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Disclaimer

La informacion contenida en el documento adjunto asi como la utilizada para su elaboracion ha sido
proporcionada por la Empresa XY/, Este informe es confidencial y para uso exclusivo de la Empresa XY
Mi la totalidad, m partes de la informacion contenida en este informe pueden ser utilizadas por terceras
personas sin el previo consentimiento por escrito de LEGORBURO CONSULTORES. La informacion
contenida en este documento incluye informacion muy confidencial de la sociedad y su uso puede
derivar en acciones legales contra los infractores.

La informacion contenida en este informe no ha sido, ni en parte ni en su totalidad, verificada de manera
independiente por LEGORBURO CONSULTORES ni minguno de sus profesionales. Por tanto, ni
LEGORBURO COMNSULTORES m ninguna de las personas involucradas en su elaboracion asumen m
aceptan ninguna responsabilidad sobre la veracidad y correccion de la informacién, ni directa o
implicitamente garantizan en manera alguna la misma.

Este informe no pretende proporcionar las bases para ninguna decision de inversion y en ningun caso
podra ser considerado como una recomendacion de LEGORBURO COMNSULTORES ni de ninguno de sus
profesionales. Ninguna parte ni la totalidad de este informe, por lo tanto, debe ser considerada como
una promesa o representacion de hechos futuros
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Balance de Situacion.

EIEMPLO

Inmowvilizado Int

Desarrollo

Concesiones

Patentes, licencias, marcas v similares

Fondo de comercio

Aplicaciones informdticas

Otro Inmovilizado intangible

AR Inmavilizado Intangible
Inmovilizado Material

Terrenos y construcclones

Instalaciones técnicas

Maguinaria

Utillaje

Oitras instalaci ones

Mobiliario

Equipos para procesos de informacion

Elementos de trans porte

Otro Inmovillzado material

AA Inmawilizado Material
Inversiones Inmobiliarias

Terrenos

Construcciones

Inversiones en Empresas del Grupo y Asociadas a Largo Plazo

Instrumentos de patrimonio

Créditod O empresas

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros
Inversiones Financieras a Largo Plazo

Instrumentos de patrimonio

Créditos a terceros

Valores representativos de deuda

Derivados
Otros activos financieros

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Existencias

434.574.14
420.714 88
0,00

0,00

0,00
13.859,26
0,00

0,00
15.893.067,.15
7.514.709,14
8.362.858,01
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
15.500,00
0,00

0.00

0,00

0,00

0.00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
325.262,37
325.262,37
0,00

0,00

0,00

0,00

280 SEL S

i ..
1.082.200,51

0,00%
0,00%
0,00%
0,08%
0,00%

0, 00%
0,00%

0,00%
0,00%
0, 00%
0,00%
0,00%

1,62%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

0,00%

5,40%

(1,21%)
0,00%
n.g
fi.p
n.p
(37.,89%)
n.p
n.p
(6, 12%)
(2,54%)
(9,17%)
n.p
n.p
np
n.p
n.p
n.p
{100, 00%)
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p
28,84%
28, B4%
n.p
n.p
n.p
n.p

n.p

42071488
0,00

0,00

0,00

B.BO7 .46
0,00

0,00
14.920.052,51
7.323.650,81
7.596.401,70
0,00

0, e

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,

0,00

0, e
419.055,71
419.055,71
0, Doy

0,00

429,322,34

1,96%

1,92%
0.00%
0,00%
0.00%
0.04%
0,00%
0,00%

33.42%
34,66%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
1,91%
1,91%

0,00%

(1,19%)
0,00%
n.p
fi.p
n.p
(59,38%)
np
n.p
(2,21%)
(2,39%)
{2,15%)
np
np
np
np
np
np
np
n.p
np
np
np
np
np
np
np
n.p
np
(4,80%)
(4,80%)
np
np
np
np
329,15%

n.p

3,40%

424,210,96

420,714, 88
0,00

0,00

0,00
1.496,08
0,00

0,00
14.590.541,61
7.148.604 45
7.432.937,16
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
9.000,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
398.922,32
398,922,32
0,00

0,00

0,00

0,00

1.107.567,53

585.744

0,00

0, 0%
0, 00%

0, 0056
0,00%

0,00%
0,00%
0, 0%
0,00%
0,00%

1,90%
0,00%
0,00%
0,00%
0, 0%

2,78%

! n. f
5,26%



Comerclales
Materias primas v otros aprovisionamientos
Productos en curso
Froductos terminados
Subproductos, residus  materiales recuperados
Anticipos a proveedores
Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Clientes, empresas del grupo, y asociadas
Deudores varios
Personal
Activos por impuesto corriente
Otros créditos con las Administracliones plblicas (Haclends Pablica)
Accionistas {socios) por desembolsos exigidos.
Inversiones en Empresas del Grupo y Asociadas a Corto Plazo
Instrumentos de patri monio
Créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros actives financieros
Inversiones Financieras a Corto Plazo
Instrumentos de patri monio
Créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financierss
Periodificaciones a Corto Plazo
Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes
Tesorer(a
Otros activos liguidos

574.928,24
507.272,27
0,00

0,00

0,00

0,00
1.527.304,81
1.359.395 78
93.837,69
56.028,85
0,00

461,29
17.581,20
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
620.790,35
30.505,46
0,00
500.284 89
0,00

0,00
1.477,15
32.621,57
3262157
0,00

2,87%
2,.53%
0,00%

(1,76%)
{0,19%)
n.p
np
n.p
n.p
179,25%
45,51%
174,49%
0.00%
n.p
18932,29%
10624 84%
n.p
n.p
np
n.p
np
n.p
n.p
[16,59%)
585,99%
n.p
(51,75%)
n.p
n.p
(100,00%)
383,45%
383,45%
n.p

564.807,87
506.312,99
0,00

0,00

0,00

0,00
4.264.972,07
1.978.014,38
257.578,52
56,028,85
0,00
87.794,05
1.885.556,27
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
517.804,11
209.264,11
23,700,00
284.840,00
0,00

0,00

0,00
157.709,68
157.709,68
0,00

2,58%
2, 31%
0, 00%
0,00%
0, 00%
0, 00%

19,46%

9,03%
1.18%
0,26%
0,005
0.40%
8,60%
0.00%

0,00r%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
2,36%
0,95%
0.11%
1.30%
0,00%
0,00%

0,72%
0,72%
0,00%

63,67%
(63,82%)
np
n.p
n.p
np
(23,66%)
(44 B6%)
40,88%
(93, 79%)
n.p
{35,55%)
{7.61%)
n.p
ne
n.p
n.p
n.pg
n.g
n.p
(54,80%)
(88,01%)
{35,44%)
(32,01%)
n.p
n.p
np
1B5,66%
185,66%
.

924.3897.32
183.170,21
0,00

0,00

0,00

0,00
3.255.670,24
1.090.754,15
162 B&4.1&
3.480,05
0,00
5658541
1.741 986 47
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
234.063,87
25.100.88
15.300.00
193.662,99
0,00

0,00

0,00
450.508,54
450.508,54
0,00

4,39%
0.837%
0,000
0,005
0,005
0, D0

5,18%
1,72%
0,02%
0,00%
0.27%
8,28%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
1.11%
0,12%
0.07%
0,92%
0,00%
0,00%
0,00%
2,14%
2,14%
0,00%




Balance de Situacion.

