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CUANDO SABER SI UNA EMPRESA ESTA EN PELIGO Y
COMO RESCATARLA

ANATOMIA DEL COLAPSO EMPRESARIAL

Este colapso se puede evitar a través de los sistemas de Inteligenciay el
Pensamiento Estratégico.

En el competitivo mundo empresarial actual, la toma de decisiones
informadas y estratégicas es fundamental para el éxito a largo plazo. El
pensamiento estratégico, la inteligencia estratégica, la inteligencia de
negocios Y la inteligencia competitiva se entrelazan para proporcionar una
vision holistica del entorno y guiar a las organizaciones hacia sus objetivos.
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EI pensamiento estratégico permite formular
estrategias, establecer objetivos claros vy
desarrollar planes de accidén concretos. Implica
analizar criticamente la situacion actual,
anticipar escenarios futuros y tomar decisiones
informadas que impulsen el crecimiento y la
ventaja competitiva.

Inteligencia Estratégica: El Cimiento de la Estrategia

La inteligencia estratégica es el pilar sobre el cual se construye la estrategia
empresarial. A través de la recopilacion, analisis
y evaluacion sistematica de informacion
relevante, tanto interna (MEFI) como externa
(MEFE), proporciona una comprension profunda
del entorno competitivo, las tendencias del
mercado, los riesgos y las oportunidades
emergentes.

Inteligencia de Negocios: Optimizando la Gestién Interna

" La inteligencia de negocios se centra en el
analisis de datos internos de la organizacion
para mejorar la eficiencia operativa, identificar
areas de mejora y respaldar la toma de
decisiones tacticas. A través de herramientas y
técnicas analiticas, la inteligencia de negocios
transforma datos en informacion procesable, permitiendo a las empresas
optimizar sus procesos, gestionar sus recursos de manera mas eficiente y
mejorar su desempeio general.

Inteligencia Competitiva: Conociendo al Adversario

La |nteI|genC|a competitiva se dedica a la recopilacion y analisis de
informacion sobre el entorno externo, con
especial énfasis en los competidores. Al
comprender las  fortalezas, debilidades,
estrategias y movimientos de la competencia, las
empresas pueden anticiparse a sus acciones,
identificar oportunidades de mercado vy
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'desarrollar estrategias diferenciadoras que les permitan destacar en el
mercado.

Sinergia para el Exito

El pensamiento estratégico y los sistemas de inteligencia no son disciplinas
aisladas, sino que se complementan y refuerzan mutuamente. En un mundo
empresarial cada vez mas complejo y competitivo, pensamiento estratégico
se convierte en un factor clave para el éxito.

EL OCASO DE LAS EMPRESAS: ;POR QUE LAS EMPRESAS
DESAPARECEN?

En el dlnamlco y competltlvo mundo empresarial actual la supervivencia no
esta garantizada.

La historia organizacional esta plagada de ejemplos de empresas, grandes
y pequefnas, que alguna vez fueron lideres en sus industrias pero que
finalmente sucumbieron a los desafios del mercado y desaparecieron.

Las empresas, independientemente de su tamano, pueden desaparecer por
una variedad de razones, que a menudo se entrelazan y crean una tormenta
perfecta que lleva al cierre.

) ESAPARE@EN@
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( ALGUNAS DE LAS CAUSAS MAS COMUNES INCLUYEN:
PROBLEMAS FINANCIEROS
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o Falta de liquidez, que es la incapacidad de pagar las deudas a corto
plazo, incluso si la empresa es rentable a largo plazo, puede llegar a
la quiebra.

o Deudas excesivas, tener demasiados préstamos puede crear una
carga financiera insostenible, especialmente si las tasas de interés
aumentan o los ingresos disminuyen.

o Mala gestidn financiera, gastos excesivos, inversiones arriesgadas

o falta de control presupuestario pueden llevar a problemas de flujo de
caja y dificultades financieras.

CAMBIOS EN EL MERCADO
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Sistemas de Inteligencia

. Competencia, es decir la aparicion de nuevos competidores o la
intensificacion de la competencia existente pueden reducir la
participacion de mercado y los beneficios de una empresa.

Cambios tecnolégicos, que implica la incapacidad de adaptarse a
las nuevas tecnologias o modelos de negocio que pueden dejar a una
empresa obsoleta y sin demanda.

