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Capacidad Financiera como una fuente para el Desarrollo
Sustentable: Caso Empresas Mexicanas
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“En México cinco de cada diez empresas cuentan con una estrategia de
Desarrollo Sustentable” (ExpokNews, 2012).La finalidad es identificar si la
capacidad financiera de las tres empresas mexicanas que cotizan en la Bolsa,
son un factor relevante para lograr el desarrollo sustentable. La metodologia
seguida es estudio de caso, seleccionando al azar los Grupos Walmex, Bimbo y
Femsa, analizando la informacién financiera del 2007 al 2011, aplicando la
formula: del indice de rendimiento sobre el activo que es el porcentaje que
calcula la utilidad generada por el uso del movimiento de los activos del negocio.
Se observa incremento en capacidad financiera en dos de las tres empresas y la
posibilidad de invertir en estrategias y acciones que les ayuden a lograr un
desarrollo sustentable. Conclusiones, las formulas financieras permiten ver que
la capacidad financiera puede apoyar a la empresa en las acciones hacia un
desarrollo sustentable.
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1. Introduccidn

En la ultima década del pasado siglo, México experimenté cambios como consecuencia
de su crecimiento econémico global, asi como su rapida insercién en el mercado
mundial. Estos dos factores han conducido en considerar efectos para el manejo y
operacion del medio ambiente tanto en el segmento gubernamental como para una
parte importante de las empresas del pais, lo cual se ve reflejado en la explotacion
extensiva de los recursos naturales y minerales de la Tierra, que esta produciendo un
declive cada vez mas acelerado en la calidad del medio ambiente y su capacidad para
sustentar la vida. El elemento clave que afecta y se ve precisado a ajustarse a dichos
efectos en la relacion desarrollo econémico y medio ambiente. El sector empresarial, el
cual enfrenta no solo retos econdémicos de ser competitivos a bajos costos, sino
también tomar en cuenta los factores de caracter ambiental (Villarreal y Villarreal, 2002)
comunmente considerados externos a la produccién, distribucion y consumo de las
empresas y sus mercados. Es por ello importante impulsar el desarrollo de novedosos
instrumentos de asesoria y capacitacion para fomentar en las pequefias empresas el
desarrollo sustentable, requiriendo éstas de orientar esfuerzos al cambio de actitud y
del concepto de desarrollo basada exclusivamente en el crecimiento econdmico,
reconociendo el papel que tiene el medio ambiente, en la produccion y consumos de
bienes y servicios, de materias primas e insumos, las cuales constituyen el elemento
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primordial para lograr la sustentabilidad, adoptando una postura participativa
(Semarnat, 2003).

Para las empresas un elemento clave es la “capacidad financiera, que se refiere a las
posibilidades que tiene la empresa para realizar pagos e inversiones a corto, mediano y
largo plazo para su desarrollo y crecimiento, ademas de tener liquidez y margen de
utilidad de operaciones”(Promonegocios.net, 2012).

Es por ello que actualmente las empresas deben encauzar sus inversiones en
probleméticas sociales y ambientales que les permita llegar en un futuro a su desarrollo
sustentable. En paises como México, la determinacion e implementacion de medidas
de beneficio econdmico y organizacional son mas atractivas y de una mayor prioridad
para la aplicacion, que una medida con un claro beneficio ambiental. En este tenor,
sensibilizar al empresario a identificar opciones de una triple ganancia, dada por el
ahorro de costos de produccion, la mejora en la capacidad de implementar cambios y
en la reduccion de emisiones, desechos y afluentes puede motivar al empresario a
encauzarse en el camino de la gestion ambiental y en general modificar la percepcién
ambiental que pretende.

Es asi, que el objetivo del trabajo es identificar si la capacidad financiera de las
empresas consolidadas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, es un factor
relevante para lograr un desarrollo sustentable como empresa, asi como las estrategias
utilizadas.

La investigacion se puede considerar como inédita, puesto que se desconoce la
existencia de trabajos anteriores como el que ahora se estd presentando, o bien,
pueden existir algunos semejantes, sin embrago no se han tomado en cuenta las
empresas que aqui se estudian, ni se ha llevado a cabo un analisis como el que aqui
se manej0. De manera que esta investigacion contribuye especialmente a tener una
mayor perspectiva de lo que hoy en dia las grandes empresas mexicanas estan
haciendo a favor de un mejor ambiente ecol6gico, econdmico y social, que conlleva aun
cambio positivo en nuestro planeta.

Lineas adelante se encontrara la revision de de la literatura, donde se definen los
términos y conceptos mas importantes que ayudan a entender la investigacién, ademas
de una breve historia de cada una de las empresas seleccionadas; después se declara
la metodologia, donde se expone el método de investigacion utilizado, asi como la
hipétesis establecida; posteriormente se muestran los resultados y/o analisis de la
investigacion, aclarando si se acepta o rechaza la hipotesis y dando a conocer la
interpretacion de la informacion analizada; finalmente se presentan las conclusiones.

2. Revision de la Literatura

2.1 Capacidad Financiera

Capacidad financiera son aquellas posibilidades que tiene la empresa para realizar
inversiones 0 bien pagos en determinado tiempo siendo estos en corto, mediano y
largo plazo con el fin de lograr objetivos de crecimiento y desarrollo, buscando obtener

utilidades en sus operaciones del dia a dia.

Asimismo es importante que en una empresa se realicen analisis financieros, es por
ello que hay que considerar aportaciones y conceptos de diferentes autores.
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Segun Ochoa y Saldivar (2012), el analisis financiero es un proceso de seleccion,
relacion y evaluacion. El primer paso consiste en seleccionar del total de la informacién
disponible respecto a un negocio la que sea mas relevante y que afecte las decisiones
segun las circunstancias, El segundo paso es relacionar esta informacion de tal manera
gue sea mas significativa. Por ultimo, deben estudiarse estas relaciones e interpretar
los resultados. Dichos pasos son muy importantes; sin embargo, la esencia del proceso
es la interpretacion de los datos obtenidos como resultado de la aplicacion de las
herramientas y técnicas de andlisis.

