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Del IMEF para El Financiero / Eduardo Rodriguez Puente
Rentabilidad, endeudamiento y crecimiento

g

" largo plazo la flexibilidad financiera para seguir creciendo.

Los hechos siguientes derivan de una
muestra de 37 empresas que cotizan
en la Bolsa Mexicana de Valores, cuya
informacién obtenida es de 1990 a
2006. Con base en ello se harén algu-
nas reflexiones. 1

Cabe mencionar que las empresas
de la muestra seleccionada son repre-
sentativas de varios sectores de la acti-
vidad empresarial. La muestra no. in-
cluye empresas del sector financjero.

El tema de esta nota es oportuno
puesto que nos permite evaluar, median-
te una muestra representativa, la evolu-
cién de las empresas mexicanas en gene-
ral, sobre todo las grandes y medianas, y
si esas condiciones nos permiten inferir si
estdn preparadas para contribuir de ma-
nera significativa al crecimiento futuro
del pais, no de 2.5 a 4.3 por ciento de
crecimiento en el PIB que hemos tenido
en afios anteriores, sino de una cifra mu-
cho mayor, en-el rango de 6.a 8 por cien-
to, tal como fo han hecho los paises con
los que competimos.

El crecimiento en los activos fijos
mas las inversiones en acciones de afo
con ano para toda la muestra de em-
presas, calculando el porcentaje-de cre-
cimiento de cada afio en relacién con el
monto de los activos correspondientes
al afio inmediato anterior, nos indica
un crecimiento promedio que en los Gl-
timos tres afos-2004 a 2006-ha estado
entre 10 por ciento y 12 por ciento
(10.9 por ciento promedio aritmético),
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sienda 12 por ciento el correspondien-
te a 2006. En-los anos poscrisis, de
1994-1995m sélo 1997, 1999 y 2001
reportan crecimientos de un digito.

Complementando lo anterior, la
rentabilidad medida en términos de
UAFIRDA a activos netos ha tenido
una tendencia muy favorable, En la cri-
sisde 1994 la rentabilidad cayé a 9 por
ciento. Las empresas tomaron las deci-
siones necesarias para mejorarla, lle-
gando en 2006 al nivel més alto de es-
ta serie de tiempo, 17 por ciento: El
promedio de los Ultimos diez afnos es
de 15.48 por ciento.

A su vez, y con calificativos muy fa-
vorables, el riesgo financiero ha dismi-
nuido en forma notable. El indicador
de'deuda a UAFIRDA ha tenido una
mejora continua significativa e indica
un propasito especifico, de las direccio-
nes financieras, de llegar a niveles de
riesgo que a su vez sugieren la existen-
cia de una capacidad de pago disponi-
ble, capacidad que debe aprovecharse
para un crecimiento futuro.

Otros indicadores, como la cober-
tura de gastos financieros netaos, tie-
nen una mejora importantisima al
pasar de menos de tres veces en
1995 a un pico de un poco arriba de
12 veces en 2006. :

Podemos inferir que las empresas

- nuestro pais serdn de la magnitud que
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han trabajado fuertemente, afo con
ano, en la mejora de su rentabilidad y su
flexibilidad financiera, y que tienen un
potencial de crecimiento muy importan-
te. Nos queda por ver si el conjunto de
oportunidades de inversion futuras en

todos esperamos, provenientes del tan
deseado y necesitado crecimiento eco-
néfhico mayor, mucho mayor que el del
pasado. Pero no lo clvidemos, las opor-
tunidades también son creadas por las
propias empresas. y A

Las empresas requieren dinami-
zar su rentabilidad y su capacidad
de endeudamiento de tal forma que

si las inversiones no se presentan en
nuestro pals, los empresarios, de
acuerdo a su propio perfil de riesgo,
las encontraran en donde sea mas ren-
table'hacerlas. Al igual que el capital
puede fluir adonde estén esas oportu-

nidades, nuestros talentos personales
haran lo consecuente. El crecimiento
en México es un reto crucial para to-
dos nosotros, éste debe darse muy

pronto. Es impostergable y debemos-

tener éxito. No hay otra opcion. &
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Hoja

.. 6lo las empresas excepcionales logran a la vez crecer, tener una rentabilidad por arriba de la industria, de sus competidores y preservar a
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