJOS DE OPERACION 4800,25
UTILIDAD OPERACIONAL UAII 7999,75
GAO= —MC__ 12800 1,60
UAII 7999,75

El GAO para esta proyeccion es de 1.60. Esto quiere decir que por cada 800 unidades

en ventas la utilidad operacional se incrementa en 1.60 puntos.
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HACIENDO UNA PROYECCION DE INCREMENTO Y DECREMENTO EN

LA PRODUCCION Y VENTAS

ESTADO DE RESULTADO
CUENTAS DISMINUCION 12% PRONOSTICO (AUMENTO 12 %
VENTAS 14080 16000 17920
COSTOS DEVENTAS 2816 3200 3584
MARGEN DE CONTRIBUCION 11264 12800 14336
COSTOS Y GASTOS FUOS DE OPERACION 4800,25 4800,25 4800,25
UTILIDAD OPERACIONAL UAII 6463,75 7999,75 9535,75

Hay que tener en cuenta que los costos variables dependen de la produccién y ventas
por esto tienen la misma variacion. Los costos variables unitarios no deben sufrir

cambio alguno.

% UAII
% VENTA

GAO=

GACO

GACO

GAO

% UAII
% VENTA

GAO=

GAO

GAO

GAO

INCREMENTO.

_ {UAIl AUMENTO / UAII PRONOSTICO)-1

~ { VENTAS AUMENTO / VTAS PRONOSTICO ) -1

(9535,75 / 7999,75) - 1

(17920 / 16000) - 1

0,19

DECREMENTO

0,12

1,60

1-(UAII DISMINUCION / UAII PRONOSTICO)

1-(6463,75 / 7999,75)

1-( VENTAS DISMINUCION / VTAS PRONOSTICO )

1-(14080 / 16000)

0,19

0,12

1,60

Aplicando las férmulas de aumento y disminucion en la produccion y ventas podemos

confirmar que el GAO es 1.60,
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Esto quiere decir que si la produccion en ventas se disminuye en un 12% el GAO

disminuiria en 1.60 puntos.
Y si las ventas aumentas en un 12% el GAO aumenta en 1.60 puntos.

Como se puede apreciar, en caso de incrementarse las ventas en un 12% las UAII se
incrementaran es un 19.20% es decir aumentarian a 9535.70.

En el caso del decremento en las ventas en un 12% las UAII se reducirian en un 19.20

% es decir llegarian a 646.80.

8.2 GRADO DE APALANCAMIENTO FINANCIERO

ESTADO DE RESULTADO
CUENTAS 2015
VENTAS (800 * 20) 16000
COSTOS DE VENTAS (800 * 4) 3200
MARGEN DE CONTRIBUCION 12800
COSTOS Y GASTOS FLJOS DE OPERACION 4800,25
UTILIDAD OPERACIONAL UAII 7999,75
INTERESES { 12% DE 30.000.00) 3600
UTILIDAD ANTES PARTICIPACION TRABAJADORES 4399,75
PARTICIPACION A TRABAJADORES 15% 659,96
UTILIDAD ANTES IMPUESTOS 3739,79
IMPUESTO A LA RENTA 23%|  860,1517
RESULTADO DEL EJERCICIO 2879,64
cap. A ) 7999,75 _ 182
UAI 4399,75

Aplicando la férmula 1, se tendria un GAF de 1.82 lo cual quiere decir que por cada
punto porcentual de cambio en las UAII generard un cambio de 1.82 puntos en la

utilidad por accion.
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APLICANDO LA SEGUNDA FORMULA:

ESTADO DE RESULTADO

CUENTAS DISMINUCION 12% | PRONOSTICO | AUMENTO 12%
VENTAS 14080 16000 17920
COSTOS DE VENTAS 2816 3200 3584
MARGEN DE CONTRIBUCION 11264 12800 14336
COSTOS Y GASTOS FIJOS DE OPERACION 4800,25 4800,25 4800,25
UTILIDAD OPERACIONAL UAII 6463,75 7999,75 9535,75
INTERES FINANCIERO ( 12% DE 30.000,00) 3600,00 3600 3600,00
UTILIDAD ANTES PARTICIPACION TRABAJADORES 2863,75 4399,75 5935,75
PARTICIPACION A TRABAJADORES 15% 429,56 659,96 890,36
UTILIDAD ANTE IMPUESTOS 2434,19 3739,79 5045,39
IMPUESTO A LA RENTA 22% 535,52 822,75 1109,99
UTILIDAD NETA 1898,67 2917,03 3935,40
UTILIDAD POR ACCION ( 2 ACCIONISTAS) 949,33 1458,52 1967,70