Tanto los analistas internos como los externos, deben tener completo conocimiento de
los estados financieros de la empresa que se analiza (balance general, estado de
resultados, estado de flujo de efectivo, estado de cambios en la situacion financiera,
entre otros.); ademas segun lo indican Kennedy y Mc.Mullen (1976), deben ser
capaces de imaginarse los departamentos y actividades del negocio cuya situacién
financiera y progreso en las operaciones se pretende evaluar a través de sus estados
financieros.

Moreno (2006), asegura que algunos contadores no hacen distincion alguna entre el
analisis y la interpretacion de la informacién contable. El analisis de estados financieros
es un trabajo arduo que consiste en efectuar un sinnUmero de operaciones
matematicas para calcular variaciones en los saldos de las partidas a través de los
afios, asi como para determinar sus porcentajes de cambio, se calculardn razones
financieras, asi como porcentajes integrales. Para facilitar la interpretacion, se
lleva a cabo otro proceso de sumarizacién que es el andlisis, en el que se intentara
encontrar los puntos fuertes y débiles de la compafia cuyos estado, se estan
analizando e interpretando.

Perdomo (2003), menciona que por método de andlisis por técnica aplicable a la
interpretacion se puede entender el orden que sigue para separar y conocer los
elementos descriptivos y numéricos que integran el contenido de los estados
financieros. Por lo tanto, lo que se busca con los métodos de analisis es dar la
adecuada interpretacion a la informacion financiera presentada por la administracion
de una empresa.

De acuerdo con Dumrauf (2006), los indices o ratios financieros son relaciones
matematicas que permiten analizar diferentes, aspectos del desempefio historico de
una compainiia. El analisis de la situacion financiera puede extenderse también al futuro,
cuando se consideran los indices de los estados proyectados. En general, los indices
son utilizados para saber si el comportamiento de la empresa esta dentro de las pautas
normales, para efectuar comparaciones con la industria o con el sector en que se
encuentra la empresa, o para comprender las politicas de un competidor.

Sierra (et al, 2001), dice que en todo analisis, siempre habra varios puntos de vista y
diversos enfoques para evaluar una situacion determinada. EIl andlisis de estados
financieros de una empresa es de interés para un buen namero de participantes, entre
los wusuarios se encuentran: accionistas, inversores, asesores, prestamistas,
proveedores, acreedores comerciales, clientes, gobierno, etc.

De tal manera, todos estos participantes del entorno se ven ya sea afectados o
beneficiados por las actividades de sustentabilidad que realice la empresa y es
precisamente en ellos donde se puede ver reflejado el resultado de un trabajo hecho
con responsabilidad social.
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Para calcular la capacidad financiera de la empresa se puede recurrir a efectuar
analisis financiero que muestra los porcentajes de los resultados de la operacion de
dichas empresas en un periodo determinado, que en México el ejercicio fiscal es de
Enero a Diciembre el ciclo financiero y que se realiza con los estados financieros.

Segun Pérez (2000), de acuerdo con la forma de analizar el contenido de los estados
financieros, existen los siguientes métodos de evaluacion:

e Método de Andlisis Vertical
e Meétodo de Andlisis Horizontal

Para efectos de este trabajo y para conocer la capacidad financiera de la empresa es
necesario conocer los ingresos y egresos, esto mediante la realizacion de un andlisis
financiero, mediante los ya mencionados métodos de analisis, que de acuerdo con
Estupifian y Estupifian (2006) son los siguientes:

Andlisis Vertical: Consiste en determinar la participacion de cada una de las cuentas
del estado financiero, con referencia sobre el total de activos o total de pasivos y
patrimonio para el balance general, o sobre el total de ventas para el estado de
resultados, permitiendo al analisis financiero las siguientes apreciaciones objetivas:

¢ Visidn panoramica de la estructura del estado financiero, la cual puede compararse
con la situacion del sector economico donde se desenvuelve o, a falta de
informacion, con la de una empresa conocida que sea el reto de superacion.

e Muestra la relevancia de cuentas o grupo de cuentas dentro del estado.

e Controla la estructura, puesto que se considera que la actividad econdmica debe
tener la misma dindmica para todas las empresas.

e Evalla los cambios estructurales, los cuales se deben dar por cambios
significativos de la actividad, o cambios por las decisiones gubernamentales.

e Evalla las de decisiones gerenciales, que han operado esos cambios.

e Permite planear nuevas politicas de racionalizacion de costos, gastos y precios y
de financiamiento.

e Permite seleccionar la estructura 6ptima, sobre la cual exista la mayor rentabilidad.

Andlisis _Horizontal: Plantea problemas de crecimiento desordenado de algunas
cuentas, como también la falta de coordinacion con las politicas de la empresa. El
analisis horizontal, debe centrarse en los cambios extraordinarios o significativos de
cada una de las cuentas. Los cambios se pueden registrar en valores absolutos y
valores relativos. El analisis horizontal muestra los siguientes resultados:

e Analiza el crecimiento o disminucién de cada cuenta o grupo de cuentas de un
estado financiero, de a periodo a otro.

e Sirve de base para el analisis mediante fuentes y usos del efectivo o capital de
trabajo en la elaboracion del Estado de Cambios en ea Situacion Financiera.

e En términos porcentuales, halla el crecimiento simple o ponderado de cada cuenta
0 grupo de cuentas, que se conoce como la tendencia generalizada de las cuentas
sin pretender que sea ideal.

e Muestra resultados de una gestion porque las decisiones se ven reflejadas en los
cambios de las cuentas

e Muestra las variaciones de las estructuras financieras modificadas por los agentes
econOmicos externos.
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La solvencia econdmica es la capacidad financiera (capacidad de pago) de la empresa
para cumplir sus obligaciones de vencimiento a corto plazo y los recursos con que
cuenta para hacer frente a tales obligaciones, es decir, una relacion entre lo que una
empresa tiene y lo que debe.

