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INTRODUCCION

EI objetivo fundamental de este trabajo de investigacion es servir de apoyo a aquellos
estudiantes de la carrera de Contaduria, los cuales no cuentan con la experiencia
necesaria en el area de Finanzas, y proporcionar una guia para la aplicacién de métodos
de valuacion financiera, asi también como la aplicacion de las técnicas de analisis

financiero y las razones aplicadas a sus estados financieros principales.

En este caso me enfoque en una institucién privada denominada América Movil. S.A.B. de
C.V., tomando los afios mas cercanos y de los cuales contamos con la informacién
necesaria para su estudio, por lo que tenemos 2010, 2011, 2012 y 2013, de la empresa
en la cual aplicaremos las técnicas de analisis y valuacion

financiera, de la cual podemos dar un diagndéstico financiero mas certero.

En el primer capitulo denominado Marco Conceptual, podrd encontrar primeramente al
concepto de finanzas dada por varios autores relacionados en el area de finanzas, asi
también conoceremos la importancia y origen de las finanzas, también conoceremos la
evolucién de las finanzas con lo que comenzamos en el siglo XIX, pasando por los afios
treintas, cuarentas... los ochentas y los noventas. Un tema que se tomara también en
este capitulo es el administrador financiero, ya que él es el encargado de tomar todas las
decisiones de cardcter financiero dentro de la empresa, por lo que es un tema que no
debe de faltar en el trabajo de investigacibn. En el presente trabajo también
encontraremos los objetivos de las finanzas y la relaciébn que tiene ésta con las otras
areas, también encontraremos los tipos de finanzas y la explicacion de su cada una de

ella.

En este capitulo encontraremos también conceptos bésicos de las matematicas
financieras como son: interés simple, interés compuesto, descuento, la tasa nominal, tasa
de descuento, tasa de inflacion y tasa equivalente, de las cuales se dara el concepto y la
férmula para la determinacion de cada una de estas. También conoceremos la definicion y
técnicas de andlisis financiero los cuales seran aplicados a los estados financieros de la

empresa.
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En el segundo capitulo denominado Marco de Referencia, podemos encontrar los datos
generales de la empresa estudiada, una breve historia de la creacién de la empresa, asi
como también de los principales sucesos que han marcado a la empresa, también
encontraremos: la mision, visién, valores y su filosofia, asi también como de los productos
que maneja la empresa, las estrategias de crecimiento y los factores de riesgo
relacionados con los negocios de la empresa.

En el tercer capitulo denominado Andlisis Financiero se presenta la informacion financiera
de América Mévil, S.A.B. de C.V.de los afios 2010, 2011, 2012 y 2013, con lo que se
comienza con los estados financieros principales como los son el Balance General vy
Estado de Resultados; posteriormente se presentaran estos estados financieros pero con
respecto a las técnicas de andlisis financiero y los modelos financieros aplicados a los
estados financieros, con una breve explicacién de cada uno de ellos, asi como también

podemos ver las gréficas del comportamiento de las acciones.

En el capitulo cuarto denominado Diagnostico Financiero haremos un analisis completo
de trabajo de investigacion, tomando en consideracion todos los modelos de valuacion y

andlisis financiera, que fueron aplicadas a los estados financieros de la empresa.

Y por ultimo el quinto capitulo comprende las conclusiones y recomendaciones con

respecto al trabajo elaborado, después de terminado el trabajo de investigacion.

Una vez analizado el trabajo el lector podra tener un punto de vista mas vasto de lo que
trata el analisis, valuacion y diagnostico financiero aplicado a una empresa que en este
caso es Ameérica Movil, S.A.B. de C.V., esta guia le permitirA conocer més a fondo las
técnicas de valuacion, y de esta manera podra aplicarlo a otras empresas asi también se

podra tener un mejor conocimiento de la empresa aplicando los conocimientos.
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1.1 Definicién de las finanzas.

as finanzas se ocupa principalmente del buen manejo del dinero dentro de un ente
econdmico para asi tratar de incrementar las ganancias dentro de la misma, esto a

través de las decisiones tomadas en base al andlisis financiero realizado

previamente.

El desarrollo de las finanzas y la gran variedad de autores que han escrito sobre sus

experiencias en relaciona a esta, la definen de diversas maneras, pero siempre con

algunas similitudes dentro de estas; a continuaciéon se presentan algunas definiciones que

he tomado en consideracion.

a)

b)

d)

.’J

e

Las finanzas estudian la manera en la que los recursos escasos se asignan a
través del tiempo. Dos caracteristicas distinguen a las decisiones financieras de
otras decisiones de asignacion de recursos: los costos y los beneficios de las
decisiones financieras 1) Se distribuye a lo largo del tiempo, y 2) Generalmente no
son conocidos con anticipacion por los encargados de tomar decisiones ni por
nadie mas. (Zvi Bidie, 2002)

Las finanzas se ocupan del capital (el dinero) y su empleo correcto, a fin de que
aumente y maximice el patrimonio del accionista. Cuando todo esta decidido y se
ha llevado a la practica, el valor del capital es el denominador comun por el cual se

mide el éxito de las empresas lucrativas. (Bolten, s.f.)

Las finanzas (del latin finis, "acabar" o "terminar") son las actividades relacionadas
con los flujos de capital y dinero entre individuos, empresas, o Estados. Las
finanzas tratan, por lo tanto, de las condiciones y oportunidad en que se consigue el
capital, de los usos de éste, y de los pagos e intereses que se cargan a las

transacciones en dinero.

Es la disciplina que, mediante el auxilio de otras, tales como la contabilidad,

derecho y la economia, trata de optimizar el manejo de los recursos humanos
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materiales de la empresa, de tal suerte que, sin comprometer su libre
administracién y desarrollo futuros, obtenga un beneficio maximo y equilibrado para
los duefios o0 socios, los trabajadores y la sociedad. (Alfonso Leopoldo Ortega
Castro, 2000)

Por lo que he concluido que las finanzas son las actividades relacionadas con el dinero
gque posee un ente econdmico, asi como el estudio de todos aquellos factores que
intervienen en la toma de decisiones dentro de la empresa en cuanto a maximizar sus
ganancias, sin tener la certeza de que las decisiones tomadas son las mas certeras en
€s0s momento y, ya que toda decision esta expuesta a factores econdémicos, sociales,

culturales, etc.

Asi también como ya se pudo observar, si bien las finanzas no nos dan la certeza de una
decision, si nos dan una base sobre la cual poder tomar decisiones en un futuro, mediante
la aplicaciéon de los conocimientos que se tienen hasta esos momentos, y que son muy
bastos para poder tener menos incertidumbre de lo que acontecera en el futuro es cuanto

al futuro del ente econémico.

1.2Importancia de las finanzas.

Como ya se menciono anteriormente, las finanzas son muy importantes para la toma de
decisiones dentro de un ente econdémico, por lo que se le debe dar la importancia y
relevancia que tiene dentro de la organizacién; para lo cual se enlistan solo algunos
aspectos tomados por Zvi Bidie por los cuales, él considera que las finanzas son

importantes.

Existen al menos cinco razones para estudiar las finanzas.
+ Para administrar sus recursos principales.
Para interactuar en el mundo de los negocios.
Para lograr oportunidades de trabajar interesantes y gratificantes.

Para tomar decisiones bien fundamentadas, como ciudadano en asuntos publicos.

-+ F +

Para enriquecerse intelectualmente. (Zvi Bidie, 2002)
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Alfonso Leopoldo Ortega Castro nos menciona que la importancia de las finanzas es: una
buena administracion financiera coadyuva a que la compafiia alcance sus metas, y a que

compita con mayor éxito en el mercado de tal forma que supere a posibles competidores.

Con la informacién mencionada podemos destacar la gran importancia de las finanzas
dentro de un ente econdmico, para tener un mejor manejo de la informacion y de la mejor
obtencion de resultados, asi como de poder expandir los mercados con toda la
informacién que tengan en su poder y de esta manera poder alcanzar sus metas y en tal

medida poder competir en el mercado.

1.30rigen de las finanzas.

En cuanto al origen de las finanzas, debemos de tomarla muy en cuenta ya que esta nos
da las bases del estudio en materia, para lo cual la podemos ubicar en el area de la
economia que estudia el funcionamiento de los mercados de dinero y capitales, las
instituciones que operan en ellos, las politicas de captacion de recursos, el valor del
dinero en el tiempo y el costo del capital.

Las finanzas también se entienden en un sentido estricto como hacienda publica, tesoro

publico, erario; por ejemplo, Ministerio de Economia y Finanzas.

En sus inicios, las finanzas se entendieron como economia empresarial, lo que en la
actualidad se define como microeconomia o las finanzas de la empresa que a la vez se
define como parte de la economia dedicada al estudio de las unidades econdmicas
fundamentales, asi como de los distintos mercados y de los precios que en ellos se
forman, de los distintos comportamientos que tienen los participantes en ellos, etcétera.
(Urbina, 2002)

1.4Evolucion de las finanzas.

A continuacion se menciona un poco de la historia con respecto al tema en cuestion. A
principios del siglo XIX eran considerados como parte de la economia, en los afios veinte,
el desarrollo tecnologico y la aparicion de nuevas industrias centro la atencion en el

financiamiento externo mas que en una administracion interna.
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La depresion de los afios treinta obligo a centrar el estudio de las finanzas en los
aspectos defensivos de la supervivencia, la preservacion de la liquidez, quiebras,

liquidaciones y reorganizaciones.

Durante la década de los cuarentas hasta principios de 1940, las finanzas siguieron el
enfoque tradicional de la década anterior. Analizaban a la empresa desde el exterior sin

poner mayor énfasis en la toma de decisiones dentro de la misma.

A mediados de los afios cuarenta desempefiaron un papel muy importante tanto el
presupuesto de capital como las consideraciones relacionadas al mismo. A partir de esta
década, sistemas complejos de informacién brindaron al administrador financiero

herramientas con las cuales pudieron tomar decisiones correctas.

En la década de 1950 tiene lugar un importante acontecimiento: el desarrollo de la teoria

del portafolio, asi como su aplicacion a la administracion financiera.

Markowitz, en 1952, presento por primera vez la teoria de portafolios. En su parte
fundamental, menciono que el riesgo de un activo individual no se debe juzgar sobre la
base de las posibles desviaciones del rendimiento esperado, sino en relacion con su
contribucién marginal global de un portafolio de activos. Segun grado de correlacion del

activo con respecto a los demas, sera el riesgo de los mismos.

En la década de los 70, Black y Scholes formularon el modelo de fijaciéon de precios de
opciones para la evaluacion de los derechos financieros. Se centro la atencion en las
imperfecciones del mercado al juzgar la seleccion de activos realizada por la empresa, el

financiamiento y los dividendos.

En la década de 1980, se dieron grandes avances intelectuales en la valuacion de las
empresas. La informacion econdmica permitié lograr un mayor entendimiento del

comportamiento de los documentos financieros en el mercado.
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En los afios noventa las finanzas han tenido una funcion estratégica en las empresas ya
gue estas convertido en la parte medular para la generacion de riqueza. A medida que los
mercados financieros internacionales se integran, las finanzas se enfocan en la busqueda

de las mejores oportunidades tanto dentro como fuera de las fronteras. (Urbina, 2002).

1.5 El administrador Financiero.

En las empresas grandes, la actividad de las finanzas se asocia generalmente con un
funcionamiento de alto rango dentro de la organizacién, como el vicepresidente y el
director financiero, y algunos funcionarios de menor jerarquia. El tesorero y el contralor
deben rendir cuenta al director financiero. El tesorero es responsable del manejo de los
flujos de efectivo, de la administracion de las decisiones de gastos de capital y de la
preparacion de los planes financieros. (Stephen A. Ross, s.f.)

Casi todas las decisiones que se toman en una compafia son parcialmente financieras
porque implican la realizacion de compensaciones entre costos y beneficios distribuidos a
lo largo del tiempo. Por tanto en las compafias grandes, la mayoria de los
administradores, desde el director general, hasta los gerentes de unidades individuales de

cada departamento, recurren a los servicios de especialistas financieros. (Zvi Bidie, 2002)

El Financial Executives Institute, una organizacion voluntaria de ejecutivos de compafias
que se especializan en finanzas, definen al ejecutivo financiero de una forma muy general:

cualquier persona que tenga autoridad para realizar algunas de las funciones siguientes:

+ Planeacion; Establecimiento coordinado y administraciéon, como una parte integral
de las funciones gerenciales, de un plan adecuado para el control de las
operaciones.

+ Provision de Capital; Establecimiento y ejecucion de programas para la
obtencién del capital requerido por la empresa.

+ Administracion de fondos:

a) Administracion de efectivo.

b) Mantenimiento de los acuerdos bancarios.

c) Recepcion, custodia y desembolso del dinero y valores de la compaiiia.
d) Administracion de crédito y cobranza.
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e) Administracion de fondos de pension.
f)  Administracion de inversiones.
g) Responsabilidades de custodia. (Zvi Bidie, 2002)

El administrador financiero es parte fundamental de una empresa, ya que esta encargado

de actividades fundamentales dentro de la empresa, asi que las decisiones y actividades

realizadas por el administrador financiero deben ser tomadas con mucho cuidado.

Las actividades principales del gerente de finanzas se relaciona con los estados

financieros béasicos de la empresa; dicha actividad son las siguientes:

a)

b)

ettt

AMX

Efectuar el andlisis y la planeacién financiera: aunque esta actividad se basa
primordialmente en los estados financieros, su objetivo fundamental es calcular los

flujos de efectivo y crear uno adecuado para apoyar los objetivos de la empresa.