Cambios en las preferencias de los consumidores, es decir las
tendencias y gustos de los consumidores que evolucionan
constantemente, y las empresas que no se adaptan pueden perder
relevancia.

. Ignorar las senales de alerta temprana, muchas veces, hay indicios
de problemas antes de que una empresa colapse, como una
disminucion en las ventas, una pérdida de cuota de mercado o quejas
de los clientes. Si estos problemas no se abordan a tiempo, pueden
agravarse y llevar a la empresa a una situacion insostenible.

Sobre expansion y diversificacion excesiva, algunas empresas
intentan crecer demasiado rapido o incursionar en areas de negocio
gue no dominan, lo que puede diluir sus recursos y generar pérdidas.

. Dependencia excesiva de un solo producto o cliente, si una
empresa basa gran parte de sus ingresos en un solo producto o
cliente, se vuelve vulnerable ante cambios en el mercado o la pérdida
de ese cliente clave. La diversificacion de productos y la busqueda de
una base de clientes mas amplia pueden ayudar a mitigar este riesgo.

Falta de inversion en marketing y marca, en un mercado
competitivo, es esencial que las empresas inviertan en construir y
mantener una marca soélida y en promocionar sus productos o
servicios de manera efectiva.

. Ignorar el marketing puede llevar a una disminucién en la visibilidad y
el reconocimiento de la marca, lo que a su vez puede afectar las
ventas.
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Gestion Tradicional y Rigida
& @0
Empoderamiento

Informes manuales
del empleado

antiguo
Decisiones basadas

, 6 en datos

Toma de decisiones Falta de Silos de : c°";“t’r‘;%as‘;g:‘e:?:"3
centralizada comunicacion informacion Capacitacion
y Fovmauon

' \* ’ Reingeracién
\ . Procesos

Remgemena
de Procesos

Innovacién
Tecnoldgica

Operaciones Lentas e Ineficientes

Procesos digitales Mayor agilidad Sostenibilidad
y eficientes y adaptabilidad y rentabilidad

Procesos manuales Altos costos Baja

y lentos operativos productividad

RESULTADOS CLAVE: Mayor eficiencia, Innovacion constante Satisfaccion de empleados y clientes

& Mala gestion, debido a decisiones estratégicas erréneas, falta de
liderazgo o conflictos internos que pueden afectar negativamente el
rendimiento de una empresa.

& Problemas internos y falta de cohesion, conflictos entre la direccion
y los empleados, o entre diferentes departamentos, pueden
obstaculizar la toma de decisiones y la implementacion de estrategias.

Una cultura corporativa toxica o desmotivadora puede llevar a la
pérdida de talento y a una disminucién en la productividad.

& Problemas de produccion, ineficiencia en la produccion, problemas
de calidad o interrupciones en la cadena de suministro pueden
aumentar los costos y reducir la satisfaccion del cliente.

& Falta de innovacioén, al no desarrollar nuevos productos o servicios

pueden provocar que una empresa pierda su ventaja competitiva y se
quede atras.
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& Sobre expansion y diversificacion excesiva, algunas empresas
intentan crecer demasiado rapido o incursionar en areas de negocio
gue no dominan, lo que puede diluir sus recursos y generar pérdidas.

& Resistencia al cambio y falta de flexibilidad, algunas empresas se
aferran a viejas formas de hacer las cosas y se resisten a adoptar

nuevas tecnologias o modelos de negocio, incluso cuando esta claro
que el mercado esta evolucionando.

Esta rigidez puede impedirles adaptarse a las nuevas demandas de
los clientes y competir eficazmente.

& Falta de vision y liderazgo, un liderazgo débil o la falta de una visién
clara para el futuro pueden llevar a una empresa a la deriva, sin una
direccion estratégica definida. Esto puede resultar en decisiones
erraticas, falta de motivacion entre los empleados y una incapacidad
para aprovechar las oportunidades del mercado.