.I'_E.I.E' HJ..#PLG
Fondos propios
Capital
Capital esoriturado
Capiml no exigido
Prima de Emision
Reservas

Legal y estalutarias
Oiras refarvas

Acciones y participacipaciones en patrimonio propias
Resultados de ejercicios anteriores

Horma nanto

Resultados negatived de &erciclos antefiones
Otras Aportaciones de 5ocios
Resultado del Ejercicio
Dividendo a Cuenta
Otros Instrumentos de Patrimonio
Ajustes por cambios de valor [AV)

Activos financieros disponibles para la venta

Operaciones de cobertura
Otros

E.ll:nundngm, donaciones y legados recibidos
Pasivo No Corriente
Provisiones a Largo Plazo

Obligaciones por prestaciones a largo plazo al porsonal

Actuaciones mediocambienta les
Frovisionss por reesiruciuracion
Qtras provisiones

Deudas a Largo Plazo
Obligaciones v ofros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Acrepdores por arrendamiento financlero
D vados
Otros pasivos financieros

2009

2.819.855,47
2.519.891.00
2519.891.00
0,00

0,00
530.819,17
53081917
0,00

0,00
(295.842,47)
0,00
(295,842 47)
0,00
64.987,77
0,00

p.oo

0,00

000

0.00

10,040

0,00
0.00
0,00
0,00
0,00
7.456.793,21
Q.00
7.456.793,21
10,
0,00
0.00

(e8

21,53%

14,06%
12,.56%
12,56%
0,00%
0,00%
2,65%
2 65%
0,00%
0,00%
(1,47%)
0,00%
{1,47%)
0,00%
0,32%
0,00%
0, 00r%
0,00%
0.00%
0.00%
0,00%

7,47%

47,21%

0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
371,18%
0,00%
37 18%
0,00%
0,00%
0,00%

Var.{ ?ﬁ!
0,72%
(8.96%)
0,00%
0,00%
.
np
(47,74%)
(47, 74%)
fi.g
np
(19,77%)
.
119 7%
np
(89,22%)
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p
n.p

18,95%

n.p
.
.
.5
n.g

8,65%
n.p

3,10%
.
.
n.p

2010
2.567.072,62
2.519.991,00
251999100

0,00

0,00
277.427,64
27T 427 Bd
0,00

0,00
(237.353.48)
0,00

(237,353 48)
0,00
7.007,46
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
1.783.110,21
10.031.864,78
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
8.101.638,32
000
768804373
0,00

0,00

413594 59

=15

19,85%

11,71%
11,50%
11.50%
0,007
0,00%
127%
1.27%
10,005
0,00%
(1,08%)
10,00
{1,08%)
0,00%
0,03%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

0.00%
0,0

45,77%

0,00%
0.00%
0,00
0,00%
0,00%
36,97%
0,00
35,08%
0,00%
0,00%
1.89%

Var.(%)
(27,24%)
(40,83%)
0,00%
L, LR
n.p
np
(89,51%)
(B9 51%)
fi.p
n.p
(2,66%)
n.p
(2 66%)
n.p
| TR R IR
n.p
n.p
n.p
n.g
n.p
n.p
(7,66%)
7.53%
np
np
n.m
njp
njp
12,71% |
np
17.73%
n.p
n.p
{80, 71%)

2011

3.165.338,47

1.518.809,58
2.519.991,00
2.519.991.00
0L00

0,00
29.101,05
2910105
000

0,00
(231.046,77)
0LD0
(231.0d5,77]
0,00
(799.235,70)
0,00

0,00

0,00
000
0,00
000

1.646.528,89
10.786.922,77
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
9.131.056,26
0,00
9.051.257.61
0,00

0,00
79.798,65

Ll8

7,22%
11,97%
11.97%
0,005
0,00%
0,14%
0,14%
0,005
0,00%
(1,10%)
10,005
[1,10%)
0,00%
(3,80%)
0,00%
0,00%

0.00%
0.00%
0 L5

7,82%

0,00%
0.00%
0,00%
0,00%
0,00%
43,38%
0,.00%
43,00%
0,00%
0,00%
038%



Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas 2 Largo Plazo 1.366.66551 6£81% (14, B6%) 1.163.593,15 531% (18,55%) 947.768,05  4.50%
Pasivos por Impuesto Diferido 644.30242  3,22% 18,88% 766.633,31 3,50% (7.64%) 708.098.46  3,36%
Periodificaciones a Largo Plazo 0,00 000% n-E 0,00 0,00% : 0,00 0,00%
Pasivos Vinculados con Activos No Corrlentes en Venta 0,00 0,00% np 0,00 0,00% np 0,00 0,00%
Provisiones a Corto Plazo 000 0,00% np 0,00 0,00% np 000 0,00%
Deudas a Corto Plazo 313290498 15.62% 25,49% 3.931.392,93 17.94% (19.67%) 3,158.183,55 15.01%
Obligaciones y otros valores negociables 000  000% n.p 000 000% n.p 000  000%
Deudas con entidades de crédito 313290498 1562% 25,49% 393139293 1704% (36,14%] 2,117.359,22 10,06%
Acrecdores por arrendamiento financieros 0,00 0.00% np 0,00 0,00% n.p 0,00  0.00%
Derivados 0,00 0.,00% np 0,00 0,00% n.p 000  000%
Otros pasivos financieros 0,00 0.00% n.p 0,00 0,00% .o 1.040924 33 4 95%
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas a Corto Plazo 000 000% np 0,00 000% np 0,00 0,00%
Acreedores Comerciales y Otras Cuentas a Pagar 3.137.717,57 1564% | 14,83% 3.603.085,57 16.44% 9,26% 3.936.784,69 18,70%
Provesdores 221444854  11,04% (15,67 %) 1E6T 48204  BS52% 2, B6% 192084433  9,13%
Frovesdores, empresas del grupo v asociadas 63.820,91 0,32% T01.02% 51121803 233% (35,33%) 33063439 157%
Acresdores varios B63.55582 331% 15,36% 76545163 349% 91,53% 1.466.066,18 B97TH
Personal 10138887 051% 14,94% 11653273 053% 26,83% 14780075  0,70%
Pasivos por impuesto corri ente 0,00 0,00 np 0,00 0,00 g 000  000%
Otras deudas con las Administraciones Pablicas 9449943 04TH 162.33% 342.401,14 1,56% (79,13%) 7144904  D34%
Anticipos de clientes 0,00 0,00% np 0,00 0,00% np 000  000%

Periodificaciones a Corto Plazo ), 00 (0,100 L 3,100 [0, 04 el 0,100 0, D0%




Cuenta de P&G.