Para que una empresa cuente con solvencia, debe estar capacitada para liquidar los
pasivos contraidos, al vencimiento de los mismos y demostrar también mediante el
estudio correspondiente que podra seguir una trayectoria normal que le permita
conservar dicha situacion en el futuro. Se debe diferenciar el concepto de solvencia con
el de liquidez, debido a que liquidez es tener el efectivo necesario en el momento
oportuno que nos permita hacer el pago de los compromisos anteriormente contraidos.
Es decir, liquidez es cumplir con los compromisos, mientras que solvencia es contar
con los bienes y recursos suficientes para respaldar los adeudos que se tengan
contraidos, aun cuando esos bienes sean diferentes al efectivo. Por tanto solvencia es
tener con que pagar esos compromisos; para tener liquidez se necesita tener solvencia.

Lo anterior nos conduce a que la solvencia es la posesién de abundantes bienes para
liquidar deudas pero si no hay facilidad para convertir esos bienes en dinero o efectivo
para hacer los pagos entonces no existe la liquidez. Todo negocio que tiene liquidez es
solvente pero no todo negocio solvente tiene forzosamente liquidez (Miranda, 2002).

Para fines de este trabajo, se realiza con los estados financieros: Balance General y
Estado de Resultados, asimismo se enlistan los indices relacionados con la capacidad
financiera a partir del andlisis del activo fijo que representan las inversiones de la
empresa y se considera con este indice de rendimiento sobre los activos.

indice de Utilidad
indice de Rendimiento sobre la Inversion: Calcula el Rendimiento de la inversién de los
duefios; algunas personas emplean estas cifras como evaluacién final. Un indice de por
lo menos del 41 % se considera generalmente como necesaria, como fondos para un
crecimiento futuro.

Formula: I. de Rendimiento sobre la Inversion = U.A.lL.l. / Capital Contable

indice de Tasa de Rendimiento sobre el Activo: Calcula la utilidad generada por el uso
del activo del negocio.

Formula: 1l. de Rendimiento sobre el Activo = U.A.L.l. / Activo Total

indice de Eficiencia

indice del Movimiento de la Inversion: Calcula la capacidad de la firma para generar
ventas en relacion con los activos (esto variara en gran medida la dependencia de los
negocios y la industria).

Formula: I. de Movimiento de la Inversion = Ventas Netas / Activo Total

indice de Liquidez

indice de la deuda al Capital Contable: Calcula la cobertura de la deuda total y expresa
el indice entre el capital contribuido por los acreedores y el contribuido por los duefios.

Formula: I. de la deuda al Capital Contable = Pasivo Total / Capital Contable
La capacidad financiera es el escenario que presenta la informacion financiera en un

periodo dado, considerando los activos adquiridos para la utilizacion de las operaciones
de la empresa, con la intencién de generar ventas y utilidades. Es relevante el objetivo
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de los activos circulantes con respecto de los activos fijos pero al final ambos deben
contribuir al objetivo principal del negocio.

Cada uno de los renglones del activo y su relacidon existente con el nivel de ventas, se
analiza con el fin de encontrar areas de eficiencia en cuentas por cobrar, significando la
disminucién del flujo de efectivo y un manejo eficiente del crédito. Por lo tanto la
rentabilidad del capital invertido por los accionistas siendo su principal objetivo de la
empresa, generar utilidades sobre la inversién siendo asi que estd en mejores
condiciones teniendo rendimientos positivos y mejorando afio con afio estos
rendimientos, para reinvertirlos no tan solo analizando los costos respecto de las
ventas, sino obteniendo importantes estrategias para mejorar el medio ambiente. Si el
total de los activos fuera financiado Unicamente por los accionistas, su rendimiento
seria exactamente igual al del activo total.

En sintesis, la capacidad financiera de las empresas es sumamente relevante por el
papel que juegan los administradores de las finanzas, quienes tienen en el ejercicio de
la gestion un marco donde cada vez es mas importante medir como impactan las
finanzas a partir de las decisiones.

2.2 Desarrollo Sustentable

La definicién de la Real Academia Espafola (RAE) dice:

Sustentable.l. adj. Que se puede sustentar o defender con razones.
Sostenible.1. adj. Dicho de un proceso: Que puede mantenerse por si mismo, ej., un
desarrollo econémico sin ayuda exterior ni merma de los recursos existentes.

El término sustentabilidad se utilizO por primera vez en relacibn con la idea de
produccién sostenible en empefios humanos como la silvicultura y la pesca. Pero el
concepto se puede extender a otros rubros como el de la sociedad sostenible, esa que
al paso del tiempo, no agota su base de recursos al exceder la produccién sostenible,
ni produce mas contaminantes de los que puede absorber la naturaleza aseguran
Nebel y Wrigth, (1999).

Las empresas al conseguir la presencia en la sociedad le asegura su permanencia a
través del tiempo y consigue el equilibrio entre las dimensiones: econdmica, social y
ambiental, para alcanzar un desarrollo sustentable; este concepto aparecié por primera
vez en el Informe Nuestro Futuro Comun (Brundtland) de la Comision Mundial sobre el
Medio ambiente y Desarrollo de la ONU en 1987, siendo definido como: “el desarrollo
sustentable aquel que permite satisfacer las necesidades de las generaciones
presentes sin comprometer las posibilidades de las del futuro para atender sus propias
necesidades.”

Por otra parte, la reunion de la Comisién de las Naciones Unidas para el Medio
Ambiente y el Desarrollo (CNUMAD), conocida como la Cumbre de Rio de Janeiro,
incorpora al derecho sobre el desarrollo de junio de 1992, el derecho que tienen las
futuras generaciones en el principio Num. 3 estableciendo: “El derecho al desarrollo
debe ejercerse en forma tal que responda equitativamente a las necesidades de
desarrollo y ambientales de las generaciones presentes y futuras”; y en el principio
NUum. 4 se postula el derecho al desarrollo sostenible como un fin a alcanzar diciendo:
‘A fin de alcanzar el desarrollo sostenible, la proteccion del medio ambiente debera
constituir parte integrante del proceso de desarrollo y no podra considerarse en forma
aislada”. (Garcia y Bauer, 1996).
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De acuerdo con Escobar (2007), el concepto de desarrollo sustentable se implemento
en México como resultado de acuerdos internacionales, muchos de los cuales tienen
gue ver con las politicas liberalizadoras que se impusieron en todo el mundo a partir de
la década de los 80’s. Podria decirse que durante su primera etapa este concepto se
guedé en un ambito discursivo e institucional, aunque si se formaron nuevas
dependencias encargadas de implementar dicho concepto, sin embargo es hasta la
década de los 90’s y particularmente a partir de 1996, cuando podemos observar un
crecimiento sustancial en el gasto de gobierno con propdsitos ambientales.(Revista
unam.mx Revista Digital Universitaria, 2012).