Tomar decisiones: las decisiones de inversién se determinan para alcanzar y/o
mantener los niveles 6ptimos de cada tipo de activo circulante, con base en estos
se decidird, en relacion con los activos no circulantes. La toma de decisiones se
enfocara a determinar que activos se adquiriran para incrementar la capacidad
instalada de la empresa y el momento en que los activos ya existentes deben de
modificar o reemplazarse; I6gicamente estas decisiones influyen en el éxito de la
empresa para poder cumplir el objetivo principal de toda empresa el cual es

“maximizar el valor de esta”.

Tomar decisiones de financiamiento légicamente: es necesario establecer la
mezcla de financiamiento a corto y largo plazo, pero también es importante
determinar cudles son las mejores fuentes individuales del mismo financiamiento,
ya que la necesidad dicta mucho de estas necesidades; sin embargo, algunas
requieren un analisis mas profundo de las alternativas financieras, sus costos y

sus implicaciones a largo plazo. (Arturo Morales Castro, 2005).
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1.6 Objetivo de las finanzas.
El objetivo de las finanzas no lo podemos determinar como uno solo, debido a que la
actividad de las finanzas es muy amplia asi que podemos definir como objetivo las

siguientes enumeradas:

%+ Rentabilizar la empresa y maximizar las ganancias.

+ Desarrollar de manera eficiente las actividades de custodia, control, manejo y
desembolso de fondos, valores y documentos negociables que administra la
empresa.

+ Efectla los registros contables y estados financieros relativos a los recursos
econdmicos, compromisos, patrimonios y los resultados de las operaciones
financieras de la empresa.

%+ Realiza la clasificacion, distribuciéon de manera eficaz y oportuna del pago de todo

el personal que labora en la empresa. (Anon., s.f.)

Los objetivos de las finanzas son muy amplios e importantes pero sin duda el mas
importante es la toma de las mejores decisiones dentro de la empresa, para asi maximizar
Sus ganancias, esto en base al analisis financiero realizado con anterioridad a la empresa

en cuestion.

1.7Relacién de las finanzas con otras areas.
La funcién de las finanzas para la administracion se describe de manera general al
considerar su papel dentro de la organizacion, su relacion con la economia, con la

contabilidad y con las actividades principales del gerente de finanzas.

La dimension y la importancia de la funcién de las finanzas para la administracion
dependen del tamafio de la empresa. El departamento de contabilidad, por lo general,
realiza las funciones de finanzas y conforme vaya creciendo la empresa se vuelve
responsabilidad de crear un departamento independiente donde se generaron dos

puestos muy importantes:
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1.- Tesorero: que serd responsable de la administracion de las actividades
financieras, asi como la planeacion financiera y la obtencién de fondos, asi como la toma
de decisiones en inversiones de capital y el manejo de efectivo, del crédito y del fondo de
pensiones.

2.- Contralor: es el que dirige, por lo general, las actividades de contabilidad, tanto

corporativa financiera y de costos, asi como el manejo de impuestos.

La relaciéon de la economia y de las finanzas es muy cercana debido a que se debe
conocer la estructura econémica y estar al tanto de las consecuencias de los niveles de

variaciéon de la actividad econémica y de los cambios en la politica econémica.

El principio mas importante que utilizan las finanzas para la administracién es el analisis
marginal, el cual establece que es necesario tomar decisiones financieras e intervenir en
la economia solo cuando los beneficios adicionales excedan a los costos agregados y
tengan como consecuencia que todas las decisiones financieras se orientan a un célculo

de sus beneficios y costos marginales.

Las finanzas nos permiten entre otras actividades:

1. Tomar decisiones de inversiones, financiamiento y dividendos.

2. Seleccionar alternativas para la aplicacion de recursos financieros.
3. Analizar las alternativas de inversién (en el tiempo y en el espacio).
4

Tomar decisiones frente a la incertidumbre.

Las finanzas son el conjunto de actividades mercantiles relacionadas con el dinero de los
negocios, bolsa y banca, de modo que se logre una Optima asignacion de recursos

financieros. (Arturo Morales Castro, 2005).
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1.8Tipos de Finanzas.

1.8.1 Finanzas Publicas.

Las finanzas publicas es un campo de la economia que se encarga de estudiar el pago de
actividades colectivas 0 gubernamentales, y con la administracién y el disefio de dichas
actividades. El campo se divide a menudo en las cuestiones de lo que el gobierno o las
finanzas publicas organizaciones colectivas tienen que hacer o estan haciendo, y las
cuestiones de cdmo pagar por estas actividades. También suele denominarse economia

publica o finanzas del sector publico.

En el ambito de las finanzas publicas se consideran tres aspectos: los efectos

gubernamentales en:

+ La asignacion eficiente de los recursos,
+ La distribucion de ingresos, y

4+ La estabilizacion macroeconémica.

1.8.2 Finanzas Internacionales.
Importancia de las finanzas internacionales en un mundo creciente (Globalizacién). Las
finanzas internacionales estudian los flujos de efectivo internacionales.

Su estudio se divide en 2 ramas:

1. Economia internacional: Tipo de cambio, balanza de pago, regimenes

cambiarios, tasas de interés.

2. Finanzas corporativas: Aportan la obtencion de fuentes de financiamiento a
corto y largo plazo, estudio de los mercados financieros y productos financieros

derivados (futuros, opciones, swaps [intercambio de flujos de efectivo]).
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1.8.3 Finanzas Corporativas.
Las finanzas corporativas son las encargadas de realizar el andlisis sobre las decisiones
de inversion, financiamiento, asi como de cualquier accién que provoque un impacto

financiero. (Arturo Morales Castro, 2005).

Las Finanzas Corporativas o Corporate Finance es el area especifica de las finanzas que
se ocupa de las decisiones financieras que toman las empresas, y los instrumentos y
analisis utilizados para tomar esas decisiones. La disciplina en su conjunto puede ser
dividida entre el largo plazo o decisiones de inversién de capital, y el corto plazo, la
gestién del capital. Los dos estan relacionados con el valor de la empresa que ser4 mayor
cuando el rendimiento del capital, en funcién de la gestion del working capital, excede al
coste de capital, que resulta de las decisiones de capital a largo plazo. Las Finanzas
Corporativas estan estrechamente relacionadas con las finanzas de gestion, que es un
término mas amplio, que describe las técnicas financieras disponibles para todas las

formas de empresa comercial, empresarial o0 no.

Las finanzas corporativas son la parte de las finanzas que tratan las decisiones
financieras de las empresas y los instrumentos y andlisis utilizados para tomar estas
decisiones. El objetivo principal de las finanzas corporativas es maximizar el valor
corporativo a la vez que la gestién de riesgos financieros de la empresa. Aunque en
principio es diferente de la financiacion empresarial que estudia las decisiones financieras
de todas las empresas, los principales conceptos en el estudio de las finanzas

corporativas son aplicables a los problemas financieros de todo tipo de empresas.

La disciplina se puede dividir en las decisiones a largo plazo y a corto plazo o técnicas.
Las decisiones de inversion de capital son las opciones a largo plazo sobre los proyectos
gue reciben la inversién, ya sea para financiar la inversion con fondos propios o deuda, o
el pago de dividendos a los accionistas. Por otro lado, las decisiones a corto plazo se

refieren a las decisiones sobre el activo circulante y el pasivo circulante. (Anon., s.f.)
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1.8.4 Finanzas Bursétiles.

Las Finanzas Bursatiles estan enfocadas principalmente a los mercados financieros.

Cuando estamos analizando una empresa de la bolsa de valores donde queremos invertir
nuestro dinero ahi interviene el uso de las finanzas bursatiles para definir la mejor

oportunidad de inversion.

Estamos también haciendo uso de las finanzas bursatiles cuando buscamos
recursos para algun financiamiento, obtencién de liquidez (tener el dinero a la mano para
su utilizacion inmediata), expansién, o incluso inversién para obtener rendimientos sobre
intereses, dividendos (porcion de las utilidades de la empresa repartidas entre los

accionistas), o ganancias de capital (ganancia por comprar barato y vender caro).

Los productos financieros como la bolsa de valores se relacionan con

las finanzas bursatiles.

1.9 Mateméticas Financieras

Para M.B.A. Rogelio Arzate Fernandez nos dice que a las mateméticas financieras, se les
conoce también como las matematicas del dinero, las cuales nos ayudan a comprender el
principio mas importante de las finanzas: “El valor del dinero a través del tiempo”,
haciéndolo un elemento indispensable en la toma de decisiones referente a invertir o
gastar. (Arzate, 2009)

1.9.1 Interés simple.

El interés simple es un porcentaje del capital original que se paga al transcurrir un afio.
Como todas las tablas de interés por lo regular se cotizan con base anual. Una tasa de
interés del 5% significa que la tasa anual es del 5%, aunque la inversion se realice por un

periodo menor o mayor de un afio.

La férmula del interés simple.
La férmula matematica en que se basa el calculo es:
V=P (1+i)
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En donde:

V=valor en la cuenta al finalizar el periodo

P= capital al principio del periodo

i= tasa de interés simple anual. (Bolten, S.f.)

El interés, se define como el rendimiento o producto de un capital. También se dice que

interés, es el rédito que hay que pagar por el uso del dinero tomado en cuenta.

La cuantia del interés, depende de los siguientes factores: capital; tiempo durante el cual
se presta el capital, y tasa, 6ésea el numero de unidades pagadas como rédito, en cada
unidad del tiempo, referidas generalmente a un capital de cien unidades monetarias, en
cuyo caso, la tasa equivale al tanto por ciento. Cuando la tasa se expresa, como el interés
que produce cada unidad de capital, por unidad de tiempo, entonces cambia su
denominacion por la de tanto por uno. (Felgueres, s.f.)

Interés es el alquiler o rédito que se conviene pagar por un dinero tomado en préstamo.

Las leyes de cada pais rigen los contratos y relaciones entre prestatarios y prestamistas.

El interés o rédito que se paga por una suma de dinero tomada en préstamo, deprende de
las condiciones contractuales y varia en razén directa con la cantidad de dinero prestada

y en razon directa con el tiempo de duracion del préstamo. (Govinden, s.f.)

1.9.2 Interés Compuesto.

El interés compuesto significa recibir intereses sobre intereses. El interés que se gana por
el capital que se invierte en un periodo cualquiera se acumula de manera que el interés
simple correspondiente al periodo que sigue no se paga Unicamente por el capital original,
sino también por el interés acumulado de todos los periodos anteriores en los cuales se

ganaron intereses. A este proceso se le conoce capitalizacion.
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La diferencia entre el valor que se alcanza con interés simple y con interés compuesto se
hace cada vez mayor en el periodo de 7 afios, porque el capital por el cual se calcula el
intereses también cada vez mayor. (Bolten, s.f.)
Hemos establecido que el interés compuesto, tiene lugar cuando el deudor no paga al
concluir cada periodo que sirve de base para su determinacién, los intereses
correspondientes, reteniendo asi un capital adicional que a su vez debe producir
intereses. (Felgueres, s.f.)
El interés compuesto, a diferencia del interés simple considera la capitalizacién de los
intereses; es decir, los intereses que genera la inversion se agregan al capital o al valor
presente.
Formula:
S= C[1+i]n
Si consideramos el monto y queremos calcular el valor
presente, se utiliza la siguiente formula.
C=S/(1+i)n
Si tenemos un capital y un valor futuro, y queremos calcular el rendimiento que existié, se
utiliza la siguiente formula:
i=[S/IC]n-1
Para calcular el tiempo:
n =[log S —log C/ log (1+i)] (Arzate, 2009)
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1.9.3 Descuento.
Entenderemos por descuento aquella cantidad que disminuye de un valor futuro para

obtener un valor presente.

-—

VP VF

S=C (1+i) El rendimiento esta en funcién del capital.

C=S (1+d) El descuento esta en funcion del monto. (Arzate, 2009)

El descuento es una operacion de crédito que se lleva a cabo principalmente en
instituciones bancarias, que consta en que estas adquieren letras de cambio o pagares,
de cuyo valor nominal descuentan una suma equivalente a los intereses que devengarian
el documento entre la fecha en que se recibe y la fecha de vencimiento. Con esta

operacién se anticipa el valor actual del documento. (Alfredo Diaz MAta, s.f.)

1.9.4 Tasas.
Elementos que integran una tasa.

Las tasas estan integradas por dos elementos, que son:

+ Base: La tasa cominmente esta expresada bajo una base anual; y para modificar

la base normalmente hacemos lo siguiente:

Si es una tasa inferior, y la queremos llevar a una tasa superior; entonces multiplicamos.

Pero si es una tasa mayor y queremos obtener una tasa menor, entonces dividimos.
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+ Capitalizacion. La tasa normalmente tiene capitalizaciones diferentes a un afio.

Por lo tanto, si necesitamos cambiar la capitalizacion de una tasa, tenemos que

realizar lo siguiente:

Si tenemos una tasa con una capitalizacion mayor, y deseamos cambiar la

capitalizacion a plazos inferiores, entonces sacamos raiz; Si es al contrario, entonces

elevamos a la potencia.

i capitalizacion = (1+i)un - 1 *(100) (Arzate, 2009)
1941 Tasa Nominal.
Es la tasa que expresada anualmente es capitalizable varias veces al afio.
Formula: i=j/m
Relacion que existe entre una tasa nomina j% capitalizables m veces al afio y la tasa %
efectiva en cada uno de los m periodos.
Expresa nominalmente los intereses que deben pagarse o cobrarse en las operaciones
financieras, es decir, es la tasa de interés concertada para operaciones expresadas en un
plazo anual.
La ventaja es que es utilizada en la mayoria de las operaciones financieras.
La desventaja es que no refleja la cantidad en cuanto a los intereses devengados
anualmente. (Arturo Morales Castro, 2005)
La tasa nominal tiene base anual, tiene inflacion, y su capitalizaciéon en diferente a un afo.
Se calcula de la siguiente manera.
i nom = [T.E./t] 360
Ejemplo: Tomando en cuenta los datos del ejercicio anterior,
g “‘\.- 18 umér‘ll:uf"
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considerando la tasa efectiva a ocho dias, se anualiza.
i nom=[2.70/8] 360  =121.62% anual capitalizable c/8 dias (Arzate, 2009)
1942 Tasa de Descuento.