EIEMPLO

g R

Importe Meto de la Cifra de Negocios
5 Crecimignto

Ventas de Mercaderias

Prestaciones de serviclos
Varicion de Existencias de Frmmtly en Cursa
Trabajos realizados por la Empresa para su Activo
Aprovisionamientos

Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente
) Eruh'.-mcm Eu lotacidn incorporadas al res ultado del efjercicio

% sobre Imparte Meto de i Cifra de Megocko
Consumd de mercaderias
Consumo de materfas primas y otras materias consumibles
Trabajos realizados por otras empresas
“Rappels® por compra
YVariacidn de existencias de mercaderias
Variacidn de existencias de materias primas
Deterioro de mercader(as, materias primas y otros aprovisionamientos

Gastos de Personal
% 1obre imporre Neto de (o Cifra de Megocio
Sueldos, salarios y asimil ados
indemnizaciones
Seguridad Social a Cargo de la Empresa
Oiros gastos sociales
Provisioness
Otros Gastos de Explotacion
% 1obie Import e Meto de 1s Ofrs de Megocea
Serviciod Exteriores
Arrendamientos y Canones
Reparaciones ¥ conservacion
Servicios de profesionales |ndepend| entes
Transportes
Prima de seguros
Servicios bancarios y similares
Publicidad, Propaganda
Suministras
Otros Servlcios

9.131.722.20
0,00

0,00
135.982,93
58.647,62
58647 62

(3.13353835) (3

[34,31%]
[2.5B86.854,24)
(512.538.81)
{23.745,30)
0,00

0,00

0,00

0,00
(1.251.589,67)
(13, TI%]
(941,099, 54)
[15.732,15)
(294.757,98)
0,00

0,00
(3.412.372,89)
AT 3TN
(3.393.114,65)
[550.701,86)
(225.783 44)
[1B9.93597)
(1.374.322.47)
(56.497,87)
[16.162,97)
(406.655,65)
(219975 63)
(353.078,79)

(27,78%)
15.50M%)
{0.36%)

0,00%
0,00%
0,00%
0,0

29,81

(10,09%)
{0,17%)
{3.16%)

0,00%
0.00%
(36,59%)

(36,38%)
{5.90%)
{2,42%)
12,04%)

(14,74%)
{0,61%)
0,1 7%)
{4.36%)
12,36%)
{3,79%)

2E3TE
n.p
np
(100,00%)

S0, BE%

111.64%

38.95%
f.p
n.g
n.p

6,28%

9%
[84,61%)
0,09%
n.p
n.jp
18,24%

18.41%
[5,65%)
20,03%
10,08%
40,36%
[2.52%)
[0, 24%)
49.02%
2,76%
[47.41%)

18 48%
11,722.733,16
6.359,04

0,00

0,00
1.086.539,61
101 538,06
985.00155

= e e R

{51,75%)
(8.937.711,15)
{1.085.60695)

(46.890,37)
0,00
0,00
0,00
0,00

{1.330.177,01)
{11.34%)
(1.032.727,68)
[2A421,01)
(295.028.32)
0,00

0,0
(4.034,957,10)
[34,40%)
(8.017.673,27)
{519.597,73)
(271.004,23)
{209.080,67)
{1.5929.060,60)
(55.072,03)
[16.124,09)
{6DE.012.08)
{226.047,02)
(185674 82}

914'%
0,05%

0,00%

(38,53%)
[8.47%]
(0.37%}

0,00%
0,00%
0,00%
0 00%

{10,38%)
(8,06%)
(0,02 %)
[2.30%]

0,00%

0,00%
(31,48%)

(31.35%)
[4,05%]
[2.11%]
[1,63%)

(15,05%)
[0A43%]
(0,13%)
[4,73%)
[1,76%)
[1,45%)

9,86%
1913.51%

8 B9%
38.24%
133 ,69%)
np
n.g
n.p

34,31%
31,52%
468,15%
40.52%

n.p

np
BOTH%

8,21%
44.14%
41,66%
16,94%
3,20%)

0,78%

263,76%

23,15%
7.31%
{37,88%)

10, 59%

12 B7E 902 BB
12604008
0,00

0,00
556.344,38

33748 44

[E3.11%]
(5.376.557 99)
{1.500.752,01)

{31.093,80)
0,00
0,00
0,00
0,00

(1.786.617,43)

[13.74%])
[1.358 294 15)
{13.755,01)
(414.568,27)
0,00

0,00
(4.396.889,04)
33,80}
(4.347.411,12)
[748.943 84)
(383.918,00)
[144_'.:15,43]
{1.751.669,99)
{55.502,59)
(58.653,54)
(746.307,.06)
[242.565,17)
(115.345 40)

94,95%
0.94%
0,00%

(39,64%)
{11.06%)
0,23%)
0,00%
0, 00%
0,00%
0, 00

(13,17%)

(10,01%)
[0, 10%)
[3,06%)

0,00
0,0 %
(32,42%)

(32,05%]
(5,52%)
(2,83%)
[1,80%)

{12,91%)
(0,41%)
(0,43%)
5.50%)
(1, 79%)
(0,85%)



Tributos
Otros tributos

Pérdidas, Deterioro y Variacion de Provisiones por Operaciones Comer.

[19.258,24)
{19.258,24)

0,00

(0,21%)
{0,21%)
0,00%

[10,25%)
[10,25%)
n.p

(17.283,83)
[17.283,83)
0,00

(0,13%)
(0,13%)
0,00%

18627%
186,27%

n.p

(49.477,92) (0,36%)
(49477 52] (036%)
0.00 0, 00%

Otros Gastos de Gestidn Corriente ﬂﬁ nﬁ ni I;lIl:In uﬁ'ﬁ n.i ﬂﬁ l:l|ﬂmh
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(1.013.291,81) (7,91%)
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Imputacidn de Subvenciones de Inmovilizado No Financiero y Otras
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Ingresos Financieros

L

' ..., L

Otros Mo Recurrentes

De participaciones en instrumaentos de patrimonio,
De valores negociables v de créditos del active inmovilizado

Gastos Financieros

Por deudas con empresas del grupo y asociadas

Por deudas con terceros
Par actualizacidn de provisiones

Variacion de Valor Razonable en Instrumentos Financieros

Cartera de negoclacidn y otros

Imputacidn al Rdo.del ejercicio por activos financieros disponibles para la venta

Diferencias de Cambio

Diferencias negativas de cambio
Diferencias positivas de cambio

Deterioro y Rdo por Enajenaciones de Instrumentos Financieros
Deterioro pérdidas de instrumentos financieros
ajenaciones de instrumentos !}a ncieros

% Margen sobse ingresod de Eaplotacion

I stos sobre Beneficios

16 %%
(997.742,79)
172.699,84

851,51
23215
(694.524,60)
(78.134,07)
(616.350,53)
0,00
72.438,40
72.439,40
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,01%
0,00%
(7.45%)
{0,84%)
{6,61%)
0,00%
0,78%
0,78%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

(s8,80%)

[B5.89%)
40,56%
(40,89%)
(28,71%)
[42,43%)
np
(359,11%)
(359,11%)
I'I.p
np
n.p
n.p
np
n.p

235.113,69

446,45
120,13
326,32
(410.551,54)
(55.703,24)
{354.848,30)
0,00
(187.694,47)
(187.694,47)
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

1,83%

0,00%
0,00%
0,00%

{3.20%)

(0,43%)

(2,77%)
0,00%

(1,46%)

(1,46%)
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

0,00%
0,00%

2,66%
(17,01%)

16.47%
{80,87%)
11,24%
(24,19%)
16,80%
n.p
70,06%
70,06%
H.P
np
n.p
n.p
np
np

3 A%

(1.040.259,89)  (7,67%)

195.116,17 1.44%

13992  0,00%
B2 A3 10,10
(456.692,87)  (3.37%)
(42.227.99) (031%)
(414.464,88)  (3,06%)
0,00  0,00%
{319.200,00)  (2,35%)
(319.200,00) (235%)
0,00  0,00%
0,00 0,00%
0,00  0,00%
000 O000%
0,00 0,00%
000 0.00%

{BATH




Ratios.