Daly (1994), asegura que es necesario un desarrollo economico sostenible que sea
conveniente para el pais que a través de instrumentos de politica ambiental, social, es
posible adecuar sus principios y orientar acciones en pro de sus metas, logrando
resultados en cuanto a la mayor conservacion y mejor gestioén de los recursos naturales
no renovables, lo que redundara en un mayor beneficio para las generaciones futuras
sin detrimento de los intereses de la comunidad nacional actual.

Sanchez (2011), afirma que actualmente no existe compafiia que no se preocupe por
garantizar su crecimiento y como resultado obtener beneficios que satisfagan a
empleados, clientes, inversionistas, pero sobre todo garanticen la proteccion del medio
ambiente. Es por tal motivo que el desarrollo sustentable juega un papel primordial en
las empresas. (Alto Nivel, 2012).

Ahora bien, el siguiente cuadro sustenta tedricamente el presente articulo, con
investigaciones Yy trabajos sobre el tema Sustentabilidad:
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Cuadro Num. 1.- Investigaciones sobre Sustentabilidad

Autor/afio Tema Unidad de Descripcion
estudio
José Gpe. Vargas | Capital Social Empresas En este trabajo se
Hernadndez (2010) | Organizacional analiza la
Base de la sustentabilidad de las
Sustentabilidad organizaciones que
Organizacional para realizan actividades de
el Desarrollo explotacion del tule y
Ambiental y su impacto en el
Economico: El Caso desarrollo
de las Micro y socioeconémico y
Pequefias ambiental de los
Empresas en la municipios en donde
Explotacion del Tule opera.
de la Laguna de
Zapotlan
José Francisco La sustentabilidad Empresas Las ciudades con
Vidaurri Ramirez | en la industria de la empresas
(2011) curtiduria 'y su manufactureras y de
relacion con el servicios se han
entorno urbano. El convertido en grandes
caso de Ledn, centros de consumo y
Guanajuato, México principales emisoras de
residuos y
contaminacion. Se
busca concordar los
intereses empresariales
con los sociales en
materia ambiental.
Jimmy Zambrano | Sustentabilidad Empresas Este articulo tiene
R. (2011) empresarial y como objetivo contribuir
aprendizaje con el debate de la
transformativo Responsabilidad Social
Corporativa (RSC) y
sus implicaciones en el
desarrollo de empresas
sustentables.
Daniel M. Céaceres | La sustentabilidad Empresas Desde el punto de vista
(2008) de los sistemas conceptual este trabajo
campesinos discute la conveniencia
analizada desde de adoptar enfoques
dos enfoques, que midan la
estados vs sustentabilidad desde
procesos dos perspectivas:
"estados" versus
"procesos".
Marcos Fava Agronegocio y Empresas Este articulo tiene

Neves, Luciano
Thomé y Castro
(2008)

desarrollo
sustentable

como principal objetivo
discutir un método para
el desarrollo de
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proyectos de viabilidad
y atraccion de
inversiones en el cual
se considere la
vertiente de la
sustentabilidad
econdmica, pero
también la social y la
ambiental.

David A. Lubin 'y
Daniel C. Esty
(2010)

El imperativo de la
sustentabilidad

Empresas

La mayoria de los
ejecutivos sabe que la
manera cOmo
respondan al desafio
de la sustentabilidad
afectara profundamente
la competitividad y tal
vez hasta la
supervivencia de sus
organizaciones.

M. Carmen Jaca,
et al.
(2010)

Sostenibilidad  de
los sistemas de
mejora continua en
la industria

Comunidad
Auténoma
Vascay
Navarra

Este articulo analiza el
grado de sostenibilidad
de las empresas en la
gestion de la mejora
continua y los factores
gue apoyan la
sostenibilidad en el
tiempo.

M. Carmen Jaca,

Encuesta de

Comunidades

Con el fin de obtener

et al. sostenibilidad de industriales un resultado
(2011) sistemas de mejora | de Espafiay | comparativo entre dos
continua México regiones diferentes, se
realiz6 una encuesta a
dos zonas industriales,
una en el norte de
Espafia y otro en
México.
Hernan Desafio para las Empresas En las dos ultimas
Dinamarca(2011) | Direcciones de décadas, las empresas
Comunicacion: un han sido interpeladas
modelo integral por el desafio de la
para la sostenibilidad. La
sostenibilidad socio- Responsabilidad Social
ambiental y (RS), en estricto
emocional sentido historico, es la
actualizacion en las
empresas de la
exigencia social de
sostenibilidad.
Maria Victoria Relacion entre los Empresas En este trabajo, se
Lépez Pérez, et al. | gastos de 1+D y las | Europeas. analiza si existe una

(2007)

politicas de
sostenibilidad en la

relacion entre el
esfuerzo innovador y la
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empresa. Una
evidencia empirica

preocupacion por el
desarrollo sostenible.

en el ambito
europeo
Fernando Memorias de Empresas. La sostenibilidad
ArtecheRodriguez, | sostenibilidad: supone un nuevo reto
y Ana Fombella. herramientas de para las empresas.
(2002) rigor, transparencia Mas alla del beneficio
y credibilidad econdémico, abarca un
concepto amplio cuya
filosofia es lograr
ademas un beneficio
para el medio ambiente
y para la sociedad.
Anna Maria Gil La gestion de los Empresas. Las empresas que

Lafuente y
Luciano B. Paula
(2011)

grupos de interés,
una reflexion sobre
los desafios a los
gue se enfrentan
las empresas en la
basqueda de la
sostenibilidad
empresarial

buscan la sostenibilidad
en sus actividades
deben conocer a los
grupos de interés,
potenciar el didlogo,
satisfacer demandas y
expectativas, y ser
transparentes en la
rendicion de cuentas de
Sus acciones.