FACTORES EXTERNOS

.| votE

2\ POLITICOS
(Political)

« Estabilidad politica

« Politicas gubernamentales

« Acuerdos comerciales (T-MEC)
¢ Elecciones

* Crecimiento del PIB N
« Inflacién y tasas de interés
\ « Tipo de cambio

“DD | ECONOMICOS [~
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@ '(Li-’- ) SOCIALES []

5 °Desempleo W
« Salario minimo ﬁ |
A rio mini = oo
> Ty j ) + Demografia y urbanizacién
: Tendencias de consumo /

Educacién y cultura

P‘I\ENQU‘F)EL ; e
DEL ENTORNO o]
< 120 DE NEGOCIOS
./ —k @ EN MEXICO «% im
N ol )
\'o»"/o TECNOLOGICOS :«I; ECOLOGICOS &\ LEGALES
(Technological) — (Environmental) % (Legal)

|+ Cambio climatico ‘
« Sostenibilidad

« Regulaciones ambientales (SEMARNAT)
L . * Recursos naturales

\ » Energias renovables Q @9 //
\ &

E= 1 . Innovacién y R&D
« Adopcién de internet/mévil
« Digitalizacion de empresas
« Startups
« Automatizacion =

»
* Legislacion laboral
+ Proteccion al consumidor (PROFECO)
« Derechos de propiedad intelectual
* Leyes fiscales (SAT)
+ Derecho corporativo
o @ «—0

HERRAMIENTA CLAVE PARA LA ESTRATEGIA EMPRESARIAL.
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o Crisis econdmicas, recesiones, pandemias u otros eventos
economicos adversos pueden reducir la demanda y crear dificultades
financieras para las empresas.

o Desastres naturales, incendios, inundaciones u otros desastres
naturales pueden dafar la infraestructura e interrumpir las
operaciones de una empresa.

o Cambios legales y regulatorios, nuevas leyes o regulaciones
pueden aumentar los costos o crear barreras de entrada para las
empresas.

o Incumplir leyes o regulaciones, enfrentar demandas o verse
envuelto en escandalos legales puede danar la reputacion de una
empresa, generar multas costosas e incluso llevar a su cierre.

Es importante senalar que estas causas a menudo interactuan entre si.
Por ejemplo, una mala gestion financiera puede hacer que una empresa
sea mas vulnerable a los cambios en el mercado, o una crisis econdmica
puede exacerbar los problemas operativos existentes.

CEMENTERIO DE LAS EMPRESAS QUE OLVIDARON QUE EL
PAVIMENTO DEL FUTURO ESTA HECHO CON LAS ACCIONES DEL

PRE

e UE La supervivencia de una empresa

IS4 depende de su capacidad para
adaptarse a un entorno empresarial en
constante cambio, gestionar sus
finanzas de manera efectiva y ofrecer
productos o servicios que satisfagan
las necesidades de los consumidores.

Las empresas que no logran hacer
estas cosas corren el riesgo de
desaparecer, independientemente de

su tamano o antigiedad.
La historia empresarial esta llena de ejemplos de empresas que, cegadas
por sus logros pasados, se aferraron a modelos de negocio obsoletos y se
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re3|st|eron a la innovacion. Blockbuster subestimoé el poder de Netflix y el
streaming, Kodak ignor6 el auge de la fotografia digital, y Toys "R" Us no
pudo competir con la conveniencia y los precios de Amazon. La
complacencia y la arrogancia pueden ser tan peligrosas como una tormenta
inesperada.

EJEMPLO DE EMPRESAS CHICAS

Videoclub de barrio, la popularizacion del streaming y
% la descarga digital de peliculas y series hizo que el
'8 alquiler fisico de peliculas fuera obsoleto.

Tiendas de discos, la transicion a la musica digital y las

. plataformas de streaming como Spotify cambiaron

g, drasticamente la forma en que las personas consumen
musica.

| Agencia de viajes tradicionales, la facilidad de
" reservar vuelos y hoteles en linea, junto con el auge de
las plataformas de viajes como Airbnb, redujo la
wd necesidad de intermediarios.

EJEMPLO DE EMPRESAS MEDIANAS

COMPAQ

A pesar de ser un pionero en la industria de las
computadoras personales, Compaq fue adquirida por Hewlett-Packard en
2002 debido a la intensa competencia y la disminucion de las ventas.

digitales personales (PDA), Palm no pudo competir con el auge
de los smartphones y fue adquirida por HP en 2010.

Falta de vision a largo plazo: La obsesion por los resultados
a corto plazo puede llevar a descuidar la inversion en investigacion vy
desarrollo, o en la formacion del personal, dejando a la empresa vulnerable
ante cambios repentinos en el mercado.

@ Aunque fue un innovador en el mercado de los asistentes
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BORDERS Esta cadena de librerias se declaré en bancarrota en 2011

debido a la competencia de Amazon y la creciente
Begnd Buoks popularidad de los libros electronicos.