La tasa de descuento es aquella que disminuye el valor de un monto o de un valor futuro,
con el objeto de determinar el capital o valor presente.

Tiene una estrecha e inversa relacion con la tasa de rendimiento; es decir, mientras la
tasa de rendimiento tiene la funcion de incrementar un capital a través del tiempo, la de

descuento disminuye el valor futuro o monto.

Cada tasa de rendimiento tiene su propia tasa de descuento y esta siempre sera inferior a

la de rendimiento.

S=C(1+) > i=d/(1-d)
C=S(1-d)—=> d=il (1)

Se utilizan estas formulas cuando la tasa de

rendimiento (i) es anual capitalizable anualmente.

Cuando las tasas son anuales y la capitalizacién es diferente a un afio se utilizan las

siguientes formulas:

Si conocemos la tasa de descuento y queremos convertirla

A tasa de rendimiento, se utiliza la siguiente formula.
i = [(d*/360)/ 1-(d*t/360]*(3601/t)

si conocemos la tasa de rendimiento y queremos
y queremos convertirla a tasa de descuento,

se utiliza la siguiente formula.
d= [(i*t/360) / 1+ (i*t/360]*(360/t)

Cuando las tasas son anuales y la capitalizacion es diferente a un afio se utilizan las

siguientes formulas:
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Si conocemos la tasa de descuento y queremos convertirla
a tasa de rendimiento, utilizamos la siguiente formula.
Tr= Td/ [1-(Td*Dv/36000)]
Si conocemos la tasa de rendimiento y queremos convertirla
a tasa de descuento, se utiliza la siguiente formula.
T d = Tr/[1+(Tr*Dv/36000)] (Arzate, 2009)
1943 Tasa de Inflacion.

La tasa de inflacidn, tiene la base y caracteristicas que la tasa efectiva, pero no se puede

analizar, al igual que el rendimiento de las acciones.

[INPC Final —-INPC inicial /INPC inicial]*100

Ejemplo: para poder conocer la inflacion que hubo en 1982, se toma el indice nacional de
precios al consumidores diciembre de 1981 que es igual a 0.57000 y el INPC de
diciembre de 1982 = 1.1334

[(1.1334 — 0.57000) / 0.5700]*100 = 98.84% inflacién de 1982. (Arzate, 2009)

1944 Tasa equivalente.
Es aquella tasa que equilibra los rendimientos a dos o mas plazos diferentes.
Siempre se calcula con tasas de rendimiento, no existe ni tienen utilidad las tasas

equivalentes de descuento.

Formula in=[(1+(ic*t/360))7/t -1)x(360/n)

Ejemplo: Tenemos papel comercial de Ford Credit de México, S.A. de C.V. A siete dias a una tasa de

rendimiento del 15.66% y papel comercial de TELMEX 35 dias con una tasa de rendimiento del 15.75%.
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¢ Qué tasa representa la mejor alternativa para invertir?
Solucion:
1.- Calcular la tasa equivalente de TELMEX a 7 dias

2.- Substituir valores
i7=[(1+(.1575*35/360))7/35 -1)x(360/7)= 15.65%

La tasa del papel comercial de TELMEX 15.75% a 35 dias es equivalente a 15.65% a 7 dias. Si la
comparamos con el 15.66% de Ford Credit, ésta resulta mas atractiva por una centésima porcentual. (Arzate,
2009)

Tasas equivalentes son aquellas que en condiciones diferentes producen la misma tasa
efectiva anual. (Govinden, s.f.)

1.10 Definicién y Técnicas de Analisis Financiero.

El andlisis consiste en separar el todo en sus partes y referido al andlisis financiero
consiste en separar la informacion contenida en los estados financieros, en las partes que
se integran, pero ademas se comparan las cifras contra otras cifras de otros estados

financieros o del propio estado financiero del que se obtuvo la informacion.

Como el analisis financiero determina de la aplicacién de ciertas técnicas a la informacién
que emana de los estados financieros, se considera que los renglones que se convierten
en detonantes de la actividad de una empresa se encuentran en los importes generados o
invertidos en: Ventas, Gastos, Flujos de efectivo, Inversiones y la determinacién del punto
de equilibrio econémico. Mediante el analisis a estos conceptos se puede medir el
comportamiento de la empresa y como se indico en parrafos anteriores, le permitira al

administrador conservar o modificar las politicas para mejorar los resultados.

Los tipos de andlisis financieros, como se indico, el analisis financiero se obtiene de la
informacion de los estados financieros, lo anterior es (til para los diferentes usuarios de
esta informacion, dentro de los que se encuentran Accionistas, Directivos, Trabajadores,

Proveedores, Acreedores, Dependencias Oficiales, etc.
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Otro enfoque de analisis financiero, nos menciona que consiste en la aplicacion de
técnicas y métodos que tienen como objetivo proporcionar elementos de juicio suficientes

para interpretar la situacion financiera de la empresa.

A simple vista en el estado de posicién financiera o balance podra observarse de cuanto
efectivo dispone, a cuanto ascienden los inventarios, cuanto le deben sus clientes, el valor
de su activo fijo, a cuanto ascienden sus obligaciones para con los proveedores, bancos,
etc.

Por otra parte el estado de resultados le permitird conocer cual es el monto de sus ventas
y el costo de las mismas, asi como a cuanto ascienden sus gastos de administracion y
ventas, sus gastos financieros y cual es la utilidad generada hasta la fecha de su

elaboracion.

Sin embargo, si solo observamos estas cifras dificimente podriamos resolver

cuestionamientos fundamentales para una adecuada toma de decisiones.

Para interpretar en forma adecuada las cifras contenidas en los estados financieros,

estudiaremos los siguientes cuatro métodos de andlisis:

+ Método de porcientos integrales
+ Razones financieras

+ Flujo de efectivo

El conocimiento de estos métodos de andlisis ayuda a interpretar mejor los estados
financieros, lo cual hace posible obtener conclusiones sobre sus resultados y, en un
momento dado, tomar las media<vdas correctivas necesarias. (Alfonso Leopoldo Ortega
Castro, 2000)
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1.10.1 Representaciones Esquemaéticas.

Este método consiste en representar en forma grafica la composicion de los estados
financieros con la finalidad de mostrar los estados financieros de una forma facil, para asi
poder entender mejor la conformacién de los rubros totales dentro del Balance General y

Estado de Resultados.

1.10.2 Método Vertical o de Porcentajes Integrales.

El método de porcentajes integrales, como su nombre lo dice, consiste en expresar en
porcentajes las cifras de los estados financieros. Se utiliza principalmente para el analisis
de los estados financieros como es el caso del Balance General y del Estado de

Resultados, comparando las cifras en forma vertical.

Un Balance en porcentajes integrales indica la proporcion en que se encuentran invertidos
en cada tipo o clase de activo los recursos totales de la empresa, asi como la proporcion

en que estan financiados por los acreedores o por los accionistas de la misma.

En el método de porcentajes integrales en cuanto al Balance General se utiliza la

siguiente dinamica:

+ Aplicar el 100% al activo total
+ Aplicar el 100% a la suma del pasivo y del capital contable.
+ Considera que cada una de las partidas del activo, del pasivo y del capital debe

representar una fraccion de los totales.

El Estado de Resultados elaborado en porcentajes integrales muestra el porcentaje de
participacion de las diversas partidas de costos y gastos, asi como el porcentaje que
representa la utilidad adquirida en relacion con las ventas anuales. (Alfonso Leopoldo
Ortega Castro, 2000)

1.10.3 Método Horizontal o de Tendencias.
Es un procedimiento que consiste en comparar estados financieros homogéneos en dos o

mas periodos consecutivos, para determinar los aumentos y disminuciones o variaciones

e ™

ettt

AMX

“‘ ) 23 umér‘ll:ufr"

mcassal



T T

" et

AMX

Ve América Mévil. SAB. de C.9. amErical

[ T=a"] |

de las cuentas, de un periodo a otro. Este analisis es de gran importancia para la
empresa, porque mediante él se informa si los cambios de las actividades y si los
resultados han sido positivos o negativos: también permite definir cuales merecen mayor
atencion por ser cambios significativos en la marcha. Este procedimiento es dinamico por
que nos permite apreciar los cambios financieros presentados en aumentos o
disminuciones estado a otro. Muestra también las variaciones en cifras absolutas, en
porcentajes, lo cual permite observar ampliamente los cambios presentados para el

estudio, interpretacién y toma de decisiones.

1.10.4 Estado de Origen y Aplicacién de Recursos.
Estado financiero que muestra los conceptos de donde se obtienen los recursos y el

destino de los mismos.

Reglas:

+ Todo incremento de Activo = Aplicacién
+ Todo decremento de Activo = Origen
+ Todo incremento de Pasivo y Capital = Origen

+ Todo decremento de Pasivo y Capital = Aplicacion

1.10.5 Razones Financieras.

Los estados financieros publicados en una empresa pueden dar con frecuencia algunos
indicios acerca de su situacion financiera y perspectivas de su desempefio pasado, que
pueden ser importantes para el futuro. Al analizar el desempefio de una empresa
mediante sus estados financieros, es util definir un conjunto de razones para facilitar la

comparacion a lo largo del tiempo y entre compafiias.

Podemos analizar cinco aspectos principales del desempefio de una empresa mediante
cinco razones: Rentabilidad, Rotacién de activos, apalancamiento financiero, liquidez y
valor de mercado. (Zvi Bidie, 2002)
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Las razones financieras constituyen un método para conocer hechos relevantes acerca de
las operaciones y la situacion financiera de la empresa, para que el método sea eficaz, las
razones financieras deben ser evaluadas conjuntamente y no en forma individual.

Asimismo, debe tomarse en cuenta las tendencias que han mostrado en el tiempo.

El calculo de razones financieras es de vital importancia para conocer la situacion real de
la empresa, en raz6n de que miden la interdependencia que existe entre diferentes

partidas del balance y del estado de resultados.

Aunque el nimero de razones financieras que se puede calcular es muy amplio, es
conveniente determinar solo aquellas que tengan un significado practico y que ayuden a
definir aspectos relevantes de la empresa, una razén financiera en si misma puede ser
poco significativa, por lo que, de ser posible, debe compararsela con la de otra empresa
similar o de la misma empresa en ejercicios anteriores. (Alfonso Leopoldo Ortega Castro,
2000)

1.10.5.1 Razones de Liquidez.
Miden la capacidad de la empresa para calcular sus obligaciones a corto plazo de pagar

sus cuentas y mantenerse solvente. Las principales razones son las siguientes:
4+ Capital Neto de trabajo:

Foérmula de Calculo:
AC — PC

Activo Circulante - Pasivo Circulante

Es poco util para medir la liquidez de una empresa, ya que su resultado esta expresado en
nameros absolutos (pesos), por lo que realmente no es un indice, pero para efectos de control
interno es muy necesario, también se pide como requisito para el otorgamiento de un crédito

bancario.
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+ Indice de solvencia:

AC

Foérmula de Calculo: >c

Activo Circulante / Pasivo Circulante

Mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo, esta razén

minimo debe ser igual a 2.0, pero realmente depende del ramo industrial en la cual opere esta.

+ Pruebadel acido:

AC-1

Formula de Calculo:

Activo Circulante - Inventarios / Pasivo Circulante

Mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo, esta razén

minimo debe ser igual a 1.0, pero realmente depende del ramo industrial en la cual opere esta.

1.10.5.2 Razones de actividad.

En este rubro podemos encontrar las siguientes razones financieras:

4+ Rotacion de Inventarios.

CdeV.
1

Costo de Ventas / Inventarios

Formula de Calculo:

Esta razon es muy util para evaluar a los departamentos de compras, y almacenes, también se
le considera como razon de liquidez, debido a que entre mas grande sea la rotacion, se
presume que tiene mas liquidez la empresa, y su resultado representa el nimero de veces que

se estan rotando los inventarios, o el nUmero de veces que se renuevan los inventarios.
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+ Plazo promedio de Inventarios:

365
Rdel.

365 / Rotacion de Inventarios

Férmula de Calculo:

Esta razon indica el numero de dias que las organizaciones se tardan en renovar sus
inventarios, desde que se compra la materia prima hasta que se vende el producto terminado,
también se le considera como razén de liquidez, debido a que entre menos dias nos tardemos

en renovar los inventarios, se presume que tiene mas liquidez la empresa.

+ Rotacion de cuentas por cobrar:

v.C.
C.por C.

Formula de Céalculo:

Ventas anuales a crédito/ Cuentas por cobrar

Nos indica la rapidez con que se cobran las ventas a crédito, y representa el nimero de veces

que en promedio se hacen efectivas las cuentas por cobrar, o el nimero de veces que en

promedio les cobramos a nuestros clientes en un afio.

+ Plazo promedio de cuentas por cobrar:

365

Foérmula de Calculo: T —
R.De C.Por C.

365/ Rotacion de cuentas por cobrar

Esta raz6n nos representa el nimero de dias, que en promedio les cobramos a nuestros
clientes. O el nimero de dias que estamos financiando a los clientes, entre mas bajo es el

resultado es mas favorable financieramente para la empresa.
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+ Rotacion de cuentas por pagar:
P - c.C.
Formula de Célculo:
C.Por P.
Compras anuales a crédito/ Cuentas por pagar

Representa el nimero de veces que en promedio les pagamos a los proveedores en un afio, 0

que estos, hacen efectivas sus cuentas por cobrar. Como ningln contable proporciona

informacidén sobre las compras a crédito, los tratadistas financieros normalmente aplican un

porcentaje estimativo referente a las compras a crédito, y se aplica al renglén de costo de

ventas.