Patricia Horrach y

La actitud de las

Empresas de

Las empresas de

Antoni Socias empresas de economia economia solidaria
Salva. economia solidaria | solidaria. forman parte de la
(2011) frente a la economia social y
divulgacién de conjugan elementos de
informacion sobre actuacion en el
sostenibilidad mercado, con el interés
desde el prisma de general de sus
la teoria de los actividades, centrado
stakeholders o fundamentalmente en
grupos de interés colectivos
desfavorecidos.
Constantino Factores Empresas. En este trabajo, se
Garcia Ramos. determinantes de la pretenden identificar y
(2006) sostenibilidad del analizar los factores
crecimiento que influyen en la
empresarial sostenibilidad del
crecimiento de las
empresas, con el fin de
poder generar pautas
organizativas que
contribuyan a dirigir sus
recursos y esfuerzos.
José Mariano Desarrollo Empresas El objetivo del presente
Moneva Abadiay | sostenible e trabajo es analizar
Eduardo Ortas informacion desde una vision critica
Fredes. corporativa el estado actual de la
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(2009)

evolucion y
situacién actual.

informacion de
sostenibilidad publicada
por las empresas, con
especial incidencia en
Espaia.

Peter M. Senge. El reto de la Empresas. El autor de este articulo
(2009) sostenibilidad o la plantea la necesidad de
revolucion una nueva "revolucion”,
necesaria similar a la Revolucion
Industrial, que
conduzca a las
empresas de todo el
mundo a una economia
regenerativa.
Jorge Antonio Reflexiones en Empresas Ademas de reflexionar

Valderrama, et al. | torno a la y aprender de las

(2007) responsabilidad experiencias de éxito
social de las empresarial por
empresas practicas socialmente
empresarial responsables, una

manera de iniciar el
proceso de
responsabilidad
empresarial es a través
de la aplicacion de
tablas de
sustentabilidad, la
forma y alcance de sus
acciones, programas y
procedimientos y la
valoracion y atencion
de su gestion
econdmica, social y
ambiental.

Fuente: Elaboracién propia

Como puede observarse del cuadro Nim. 1, el tema de sustentabilidad se aborda
desde diferentes puntos de vista: procesos de responsabilidad social, economia
regenerativa, impacto en el desarrollo econémico, intereses empresariales y sociales,
enfoques de la sustentabilidad desde dos perspectivas “estado” versus “procesos”,
viabilidad de proyectos de inversion, afectacion a la competitividad entre otros, por lo
gue esta investigacion analiza la sustentabilidad desde el punto de vista de la
capacidad financiera.

La capacidad financiera es uno de los términos que ayudan a lograr este desarrollo
sustentable, ya que con los diferentes analisis financieros que se hacen se puede
observar si la empresa tiene la capacidad financiera suficiente, para poder invertir en
proyectos de sustentabilidad.

Por lo tanto el presente trabajo responde a la actual situacibn que hace que las
empresas midan si tienen la suficiente capacidad financiera para invertir en actividades
gue fomenten el logro de un desarrollo sustentable, pues cabe reiterar que no ha
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habido investigacion previa que responda a esta problematica de la misma manera
(metodologia, procedimiento y analisis) como se hace con esta investigacion.

2.3 Historia de Grupo Walmex, Bimbo y Femsa

Ahora bien, a continuacion se presenta la historia de las empresas a analizar, Grupo
Walmex, Grupo Bimbo y Grupo Femsa.

Grupo Walmex es una empresa publica que cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores,
fundada en Estados Unidos de América en 1962, dedicada al comercio minorista y
mayorista. Para el afio 2000 se introduce en México la politica de Precios Bajos Todos
los Dias; ademas de que Cifra se convierte en Wal-Mart de México; y se da el
lanzamiento de las marcas Great Value y Equate. Durante el afio 2007 se dan varios
acontecimientos importantes para Wal-Mart, en primer lugar inician operaciones las
primeras sucursales de Banco Wal-Mart en México, por otro lado surge la linea de
medicamentos Medi-Mart, y por ultimo se formaliza la iniciativa de Sustentabilidad con
un proyecto del 2011 llamado bono verde. (Walmart México y Centroamérica, 2012).

Grupo Bimbo es una empresa mexicana fundada en 1945, es una de las empresas de
panificacibn mas importantes del mundo, por volumen de produccién y es lider en el
ramo de la alimentacion en México, con presencia en 17 paises de América y Asia,
cuenta con cerca de 7,000 productos y con mas de 150 marcas de reconocido
prestigio. Desde 1980, cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores y esta formada por seis
organizaciones y un corporativo, los cuales operan empresas de la industria de la
panificacion y de alimentos en general.

Ha fortalecido el trabajo en sus sistemas de calidad para garantizar la inocuidad y
consistencia de sus productos. Ha obtenido reconocimientos nacionales e
internacionales que avalan la efectividad de dichos sistemas que ayudan al cuidado del
medio ambiente. Entre los reconocimientos pueden enunciarse: ISO 9002 y HACCP
(Analisis de Riesgos y Control de Puntos Criticos o bien en ingles es Hazard Analysis
and Critical Control Points), 1ISO 9000:2000, Industria Limpia y Sustentable, BASC
(Business Alliance for Secure Comerce) e IFS. Actualmente sigue implementando estos
sistemas en todas sus organizaciones. (Bimbo, Grupo Bimbo, 2012).

Grupo Femsa es una empresa mexicana fundada en 1890, dedicada a la industria de
bebidas. Reconocida por tener a través de la innovacion constante, un eficiente
desempeiio, un sélido crecimiento, ademas de ser pioneros en el establecimiento de
programas orientados al desarrollo del personal, de las comunidades en donde opera y
de respeto al medio ambiente. Desdel974, Femsa cotiza en la Bolsa Mexicana de
Valores.