2009 2010 2011
Ratio Autonomia Financiera 11,53% 19,85% 15,04%
Fondaos Ajenos Remunerados (FAR) 11956.363,70€  13.19662440€ 13.237.007.86¢€
Fondos Ajenos Sin Coste (FASC) I78261699€  436971888€  454488315€
Ratio Coeficiente de Endeudamiento con Coste 2176,84% 303,36% 418,19%
Ratio Coeficiente de Endeudamiento sin Coste 87,58% 100,45% 145,74%
Ratio Coeficiente de Autonomia Financiera 58,61% 60,21% 62.85%
Ratio Coeficiente de Endeudamiento Total 3, 40 5,6
Ratio Coeficiente de Endeudamiento a Corto Plazo 15x LM 1k
Ratio Deuda Financiera Neta [ EBITDA 6,9 B.6x 6,3
Ratio de Cobertura (Coverage Ratio) 05 03 10
UUBRORNNCEROYUQUOER

2009 2010 2011
Ratio de Liquidez 05 08 0.7
Ratio de Solvencia 13 12 12
Prueba Acida (Acid-Test) 03 0,7 06
Ratio de Tesoreria 0.0 0.0 01
Fondo de Maniobra (300622816 €) (LS2287178€) [2047.158,06 €
Necesidades Operativas de Fondos (NOF) 12667682€  240852115€  111102549¢
Fondo de Maniobra Necesario (526.735,10€)  1733.00736€  660.51695¢
Superdvit o Déficit de Circulante (247949306 €) (3.255.879,14€) (2.707675,001€)

Rentabilidad Econdmica (ROA) 4.32% 34 (2,28%)

Margen de EBIT (BAI) 7,66% 4,75% (2.70%)

Rotacion de Activos (RA] 05 0,5 06

Rotacion del Inventario (RI) 2 5T 62

RebidodineyMogides
2009 2010

Rentabilidad Financiera (ROE) 1,50% 0,16%

Margen Comercial (MC] 0.70% 0.05%

Coste Capital Ajeno [Ki) 5,81% 3,11%

Apalancamiento Financiero (1,48%) 0,312%

2008 2010 2011
Periodo Medio de Existencias LE 3 31
Periodo Medio de Cobro h 57 B
Penodo Medio de Pago 161 117 %
Periodo Medio de Tesoreria 3 9 i}
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Evolucion de |la Estructura del Activo
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Evolucién de |a Estructura del Pasivo
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Analisis de Ratios.

Endeudamiento

11

La evolucion del Endeudamiento permite comprobar si los recursos obtenidos por la empresa mantienen un adecuado equilibrio entre financiacion ajena
¥ propia. Los ratios de endeudamiento se utilizan para conocer la cantidad y calidad de la deuda que tiene la empresa, asi como para comprobar hasta que
punto se obtiene el beneficio suficiente para soportar las carga financiera correspondiente.

Ratio de Autonomia Financiera

Fondos Ajenos Remunerados (FAR)

Patrimonio Neto / (Pasivo No Corriente + Pasivo Corriente)

Descripcion

Analisis

El Rama de Aitencmia Financssa mide [a capscidad de una emprets pass
financiarze. indicando por cada unidad de monetaria de recursos alenos cudnto
smplea |3 empresa de recursos proplos. Se trata de un indicador gue mide |a
earabilidad financiera de la empresa

& mayor porcentaje de Autonomia Sinanciera menor dependencia tendra la
armprass de [y finansiszion ajans. Eote dats 2irve cormns indicsdor da la sxrabilidad
fRANCIArs que QOZA |8 amprazs, 5 al ratio s& BCRNZA A 80 O TiEnd un valor
mgative, significa gue la empresa estd ol borde de la gulebra bécnica, Un valor
aloo indica gue |a financiacicn ajena tiens poco peso &n |a empresa v por tanto koo
SCragdorss poca influsncia sobre & misma En Situsdionss madrosiondmicas
contractives serfs comeenlente gque & Ratio se shuere en niveles aftos, sin
embarpo. &n SiUaCsonEs MACHoEConom iCas &xpansivas |a esmorecas incremenian
2 volumen de ansedamienna

Provisiones (L/P+C/P) + Deudas (L/P+C/P) + Deudas Em. Grupo y
Asaciadas (L/P+C/P) + Pasivos Activos Mo Corrientes en Venta

Las Fonoos Ajand: Remunerados [FAR) o =smbidn denominsdos: Recursss
Ajenos efecthvos con cocte te corresponden con sguells: dewdas o recursos
alenos gus devengan ntareses o deudas retribuidas, esto et excheyendose
algunas peesdziones, las fisnzas ¢ dapasites recibidos, desembalns pandisntes
olrd SUCIONSS, proveddonds, strdedores diversos, hadiends pObdics acressors,

Descripcion

ﬁma'li:i: Esta wariable #z empieada para la realizacicn del calculo del Cosficients de
Endeudamisnts con Cotte, v cassce de andlizic inrarpratative con CATAZIEF
i viidiual

Fondos Ajenos Sin Costes (FASC)

Ratio de Coeficiente de Endeudamiento con Coste

Pasivos por Impuestos Diferidos + Periodificaciones (L/P +C/P)+
Acreedores Comerciales y otras cuentas a pagar

Descripcion

Andlisis

Los Fondos Alenos Sin Coste (FASC) o también dencominados Recursos Alencs
sfeciivos Sin cosie e corresponden con aguellas deudas o recurso: ajenos gue
o devengan interssas, &sho &3, provesdorsds, Acresdcras diversos, haciends
publice acreedora. et

Esty warigble &5 empleagds pars la realizscidn dal célculo del Cosficents e
Endeudamiento sin  Coste. v carece de andlisiz Interpretative con caricter
imhyeiuial

Fondos Ajenos Remunerados (FAR) / Patrimonio Neto

El Cosficiente d& Endeudamisnto ¢on Coste &5 und variante del Cosficients de
Endeudamiento gque mide |a proporcidn de recursos  propecs  gue
coberura’garantiza las cantidades prestadaz con ooste (Fondos Ajenot

Remunarados)],

Descripcion

Ganaralmente, & ratio deberia sitvarse entorno al 20%. es decir, que las
o canmisades prestadas deban astar cubiartar o QArANiZAEAL &R UAS BrOBOFCIGA
Analisis alrededor del doble de los recursos proplos. Sin embargo, en funcién del sector
&n el qua o8 encuadre |a empresa ef nivel de aceptacicn podria tituarse entre e

5006y s 15004,




Analisis de Ratios.

Endeudamiento

12.