+ Plazo promedio de cuentas por pagar:
2 2 365
Formula de Célculo: —_—
R.De C.Por P.
365/ Rotacion de cuentas por pagar

Esta razén representa el nimero de dias, que en promedio tardamos en pagar a nuestros

proveedores. O el nUmero de dias que los proveedores nos estan financiando, entre mas dias

nos tardemos en pagar es mas favorable financieramente para la empresa.
1.10.5.3 Razones de Endeudamiento.
El resultado de este indice orienta sobre la eficiencia en el uso de los recursos de terceros
para generar utilidades y el costo de esta. En general, cuanto mas deuda utiliza una
empresa en relacion con sus activos totales, mayor es su apalancamiento financiero.
De acuerdo con Weston (1994) la medida en la cual una empresa usa el financiamiento
por medio de deudas (apalancamiento financiero) tiene implicaciones de gran importancia:
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Al obtener fondos a través de deudas, los accionistas pueden mantener el control de una

empresa con una inversion limitada transfiriendo los riesgos a los acreedores.

Si la empresa obtiene un mejor rendimiento sobre las inversiones financiadas con fondos
solicitados en préstamos que el interés que paga sobre los mismos, el rendimiento sobre

el capital de los propietarios se ve aumentado o “apalancado™.

Si la empresa no tuviese gastos financieros la razén tendra valor de uno. Si el indice de
apalancamiento financiero es mayor que uno, significa que la empresa esta utilizando el
endeudamiento de forma adecuada. Conforme el indice disminuya, se aleje de la unidad y
tienda a cero (o peor aun se convierta en negativo) significa que la empresa esta pagando

mas por concepto de intereses.

A través del andlisis exhaustivo se evaltan los términos y calidad del crédito recibido. Las
decisiones sobre la forma, cantidad, tipo, costo y horizonte de financiamiento de los
activos contribuyen a lograr los objetivos de rentabilidad buscados. (Rogelio Arzate
Fernandez, 2011)

+ Pasivo total:

- L PT.
Formula de Calculo: T

Pasivo Total / Activo Total

Las razones de endeudamiento miden la utilizacién del dinero de los acreedores. En este caso,

se mide el pasivo total respecto al activo total, el resultado “x”, se interpreta como sigue: por

cada peso que tenemos invertidos en activo “x” porcentaje ha sido financiado por los

acreedores.

Esta razon dificilmente sera igual a uno, de ser asi, significa que no hay capital social, y la

empresa esté totalmente endeudada.

El apalancamiento financiero puede aumentar la tasa esperada de rendimiento para los accionistas.

i,

7 ~,

ettt

AMX

“‘ 29 umér‘ll:u;

mcassal



T T

__ e América Movil. SA.B. de C.V. e :\,

AMX

+ Endeudamiento (otro enfoque):

AT.
cc

Activo Total/ Capital contable

Foérmula de Calculo:

También mide el grado de endeudamiento que se tiene bajo otro enfoque, partiendo de la base
de A = P+C, entonces podemos decir que si el resultado es igual a uno, no hay deudas, entre
mas se aleje de la unidad, més endeudada estara la organizacion.

+ Pasivo a capital:

PALP.
C.C.

Formula de Calculo:

Pasivo a Largo Plazo/ Capital contable

Esta razén mide la relacion que existe entre los fondos a largo plazo (pasivo y capital). El
resultado se interpreta como la proporcion que tiene el pasivo a largo plazo, respecto al capital
contable

7

« Si el resultado < 1 = EIl capital contable es suficiente para respaldar las deudas a
largo plazo.

« Sielresultado es > 1 = El pasivo a L.P. Mas grande que el capital contable.

1.10.54 Razones de Rentabilidad.

Estas pueden medirse respecto a las ventas, activo o sobre la base del capital. Aqui el
ingreso se considera como utilidades antes de impuestos e intereses, en el caso de
rendimiento sobre venta y rendimiento sobre activo pero como utilidad neta en el caso de

rendimiento del capital.

Para lo cual contamos con las siguientes razones:
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+ R.O.l (return on investment):

2 L U.N.
Formula de calculo: o

Utilidad Neta / Capital Contable

Representa el porcentaje de utilidad neta con respecto al capital contable.

De cada peso que se tienen invertidos, se tienen “x” centavos, o porcentaje de utilidad,

después de cubrir costos, gastos, e impuestos.

+ Rotacion del activo:

L L |4
Férmula de Calculo: '

Ventas / Activo Total

Sirve para medir el grado de eficiencia de la gerencia en la utilizacion de sus activos para
generar ventas. Entre mas alto sea este porcentaje, existe mas eficiencia en la utilizaciéon de

los activos, y hay menos activos ociosos.

+ Margen Bruto de Utilidades:

P . U.B.
Foérmula de Calculo: -

Utilidad Bruta / Ventas

Representa la utilidad en centavos por cada peso que se vende, entre mas alta sea esta,
significa que més bajos son los costos.

Ventas - Costo de ventas = Utilidad Bruta

+ Margen neto de utilidades:

P - U.N.
Formula de Calculo: ==

Utilidad Neta / Ventas
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Significa la utilidad que nos queda de cada peso que vendemos, después de costos, gastos, e

impuestos.

= Utilidad de Operacién

- Gastos financieros

= Utilidad antes de impuestos
- Impuestos

= Utilidad Neta

+ Rendimiento:

2 - U.N. 14
Foérmula de Calculo: (7 X E)

Utilidad Neta / Ventas x Ventas Activo Total

Representa el grado de eficiencia que tiene la Gerencia, para generar utilidades con los activos
disponibles, esta técnica es muy comudn entre los americanos para evaluar el rendimiento total

de las empresas.

+ Carga financiera:

U.Antes de 1
U.DeO.

Formula de Céalculo:

Utilidad antes de impuestos / Utilidad de operacion

Es un indicador que se utiliza para conocer el grado que se tiene en cuanto al pago de gastos
financieros. Entre mas se acerque a la unidad significa que se pagan pocos intereses, entre

mas se acerque a cero significa que se pagan muchos intereses. (Arzate, 2012)
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1.10.5.5 Andlisis DuPont

De acuerdo Pedro Enrique Lizola M., Peyton Foster Roden y Patricia Mercado Salgado en
el libro titulado Temas selectos sobre areas funcionales de las organizaciones, mencionan
sobre, el origen de la ecuacion DuPont se dio durante la segunda década del siglo
pasado, se dio un periodo de gran expansién econdmica a un ritmo sin precedentes,
producto de una coyuntura favorable propiciada por la llegada del dinero del exterior y de
una demanda creciente que estimulaba la inversién, esta época fue llamada los felices
afos veintes. Para muchos representa el verdadero comienzo del siglo XX, época en que
los choques, la automatizacion y la gestién cientifica transformaron la vida cotidiana y el
trabajo, ademas de que el entretenimiento en todas sus formas se convirtié6 en un gran

negocio.

El desarrollo econémico genero una burbuja especulativa y a mediados de la década de
1920 el mercado de valores en los Estados Unidos experimento una rapida expansion
hasta la gran caida del precio de las acciones en octubre de 1929, desplome que
contribuyo a la gran depresion de la década de 1930. Fue la recesion econémica mundial
mas larga (diez afios) y mas grave jamas experimentada por el mundo occidental
industrializado. Aunque se origino en Estados Unidos, este fenbmeno provoco la
disminucién drastica de la produccion, el desempleo grave y la deflacién aguda en casi

todos los paises del mundo.

La ecuacion DuPont se utiliza para realizar los estados financieros de la empresa y
evaluar su condicién financiera. Relne el estado de pérdidas y ganancias y el balance
general en dos medidas de rentabilidad: el Rendimiento sobre los activos totales (ROA,
por sus siglas en ingles (Return on Total Assets) y el retorno sobre el patrimonio (ROE,

por sus siglas en ingles, Return on Common Equity).

Primera etapa: La formula basica (dos razones)
Inicialmente el sistema DuPont se integro del Margen de Utilidad Neta (MUN) con la

rotacion de los activos totales (RAT); esto es, relaciono la rentabilidad con las ventas con
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la eficiencia con que se han utilizado los activos. El producto de estas dos razones dio
como resultado el Rendimiento sobre los Activos Totales (ROA).

Segunda etapa: La formula modificada (tres razones)

A la formula anterior se le agrego la relaciéon del activo total a capital contable, conocido
también como el multiplicador del capital (MC). Es otra forma de ver el nivel de
endeudamiento de una empresa toda vez que es una transformacion reciproca del indice
de Endeudamiento. Esta razéon financiera juega el papel de multiplicador de

apalancamiento financiero (MAF) en el contexto de la ecuacion.

Tercera etapa: La formula ampliada (cuatro razones)

La formula DuPont fue la herramienta dominante para el analisis del rendimiento hasta la
década de 1970. Durante esta época destaco en el ambiente académico la idea de un
cuarto termino que midiera el costo del apalancamiento financiero modificado, para tal
efecto, el primer termino de la ecuacion (Margen de Utilidad Neta), por el Margen de
utilidad de operacion (MUO) y agregando un nuevo indice, Carga Financiera (CF); con
ello se obtiene la proporcién de utilidad de operacién que le queda a la empresa una vez

que cubrié el pago de los intereses respectivos.

Férmula Dupont
‘UdeO ‘x‘ v ’x ‘AT ‘x l UATI
ccC U de O
: 1 i : 1 i
M. de \l_dLQY_R.Je A Endeudamhnt.nwcgngnjinonciero

Rendimienfo;—w—ﬂpﬁncamienfo

Rentabilidad

En cuanto a la formula DuPont es recomendable profundizar cada componente de la

ecuacion hasta el mayor detalle posible, con la finalidad de detectar los renglones en los
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gque se generan las variaciones de mayor impacto y estudiar las causas que las originan.
La técnica de aumento y disminucién es muy util para este efecto, la cual consiste en
comparar cifras de los estados financieros a dos fechas distintas, obteniendo diferencias
positivas 0 negativas para detectar los cambios significativos. Las variaciones se obtienen
en valores absolutos y relativos, calculandose en términos nominales y en términos

reales.

La importancia de lo anterior radica en identificar la raiz de las fluctuaciones en rubros
especificos, razén de ser del andlisis de rentabilidad, y convertirlas en medidas
estratégicas a partir de preguntas clave como: ¢ Por qué sucede lo que sucede?, ¢Qué
elementos contables y financieros tienen mayor relevancia y volatilidad en la rentabilidad.

(Rogelio Arzate Fernandez, 2011)

1.10.6 Los modelos financieros complejos de valuacion de empresas.

Segun la Dra. Maria Luisa Saavedra Garcia en su libro Valuacibn de Empresas-
Metodologia para su aplicacion en el afio 2008. Nos dice que son tres los modelos
financieros complejos para la valuacion de empresas, que son los siguientes: 1) Flujo de
efectivo Disponible, 2) Valor Econémico agregado y 3) Opciones de Black y Scholes.

Para lo cual en esta ocasion solo estudiaremos los dos primeros.

1.10.6.1 Flujo de Efectivo Disponible (FED).

El modelo FED de acuerdo con lo propuesto por Copeland (1994, p.132), indica que el
valor del capital propio de una empresa es igual al valor presente de los flujos de efectivo
disponibles, menos el valor presente de los flujos pagados a todos los acreedores.
Asimismo Copeland considera solo el flujo de efectivo operativo sefialando una
metodologia para su célculo, también considera solo la deuda con costo. Ademas, sugiere
calcular los flujos de efectivo para un periodo explicito de siete afios, y un periodo de

pronostico del valor continuo bajo el supuesto de empresas en marcha.
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La esencia de este modelo es que el valor del capital propio de una empresa (valor
intrinseco) es igual al valor presente de los flujos de efectivo disponibles, menos el valor
presente de los flujos pagados a todos los acreedores (deuda con costo) de la empresa.

Valor presente de los Flujos de Efectivo Disponibles
O] Valor presente de la deuda con costo

=) Valor intrinseco de la empresa.

Este modelo centra su atencidn en el célculo y analisis de los “generadores de valor”, que
son los que crean valor dentro de la empresa.

Por tanto para implementar el MODELO FED para las valuaciones de empresas es
necesario llevarlo a cabo en las siguientes etapas:

+ Determinar el FED.
+ Calcular la tasa de descuento apropiada.
+ Calcular el valor continuo.?

El FED es el flujo real operativo que produce la empresa, se obtiene después de
impuestos; es el importe que la empresa tiene disponible para abonar a sus fuentes de
financiamiento, sea de deuda o de capital. EI FED es igual al flujo de efectivo bruto menos

la inversién bruta, mas el flujo de efectivo no operativo, si hubiera.

El flujo de efectivo bruto es el importe que la empresa puede reinvertir para mantenerse
en el mercado o para crecer sin necesidad de financiarse con deuda, esta conformado por
la utilidad operativa llamada también utilidad antes de impuestos (UAII®), se inicia con esta
utilidad porque es la que se obtendria si la empresa no tuviera deudas; menos los
impuestos ajustados, son los impuestos que se pagarian si la empresa no tuviera deudas;
mas la depreciacion y otras partidas que no requieran utilizacion de efectivo, como la
amortizacion de activos diferidos, reservas de largo plazo en el pasivo e impuestos

diferidos.