En mayo del2003, su subsidiaria Coca-Cola FEMSA expandi0O sus operaciones en
Latinoamérica adquiriendo el 100% de Panamco. A partir de esto, Coca-Cola FEMSA
empezo con la produccion y distribucion de la marca de bebidas de Coca-Cola en
territorios adicionales en México, Argentina, Brasil, Centroamérica, Colombia y
Venezuela asi como el embotellado de agua, cerveza y otras bebidas en dichos paises.
(FEMSA, 2012).
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3. Metodologia

Se establece la siguiente hipoétesis: Si la capacidad financiera de las empresas supera
en una unidad completa (100%) del indice de rendimiento sobre el activo, entonces
tiene mas posibilidades de realizar inversiones destinadas a lograr un desarrollo
sustentable.

La metodologia seguida es estudio de caso, de tipo documental, que de acuerdo con
Yin (1984), lo define como una “indagacion empirica que investiga un fenémeno
contemporaneo dentro de su contexto real de existencia, cuando los limites entre el
fendmeno no son claramente evidentes y en los cuales existen multiples fuentes de
evidencia que pueden usarse”. Para Aldo Merlino (2009), el investigador apunta a
adquirir la percepcion mas completa posible del objeto, considerandolo holisticamente.
Explora una entidad singular o fenbmeno —el caso-, pero su objetivo no es la mera
descripcién empirica, sino la exploracion de una trama que comprende los datos y el
tipo de relaciones tedricas que se establecen entre esos datos. Seleccionando a Wal-
Mart de México (en la bolsa de valores conocida como Walmex), Grupo Bimbo
(conocida como Bimbo en la bolsa de valores) y Fomento Econdmico Mexicano
(conocida como Femsa UBD en la bolsa de valores).Es importante mencionar que
dichas empresas fueron elegidas aleatoriamente, puesto que no se tomo en
consideracion ningun aspecto o factor en especifico para seleccionarlas, salvo que las
tres cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y por ende presentan y publican su
informacion financiera, que es el instrumento principal requerido para poder hacer el
analisis con ellas.

Para la obtencién de los resultados de esta investigacion se realizo una comparacion
de los balances generales y estados de resultados de los afios 2007 al 2011,aplicando
la formula: utilidad neta / activo total, misma que permite conocer el indice de
rendimiento sobre el activo. Esta informacién sera analizada a través de los cuatro
indicadores que nos interesan: indice de rendimiento sobre la inversion, indice de
rendimiento sobre el activo, movimiento de la inversion e indice de la deuda al capital.
Ademas de los reportes anuales de Responsabilidad Social y Sustentabilidad que cada
una de las empresas da a conocer.

Se llevo a cabo el analisis por medio de la Informacion Financiera Consolidada
encontrada en las paginas web de su publicacion, correspondiente a los afios 2007 a
2011 de las tres empresas objeto de estudio. En el analisis se usaron las formulas de
utilidad, de eficiencia y de liquidez, obteniendo los siguientes resultados. Cabe
mencionar que se eligié estudiar el periodo 2007 — 2011, ya que en los afios anteriores
no coinciden o no son equivalentes los rubros de la informacion financiera que existe
en la Bolsa Mexicana de Valores, de modo que los datos encontrados en dicho periodo
facilitd el procesamiento y analisis de la informacion.

Asimismo, es importante decir que tanto la metodologia utilizada para esta
investigacion como el analisis efectuado en el rendimiento sobre los activos, contribuye
de manera especial para conocer la informacion respecto de la capacidad financiera y
de las estrategias e inversiones en materia de sustentabilidad y asi poderla comparar
en las tres empresas.
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4. Resultados
4.1 Capacidad Financiera

Como ya se expreso anteriormente, la capacidad financiera es la realizacion de
inversiones a diferentes plazos para lograr los objetivos, el crecimiento y desarrollo y
obteniendo un estimulo a los recursos invertidos en la operacion eficiente y nos
muestra que son los movimientos de los origenes y aplicacion de el aprovechamiento y
administracion profesional para el logro de los objetivos buscados por la empresa.

En cuanto a los rendimientos sobre la inversibn Walmex esté considerando en el 2007
el 21.5% y en 2011 el rendimiento es de 9.89%, son dos veces abajo el rendimiento del
2007 pasando por los intermedios del 2008, 2009 y 2010. Recordemos que estamos
hablando de una informacién consolidada y esto nos indica que no todas las tiendas
presentan la misma tendencia.

En Bimbo el indice de rendimiento sobre la inversién explica en el 2007 el 13.73%
como inicio, pasando por los afios subsecuentes hasta llegar al afio 2011 con un
30.10%.

Y correspondiendo a Femsa paso su rendimiento sobre la inversion de un 13.31% en el
2007 hasta el 2010 con un 29.6% y decreciendo en el 2011 al 10.82%. Aqui vemos que
cada una de las empresas consolidadas analizadas, han oscilado en diferentes niveles
de porcentaje atendiendo a las necesidades de los rendimientos considerados por cada
una.

Walmex nos presenta la utilidad generada como rendimiento del uso de los activos,
pasando en el 2007 con 13.33% y en el 2009 un 12.62% hasta llegar al 2011 con un
9.89%.

En Bimbo se obtuvo que las utilidades que generan los activos en el 2007 es de 8.65%,
en el 2010 descendiod hasta 5.6% mejorando en el 2011 con un 11.14%.

Para el caso de Femsa su rendimiento sobre los activos paso del 2007 con un 7.2% y
logrando en el 2010 20.26% y disminuyendo en el 2011 con 7.53% al porcentaje similar
del 2007.

Walmex en movimiento de la inversidon considerando las ventas entre el activo total, dio
un rendimiento de eficiencia en el 2007 de 2.10 veces y descendio en el 2011 en 1.68
veces.

Bimbo tiene en cuanto a movimiento de la inversién para el 2007 un 1.59 veces y
descendio en 2011 en 0.98 veces, considerando que las ventas fueron casi iguales a la
inversion en los activos.

Femsa atendiendo a la eficiencia en el indicador de movimiento de la inversién vemos
en el 2007 es de 0.88 veces y descendi6 en 2011 a 0.73 veces.