Ratio de Coeficiente de Endeudamiento sin Coste

Ratio de Coeficiente de Autonomia Financiera

Fondos Ajenos 5in Costes (FASC) / Patrimonio MNeto

El Coeficiente de Endeudamienio sin Coste ¢35 una variante del Cosficiente de
Endsudamisnts gque mide |a proporcidn de recursos  propics  gQue

E E.-Cflpl:lﬂrl :-:-ber'.;..:‘a-'p!raﬁ'."-:d a5 cARfidades prasEsdat il o0sTe [Ftﬂ':dﬂ: A:-!-r'-&': |
Castes)
.|‘5|.I"|a||"|" GEnerslmEate, & funcidn g secior &n &l ous 2& ERcUsSrE & amprass & nivel ge
il

acepteciin podnia sltuarse entre ol 300 v ol 1305

Fondos Ajenos Remunerados (FAR) / Activo Total

El Coeficiente de Endevdamiento de Awtongmia Financlera s ¢l cosliciente
inmverso del Cosficiente de Endeudamiento con Coste mide la proporcicn de
2

SEINAGE gus mbertura,‘:a-'an:i:a & capmdades OFELESOAL £5A oOtte (Fordald
Bjenos Remunerados)

Descripcion

B

En brmings pendtrales, & récomignds gQue &ite cosficiente, nd Supere la
Andlisis horguille del S0%-T0%, &) supera estos niveles, &l riesge financlero soportado
por |a socisdad senis alto.

Ratio de Coeficiente de Endeudamiento Total

Pasivo No Corriente + Pasivo Corriente / Patrimonio MNeto

£l ratio de Cosficiente de Endeudamianto Tota! es un ratio fnanciero gue mide |a

Ratio de Coeficiente de Endeudamientoa C/P
Pasivo Corriente / Patrimonio Neto

Za trata de un ratio relacionado con &l endeudamiento referenciado a las deudas

fifAnciara

DE’S':flPCl':In melincicn exatnte entre: of importe do los Sovdos Propios e ine STpoes Son DE"'CI‘i on & corts plaza La utilidad dal cosficiants s pagusfs) teniends santids i e
e R T COMSy BN € S D) s -:'::r'rn;r& c.e:h;:'-u :nedi; ;:H:I sastor al I:luﬂ. .':;E"'ender_e I -:-:;m.n;-*.-: - ‘
En térmings generakes, & medida gue & ratio &3 mas Slevedo nos indics qué |a
o emprezs dispene de menge Autenomia Financlera, v por fanto serd mbs cosiose
,|El|_|‘|.a-||:.|5 la captacitn de recursos aenos al poseer un reesgo financiera slevado. .Iﬁl.l"l -[-'-F En términos generales. s& recomienda que esie coeficiente. se sibhe en niveles
Gafara et os ranaiiands gue S1r8 caaficiante, o8 LE0E &R AivElet Brdximat allzlz préximos 8 la madia el sector donde desarrolla su actividad la smpresa,
& |a madia del sactor donge Gesarrolls su actividad s ampresa y por debajo de 3x
Ratio Deuda Financiera Neta / Ebitda Ratio de Cobertura (Coverage Ratio)
Deuda Financiera Neta/Ebitda Ebitda/Gastos Financieros
DEE.CFi[:II-L’JI"I El Ratio Dewda Financiera’Ebitda n-nnnr:im_a un indicador de la capacidad ge |a El Ratio d_t Cobertura relacions |a gensracidn de caja de una ernpress
emoresa de contraer deuda adicional v de refinanciar la deuda gue vence. DE’Criﬂ'Ei'[fJﬂ irepresentado por el EBITDA) con los inbereses pagedos. v nos indica la
i capacidad ol cash-floww ocperative para afrontar oz Inpereces  del
endeudamisnta
Cuanto menor sea ol valor del ratio mayer serd b capacided de pago de la
ﬁﬂéﬁ'i" empresa Sl el ratio s menor a 2 la compafia muestra una busna capacidad de
iz repago de su deuda Siozupera 3 la emprezs pusds afronzar algin preblama Andlicis Si la asmpresa prasanzs un rate > 5 |y sosiedad cusnTa con ganarasisn d& caja
Nnalizis pars afrortar jos insaresas da la dapsla




Analisis de Ratios. 13.

Equilibrio Financiero y Liquidez

La actividad empresarial desarrollada ha de ser capaz de generar liquidez, para hacer frente a dichas obligaciones, sin que se resienta la rentabilidad de la
empresa. La solvencia mide la capacidad de la empresa para generar recursos financieros suficientes v liguidos | v asi poder cumplir con puntualidad sus

obligaciones. La falta de liguidez puede implicar varios inconvenientes:

1) Conducir a la venta de activos fijos, disminuyendo la actividad de la empresa;
2) Desaprovechamiento de oportunidades comerciales tales como descuentos en facturas, bonificaciones de compras.
3) Imposibilidad de aprovechar las ventajas derivadas de los descuentos por pronto pago.

Ratio de Liquidez

Ratio de Solvencia o Ratio de Circulante

Activo Corriente/ Pasivo Corriente

£l Rathy o& Liguicer a2 amalesdo para medir a8 capacidad ca |a ampraza pars
Racar frente 8 sus deudss & oorto plEsd realizando su SCthad circulanis

Descripcion

L& &Mpréss fd presentacd probleams de Bouloes 20 &l valor d&l Fatio <& sitDs
aproximadaments entre 1.3 v 2. En caso de que esie ratic sea menor de 1.3
ndica gue la empresa pusde presentar dificultad para hacer frente a us
e 'Edtit-“-!:. A Corto phara. Con wn ratio da ligusdas da 1 podria antensarse gue
& plenderian sin problamas 1as dewdas & corto plazo, Sin &mbanga, 1A posible
morgsidad de parie de la clientela v las dificuliades en vender todss lac
EITenOat & COMO DAAIo ACoR AN Qs & fondo de maniobra sea positive . T
tante, gue &l active corriente sas supsrior Al pathvo corriente an un masgen
sufitidante desds whd pErLpacive CaRsarvadora

Analisis

Activo No Corrniente + Activo Corriente / Pasivo Mo Corriente
+Pasivo Corriente

El Fatio d= solvencia o tambidn oomd ratio d& circulants mide la capecidad de |&

DEscrlpclﬂﬂ SMmEpnesd para generar recurses financleros gue permitan atender con
puntualidad sus cbligaciones exigibles,
Entérmings ganerales, &l ratie ha de sar supsrior & la unided. Cuanbs mayor sea,
MEejor 2674 para [os Acrisdores v prowdedore:s de la &mpresa, Mo obctante, &
Analisis ratio puede encerrar problemas tefes como exceso e exiztenciaz en almacén

chooletas, descenso del ritmo de ventas, perdida o= cuota de mercado. mala
geaticn de las axistancisg, et

Prueba Acida (Acid-Test)

(Activo Corriente - Activos No Corrientes mantenidos para la
Venta - Existencias) / (Pasivo Corriente - Pasivos Vinculados con
Activos Mo Corrientes en Venta)

| ratio d& prusba 208 MANTETE W CriTErio MmAas "i]uf'-:-:-n:- gus & raths oe
girculante Sa trats de un indicsaso de liguides ampleads para medet 13 capacidas

i 1 I
Descripcion . 5
pC de la empresa para cancelar sus obligaciones corrientes. sin contar oon la verta
de snistensist
£l valor dal ratio ec relativo, depende de |a empresa de referencia v del sector al
Anahzis ous partanscs; aste ha de sar cercano & [a uridad; por térming medio entre 085

w9,

Ratio de Tesoreria

(Efectivoy Otros Activos Liquidos) / (Pasivo Corriente - Pasivos
Vinculados con Activos No Corrientes en Venta)

El Fario d& tassrsr(a Ads Musstra |a relacidn anlré 102 madias Hauidas desaanibles

Descripcion ; .
=Cripc con hos que cuenta v las deudas a corto placa.
El valar dal ratis dépéndars &l tigd dé ampress &0 Cudstidn, 3 &5 &3thiional &
continua. Mo debe olvidarse gue un excezo de dizponibilidedes liquidas va en
Analisie detrimento de la rentabilidad v eficacia, por gue [a empresa estd soportando un
-t

ooste por & financiachdn, tanto Ajna cOmd propis, v |8 réntabilidad obtenida
#eone los recurses materializedes en efective e mary baja. Por férming medio , se
aconseja gue o largo del ejercicio scondmico of valor de este coaficiente zea 0.3,



Analisis de Ratios.