’Esto es supuesto que la empresa es un negocio en marcha y seguira generando flujos indefinidamente.
* UAIl 0 EBIT por sus siglas en ingles (Earnings Before Interests adn Taxes)
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DETERMINACION DEL FED
Utilidad operativa (UAII)

O] Impuestos ajustados

(=) Utilidad operativa neta de impuestos

(€3] Depreciacion y otras partidas que no requieren utilizacion de efectivo (partidas
virtuales)

(=) Flujo de efectivo bruto

Incremento o decremento en el capital de trabajo operativo
(+) Cambios en la inversion de activo fijo neto
(+) Incremento o decremento en otros activos
(=) Inversion bruta

Flujo de efectivo bruto
-) Inversién bruta
Flujo de efectivo operativo
Flujo de efectivo no operativo
FED

A~ N S
— — —

El incremento en el capital de trabajo operativo es igual a los activos circulantes
operativos que excluyen las inversiones temporales, menos los pasivos circulantes que no
toman en cuenta los pasivos con costo. El incremento es el importe que la empresa
invirti6 en capital de trabajo. La inversién en activo fijo neto es el incremento del rubro
inmueble maquinaria y equipo neto mas la depreciacion del ejercicio. El incremento en
otros activos son los cambios netos en todos los otros activos operativos, como los
diferidos (marcas, patentes, gastos diferidos), cuentas por cobrar de largo plazo, otras

inversiones, etcétera.

La inversion bruta es la inversién que se hace en capital de trabajo, activo fijo neto y otros
activos. El flujo de efectivo no operativo se obtiene después de impuestos tomando todas
las partidas no relacionadas con las operaciones de la empresa como operaciones

extraordinarias, operaciones descontinuadas, crédito mercantil, etcétera.
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De esta forma el valor total de la empresa seré:

Valor presente de los FED

(+) Valor presente de los flujos de efectivo no operativos después de impuestos

(=) Valor total de la empresa (Garcia, 2008)

1.10.6.2 Valor Econémico Agregado (EVA?)

Este modelo segun el libro de la Dra. Maria Luisa Saavedra Garcia en su libro Valuacion
de Empresas - Metodologia para su aplicacién, lo define como las utilidades en operacién
menos el costo de capital para generar esas utilidades®, involucra variables como el
capital invertido y el rendimiento sobre este capital. De acuerdo con este modelo, el valor
de la empresa se determina por su capacidad para ganar una tasa de rendimiento
superior a su costo de capital, asi como la habilidad de la administracion para disefiar

estrategias dirigidas hacia la creacién de valor.

El uso del EVA para valuar acciones, se hace realizando proyecciones financieras para
con las mismas calcular el EVA proyectado. Luego se calcula el valor presente del EVA
para encontrar el Valor Agregado del Mercado (VAM®) intrinseco, se puede comparar
entonces el mismo con el valor de mercado, si el valor intrinseco as mayor, es sefal de

compra.

El EVA es una metodologia desarrollada por la firma Stern Stewart y Co. En Nueva York,
que permite a las organizaciones conocer cuéles son los resultados en el valor que

generan para sus accionistas.

4 EVA, por sus siglas en ingles (Economic Value Added)

> Este costo se calcula cola la tasa de costo ponderado de capital multiplicada por el capital invertido, es
decir, el activo fijo mas el capital de trabajo neto.

® VAM es la diferencia entre el precio de mercado y el valor en libro de las acciones.
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El EVA se define como las utilidades en operacion menos el costo de capital empleado

para generar esas utilidades. EI EVA se incrementara si las utilidades en operacion

aumentan, siempre y cuando no involucre capital adicional.

Si el capital fresco se invierte en proyectos que ganen mas que el costo total del capital, o

si el capital puede ser reorientado extraido de areas de negocios que no proporcionan un

retorno aceptable, entonces el EVA se incrementara. EI EVA disminuirAd cuando la

administracién dirija fondos a financiar proyectos que ganen menos que el costo de capital

0 pase por alto el fondeo de proyectos que pareciese que ganan mas que el costo de

capital.

Los componentes basicos del EVA son:

+

La utilidad de operacién: la utilidad de operacion que se utiliza para el calculo del
EVA es la utilidad operativa después de impuestos (UODI), incluye los ingresos de
operacion, sin intereses ganados, dividendos, y otros ingresos extraordinarios. Los
gastos incurridos en la operacion de la empresa, incluyendo depreciaciones e
impuestos, sin tomar en cuenta interés es a cargo u otros gastos extraordinarios.

Se debe eliminar la depreciacion de la utilidad operativa.

El capital invertido: El capital invertido viene a ser los activos fijos mas el capital
de trabajo operativo, mas otros activos. Otra forma de llegar al capital invertido es
mediante la deuda de corto y largo plazo con costo mas el capital contable. El
capital de trabajo operativo no toma en cuenta los pasivos con costo, ni pasivos

diferidos de impuestos a corto plazo.

El CCPP. Se obtienen de dos fuentes: deuda con acreedores, sujeta a intereses y
el capital de los accionistas. El promedio ponderado del costo de la deuda

después de impuestos y el costo de capital propio conforme el CCPP.

El EVA es la diferencia entre la utilidad que la empresa crea con sus operaciones y el

cargo de capital proveniente de los inversionistas.
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Métodos para calcular el EVA.

Método Spread
< El spread entre la tasa de retorno del capital y el CCPP.

< Multiplicar el Spread por el capital invertido.

EVA=(r — CCPP) *Capital invertido

Donde:
r=tasa de rendimiento sobre el capital invertido
CCPP=costo de capital promedio ponderado

Capital invertido= capital invertido al inicio

La formula para obtener la tasa de retorno de capital invertido es:

r= Flujo de caja disponible/Capital invertido

Método residual

<+ Obtener la UODI.

% Restar a la UODI el cargo por el uso de capital.

EVA=UQDI- (Capital invertido *CCPP)

Donde:

UODI=utilidad operativa después de impuestos.

Capital invertido=Capital invertido al inicio.

CCPP=Costo de capital promedio ponderado. (Luisa, 2008)
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1.10.7 Marco Contextual

Adecir de Maria Luisa Saavedra, son tres los modelos financieros complejos para la
valuacion de cualquier empresa, pero en este trabajo solo nos enfocaremos en dos

modelos (FED y EVA). El primer modelo del cual hablaremos serd el FED o Flujo de

Efectivo Disponible, la esencia de este modelo es que el valor propio de una empresa es

igual al valor presente de los flujos de efectivo disponibles, menos el valor presente de los

flujos pagados a todos los acreedores de la empresa. Este es uno de los modelos mas

conocidos en el medio mexicano.

Este modelo centra su atencion en el calculo y analisis de los generadores de valor, que
son los que crean valor dentro de la empresa y pueden ser en crecimiento en ventas,
margen operativo, inversion adicional en capital de trabajo, inversion adicional en activos

flujos, estrategias fiscales, entre otros.

El FED es un flujo real operativo que produce la empresa, se obtiene después de
impuestos; es el importe que la empresa tiene disponible para abonar a sus fuentes de
financiamiento, sea de deuda o de capital. EI FED es igual al flujo de efectivo bruto menos

la inversion bruta, mas el flujo de efectivo no operativo, si hubiera.

Segun Maria Luisa Saavedra nos comenta que las ventajas del uso del modelo FED son

las siguientes:

+ Contempla el potencial del crecimiento de la compafiia al considerar la tasa de
crecimiento.

+ Contempla apropiadamente las mejoras en eficiencia al considerar el rendimiento
esperado.

+ Refleja apropiadamente los rendimientos esperados basados en el riesgo del
negocio o pais.

+ Permite realizar un andlisis de sensibilidad completo.

+ Al estar basado en flujos de efectivo, tasa de crecimiento y riesgo especifico de la

empresa, se evita la influencia de los errores de valuacion del mercado.
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Al respecto también menciona las desventajas que tiene la aplicacion de este modelo de

valuacién, como son los siguientes:

+ Se basa solo en la habilidad de la compafiia para generar flujos de efectivo, sin
considerar la inversion total.

+ Sila empresa tiene activos que no estan siendo utilizados (y por tanto no producen
ningun flujo de efectivo), el valor de estos activos no se reflejara en el valor
obtenido.

+ Si la empresa no cotiza en bolsa sera dificil estimar el riesgo (para estimar la tasa
de descuento), dado que el modelo requiere que los parametros de riesgo sean

estimados del comportamiento histérico.

La autora Maria Luisa Saavedra considera que el FED a pesar de las desventajas que
presenta, es un modelo adecuado para valuar una empresa, ya que sin flujo de efectivo
las empresas no seran capaces de financiar sus planes de expansion en un mercado

comparativo.

A decir Maria Luisa Saavedra del segundo método financiero de valuacion de empresas,
es el EVA o Valor Econémico Agregado y comenta que es una metodologia desarrollada
por la firma Stern Stewart y Co. En Nueva York, que permite a las organizaciones conocer

cuales son los resultados en el valor que generan para sus accionistas.

El EVA se define como las utilidades en operaciéon menos el costo de capital empleado
para generar esas utilidades. EI EVA se incrementara si las utilidades en operacion

aumentan, siempre y cuando no involucre capital adicional.

El EVA es la medicion del desempefio financiero basado en la utilidad operativa después
de impuestos, la inversion en activos requeridos para generar esta utilidad y el costo de la

inversion en activos o el CCPP.

i,

ettt

AMX

“‘ ) 42 umér‘ll:ufr"

mcassal



T T

" et

AMX

Ve América Mévil. SAB. de C.9. amErical

[ T=a"] |

El EVA se basa en flujos de caja y no en utilidades, al descontar el EVA generado por un
proyecto determinado, automéaticamente este equivaldra al valor presente neto.” Por tanto,
se acepta el proyecto que produzca un EVA descontado positivo.

Si el EVA de una empresa se prevé que sea positivo, significa que la empresa generara
un valor superior a los costos de usar el capital que se inyectara: si el EVA se prevé que
sea hegativo significa que no generara valor agregado. La medicién del EVA es un

indicativo respecto a cdmo puede reaccionar el mercado ante una organizacion.

El EVA es un indicador aceptable tanto de valor como de desempefio, puede relacionar la
valuacion estratégica a futuro, los pronésticos de inversiones de capital y los procesos

presupuestales.

Es un indicador para establecer objetivos y metas, evaluar desempeiios, fijar bonos,
proporciona informacion importante para los inversionistas y para la preparacion de
pronosticos de inversiones de capital y valuaciones diversas Es la base sobre la que

debe elegirse el nuevo sistema de administracion financiera.

A decir Maria Luisa Saavedra nos menciona las siguientes ventajas en cuanto al modelo
de EVA:

+ Provee una medicién para la creacion de riqueza que alinea las metas de los
administradores de las divisiones o plantas con las metas de la compainiia.

+ Permite determinar si las inversiones de capital estan generando un rendimiento
mayor a su costo.

+ Permite identificar a los generadores de valor en la empresa.

+ Los administradores que son compensados en funciéon del EVA toman acciones
consistentes con la generacion de valor.

+ Combina el desempefio operativo con el desempefio financiero en un reporte

integrado que permite tomar decisiones adecuadas.

" El costo de nuestro capital empleado para financiar un proyecto es especificamente sustraido en el calculo
del EVA.
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En el mismo Maria Luisa Saavedra nos menciona las siguientes desventajas para este
modelo:

+ El EVA no es comparable cuando existen diferencias en los tamafios de las
plantas o divisiones. Una gran planta o division puede tener un EVA alto y una
pequefia planta un EVA bajo.

+ El EVA es un célculo que depende de los métodos de la contabilidad financiera
para la realizacion de los ingresos y el reconocimiento de los gastos. Esto puede
motivar a los administradores a manipular estos niumeros.

+ El EVA sobrenfatiza la necesidad de generar resultados inmediatos; por tanto esto
desincentiva a los administradores para invertir en productos innovadores o

procesos tecnoldgicos que generan resultados en el largo plazo.

La autora Maria Luisa Saavedra nos menciona que el EVA es un modelo de valuacion de
empresas que ya lo usan empresas como Coca-Cola y Wal-Mart; sin embargo la mayoria
de las empresas en México aun no lo aplican. Es fundamental que este modelo se difunda
mas y que cada vez mas empresas aprendan a utilizarlo como una herramienta para

medir la eficiencia tanto operativa como financiera.
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2.1 Introduccién Marco de Referencia.

2.1.1 Datos Generales de la Empresa

Informacion General

Clave de cotizacion:

AMX

Series:

Fecha de constitucion:

Fecha de listado en la BMV:
Relacion con Inversionistas:

Teléfono:
E-mail:

Oficinas Corporativas:

Teléfono:
Fax:
Direccion de internet:

Capitales Deuda

25/09/2000

07/02/2001

LIC. DANIELA LECUONA (GERENTE REL. INVERSIONISTAS)
N/D

N/D

LAGO ZURICH 245, PLAZA CARSO, EDIFICIO TELCEL,
AMPLIACION GRANADA, 11529, MEXICO, DF

25814449

25814440

www.americamovil.com

Descripcion de la Empresa

Sector: SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES

Subsector: SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES

Ramo: SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES INALAMBRICAS

Subramo: SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES INALAMBRICAS

Actividad PROPORCIONAR SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES A NIVEL NACIONAL O

econdémica: INTERNACIONAL A CLIENTES RESIDENCIALES Y COMERCIALES QUE OPERAN EN
UNA AMPLIA GAMA DE ACTIVIDADES.