Finalmente Walmex presenta en el indice de la liquidez, que en el 2007 era 0.61 veces
y redujo en el 2011 a 0.40 veces.

Asi mismo Bimbo tiene un indice de la liquidez en el 2007 de 0.58 veces, e incremento
en el 2011 a 1.70 veces.
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Y Femsa referente a la liquidez del indicador de deuda al capital contable en 2007 a
0.84 veces y un descenso en el 2011 en 0.43 veces.

Es importante destacar que los estados financieros son consolidados y la deuda es a
largo plazo, por lo tanto no se pone en riesgo la conduccion del negocio en el corto
plazo.

Partiendo de los resultados obtenidos, mediante el andlisis de la informacion financiera
de las empresas, tenemos que referente al Indice de Rendimiento sobre los activos:

Grupo Walmex presenta 13.33% en el 2007 y 9.89% en 2011, con una diferencia de -
3.44

Grupo Bimbo tiene 8.65% en el 2007 y 11.14% en el 2011, con una diferencia de 2.49
Grupo Femsa muestra 7.2% en el 2007 y 7.53% en el 2011, con una diferencia de 0.33

Por lo tanto se acepta la hipétesis, debido a que si tenemos un cambio en el
Rendimiento de las empresas comparando el resultado del afio 2007 y 2011.

4.2 Desarrollo Sustentable

Grupo Walmex, segun se menciona en el reporte de Responsabilidad Social y
Desarrollo Sustentable 2011, las metas de sustentabilidad de la empresa a largo plazo
consisten en utilizar energia 100% renovable, producir cero desechos, ahorrar agua,
contar con una amplia oferta de productos con empaques sustentables y contar con
asociados capacitados e involucrados. Ademas la estrategia de sustentabilidad en Wal-
Mart México y Centroamérica incluye la modernizacion de las tiendas a través del
desarrollo de prototipos que utilicen tecnologias de vanguardia con bajo impacto en el
medio ambiente, también considera el involucramiento de todos sus asociados
mediante programas de capacitacibn y campafas internas de comunicacion e
informacién que puedan aplicar en sus hogares; asi también el trabajo con proveedores
a fin de fomentar el desarrollo de productos amigables con el medio ambiente e
impulsar su venta al reforzar en sus tiendas campafias de concientizacion ambiental.
(Walmart México y Centroamérica, 2012).

Grupo Bimbo, de acuerdo a sus informes de sustentabilidad, la empresa pretende
impulsar el crecimiento econdmico y social de las comunidades donde operan,
desarrollando programas comunitarios en nutricion y salud, educacion, campo y
cuidado del medio ambiente; y realizar alianzas con instituciones a las que aporte
donativos en especie 0 econdmicos y promoviendo en sus proveedores una actitud
responsable en lo social, econdmico y ecolégico con apoyos en capacitacién. En
cuanto a las estrategias hacia el medio ambiente, Bimbo ha tenido un compromiso para
conservar el medio ambiente en sus procesos, centrando sus proyectos en cinco lineas
de accién: ahorro de energia, manejo integral de residuos, ahorro de agua, reduccién
de emisiones y conservacion y mejora del entorno.

Otro ambito importante es el de salud, con la elaboracion de productos bajo las normas
de calidad mas estrictas, agregando mayor valor nutricional a sus productos,
promoviendo estilos de vida saludables entre la poblacion, lugares de trabajo y las
comunidades, y cabe mencionar que se ha regido bajo los mas altos estandares de
publicidad responsable a nivel global. También ha actuado a favor de sus
colaboradores, reconociendo y respetando la dignidad e individualidad de cada
persona, valorando su participacion y contribucion, cuidando la integridad fisica y
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mental de cada uno de ellos, buscando un trato equitativo a todos los colaboradores y
fomentando la comunicacién abierta. Grupo Bimbo dentro de sus reportes de
Responsabilidad Social no presenta cifras monetarias sobre las inversiones que ha
hecho para lograr el desarrollo sustentable, sin embargo si da a conocer todas aquellas
estrategias que realiza asi como los premios y distinciones que ha recibido durante
cada afno. (Grupo Bimbo, 2012).

Grupo Femsa, analizando sus informes Responsabilidad Social y Sustentabilidad, la
empresa estd enfocando esfuerzos en temas relacionados con la disponibilidad de
agua potable en nuestras comunidades, la reforestacion y limpieza de cuerpos de
agua; el manejo adecuado y reciclaje de desechos; el desarrollo de procesos y
empaques amigables con el medio ambiente, asi como la optimizacion del consumo de
energia en sus operaciones y cadena de valor.

De esta manera, asume un compromiso con el que ha generando en su personal una
cultura corporativa socialmente responsable, reconociendo la importancia de dar valor
a las comunidades en donde opera, asi como la de preservar el planeta para futuras
generaciones. También considera el bienestar de sus colaboradores y sus familias,
promoviendo una mayor cultura y reduciendo sus impactos ambientales a través de
practicas de negocio sustentables. Su esquema se define a través de 4 ejes, cada uno
de ellos con campos especificos de accidn:

- Calidad de Vida en la empresa: Centrado en la busqueda del desarrollo integral de
sus colaboradores y sus familias a través de programas ofrecidos en los centros de
trabajo.

- Salud y bienestar: Enfocado en la creacion de una cultura de salud, auto-cuidado,
consumo responsable, nutricion y activacion fisica.

- Vinculacion con la comunidad: Orientado al impulso de proyectos que repercuten en
el mejoramiento de la calidad de vida de las comunidades en donde estan operando.

- Cuidado del medio ambiente: Con lineamientos para minimizar sus impactos en el
medio ambiente y construir una cultura de cuidado del entorno. (Femsa, 2012).