Problemas de sucesion: en empresas familiares o con fundadores muy

carismaticos, la transicion a una nueva generacion de lideres puede generar

inestabilidad y conflictos internos.

La aparicion de servicios de streaming como Netflix cambid
3\0“.\(3“5““ radicalmente el mercado del alquiler de peliculas, volviendo
* obsoleto su modelo de negocio.

La disrupcion: un tsunami que arrasa con todo, la
innovacion disruptiva y radical puede generar olas gigantescas que arrasan
con los modelos de negocio tradicionales. Netflix revoluciond la forma en
gue consumimos entretenimiento, Uber transformé el transporte urbano y
Airbnb sacudio la industria hotelera. Las empresas que no logran surfear
estas olas corren el riesgo de ser arrastradas por la corriente.

A pesar de inventar la camara digital, no supo adaptarse a la
KOdak era digital y fue superada por competidores mas agiles.

La deuda: un ancla que hunde a los gigantes, la deuda puede
ser una herramienta util para financiar el crecimiento, pero también puede
convertirse en un ancla que arrastra a las empresas al fondo del océano.
Toys "R" Us y Forever 21 son ejemplos tragicos de como la acumulacion de
deuda puede limitar la capacidad de una empresa para invertir en innovacion
y adaptarse a los cambios del mercado.

TOYS”US La competencia de grandes minoristas como Walmart y
Amazon, junto con una deuda abrumadora, llevaron a su
quiebra.
El consumidor: un capitan caprichoso, los gustos y las preferencias de los
consumidores son tan cambiantes como el viento. Las empresas que no
logran anticipar y adaptarse a estas nuevas demandas corren el riesgo de
perder el rumbo. Toys R Usa, por ejemplo, se vio afectado por el cambio
hacia un consumo mas racional, tecnoldgico y con el comercio digital.

ERDOZAIN RIVERA, JUAN CARLOS
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EJEMPLO DE EMPRESAS GRANDES

Una vez el minorista mas grande de Estados Unidos, Sears
SEARS se declard en bancarrota en 2018 debido a una combinacion
de mala gestion, deuda abrumadora y la incapacidad de
adaptarse al comercio electronico.
Burocracia y rigidez: Las estructuras organizativas excesivamente
jerarquicas y rigidas pueden dificultar la toma de decisiones agiles y la
adaptacion a nuevas situaciones.

A pesar de ser uno de los primeros gigantes de Internet,
yahool Yahoo! perdio terreno frente a Google y otros competidores,
¢ y finalmente fue adquirida por Verizon en 2017.

El otrora lider mundial en telefonia movil no pudo adaptarse
al auge de los smartphones con sistema operativo iOS y

NDK'A Android, lo que llevé a su declive y eventual venta de su
division de dispositivos moviles a Microsoft.

La transformacién digital: una brujula imprescindible. La
tecnologia avanza a pasos agigantados, y las empresas que no logran
integrar las nuevas herramientas y plataformas digitales en sus operaciones
pueden quedar rezagadas frente a competidores mas agiles y eficientes.

Pan American World Airways, el aumento del precio del

é"’g petroleo, la desregulacion de la industria aérea y el atentado
%’g terrorista de Lockerbie contribuyeron a su declive financiero.
C

Practicas contables fraudulentas y una cultura corporativa
toxica llevaron a uno de los mayores escandalos financieros de

4:90 ° la historia y a la quiebra de la empresa.
Desafios éticos y de responsabilidad social, los
consumidores y la sociedad en general exigen cada vez mas transparencia
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y compromiso ético por parte de las empresas. Los escandalos pueden
danar gravemente la reputacion y llevar a la pérdida de clientes y valor en el
mercado.

La crisis financiera de 2008 y la competencia de fabricantes

m extranjeros llevaron a GM a declararse en bancarrota,
g_ aunque posteriormente fue rescatada por el gobierno
_— €Stadounidense.

Estos ejemplos ilustran como la innovacion disruptiva y radical, los cambios
en el comportamiento del consumidor y la incapacidad de adaptarse pueden
afectar a empresas de todos los tamanos.

Tipos de Innovacién como una funcion de la incertidumbre:

Innovacion radical > incertidumbre

incertidumbre incertidumbre incertidumbre incertidumbre

innovacion disruptiva incertidumbre intermedia

tecnologica en el mercado en la empresa de recursos

Innovacion incremental < incertidumbre

Cada ejemplo mencionado tiene sus particularidades, sin embargo, ilustran
como empresas de todos los tamafios pueden desaparecer debido a una
combinacion de factores internos y externos.