Principales TELEFONIA MOVIL

productos y/o

SEervicios:
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Principales Funcionarios
DIRECTOR GENERAL DANIEL HAJJ ABOUMRAD
DIRECTOR DE FINANZAS CARLOS JOSE GARCIA MORENO ELIZONDO

- ,

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. T
Consejo de administracion |
Nombre Puesto Calidad del
Consejero
LIC. CARLOS SLIM DOMIT PRESIDENTE DEL CONSEJO DE PATRIMONIAL
ADMINISTRACION
LIC. PATRICK SLIM DOMIT VICEPRESIDENTE DEL CONSEJO DE PATRIMONIAL

SR. LOUIS C. CAMILLERI @
C.P. ERNESTO VEGA VELASCO
C.P. RAFAEL MOISES KALACH
MIZRAHI

LIC. ALEJANDRO SOBERON
KURI

LIC. DAVID IBARRA MUNOZ
LIC. SANTIAGO COSIO PANDO
LIC. CARLOS BREMER
GUTIERREZ

LIC. PABLO ROBERTO
GONZALEZ GUAJARDO

LIC. DANIEL HAJJ ABOUMRAD
LIC. ARTURO ELIAS AYUB
C.P. OSCAR VON HAUSKE
SOLIS

C.P. JUAN ANTONIO PEREZ
SIMON

LIC. MARIA JOSE PEREZ SIMON
CARRERA

LIC. RAFAEL ROBLES MIAJA
LIC. ALEJANDRO CANTU
JIMENEZ

ADMINISTRACION

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO PROPIETARIO

CONSEJERO SUPLENTE

SECRETARIO SUPLENTE

SECRETARIO PROPIETARIO DEL CONSEJO

DE ADMINISTRACION

INDEPENDIENTE

INDEPENDIENTE

INDEPENDIENTE

INDEPENDIENTE

INDEPENDIENTE

INDEPENDIENTE

INDEPENDIENTE

INDEPENDIENTE

PATRIMONIAL

PATRIMONIAL

PATRIMONIAL

RELACIONADO

RELACIONADO

NA
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Acciones Acciones Serie AA
Acciones detentadas (millones) % de la Serie
Fideicomiso de control (1) 10,894 46.5%
Inmobiliaria Carso (2) 4,262 18.2%
Control Empresarial de Capitales (3) 2,870 12.2%
Carlos Slim Helu (4) 1,878 8.0%

2.1.2 América Movil
ﬁ mérica Movil es la compaiiia lider de servicios de comunicacién en América Latinay la

tercera mas grande en términos de suscripcion.

Es parte del Grupo Carso y cuenta con operaciones en 18 paises, en los cuales provee
sus servicios a una poblacién total de 800 millones de personas a través de marcas como
Telcel, Telmex, Claro, Embratel, Net, Comcel, Porta y Tracfone, entre otras.

Son lideres en participacion de mercado en México, Colombia y Ecuador, y ocupan el

tercer lugar en Brasil.

En esta era de conectividad en donde el contacto y la participacién cada vez mas activa
entre las personas y las sociedades son esenciales, las telecomunicaciones juegan un
papel central. Es por esto que en América Movil hemos concentrado nuestros esfuerzos
de inversion en infraestructura de vanguardia, en continua expansion, evolucion vy
asequible para todos. De esta manera hacen posible la comunicacién de los usuarios con

los habitantes de més de 200 paises en todos los continentes del mundo.

Su tecnologia de punta conecta 300 millones de accesos de voz, banda ancha y television
de paga, incluyendo 58 millones de accesos de lineas fijas. A través de éstos, los clientes
se mantienen en contacto con amigos y familiares, impulsan el crecimiento de sus
negocios, acceden a informacion valiosa, identifican oportunidades y mantienen su mundo

bajo control.
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2.1.3 Historia de América Movil.

En el afio 2000, América Latina era una region en donde el acceso a servicios de
telecomunicaciones estaba muy limitado debido tanto a factores socioeconémicos como
historicos. En su mayoria, la poblacion habia atravesado un dificil periodo en la década de
los 80 y los 90 como consecuencia de las crisis de deuda externa que surgieron en la
segunda mitad de 1982, por lo que los niveles de inversibn habian disminuido

notablemente.

En el sector de telecomunicaciones se habia generado una brecha vis-a-vis respecto a los
paises mas desarrollados, los cuales continuaron la expansion de su penetracion de linea
fija y crecieron rapidamente sus plataformas celulares. Como resultado, mientras que mas
de la mitad de la poblacién en Estados Unidos de América y en Europa tenia acceso a
servicios de comunicacion al cierre del 2000, en América Latina la proporcién era de tan

solo una de cada siete personas.

Los paises desarrollados se volvieron mas eficientes, y por lo tanto mas productivos,
gracias a la mayor y mas avanzada infraestructura en el sector que facilitd el contacto
entre clientes y productores, mejoré la logistica y abri6 el Internet para un creciente grupo

de negocios e individuos.

Sin embargo, el nuevo milenio trajo consigo una ola de cambio para América Latina en el
campo de las telecomunicaciones con la llegada de América Movil. La idea era que la
telefonia celular podria cerrar la brecha existente respecto de los paises desarrollados y
que seria una gran oportunidad de negocio. Asimismo, era muy claro que lograr esto
suponia grandes inversiones por parte de la empresa y una presencia regional que

ayudara a generar economias de escala.

Como resultado de la escision de Telmex se crea América Movil en el afio 2000, con una
posicion financiera muy sélida que le permiti6 expandir su presencia en el continente
americano y realizar las inversiones pertinentes para construir redes con la mas avanzada
tecnologia para llevar el servicio a todas las personas que no tenian acceso a sistemas de

comunicacion.
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En sus inicios, América Movil estaba integrada Unicamente por cuatro operaciones. En
primer lugar estaba Telcel, nuestro operador movil en México; Telgua, un proveedor
guatemalteco de telefonia fija y movil, Conecel en Ecuador, ofreciendo servicios
inaldmbricos; y Tracfone, un revendedor de tiempo aire en Estados Unidos de América
que operaba bajo un modelo de prepago. En total, se tenia una base de clientes de poco

mas de 10 millones, de los cuales la gran mayoria estaban en México.

La presencia de América Movil fue cada vez mas fuerte en la regidon a través de
adquisiciones, y en algunos casos arrancando operaciones desde cero. Ahora, la
empresa opera en 18 paises del continente americano y el Caribe. Implementamos el
mismo modelo de negocio en cada uno de ellos, el cual se basa en realizar importantes
inversiones para incrementar la cobertura y la capacidad de las redes y para adoptar
nuevas tecnologias. Esto, aunado a un intenso esfuerzo comercial, suscité el mayor
aumento en la penetracion de las telecomunicaciones que la region habia experimentado.
Comprometiendo los recursos necesarios, logramos transformar diametralmente este

mercado.

Asimismo, la desventaja que existia entre varios paises latinoamericanos respecto de los
mas desarrollados se ha acortado sustancialmente, por lo menos en cuanto al servicio de
voz. Las grandes disparidades en materia de telecomunicaciones que prevalecieron
durante mucho tiempo se han disminuido significativamente, nivelando asi el terreno
competitivo y permitiendo que los paises en los que operamos sean mas eficientes y

présperos.

2.2 Filosofia.
La Responsabilidad Social es parte fundamental de su estrategia y filosofia y por ello
trabajan con el objetivo de vincular la experiencia empresarial con la actividad social que

nos compromete con cada uno de nuestros clientes.

Tienen muy claro a dénde quieren llegar y como hacerlo. Esto define la pauta del
desempefio necesario para cubrir las expectativas propias y de sus grupos de interés,

relacionados de manera directa e indirecta con la compafiia.
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El espiritu ético y socialmente responsable de América Movil es la base de nuestra cultura
organizacional, y esta impreso en la vision, valores y mision de la corporacion. Esta, es
lograr que la poblacion de cada uno de los paises en donde operamos tenga acceso a
productos y servicios en telecomunicaciones de la mas avanzada tecnologia a precios

accesibles, con la finalidad de acercar cada dia mas a las personas.

2.3 Misién y Valores.

MISION

Nuestra mision consiste en el establecimiento de procesos que aseguren la promocion,
preservacion y desarrollo de los méas altos niveles de comportamiento honesto, integral y
ético de nuestros destinatarios en el desempefio de sus funciones y responsabilidades
cotidianas.

VALORES
Los valores y principios bajo los cuales se rige su conducta empresarial nos guian al
tiempo que nos distinguen. Como parte del Grupo Carso, América Mdvil cimenta su

cultura corporativa en los siguientes preceptos:

1. Honestidad. Ser honestos significa ser congruentes en nuestra forma de pensar

y actuar.

2. Desarrollo Humano y Creatividad Empresarial. Fomentamos la creatividad
empresarial como un medio para dotar a la sociedad de elementos suficientes con
los cuales brindar respuestas decididas a los grandes problemas que aquejan a los

paises en los que participamos.

3. Productividad. Nos mantenemos comprometidos con la modernizacion,
crecimiento, calidad, simplificacion y optimizacibon de nuestros procesos

productivos.
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4. Respeto y Optimismo. Estamos comprometidos con la creencia de que toda

persona tiene un potencial ilimitado y la capacidad y el deseo intrinseco de triunfar.

5. Legalidad. Nuestra actividad se rige también por los mandamientos impuestos
por la normatividad aplicable tanto a nivel empresa e industria como a nivel

personal.
6. Austeridad. Nos conducimos de manera sobria y sin alardes.

7. Responsabilidad Social. Tenemos encomendada la noble tarea de comunicar.
Ello nos reclama trabajar siempre en beneficio del desarrollo sustentable de las
comunidades a quienes tenemos el honor de servir, incluso en areas tan diversas
como la educacion, el medio ambiente, la salud, el deporte, el arte y la cultura. Es
asi como reafirmamos nuestro compromiso en la procuracion del bienestar
presente y futuro de las comunidades en donde operamos, conscientes que

nuestra misidon es inminentemente social.

2.4 Productos.

+ Servicios moviles:
La Compainiia ofrece servicios y productos moéviles en México a través de su subsidiaria
Telcel y las subsidiarias y filiales de esta ultima. Telcel es el proveedor lider de servicios
de telecomunicaciones moviles en México. Ademas, la Compafiia ofrece servicios de
paginas amarillas a través de Anuncios en Directorios, S.A. de C.V.; y servicios editoriales
a través de Editorial Contenido, S.A. de C.V.

Servicios y productos

Servicios y productos de voz: Telcel ofrece servicios de voz y datos a través de
varios planes tarifarios para satisfacer las necesidades de los distintos segmentos

del mercado. Telcel cuenta con planes de “pos-pago”, en los que el usuario recibe

g,
~,

“‘ 52 umér‘ll:u;

mcassal

.’J

ettt

AMX



T T

" et

AMX

América Mévil. SA.B. de C.V. i

[ T=a"] |

ettt

AMX

un estado de cuenta mensual por el mes anterior; y planes de “prepago”, en los
gue el usuario paga por adelantado una determinada cantidad de tiempo aire que
debe utilizar dentro de cierto plazo.

Servicios de valor agregado: Telcel ofrece servicios de valor agregado,
incluyendo asi como servicios de transmision de datos, servicios moviles de

entretenimiento y servicios de localizacién empresarial.

Servicios de datos: A través de sus redes GSM/EDGE, 3G y 4G, Telcel ofrece
servicios moéviles de acceso a Internet para ciertos modelos de aparatos de
teléfono, teléfonos inteligentes, tablets y computadoras portatiles, incluyendo
servicios de transmisiébn de datos, correo electrénico, mensajes instantaneos,
descarga de contenido en vivo, aplicaciones interactivas y otros servicios de
Internet. Ademas, Telcel ofrece servicios de datos a través de convenios de

prestacion de servicios de usuario visitante o roaming.

Aparatos y accesorios: Telcel ofrece diversos productos que complementan sus
servicios moviles, incluyendo teléfonos portatiles, teléfonos inteligentes, tablets,

tarjetas de banda ancha y accesorios tales como cargadores, audifonos y baterias.

Otros servicios y productos: Ademas, Telcel ofrece servicios moviles tales como
Oficina Movil Telcel una suite de servicios diseflada para suministrar a las
empresas diversas aplicaciones para mejorar su productividad, servicios de
seguridad para teléfonos portatiles y computadoras personales, servicios de
localizacion vehicular y de personal, soluciones moviles de pago, aplicaciones
moviles, servicios de redes virtuales privadas, servicios de video llamadas y
servicios de banca mévil. Ademas, Ideas, el portal de contenido de Telcel, ofrece
una amplia gama de servicios y contenidos tales como videos, musica, radio,

juegos en linea y aplicaciones.
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+ Servicios fijos

La Compafiia ofrece servicios y productos de linea fija en México, principalmente a
través de su subsidiaria Telmex y las subsidiarias mexicanas de esta Ultima. Telmex
es el proveedor lider de servicios fijos de voz y banda ancha en México. Al 31 de
diciembre de 2013, Telmex contaba con aproximadamente 13.5 millones de
suscriptores a sus servicios fijos de voz y 8.9 millones de suscriptores a sus servicios

de banda ancha.
Servicios y productos

Servicios y productos de voz: Telmex ofrece diversos servicios y productos fijos de
voz incluyendo servicio local, servicio de larga distancia nacional e internacional, y
servicios de telefonia publica a través de varios planes tarifarios para satisfacer las
necesidades de los distintos segmentos del mercado.

Los cargos correspondientes al servicio local fijo de Telmex incluyen (a) la instalacion
de la linea, (b) la renta mensual, (c) las llamadas locales, (d) el uso de servicios
digitales y (e) otros servicios tales como la reubicacion y reconexiéon de la linea por
cambio de domicilio. Los clientes residenciales pagan una tarifa fija por cada llamada
local adicional a las 100 llamadas mensuales incluidas en su plan de servicio; y los

clientes comerciales pagan por cada una de las llamadas locales que efecttan.

Telmex cuenta con una concesién para operar una red publica de telefonia basica que
le permite mas no la obliga a fijar sus tarifas con base en la duracién de las llamadas.
Salvo en el caso de los servicios pre pagados, actualmente Telmex no aplica cargos

basados en la duracién de las llamadas en ninguna region.