Equilibrio Financiero y Liquidez

Fondo de Maniobra o Working Capital (FM) Necesidades Operativas de Fondos (NOF)

Activo Corriente-Pasivo Corriente {Activo Corriente - Provisiones a C/P - Acreedores Comerciales -

Descripcion

El fondo de maniobra estd integrado por los recursos financieros de caracter
SErmaARERTE &0 |3 Smpresa gue guedan detpuss ds finsnciar & scthve Mo
corrients o inmavilizaog

Fr=0. Significa gue parme del sctive corriante ettd financiado por pasives
circulanbes. pend &l resto ael activo corriente eitd finandiado ¢on Capitales
parmansntes. El acting no corriente o inmowvilizado et financiado integramente
oon Fecursat finandisros de cArdcTar Barmanante

Epw, Significa gue todo el activo ciroulante estl financiado conrecursos a corto
plazo (pashvo corriente). En comecuencia, todo & active no corrente o
inmavilizads ssta finantiade con recursas financieros ds CArActar permansnts.

Fii<Q, Zignifice gue. ademds del acthvo corrente. hay parie del acthvo no
coerlente on inmaovilizado gue es1a financlado con recursos a corfo plazo (pasive
o corrienta). Esto &2 lo gue s& denaming “Fondo de hManiobes Hegative . EE
resio del activo no corriente estd financiado por recursos financiercs de cardcier
DS ATENTE.

En térmings penarales, 5i la amaresas cuanta con wn fonds de maniobra dé cers o
megathe impéica la posible existencia de wn desequilibrio finenclers en la
empresa Sin embargo, existen detsrminadeos sectores gue por su estructura de
enbros v pagos e produss un fonds d8 manickes AEgaTha Gus &2 CfCURSTAREIA

Descripcion

Periodificaciones a C/P)

Las NOF son las imversiones neta necesarios en las operacionss cormrisniess gue
raaliza |a amprass, und el daducida |a financiacion sspontines panerads por &
proplas cperaciones. B un pardmetro Ot para el seguimiento v controd de laz
Areas operativas. Compras, almacen, ventas, cuentas a cobrar y cusntas a pagar.

Frd=H0F. (Sinuacion de Tesoreria Excedentaria). Significa gue no &3 necesano
NEEOCIo un MUESvD pasive Corriente, putsio que & cesarralle mormal del cicle
cperative se producen excedentes de tesoreria, Una parte del activo corrignte
esta financiada por pasivos mo corrientes operativos. Otra parte del active no
sorriente (a2 MOF] s2t4 financiadas par récursos de casdcter parmansnte El
Sntasy ge fondo o8 maniobrs qus s0brepass las NOF da lugar & un &ntagante g
tesoneria

Fii<MOF [Situscidn de Tesoreris Deficitarial. Significa el sfacta contrario al
anterior gescrita. Falta récurric a findncipcidn ajena, En aste ¢azo una parte del
activo oorriente estd financlada con pashves corrlentes operativos. v la ofra. gue
eanttituys (a2 FIOF, 2= financia oon pasives o cofrisntes negosisdes v capitalas
D2 MARENTES

Al compara las MOF. con & Fondo de Maniobra conpoemos |a posicion de
tesoraria de |8 empraza, &4 decir, su liguidez.

gorrisnte de | sctividad gus desarrolla

Fondo de Maniobra Necesario (FMN) Superdvit o Déficit de Circulante

(MOF- Efectivo y Otros Activos Liguidos - IFT a C/P - Inversiones (Fondo de Maniobra - Fondo de Maniobra Mecesario)

en Em. Del Grupo vy Asociadas)

El presente ratio mide la scheencia de la eampresa al poner an comparacion el
DE'ﬂUI[JEII:JT'I Fandn da Maniokea v & Fande de Mamiobra Mecezaria, mostrindonss = |a

El Pl aihi [ & I A i i f s F : z
El Fonso as amiabra Macesaris reprezamta |a mecesidad de financiscion seciadnd cuents con Suparsvit o Déficie de Circulants

PErmansnte de |a emprasa pars Atender las necesidadas g pago de su citlo ge
produccidn, Exte indicador e emplesdo a su vez para caboular el coshe estimado
e las imeersiones prewvistas Dara un nisso Droyecto

Descripcion

Analisis Si &l FM-FME >0 indica suparsyit de circulants an |a amaresa. 5i 8l FIM-FMMD
indica déficit da circulants & la emprass
El Frib s un indicador empleador para calcular o coste estimado de las
Analisis IfVEPLIENST BeaiSTEL DAME UM ALEVE prowects v mide (a sehvencia da 1s amaress 5
L& pOne &n camparacidn con & Farnss de Maniobra [Weorking Capital)
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Rentabilidad Economica y Magnitudes

La Rentabilidad Econdmica se trata del rendimiento obtenido por todas las inversiones de la empresa, lo que hace que también sea denominada la
rentabilidad del activo, o el beneficio que éstos han generado por cada unidad monetaria invertida en la empresa. Se trata de un indicador que refleja el

desempeno economico de la empresa.

Rentabilidad Econdmica (ROA)

Margen de EBIT (BAII)

Beneficios antes de Intereses e Impuestos (BAI) fActivas Totales

Descripcion

Analisis

Medios (ATM)

L& Feabtabilidad Econdmica mide |8 aficiancia de uto dal Active dé |8 sociad s
Ecte ratio no tiene en cuenta la estructura financiera de ks compaiia v e puede
descomponer e dos factores (Marpen de EBIT = Rotacion del Acthvo).