La clave para la supervivencia en el mundo empresarial actual es la agilidad,
la capacidad de anticiparse a las tendencias del mercado y la voluntad de
reinventarse constantemente y por eso, Pensamiento Estratégico e y los
Sistemas de Inteligencia son fundamentales para evitar que las empresas
desaparezcan.

ERDOZAIN RIVERA, JUAN CARLOS
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Es fundamental recordar que el fracaso empresarial se puede evitar.
Muchas empresas logran superar desafios y adversidades a través de una
gestion inteligente, innovacion constante y la capacidad de adaptarse a un
entorno en constante cambio.

El éxito empresarial no se trata solo de alcanzar la cima, sino de mantenerse
en ella. La adaptacion, la innovacién y un liderazgo visionario son
fundamentales para navegar en las aguas turbulentas del mercado vy
asegurar la supervivencia y el crecimiento a largo plazo de cualquier
empresa.

NETFLIX VS. BLOCKBUSTER: LA FORMULA FINANCIERA QUE PUDO
PREDECIR EL DESASTRE

NO DEJES QUE TU EMPRESA
STER
SEA EL PROXIMO BLOCKBUSTER

VE UN PASO ADELANTE
COMO LO HIZO NETFLIX

EDWARD ALTMAN
NO DICE COMO

En termlnos de pensamiento estratégico, hay tres formas de diagnosticar si
una empresa puede quebrar:

£} El Ciclo de vida de las empresas como lo planteé Ken Blanchard en
su libro Misién Posible cuyo grafico te comparto, en donde se muestra que
cuando las ventas y la participacion de mercado empiezan a declinar es
porque la empresa deja de ser competitiva y empieza su fase de declive.
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£3 Usando las herramientas de diagnéstico cuantitativo Pestel, MEFE

y MEFI como lo ilustra el caso Joan Fabrics
https://www.jcerdozain.com/post/crayola-vs-joann-fabrics).

EL FUTURO ESTA PAVIMENTADO CON LAS
ACCIONES DEL PRESENTE

ESTRATEGIAS PLAN
Y TACTICAS ESTRATEGICO

ODELO DE
NEGOCIO

RESENTE FUTURO

EQUIPOS DEL
PRESENTE
INNOVACION

EQUIPOS DEL
FUTURO
INNOVACION

INCREMENTAL
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ALTMAN'S Z-SCORE FAILURE FORECAST

(PRONOSTICO DE FALLA DE PUNTUACION Z DE ALTMAN)

s N/ B\ @ 2\
1.89 Peli
: e rr.wenos NS 1.89-299 Mayora 3
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quiebra
Fuerte
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MODELOS DE NEGOCIO PARA TOMA DE DECISIONES FINANCIERAS
En el mundo empresarial, las decisiones estratégicas son la clave del éxito.
Pero s como podemos asegurarnos de que estas decisiones se basen en
una comprension solida de la realidad financiera de nuestra empresa? Aqui
es donde entra en juego el Z-Score de Altman.

Mas alla de ser una simple formula, el Z-Score es una herramienta poderosa
(pensamiento convergente) que nos permite evaluar la salud financiera de
una empresa y predecir su probabilidad de quiebra. Pero su verdadero valor
reside en su capacidad para integrarse con el Pensamiento Estratégico
(pensamiento divergente).

FUNDAMENTOS

(1) Informacién objetiva para la toma de decisiones: El Z-Score nos
brinda una vision clara y concisa de la situacion financiera de la empresa,
permitiéndonos identificar fortalezas y debilidades. Esta informacion es
fundamental para tomar decisiones estratégicas informadas, como la
expansion a nuevos mercados o el lanzamiento de un nuevo producto.

(2) Evaluacién de riesgos: Conocer el riesgo de quiebra es crucial para
cualquier estrategia empresarial. El Z-Score nos ayuda a identificar posibles
dificultades financieras y tomar medidas preventivas para mitigarlas.

ERDOZAIN RIVERA, JUAN CARLOS
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(3] Definiciéon de objetivos estratégicos: Un Z-Score saludable puede
ser un objetivo estratégico en si mismo. Podemos definir estrategias para
mejorar la puntuacion, optimizando la gestidn del capital de trabajo, la
rentabilidad y la estructura de capital.