Servicios y productos de datos: Telmex ofrece servicios de datos consistentes en
servicios de acceso a Internet y servicios de redes empresariales. El servicio de banda
ancha de Telmex, que utiliza tecnologia de lineas asimétricas para suscriptores
digitales y se promueve bajo la marca Infinitum, permite a los usuarios utilizar los
servicios de conectividad de alta capacidad de Telmex en aplicaciones tales como

videoconferencia, transmision de archivos y correo electrdonico.

,
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Los servicios de redes empresariales involucran la transmision de voz, video y datos
entre dos 0 mas puntos a través de circuitos privados. Los principales productos para
redes empresariales de Telmex son LADA Enlaces y las redes virtuales privadas

multiservicios, que le permiten ofrecer aplicaciones con distintos niveles de servicio.

Telmex también proporciona asistencia especializada y apoyo técnico para estas
aplicaciones, asi como servicios de mantenimiento, apoyo e integracion de redes de

comunicacion y sistemas de informacion a través de subcontratistas.

Otros servicios y productos: Congruente con su estrategia de incrementar el valor
de su servicio fijo, Telmex se ha concentrado en atender las necesidades de sus
clientes ofreciendo paquetes de servicios de telecomunicaciones que incluyen servicio
de acceso a Internet y una mezcla adaptable de llamadas locales, minutos locales,

llamadas de larga distancia internacional y llamadas a niumeros celulares.

Telmex también ofrece diversos productos y servicios de telecomunicaciones o
relacionados con el sector, incluyendo computadoras, equipos y accesorios de
telecomunicaciones, servicios de teléfono publico y servicios de facturacion y
cobranza para terceros a través de sus propios estados de cuenta. Actualmente,
Telmex presta servicios de facturacién y cobranza a empresas tales como Medicall

Home, Socio Aguila, Teleton, etc.

2.5 Modelo de Negocios.

En los servicios de telefonia movil, el modelo inicia al vender un celular a precio
economico, y después, con el negocio a largo plazo del consumo de llamadas, mensajes
de texto y uso de internet, lo que hace que el mercado de América Mévil incremente cada

vez mas.
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2.6 Estrategias de Crecimiento.

Derivado del interés de la empresa en responder las solicitudes y observaciones
provenientes de sus clientes y fieles a la estrategia del negocio, en América Movil
desarrollan acciones, programas y practicas en todas sus subsidiarias que les permiten
ser una empresa mas competitiva, acercandolos mas a las necesidades de sus clientes y
diferenciarlos claramente de las otras empresas de telecomunicaciones. La mayoria de
estos programas y acciones estan orientados a reducir la brecha digital existente en
aguellas poblaciones con menor ingreso econdémico. Las acciones que desarrollan se

enfocan en los siguientes rubros:

Modernizacion de la Red.

Financiamiento para dispositivos moéviles y computadoras.
Innovacion tecnoldgica.

Mayor velocidad de banda ancha.

Sitios publicos de WiFi.

Cobertura por unidad de negocio (zonas urbanas y rurales).

-+ F F £+ &

Soluciones y servicios convergentes como impulsores de productividad y

crecimiento local.

En América MOovil saben la importancia que tiene la consolidacion de sus operaciones
locales a través de las nuevas tecnologias e innovacién permanente; por ello, han
implementado diversos programas que enriguecen sus productos y servicios, entre los

que destacan:

2.6.1 Modernizacion de la Red

En los ultimos 21 afios, Telmex México se ha modernizado y actualizado transformandose
de una compafia que exclusivamente ofrecia telefonia fija, para convertirse en la
empresa lider en servicios de telecomunicaciones de México y proporcionar servicio al

90% de la poblacion del pais.
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Para lograrlo, el 73.4% de la inversion realizada en el 2011 fue destinada a proyectos en
las plataformas de datos, conectividad y redes de transmision, asi como para proyectos

de crecimiento e infraestructura.

Las lineas fijas pasaron de 5.4 millones en 1990 a 15.6 millones en 2011. Los volimenes
de trafico de larga distancia se incrementaron 5.1 veces, y la red de fibra Optica totalizd
128.3 mil kilbmetros, consolidandose como una de las redes mas modernas y confiables a

nivel mundial.

De 1990 a 2011, Telmex ha invertido 33 mil millones de ddélares en su expansion y
modernizacion, asi como en el cambio de la cultura digital y en la adopcion, desarrollo e

impulso a la tecnologia de informacion.

En el caso de sus empresa NET en Brasil, en el 2010 se realiz6 la construccién de la red
hibrida Fibra+Coaxial de alta capacidad, moderna y flexible, con una inversion de 310
millones de délares. Esta red fue disefiada para ciudades con muy poca oferta de Internet
y esté dirigida principalmente a los segmentos de Personas y Pymes. Hasta el 2011, tras
un afio de haber puesto en marcha este proyecto, se han visto beneficiadas 11 millones

de personas, lo que equivale a 1.1 millones de hogares.

Con lo que respecta a la telefonia movil en Argentina, Uruguay y Paraguay se consolido el
despliegue de la Red 3G y en Per0 se hicieron inversiones significativas para dar mayor
flexibilidad del trafico, calidad, seguridad y mayor capacidad de la red de transmisién de

datos; beneficiando a mas de 25 millones de personas, clientes de Claro Pera.

2.6.2 Financiamiento de dispositivos moéviles y computadoras

A través de todas sus marcas de telefonia movil, se otorgan financiamientos a los
dispositivos méviles lo que permite tener mayor acceso a la innovacion con equipos de
alto costo para que nuestros usuarios gocen de mejor conectividad.

Esto beneficia principalmente a usuarios con recursos limitados. Un ejemplo de esto es en
Claro Puerto Rico en donde se otorgaron 14,778 equipos de alto costo con financiamiento

por parte de la empresa.
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Asimismo, se promueve la venta de computadoras bajo un esquema de financiamiento a
mediano plazo. Este tipo de programas permiten al usuario comprar un equipo de
cOmputo con pagos periddicos, algunos cargados directamente a sus recibos telefnicos.

La oferta se ha conformado por una amplia variedad de PC’s, laptops, tablets y netbooks.

2.6.3 Innovacién Tecnologica

En Telmex México, la evoluciéon en la forma de operar la red ha pasado de la conmutacién
analdgica y digital de circuitos a la conmutacion digital de paquetes de datos, entrando asi
en la era de la convergencia hacia una red de datos “todos IP”. Esta red de datos maneja
servicios multimedia con transporte basado en el Protocolo de Internet, y ademas permite
una diferenciacién en el tipo de informacion que se transporta, dando paso al manejo de
una calidad de servicio diferenciada.

Telmex cuenta con la red de datos IP/MPLS méas modernos y confiables en México y con
una capacidad de conexion en mas de 140 ciudades, teniendo asi la cobertura mas
amplia de todo el pais. Esta red es la base tecnoldgica sobre la cual se desarrollan los
servicios de nueva generacion que involucran soluciones de voz, datos y video en un

ambiente convergente.

De la misma manera trabaja en Argentina, Colombia, Ecuador, El Salvador, Perd y Puerto
Rico implementando la tecnologia HSPA+ que permite mejorar la experiencia de los
usuarios respecto a la velocidad de navegacion en médems y equipos méviles. Asimismo,
en Brasil se implemento la red flexible para atender mercados de grandes empresas con

fibra oOptica.

2.6.4. Mayor velocidad de banda ancha
Con una inversion de 241,200 délares durante el 2011, en Claro Nicaragua se realizo el
suministro de conectividad de banda ancha a escuelas publicas de bajos recursos. El

objetivo de este programa es reducir la brecha tecnologica que existe en el sector
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educativo del pais, asi como fortalecer la calidad de la educacion mediante el uso de las
TIC.

Gracias a esta iniciativa se han beneficiado mas de 67 escuelas publicas en Nicaragua,
més de 10,000 docentes del Sistema Educativo del pais y mas de 240,000 estudiantes en

total.

2.6.5. Sitios publicos de WiFi.

Telmex continué impulsando la disponibilidad de cobertura de hot spots (lugares donde se
tiene acceso gratuito a través de la red Infinitum) como un valor agregado sin costo para
los clientes de su red Infinitum. Al cierre de 2011, se ofrecian servicios WiFi en 4,182
sitios publicos, tales como aeropuertos, universidades, restaurantes, plazas comerciales,
hoteles y parques, que entre otros, se suman a mas de 1,300 sitios en los Estados Unidos
de América y méas de 200,000 que existen en el mundo.

En Honduras, a través de Claro se instalaron sitios publicos de WiFi en los kioscos de
aeropuertos y en 30 ciudades del pais, beneficiando asi a 400,000 hondurefios.

2.6.6. Cobertura por unidad de negocio, (zonas urbanas y rurales).

En Claro Nicaragua se realizaron 2 proyectos especiales de cobertura: la instalacion de
teléfonos publicos en comunidades rurales del pais, y la seleccién y capacitacion de
personas para la administracion y operacién de los teléfonos publicos instalados.

Los beneficios abarcan 150 comunidades rurales en las que indirectamente se favorece a
mas de 100,000 habitantes, entre los que se encuentran los encargados de la

administracion del teléfono y la poblacion en general.

2.6.7. Soluciones y servicios convergentes como impulsor de productividad
y crecimiento local.
En Embratel Brasil, se llevaron a cabo 2 proyectos especiales: uno de cobertura de TV de

paga y el otro llamado “Socio tecnoldogico para llevar la tecnologia a comunidades
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carentes”. En ambos programas se realizan acciones conjuntas con el gobierno del

Estado de Rio de Janeiro.

A través de estos programas se ofrecié una suscripcion del servicio de TV de paga con la
misma calidad del servicio digital, pero con casi 60% de descuento en el precio mensual

por afio.

Al término del plazo de promaocién, el precio tiene un aumento gradual hasta llegar al
precio de tabla. Esto permite a los usuarios el acceso a tecnologia digital (sefial DTH) y a
canales reconocidos. Con estas acciones se beneficia a aproximadamente 200,000
personas que viven en 20 zonas pacificadas (zonas antes controladas por los
narcotraficantes) en la ciudad del Rio de Janeiro. Actualmente, estos programas cuentan
con 17,000 suscriptores, gracias a la inversibn que la compafia realiz6 por 600,000

dolares.

Como un caso de éxito para América Mdvil, en Republica Dominicana se implemento el
proyecto de Conectividad Rural de Banda Ancha, cuyo objetivo es la instalacién de la
infraestructura necesaria que permita satisfacer las necesidades de Internet de banda
ancha, telefonia residencial y centros de llamadas e Internet para los usuarios de las

comunidades rurales del pais.

Este proyecto tiene como objetivo identificar e incentivar, principalmente, la participacion
de pequefios emprendedores locales o de localidades vecinas para que instalen centros
desde los cuales se brinde acceso a Internet al publico, asi como el servicio de llamadas
telefénicas. Asimismo, pretende ensefiar a la poblacion rural sobre el uso de las
computadoras, el acceso a Internet y el buen manejo de la informacion que provee en las
TIC, asi como dar a conocer los beneficios que brindard el contar con este tipo de
servicios tanto a nivel personal como laboral. A diciembre del 2011, se habian puesto en

servicio 489 localidades de las 506 que abarca el proyecto.
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2.7 Factores de riesgo relacionados con los negocios de la Empresa.

2.7.1 La competencia
La competencia en el sector de telecomunicaciones es intensa y podria tener un efecto

adverso en los ingresos y la rentabilidad de las operaciones de la Compaifiia.

La Compafia se enfrenta a una fuerte competencia y prevé que ésta aumentara en el
futuro como resultado de la incursion de nuevos operadores, el desarrollo de nuevas

tecnologias, productos y servicios, y la convergencia.

Ademas, la Compainiia prevé que el sector de telecomunicaciones se consolidard ain mas
en respuesta a la necesidad de los operadores de reducir sus costos y obtener espectros
radioeléctricos adicionales. Esto podria dar como resultado el surgimiento de
competidores de mayor tamafio y con mayores recursos financieros, técnicos,

promocionales y de otro tipo que compitan con la Compafiia.

Entre otras cosas, los competidores de la Compafiia podrian:

+ Otorgar mayores subsidios para la compra de teléfonos portatiles;

=

Pagar mayores comisiones a sus distribuidores;

+ Ofrecer tiempo aire u otros servicios (tales como acceso a Internet) en forma
gratuita;

+ Ofrecer servicios a precios mas bajos mediante la introduccién de paquetes de

servicio double play, triple play, quadruple play y otras estrategias similares en

materia de precios;

+ Ampliar sus redes con mayor rapidez, etc.

La competencia podria llevar a la Compafiia a incrementar sus gastos en publicidad y
promocién, asi como a reducir los precios de sus servicios y aparatos moviles. Esto
podria provocar una disminuciéon en los margenes de operacién de la Compafiia, fomentar
la existencia de un mayor ndmero de opciones para los usuarios, generar posibles
confusiones entre los consumidores e incrementar la rotacion de suscriptores entre los

distintos competidores, lo que a su vez podria ocasionar que a la Compafiia le resulte
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dificil retener a sus usuarios actuales o atraer nuevos usuarios. Los costos relacionados
con la atraccion de nuevos suscriptores también podrian seguir aumentando, lo cual
podria provocar una disminucion en la rentabilidad de la Compafia aun cuando su

namero de suscriptores continte creciendo.