£l ROA debe compararse con los datos sectoriales donde desarrolla su actividad
Bamprata Un RO mas bajs rezpecns 8 Ly medis sscterisl posds indicar gus la
compafis & ificiado un procEss de rEndvASISH Of ACTIVE YW gue &% STAMEntE
nienciva en capital. El valor Sptimo del ratio debe siuarse por encima del coste
de |a deuda (ki) para gue |a deuda s=a rentable, v por tanio, of apalancamiento
financiero 288 favarable. En teérmings generales, &l ROA debe sor mayer gue @
i e

Rotacion del Activo (RA)

Beneficios antes de Intereses e Impuestos (BAIL)/ Ventas

Descripcion

Andlisis

Las Baraficios srles g Intaracss & |mpuscstos (BANLL o tambidn conocids &n
ngles coma EB(T. ce corresponde con e resuiado operacional o de expiotacicn
del pericdo prescindiendo de los aspectos financieros y tributarios. Sin embargo,
mo prescinden de los gastos contables gue no imalican pagss &=n efectivo da
dinerd [Ej: Armartizacionss ). El Ratio mide |a fraccidn o bos ingrésas por ventas
gut oo transforma en ResuRedo de Explotacicn Tosal

El Margen de ERIT e empleado para ol andlizsiz de la Rentabilidad Econdmica
(RiDA) de |la Empreza. Siel Margen de EBIT dizminuye implica una reduccidn de la
Ranrabifdad Econdmiza de Ly mizma v par tanns und infrautilizazisn del aztiva da
I8 ampresa

Rotacion del Inventario (R1)

Descripcion

Andlisis

Ventas / Activos Totales Medios (ATM)

El présents ratio mide & intensiosd el uso d=l sctivo &0 185 veEntas = |&
':E'TF#'*- 2, e decir, la capacidad que tiene la empresa de ETNerar venoas con
estructura econdmica {acthea).

5 el ratio precenta un valor muy elevedo puede indicar gue las empresa g5 muy
eficiente, o gue esta legando al limioe de sucapacidad productiva v en caso de no
rrvartic B0 Pusves activos podria afectar an un futuro & la viabilidad del negocio
{iwersicn de réposicicn

% ol ratio presanta valores inferiores a los mostrado por empresas del sector,
puada indicar wna pa=tidn inefcisnta o ung thvidad da naturaless diferanta

En bhrmings PEMErates. iA EmMmpresal Con 0oiies slevados y precios relatives altos
DS SENTAN NOTACIONES MECUCHIAS.

{Variacion de Existencias + Aprovisionamientos) / Existencias

Descripcion

Anahsis

£l presente ratio mide |a frecusncia meadia de renovacion de las existencias,
durante un fiemod cdado L& rotacidn, express & mnameand de we08s gue S& Ran
rencvado las existencias durante un pericdo, normalmente un afio, Por tanto, se
trara de un indicador gus mide s calidad da [as pesrida da los abastecimisntos,
e Ly pashion ded shock yooe las proctices de compes 8 ung emprass

Sa frata de un indicador gue debs ser comparado con el ratio de rozacicn da
IryErLArSS OF |85 Amgresas el sacier donde opera la compatds, Migde &l rumerd
o veces gue rota el inventario, cuanto més slto see el Indicador significa que laz
mercancias parmanecen menos tempo en el almacen lo gue permite la
iberacisa de rénurses, v vitevaraa,

Ratic madic por tipo de actividad: Empresas Fabricanies (2-3)k Grande:
Almacenss (B]: Hipermercades (»25).
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Rentabilidad Financiera y Magnitudes

16.

La Rentabilidad Financiera (Return on Equity) o rentabilidad del capital propio, es el beneficio neto obtenido por los propietarios por cada unidad
monetaria de capital invertida en la empresa. Se trata de la rentabilidad de los socios o propietarios de la empresa, es decir, de un indicador de la ganancia
relativa de los socios como suministradores de recursos financieros. La Rentabihidad Financiera es empleada para analizar la performance del

management de la compania,

Rentabilidad Financiera (ROE)

Margen Comercial (MC)

(Resultado del Ejercicio + Ajustes de Valoracion) / Fondos Propios

La Rentabilided Financiera mide la eficiencia del uso del active conciderando la
forma an of gue s ha fimanciaciado @u adquisicidn. Este ratlo pusds

DE‘Eﬁ:flpl:ll:]n Jdasoamponerss &0 tres factorss (Margen Comarcial x Rotacidn del Actihvg x
Spalancamienio|
El ROE debs compararse oon o3 datos sattorisles gonds desarralla su &Stividad
2 emprecs. £l valor dptimo del ratio debe sibvarse por encima del coste de
Analisis oporfunidad de los acclonistas [WACC)L En las PVRES el sfecio de

SApalancamients HRsALISRS :;?UE-ED.-E] SLHsE EAF ‘-E:ﬂ'.".-t dags gus a8
tipologia de sociadades & spaien finaAntiar & SOMDO DIAZG, CAFSCEN 08 INgresos
fimaAnciaros v WeErchen & onkgito Sin intensses

Resultado Ordinario/ Ventas

El Margen Comercial mide la fracckn de los Ingresos por ventes que se

escripelon ;
Des Pe transforman en baneficios ordinarios considerando la carga financiera,

En tarminas EEMEraes. una ragucchin de MArganes pusie INCICAr Una ausencia
o8 controd o= |a companis, cado guE Si S rESuoEn 102 DECIoS &N & rmercado,
SaDeria Ajustarss g estrettura d& costes de la companiia

Anahsis

Coste del Capital Ajeno (ki)

Apalancannento Financiero

(Gastos Financieros - Diferencias Negativas de Cambio) / Fondos
Ajenos Remunerados (FAR)

El ratio muestra & cosbe de captacion de los récursos ajends con coste explicito
Lo recurses alenos son eguellos derivedos de fuentes financieras en la que la

ot

Descripeion SMprALE 18 compramets 3 devalvar | cantidad recibida v una zeria g
canticades adicionalss &f concEpio de intardsss o Cupanss,

Anahsis 5 el ki< Rentabilidad Econdmica de la empress [ROA) & endeudamiento seria

rentable para |a sociedad incrementando via efecio apalancamiento financiero la
Renrabilidad Fmancisrs de |a socisdad. ROT= RO& <DV FF PP {RO&-kI].

(Rentabilidad Econdmica - (Coste del Capital Ajenc Neto)

IROA = [[Gastos Financieros = Diferencias Megativas de Cambio) - [Ingresos Financieros =
Diferencias Positivas de Cambio))/ Fondas Ajenos Remunerados))

El apalancamiento financierc ez el gus efecto gue Introduce & endeudami=nio
sobre [a reritabilidad de los capitales propios (ROE)

Descripcion

En términos generales. la condicstn necesaria para que e produzca of
apalancamante amplificader &5 gus 8 rentabilidad da las irversionss L8 mayee
gue ¢l tipo de intenks de las deudas

Analisis
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Periodo Medio de Maduracién

El Periodo Medio de Maduracion (PMM) o también conocido como Periodo Medio, es el tiempo que, en términos medios, transcurre entre la salida y la
recuperacion del dinero que se ha utilizado para atender las necesidades de financiacion propias del ciclo de explotacion de la empresa. En otras palabras
es el tiempo promedio que transcurre entre el pago a los proveedores por la compra de las matenas primas y el cobro a los clientes por la venta de los
productos terminados.

17.