ALTMAN'S Z-SCORE FAILURE FORECAST: ;PARA QUE SIRVE
COMO FUNCIONA?

APLICACIONES

* El indicador de Atman, sirve para predecir la quiebra en empresas
manufactureras con hasta dos afios de anticipacion con precision.

* Funciona muy bien para evaluar adquisiciones de empresas, evaluar a los
clientes y proveedores; ademas, es muy util para detectar problemas
financieros que puedan afectar a un negocio.

* Es una herramienta estratégica para medir la salud financiera de una
organizacion a partir de la informacion del balance general y del estado de
resultados.

PROCEDIMIENTO

1. Inicia calculando los radios financieros a partir de los estados financieros
de la empresa o empresas que desee analizar.

2. Se procede a calcular el factor Z multiplicando las variables que
componen la ecuacion por coeficientes de ponderacién (calculados por
Altman) y sumandolos de acuerdo con la formula siguiente: Z = (1.2)*X1 +
(1.4)*X2 + (3.3)*X3 + (0.6)*X4 + X5

3. A continuacion, se procede a analizar el resultado. Una puntuacion baja
indica una alta probabilidad de fracaso (potencial quiebra) y viceversa.

4. Se puede aplicar para dar seguimiento de las tendencias en las
puntuaciones Z de proveedores, competidores, clientes, candidatos de
adquisicion y otros de interés para su empresa.

REFERENCIA CRUZADA

La formula de puntuacion Z utiliza indices que se derivan de estados
financieros estandar, por lo que se puede aplicar a competidores que cotizan
en bolsa, candidatos a adquisicion, proveedores, clientes y otras empresas
de interés. El puntaje Z también puede ser util para establecer tendencias
en la situacion financiera de su propia empresa. A veces, se necesita un
analisis de puntuacion Z para convencer a la gerencia de la gravedad de la
condicion de una empresa para que se puedan iniciar los esfuerzos de
recuperacion, esto ultima implica Pensamiento Estratégico.
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1) Calcula las siguientes cinco razones:

X1 = Capital de Trabajo / Activos Totales

Es la diferencia entre activo circulante y
pasivo circulante dividido entre activos totales

X2 = Ganancias retenidas/ Activos Totales

Este cociente tiende a ser pequeno para
empresas jovenes, ya que la magnitud de
dichas ganancias aumenta con el tiempo

X3 = Utilidades antes de impuestos +
intereses / Activos Totales

Se refiere al retorno del capital empleado

X4 = Valor de Mercado del Capital / Valor en
Libros de la deuda total

X4 = Patrimonio Total / Pasivos Totales

X5 = Ventas / Activos Totales

Es una simple medida de la rotacién del
capital

1) Multiplica cada relacion por su factor de ponderacion, dado en la siguiente
férmula, y suma para calcular Z.
Z = (1.2)X1 + (1.4)X2 + (3.3)X3 + (0.6)X4 + X5

2) Evalua la puntuacion Z.

Las puntuaciones por debajo de 1.89 indican una alta probabilidad de
quiebra.

Las puntuaciones superiores a 3.00 indican una baja probabilidad de
fracaso.

Los puntajes en el medio de este rango no son indicadores claros, pero es
menos probable que estén asociados con el fracaso que los puntajes bajos.

.COMO EDWARD ALTMAN CALCULO LOS COEFICIENTES DE SU
ECUACION?

Altman calculé la probabilidad de una prediccidn precisa mediante el uso de
datos histéricos de los informes de D&B para una muestra de 85 empresas
fallidas:

El 95% de las empresas en quiebra de su muestra tenian puntuaciones
Z por debajo de 1.89 un ano antes de la quiebra.

El 72% dos afios antes.

Sin embargo, solo el 4% lo hizo tres afios antes de la quiebra, lo que
sugiere que el método de puntuacidon Z no es particularmente util para
pronosticos de mas de dos afnos.

Advertencia: jLa puntuacién Z no sera precisa ni siquiera con un ano
de antelacién si la empresa manipula sus libros!
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3) Repite el analisis periédicamente y traza las puntuaciones Z de las
empresas de interés en un grafico con las puntuaciones Z en el eje vertical
y el tiempo en el horizontal.

Las tendencias significativas a la baja en las puntuaciones Z indican un
problema potencial, e incluso si la puntuacion Z no cae por debajo de 1.89,
se debe identificar y evaluar la fuente del problema.