CAMBIO PORCENTUAL EN UPA

GAF =
CAMBIO PORCENTUAL EN UAII
GAF B (UPA AUMENTO/ UPA PRONOSTICO)-1
- ( UAII AUMENTO / UAIl PRONOSTICO )-1
GAF ) (1967,70/1458,52)-1
(9535,75/7999,75)-1
GAF = 0,35
0,19
GAF = 1,82
GAF . CAMBIO PORCENTUAL EN UPA
- CAMBIO PORCENTUAL EN UAII
GAF (UPA DISMINUCION / UPA PRONOSTICO)-1
( UAII DISMINUCION / UAII PRONOSTICO )-1
GAF B (949,33/1458,52)-1
(6463,75/7999,75)-1
GAF = 0,35
-0,19
GAF = 1,82
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En otras palabras, si se incrementan o disminuyen las UAII en un 12%, producira una

variacion porcentual de la utilidad por accion del 21.84%.

De incrementarse las UAII en un 12% la utilidad por accion se incrementara en un
21.84% vy si las UAII disminuyeran en un 12% la utilidad por accion se reducira
también en un 21.84%. En otras palabras y al igual que en el GAO, el apalancamiento
financiero opera en ambos sentidos. De no existir deudas el grado de apalancamiento

financiero seria igual a 1 por la ausencia de intereses.

Un GAF de 1.82 significa el beneficio o peligro que puede traer consigo en caso de
presentarse cambios importantes (favorables o desfavorables) a partir de un mismo nivel
de UAII Tenga en cuenta que el GAF también estd relacionado con el nivel de

endeudamiento de la empresa.

PARA CORROBORAR LA EFECTIVIDAD DE NUESTRA FORMULA REALIZMOS EL
SIGUIENTE PROCDIMIENTO.

12% * 1,82% = 21,84 % INCREMENTO EN LA UTILIDAD POR ACCION

Como se puede apreciar, en caso de incrementarse las UAII en un 12% las UPA se

incrementaran es un 21.84% es decir aumentarian a 1967.70

En el caso del decremento en las UAII en un 12% las UAII se reducirian en un 21.84 %

es decir disminuiran a 949.33

8.3 APALANCAMIENTO TOTAL.

GAT= GAO * GAF
GAT= 1,60*1,82
GAT= 2,912

RELACION ENTRE APALANCAMIENTO OPERATIVO Y FINANCIERO

GAT = GAO * GAF
GAT = 1,60*1,82
GAT = 2,912

22



8.4 ANALISIS DEL PUNTO DE EQUILIBRIO.

Ingresos
porventas

good | ! LA f
B : ,,f’”“f\ Costo
7000 ] / operativo
total
sonn1— Perdida ﬁ
/,r”’ Punto de
- equilibrio
5000 [—" Costo
! operativo
1 ! fijo
4000

3000 |

2000 |

10007

@ p F(\:IC
. 48(;(()5,25
Q= 300

Por cada 300 unidades las ganancias antes de interés e impuestos debe ser igual a cero dolares.

Si las ventas son mayores a 300 habitaciones las ganancias antes intereses seria positiva.

Si las ventas son menores a 300 habitaciones las ganancias antes intereses seria negativa
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9. CONCLUSIONES

El apalancamiento es considerado como una arma de doble filo ya que puede ser
positivo 0 negativo, asi como no puede ayudar a incrementa el rendimiento también

incrementa el riesgo.
Se puede concluir que:

En una empresa hotelera el apalancamiento puede ayudar a saber con cuantas
habitaciones promedios tendrian que alquilar mensual o anualmente para conocer con

cual porcentaje minimo 0 maximo se mantendria una pérdida o ganancia.

Un alto grado de apalancamiento operativo no puede decir que la empresa este parando
por bueno o malos momentos, es simplemente una vision de lo excelente que pueden ser
las utilidades operacionales en caso de un comportamiento favorable en ventas o por el
contrario, los perjuicios que traerian a la UAII el hecho de tener altos costos fijos

comparado con un bajo nivel de ventas.

En la actualidad lo que se ha hecho en hostal Madrid es e aumentar las ventas sin la
necesidad de aumentar sus costos fijos. Lo cual ha sido un resultado bastante deseado ya
que ha permitido a la empresa aumentar sus ingresos en un porcentaje mensual entre
350 a 400 dolares
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