Periodo Medio de Existencias

Periodo Medio de Cobro (PMC)

360 / rotacion productos terminados (RPT)

S&0/ (Coste deventas / Existencias madias productos terminados)

E: ¢ thempo, gue por térming medio. e uiiliza para vender la produccidn

360/ rotacion ventas (Rv)

360/ (Wentas / Saldomedio de clisntes)

Es ol thempo. que por térming medic. tardan en pagar los clienbes. o3 decir. of

terminada, #s decir sl tiempo medio gue ko productos finalizados permanecen DE:.cripﬂiljﬂ ti=mpo medio gue transcurces antre |a venta v o cobro. Se halla dividiendo e
Deﬂ;::ﬂp.;ujn almacanades hasta =i venta Bl parisds madia de axjzrencizs s sbrians saldas madie da las cusntas pae cobrar B cliannes antes | a0 vanras diarias 8 erddine,
dividisnds &) 25lda medis de los productos terminados &n &lmacsn, srtre & coste
medio de los productos terminados vendidos enun dip
ai Cuanto maz aloo ez &l PMC, mayor sera el Tlempo gue te reguiers para cobrar a
Anahsig s clEnTEs v &0 COnSEcuEncla, mids alta 18 inversidn recEsaris &0 cusntas par
i Cuwanto mis albe es ol PME mavor serd el Slempe que oz producios va finalizados cobrar o clientes
ﬂmalijsz permanecen en e almacén antes de realizarze la venta, lo gu= implca mas
i rLiGn & cusntas 48 imantarias da productes terminsdas,
Periodo Medio de Pago (PMP) Periodo Medio de Tesoreria
360 / rotacion compras (Rc) 360/ (Efectivoy Otros Activos Equivalentes / Compra de
Mercaderias)
350/ (Compras / Saldo medio de proveedores)
Ex ol thempo. que por thrming medig, hay en tesoreria para hacer frente a la
E:s el tiempo, gue por Wrming madio, & tards &n pager & koS provesdores, &l M adquisicion de mercaderias por parte de la empresa. El periode medio ce
D.E-',:ﬂ ||:"_'||'| tlempo gue transcurne ensre la comora de las mercancias o las materias orimas ¥ D‘E’:I:rlpﬂ:lﬂﬂ rarararis s obtismd dihvidisnds A foMBras de mareadarias raslizsda mor &
sCripc = pago de laz mismas. Se calcula dividiendo e saldo medio de las cusntas por emprass, antre & saldo madio de efective y otros sctivos liguidos existentes &nla
pagar & prenvesdarss antrs (82 compeas disrias mediss a eraditn. emphesa enun dia
oo Cuanta mapor sas a] PMP, mayor |a financ .a:i&‘ que e abtiens de bos fokriate Cuanto mayor sea el PMT, mayor seran los recursos disponibles en la ampresa
Analisis proveedares y mas altos lod volimenes de pasive &n L cusntos par pager allsis pars hacar frante a |a adaviticicn da productes v sarieios

proveedores




Glosario.

Documento estatico, desde el punto de vista contable, que
repr&senta la mua:lrjn econdmica y financiera de una empresa, es decir, el
patrimonio, ¥ recoge con la debida separacidn el activo, el pasivo vy el patrimonio
neto,

- N ; Denominado activo fijo o inmovilizado, comprende aquellos
a-ttlws- que eﬂén destinados a servir de forma duradera en las actividades de la
empresa, es decir, por un periodo superior a un afio. Responden a decisiones a largo
plazo y s convierten en liquidez mediante el proceso de amortizacidn. También se
incluyen las inversiones financieras cuyo vencimiento, enajenacion o realizacion se
espera habra de producirse en un plazo superior a doce meses,

- A Denominado active liguido o circulante, comprendera los activos
vinculados al ciclo normal de explotacidn que la empresa espera vender, consumir o
realizar en el transcursoe del mismo. Con cardcter general, el ciclo normal de
explotacidon no excederd de un afo. También se incluyen los actives financieros
clasificados como mantenidos para negociar, el efectivo y otros activos liquidos.

El patrimonio neto se define como la parte residual de los activos
de la empresa, una vez deducidos todos sus paswos. Incluye las aportaciones
realizadas, ya sea en el momento de su constitucion o en otros posteriores, por sus
socios o propietarios que no tengan la consideracion de pasivos, asi como los
resultados acumulados u otras variaciones que le afecten. Las caracteristicas basicas
que definen el patrimomnio neto son:

- Financiacion no exigible,
- En principio, no tiene coste financiero como el de las deudas (aunque si existe el

coste de oportunidad de esos recursos, o el reconocimiento de dividendos a los
accionistas).

- Deberia destinarse, junto a la financiacion ajena a largo plazo (pasivo no
corriente), a financiar el activo no corriente y a cubrir un margen razonable del
activo circulante de laempresa.

El patrimonio neto puede considerarse, contablemente, como un elemento
patrimonial o como una masa patrimonial.

Mo Cc Denominado también pasivo fijo o acreedores a largo plazo,

n:urnprmde aquellm elernentna patrimoniales que representan deudas con terceros
cuyo vencimiento es a largo plazo, es decir, superior a 12 meses. El Pasivo Mo
Corriente cuenta con las siguientes caracteristicas:

- Las deudas presentan un vencimiento alargo plazo.
- Tienen un coste financiero para la empresa.
- En principio deberian destinarse a financiar el activo no corriente de la empresa.

18.

- ; Denominado también pasivo circulante o acreedores a corto
plazu curnpreru:IE los pasivos vinculados al ciclo normal de explotacion, es decir
deudas con vencimiento no superior a 12 meses, El Pasivo Corriente cuenta con las
siguientes caracteristicas:

- Todas ellas tienen un vencimiento a corto plazo.

- Tienen un coste financiero parala empresa.
- En principio deberian destinarse a financiar el activo corriente de la empresa.

i Documento estatico que ofrece a nivel agregado, las
dlferentes. parhl:las de gastos, ingresos, perdidas y ganancias derivadas de las
operaciones realizadas por la empresa, que forman parte del resultado generado
durante un gjercicio econdmico.

A son las siglas en inglés de (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciations
and Amortizations). Beneficio antes de Intereses, Impuestos, Depreciaciones y
Amortizaciones, Interpretacidon: medida homogénea de la capacidad de la empresa
para obtener beneficios mediante su actividad productiva, eliminando la subjetividad
de las dotaciones v el efecto del endeudamiento,

son las siglas en inglés de (Earnings Before Interests and Taxes). Resultado
empresarial antes de intereses e impuestos. 5u valor coincide con el Resultado de
explotacion de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y con la Ganancia Operativa

Resultado empresarial obtenido una vez deducido del
He;ultadn EII'ItES de impuestos el gasto relativo al Impuesto de Sociedades. El
resultado es una medida de la modificacion que ha experimentado el neto patrimonial
de una empresa en un periodo de tiempo como consecuencia de la actividad. Se trata,
por tanto, de la corriente de renta (positiva o negativa) generada por el uso del
patrimonio en un ejercicio.

! Se calcula como la suma de las deudas financieras de la
cnmpaﬁla (a curtu y largo plazo) menos la caja ¥ las inversiones a corto plazo
{Inversiones financieras temporales).
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REDES SOCIALES

Legorburo Consultores en la Red:

@ twitter com/legorburoc

m www linkedincom/groups?gid=4370635&most Popular=&trk=tyah

LEGORBURO CONSULTORES

Asesoramiento Financiero de Empresas

LC Legorburo Consultores

Para mas informacion visitenos o consulte
nuestra pagina web:

www legorburcconsultores.es

DIRECCION

C/ Velazquez, 126. 39 B,
28006 Madrid.

TELEFONO
9156144 67

FAX
915633668

MAIL

Jlegorburo@legorburoconsultores.es

w wiww youtube com/user/LegorburoConsultores

w www slideshare net/Legorburo-Consultores
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