4.3 Estrategias de Sustentabilidad

En el afio 2011 la inversibn de Grupo Walmex en su estrategia de desarrollo
sustentable fue de: 2,620 millones de pesos en este tipo de proyectos, principalmente
trabajando en las areas de Energia y Desechos, Se liberaron 1.3 millones de metros
cubicos de relleno sanitario en la region procesando residuos sélidos como: cartén,
plastico, aceite vegetal, grasa blanca, etc., se recuperaron 590 toneladas de aceite
vegetal para hacerlo biodiesel, se cuenta con 530 plantas de tratamiento de aguas
residuales en México y 188 en Centroamérica, se cuenta con catalogos de tres
categorias biodegradables, ahorradoras de agua y de energia, para productos
amigables con el medio ambiente y se cuenta con dos programas donde se ofrece
iniciativas para impulsar las buenas practicas de fomento a la sustentabilidad con los
proveedores, entre otras practicas estratégicas.

Es indudable que Grupo Walmex se preocupa por mejorar el entorno y lograr siempre
un desarrollo sustentable, sin embargo, el resultado del andlisis nos dice que en el
altimo afio no se obtuvo el crecimiento esperado en cuanto al rendimiento sobre los
activos, lo que nos indica que en el 2011 la empresa tuvo menor posibilidad, o bien,
menor capacidad financiera para invertir en materia de sustentabilidad.
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Grupo Bimbo tiene entre sus principales inversiones en desarrollo sustentable, la
Construccion de “Piedra Larga”, el parque edlico mas grande de la industria alimenticia
a nivel mundial, con el que generara practicamente el 100% de la energia eléctrica
consumida por Grupo Bimbo en México y el 50% en sus operaciones a nivel mundial,
con una inversion aproximada de 200 millones de délares. Ademas de el desarrollo de
la herramienta BEST “Bimbo Environmental Sustainability Tool”, herramienta que
procesa los datos ambientales de su operacion diaria para detectar y medir cualquier
tipo de desperdicio (agua, energia, producto o costo adicional) en cada uno de sus
procesos de produccion; que ha implicado una inversiéon aproximada de 400,000
dolares. Teniendo asi en el afio 2011 un trabajo muy intenso en las areas de: Ahorro de
energia, Red de Distribucion, Reduccion de emisiones, Manejo integral de residuos,
Sustentabilidad en empaques, Ahorro en agua, Reforestacibn en México,
Conservacion y mejora del entorno.

Lo anterior es resultado de un buen manejo financiero de la empresa, que le permite ir
mejorando afio con afio su capacidad financiera, tomando en cuenta también su
crecimiento en rendimiento sobre los activos, lo que hace posible que siga invirtiendo
en todas estas areas que comprende el desarrollo sustentable.

Grupo Femsa tiene como una de sus principales estrategias la de ahorro de energia en
85% de las operaciones en México usando la tecnologia de energia eolica para el
2013, en el Parque Edlico “BiiNeeStipa” en Oaxaca, 650,054m3 de agua ahorrados en
2011 por Coca-Cola FEMSA en los nueve paises donde opera, mas de 194.5 millones
de pesos mexicanos (USD $13.9 millones) invertidos en 2011 en programas Yy
tecnologias para el cuidado del medio ambiente en todas sus operaciones. La empresa
ha obteniendo grandes logros a favor del medio ambiente en el afio del 2011 en
diferentes areas como: Agua, Energia, Emisiones, Cambio climético y Residuos, entre
otras practicas estratégicas.

Es importante destacar que la empresa muestra un progreso constante en cuanto al
rendimiento sobre el activo, lo cual propicia que la empresa tenga la capacidad
financiera para invertir en dichas actividades e iniciativas de proteccion al medio
ambiente y que fomentan el desarrollo sustentable.

Finalmente y después de exponer los resultados de esta investigacion, ha favorecido
principalmente en brindar el conocimiento de que por medio de la capacidad financiera
gue pueda tener una empresa, en este caso la utilidad que generan los activos, puede
apoyar en las inversiones que estan haciendo actualmente las grandes empresas
mexicanas en lo referente a desarrollo sustentable.

5. Conclusiones

A través de los analisis realizados se pudo comprobar la hipotesis: Si la capacidad
financiera de las empresas supera en una unidad completa (100%) del indice de
rendimiento sobre el activo, entonces tiene mas posibilidades de realizar inversiones
destinadas a lograr un desarrollo sustentable, ya que dos de las tres empresas
estudiadas superan en una unidad completa el indice de rendimiento sobre los activos,
seflalando que este indicador de rendimiento sobre los activos, ha disminuido en el
2011 en el caso de Grupo Walmex, puesto que hubo el indicador de rendimiento sobre
el activo del 0.1333 (2007) mientras que para el 2011 solo considero 0.0989; caso
contrario en Grupo Bimbo el cual durante el 2007 el indice de rendimiento sobre los
activos fue de 0.0865, mientras que para el 2011 considero 0.1114 y para Grupo
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Femsa, el indicador de rendimiento sobre los activos fue de 0.072 (2007), mientras que
en el 2011 considero 0.0753.

El presente trabajo fue un estudio transversal para los afios 2007 al 2011 como ya lo
sabemos, de los cuales se obtuvo la informacién necesaria para realizar los analisis
financieros adecuados, sin embargo, nos encontramos con la situacion de que no
presentan ni se desglosa exactamente la cantidad que invierten o dedican a proyectos
de sustentabilidad, ni tampoco exponen de que manera lo van a seguir trabajando, lo
cual represento una pequefia limitacion, mas no un problema para poder continuar con
la investigacion.

Por lo tanto, se llego a la conclusion de que dado el indicador de Rendimiento sobre los
Activos, hubo incremento en capacidad financiera en dos de las empresas y se observa
la posibilidad de invertir en estrategias y actividades responsables que les ayuden a
alcanzar su desarrollo sustentable, del mismo modo, destacar que aplicar formulas
financieras nos permite ver que la capacidad financiera puede aprovecharse con el fin
de apoyar en las acciones e inversiones socialmente responsables que tenga la
empresa para mejorar la calidad de vida de los seres humanos tanto a nivel econémico,
social y ambiental; y asi lograr un desarrollo sustentable y ser reconocida como
Empresa Socialmente Responsable. Las limitantes que tiene la investigacion es el
namero de empresas analizadas, faltaria ampliar la muestra, para tener analizar el
comportamiento de la capacidad financiera para lograr un desarrollo sustentable.
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