Analiza las tendencias dentro de las proporciones de los componentes
(coeficientes) para ver por qué la puntuacion Z estad cayendo y decide si
representa un problema grave.

Ejemplo: La puntuacion Z de un proveedor importante cae durante dos
anos seguidos. El analisis apunta a las disminuciones en el capital de trabajo
y la reduccioén de las ganancias como las principales causas.

Un analisis mas profundo puede enfocarse en por qué las ganancias estan
cayendo, si esto esta creando presiones de reduccion de costos que podrian
afectar la calidad de las piezas suministradas por la empresa y si la empresa
esta significativamente mas apalancada que otras en su industria.

La Rapido expansion podria resultar ser la explicacion, y la respuesta podria
ser reducir la dependencia de este proveedor hasta que se haya recuperado
del programa de expansion.

Altman no realizé un seguimiento de las puntuaciones Z a lo largo del
tiempo, pero a muchas empresas les puede resultar util hacer esto para las
docenas o incluso cientos de empresas con las que tienen relaciones a
través de compras y distribucion, y las diversas empresas a las que pueden
realizar un seguimiento para el analisis de la competencia o como
candidatas a adquisicion.

Se puede utilizar un analisis de hoja de calculo trimestral o anual de rutina
para calcular y trazar puntajes Z junto con otras proporciones y estadisticas
que los analistas financieros ya rastrean en su empresa.

¢ Este indicador aplica a las Compaiias privadas?

¢, Qué sucede si desea analizar una empresa que no cotiza en bolsa?

No podra calcular la relacion X4 para la formula de puntuacion Z.

Muchas empresas utilizan proveedores mas pequefios y venden a clientes
mas pequenos que son privados. Aunque Altman no extendio en su estudio
a estas empresas, las otras cuatro razones se pueden calcular a partir de
los informes D&B o de otras fuentes fidedignas como estados de resultados
auditados y una Z parcial calculada eliminando X4. Esta medida tendera a
ser mas baja que el puntaje Z estandar, y no existe ninguna investigacion
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que asocie las probabilidades especificas de falla con rangos en esta
puntuacion. Por lo tanto, es mejor utilizarlo como un mecanismo de

seguimiento a largo plazo.

EJEMPLO:

Calcular, el Z-Score de “Empresas Villareal” con base a las siguientes cifras
obtenidas de las cuentas anuales de la compania al 31 de diciembre de
2024

% Activos totales: $10,202 millones de ddlares.

& Activos circulantes: $5,431 millones de dolares.

% Pasivos circulante: $3,529 millones de délares.

% Ganancias retenidas (reservas): $941 millones de ddlares.

% Utilidades antes de impuestos e intereses: $142 millones de délares.

% Gastos por intereses: $133 millones de ddlares

% Ventas: $6,780 millones de ddlares.

% Valor de Mercado del Capital: $48,948 millones de dodlares.

% Pasivos totales: $7,979 millones de ddlares.

El Z-Score de Altman se calcula con la siguiente formula:
Z=(1.2)*X1 + (1.4)*X2 + (3.3)*X3 + (0.6)*X4 + X5
En donde:
X1 = (activo circulante - pasivo circulante) /activos totales =
(5,431-3,529) /10,202 = 0.1864
X2 = Ganancias retenidas / Activos Totales = 941/ 10,202 = 0.0922
X3 = Utilidad antes de impuestos + intereses / Activos Totales =
(142+133) / 10,202 = 0.0269
X4 = Valor de Mercado del Capital / Pasivos totales = $48,948 / $7,979 =
6.1342
X5= Ventas / Activos Totales = 6,780/ 10,202 = 0.6645
Por lo tanto, la ecuacion de Altman queda expresada de la siguiente forma:
Z=(1.2)*0.1864 + (1.4)*.0922 + (3.3)*0.0269 + (0.6)*6.1342 + 0.6645
Z =0.2237 + 0.3527 + 0.4415 + 4.122 + 0.6645
Z=4787
Q) Las puntuaciones por debajo de 1.89 indican una alta probabilidad de
quiebra.
Las puntuaciones entre 2.99 y 1.89 indican precaucion con una
moderada-baja probabilidad de fracaso.

%) Las puntuaciones superiores a 3.0 implican que la empresa no tiene
riesgo y es segura desde el punto de vista financiero
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