La capacidad de la Compafia para competir exitosamente dependerd de su nivel de
cobertura terrestre; de la calidad de su red y sus servicios; de sus tarifas; de la calidad de
su servicio de atencion a clientes; de la implementacion de iniciativas eficaces en materia
de mercadotecnia; del éxito de sus paquetes de servicios double play, triple play y
quadruple play; y de su capacidad para predecir y reaccionar ante los distintos factores de
competencia que afectan al sector de telecomunicaciones, incluyendo la disponibilidad de
nuevos servicios y tecnologias, los cambios en las preferencias de los consumidores, las
tendencias demograficas, la situacion econémica y las estrategias de descuentos en
precios de sus competidores. En el supuesto de que la Compafiia no logre captar nuevos
usuarios, incrementar los niveles de uso de sus servicios e introducir nuevos servicios
para contrarrestar cualquier reduccion de precios y responder a la competencia, sus

ingresos y su rentabilidad podrian disminuir.

2.7.2 Nuevo marco regulatorio de los servicios de telecomunicaciones en
México.

Con base en un paquete de reformas constitucionales promulgadas en junio de 2013,
México esta desarrollando un nuevo marco regulatorio para los servicios de
telecomunicaciones y radiodifusion. En marzo de 2014, el nuevo Instituto Federal de
Telecomunicaciones (“IFT”) emitié una re solucion en virtud de la cual determin6 que la
Compainia y sus subsidiarias operativas en México forman parte de un “grupo de interés
economico” que constituye un “agente econdmico preponderante” en el sector de
telecomunicaciones en México y les impuso diversas medidas de regulacién asimétrica
por lo que respecta a sus servicios tanto moviles como fijos. El Congreso de la Unién esta
evaluando una iniciativa para implementar las reformas constitucionales antes citadas y
probablemente la aprobara en breve. A largo plazo, las medidas adoptadas por el IFT y la

nueva regulacién podrian tener efectos opuestos a los intereses de la Compafiia en varios
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aspectos importantes y podrian afectar en forma adversa y significativa sus actividades y
resultados de operacion. La Companiia estd impugnando su determinacién como agente
econdmico preponderante y las medidas de regulacién asimétrica que le fueron impuestas
por el IFT, pero esta obligada a cumplir con dichas medidas en tanto se resuelve el juicio
correspondiente. El incumplimiento del nuevo marco regulatorio podria dar lugar a la
imposicion de multas sustanciales y restricciones que afecten las operaciones de la
Compainiia y su capacidad para incursionar en nuevos mercados, tales como los de la

radiodifusion y la televisién restringida.

Las medidas adoptadas por el gobierno o las autoridades reguladoras podrian tener un

efecto adverso en las operaciones de la Compafia.

Las operaciones de la Compafiia estan sujetas a un considerable nivel de regulacién
gubernamental y pueden verse afectadas en forma adversa por las reformas legislativas y
reglamentarias, asi como por los cambios en las politicas en materia de regulacién. Los
contratos de concesion, construccidn, operacion, venta, reventa e interconexion
relacionados con los sistemas de telecomunicaciones en América Latina y otros paises,

estan regulados en distintas medidas por las autoridades gubernamentales o reguladoras.

Dichas autoridades tienen jurisdiccion sobre las operaciones de la Compaiiia y podrian
promulgar nuevas disposiciones, modificar las que actualmente se encuentran vigentes o
adoptar medidas que la afecten en forma adversa. En particular, la regulacion de las
tarifas aplicables a los servicios suministrados por los operadores podria tener un

importante efecto adverso en la Compafiia al reducir sus margenes de utilidad.

Ademas, los cambios de administracién podrian dar lugar a la adopcién de nuevas
politicas en materia fiscal y de competencia en el sector de los servicios de comunicacion.
Por ejemplo, México estd desarrollando un nuevo marco regulatorio para estimular la
competencia y la inversion en el sector de telecomunicaciones mediante la imposicion de
medidas de regulacion asimétrica a los agentes econdmicos preponderantes. De manera
similar, la Compafiia podria enfrentarse a politicas tales como la existencia de
preferencias para que la titularidad de las concesiones y activos afectos a la prestacion de

servicios de comunicacion quede en manos de inversionistas nacionales y no de
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extranjeros, o en manos del gobierno y no del sector privado, en otros paises donde
opera, lo cual podria impedir que continde desarrollando sus actividades o dificultar dicho
desarrollo. Estos tipos de restricciones podrian ocasionarle a la Compafiia una pérdida de
ingresos y forzarla a efectuar inversiones en activos, lo cual podria tener un importante
efecto adverso en sus actividades y resultados de operacion. La Compafiia podria ser
multada si no logra alcanzar o mantener sus objetivos y estandares de calidad del

servicio.

Los términos de las concesiones de las subsidiarias de la Compafiia establecen ciertos
objetivos en materia de calidad del servicio, incluyendo, por ejemplo, porcentajes minimos
de llamadas completadas, porcentajes maximos de ocupacion de los circuitos,
disponibilidad de operadoras y respuesta a las solicitudes de reparacién. En el pasado, el
incumplimiento de los requisitos en materia de la calidad del servicio ha dado lugar a la
imposicion de multas por parte de las autoridades reguladoras. La capacidad de la
Comparfia para cumplir con estos requisitos en el futuro podria verse afectada por
factores que se encuentran fuera de su control y, por tanto, no hay garantia de que

lograra cumplir con los mismos.

La regulacién aplicable a los operadores dominantes podria limitar la capacidad de la
Compafiia para adoptar estrategias competitivas y rentables, lo que a su vez podria

afectar sus actividades.

Las autoridades que regulan al sector de telecomunicaciones estan facultadas para
imponer medidas especificas en materia de tarifas (incluyendo las tarifas de interconexion
movil), calidad del servicio e informacién a cualquier operador que en su opinion ejerza un
poder sustancial en el mercado relevante. La Compafiia no puede predecir las medidas
gue adoptaran dichas autoridades en respuesta a determinaciones en el sentido de que la
misma ejerce un poder sustancial en los mercados de los paises donde opera. Sin
embargo, la emision de resoluciones desfavorables para las subsidiarias operativas de la
Compafiia podria dar lugar a la imposicion de multas, sanciones o restricciones
considerables. Ademas, la Compafia podria verse sujeta a restricciones adicionales y a

un mayor escrutinio por el hecho de prestar servicios integrados.
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La Compafia estima que en el supuesto de que en el futuro se vea sujeta a medidas
especificas como resultado de la regulacion aplicable a los operadores dominantes,
incluyendo medidas en materia de tarifas, calidad del servicio o informacion, su flexibilidad
para adoptar politicas de mercado competitivas probablemente se verd afectada. En
consecuencia, cualquier medida futura al respecto podria tener un importante efecto
adverso en las operaciones de la Compafiia. Por ejemplo, México esta desarrollando un
nuevo marco regulatorio para los servicios de telecomunicaciones que contempla la

imposicién de medidas asimétricas a los agentes econdmicos preponderantes.

La Compafia requerira de capacidad adicional en el espectro radioeléctrico y tendra que
modernizar sus redes actuales para incrementar su nimero de usuarios y mantener la

calidad de sus servicios moviles.

La obtencién de concesiones de uso del espectro radioeléctrico es esencial para el
crecimiento de la Companiia y para mantener la calidad de sus servicios méviles, no sélo
por lo que toca a las redes que utilizan el sistema global para comunicaciones moviles, el
sistema universal de telecomunicaciones moviles y el sistema de evolucion a largo plazo
(conocidos como “GSM”, “UMTS” y “LTE”, por sus siglas en inglés, respectivamente), sino
también por lo que respecta al despliegue de redes de nuevas generaciones para ofrecer
mejores servicios de datos y de valor agregado. La Compafiia adquiere la mayor parte de
sus concesiones para el uso del espectro radioeléctrico a través de licitaciones publicas

convocadas por los gobiernos de los paises donde opera.

En la mayoria de estos paises, la participacion en dichas licitaciones esta sujeta a
autorizacion previa del gobierno y es posible que la capacidad de la Compafia para
adquirir espectro adicional esté sujeta a limites maximos. Entre otras cosas, la
imposibilidad de adquirir espectro radioeléctrico adicional podria provocar una disminucion
en la calidad de la red y los servicios de la Compaiiia, limitar su capacidad para satisfacer
las necesidades de sus usuarios y, en consecuencia, afectar sus posibilidades de

competir exitosamente.
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2.7.3 La Compaifiia esta impugnando varias liquidaciones fiscales.

Las autoridades fiscales de varios paises donde la Compafila opera incluyendo
especialmente México y Brasil, han notificado a esta uUltima y a algunas de sus
subsidiarias varias liquidaciones fiscales por cantidades significativas. Estas liquidaciones
fiscales estan relacionadas con deducciones que presuntamente se tomaron de manera
incorrecta y con el pago de cantidades inferiores a las adeudadas, entre otras cosas. La
Companfia esta impugnando estas liquidaciones fiscales a través de diversos
procedimientos administrativos y legales que se encuentran en distintas etapas
procesales. En el supuesto de que estos procedimientos se resuelvan en sentido
desfavorable para la Compafiia, sus actividades, resultados de operacion, situacion
financiera y proyectos podrian verse afectados en forma significativa. Ademas, en algunas
jurisdicciones la interposicion de recursos en contra de las liquidaciones fiscales esta
sujeta a que el recurrente otorgue fianza u otras garantias por un importe equivalente al
monto impugnado, lo cual podria afectar la flexibilidad de la Compafiia para llevar a cabo
sus actividades. Para una descripcion de las liquidaciones fiscales mas importantes a
cargo de la Compaiiia.

Las fallas en los sistemas de la Compafia podrian ocasionar demoras o interrupciones en
sus servicios, lo que a su vez podria tener un efecto adverso en sus operaciones.

La Compafiia necesita estar en posibilidad de prestar a sus usuarios un servicio continuo
y confiable a través de su red. La red de telecomunicaciones y la infraestructura de la

Compariia estan expuestas a varios riesgos, incluyendo:

Dafios fisicos en las lineas de acceso y las redes fijas;

Interrupciones de corriente o cambios de voltaje;

Desastres naturales;

Actos maliciosos tales como el robo o uso indebido de los datos de los usuarios;
Limitaciones en el uso de las radio bases;

Defectos en los programas de computo;

Errores humanos y

- F F F F F

Interferencias inevitables.
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2.7.4. Los ataques cibernéticos y demas quebrantos de la seguridad de las
redes o sistemas de tecnologia de informacion que la Compafia podrian
tener un efecto adverso en sus operaciones.

Los ataques cibernéticos y demas quebrantos de la seguridad de las redes o sistemas de
tecnologia de informacion de la Compafiia podrian provocar fallas en los equipos o
trastornar las operaciones de esta ultima. Si la Compafia se viera en la imposibilidad de
operar sus redes moviles o fijas debido a estos tipos de sucesos, inclusive durante un
breve periodo de tiempo, podria incurrir en gastos significativos o perder participacion de
mercado en favor de otros operadores. Ademas, podria incurrir en responsabilidad por un
monto superior al amparado por las pélizas de seguro con las que cuenta. Los ataques
cibernéticos que incluyen el uso de programas de cémputo maliciosos, virus y otros
medios para trastornar a las empresas o infiltrarlas sin autorizaciéon han incrementado en

los ultimos afos en términos de frecuencia, alcance y posibles dafios.

Las medidas preventivas adoptadas por la Compafiia para mitigar los riesgos
relacionados con estos sucesos y proteger sus redes y sistemas de tecnologia de
informacioén, podrian resultar insuficientes para impedir un ataque de gran magnitud en el
futuro. Los costos relacionados con un ataque cibernético de gran magnitud en contra de
la Compafiia podrian incluir la oferta de incentivos a sus usuarios y proveedores actuales
en aras de conservar sus relaciones con los mismos, el aumento de los gastos
relacionados con las medidas de seguridad cibernética, la pérdida de ingresos debido a la

interrupcidn de sus operaciones, gastos en litigios y dafios a su reputacion.

Ademas, si la Compafiia no logra impedir el robo de informacién valiosa incluyendo
informacion financiera e informacion delicada y preservar la confidencialidad de los datos
privados de sus usuarios y empleados como resultado del quebranto de la seguridad de
sus redes y sistemas de tecnologia de informacion, su reputacion podria verse dafiada y
ello podria afectar en forma adversa la confianza de sus usuarios e inversionistas.
Cualquiera de los hechos antes descritos podria tener un importante efecto adverso en los

resultados de operacion y la situacion financiera de la Compafiia.
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2.7.5 La Compafiia depende de diversos fabricantes y proveedores para
obtener el equipo necesario para sus operaciones.

La Compafia depende de varios fabricantes y proveedores para obtener los aparatos
telefénicos, el equipo de red y los servicios necesarios para crecer y realizar sus
operaciones, incluyendo Apple, Nokia, Sony (anteriormente, Sony-Ericsson), Motorola,
LG, Samsung, Huawei, Alcatel-Lucent, Nokia Solutions and Networks (anteriormente,
Nokia Siemens Networks), Ericsson, ZTE y Blackberry. En el supuesto de que estos
proveedores o fabricantes no suministren equipo o servicios a la Compafia en forma
oportuna, las actividades de esta Ultima podrian sufrir contratiempos que podrian tener un
efecto adverso en sus ingresos y resultados de operacion, lo que a su vez podria dar
lugar a que la misma se vea en la imposibilidad de cumplir con los requisitos establecidos

en sus concesiones.

La capacidad de la Compafiia para pagar dividendos y liquidar su deuda depende de que

sus subsidiarias le transfieran ingresos y le paguen dividendos.

La Compafia es una sociedad controladora cuyos Unicos activos significativos son las
acciones de sus subsidiarias y sus posiciones de efectivo y equivalentes de efectivo. La
capacidad de la Compafiia para pagar dividendos y liquidar su deuda depende de que sus

subsidiarias le paguen dividendos y le transfieran otros ingresos.

La capacidad de las subsidiarias para pagar dividendos y transferir otros recursos a la
Compainiia podria estar sujeta a restricciones legales, regulatorias o contractuales.
Cabe la posibilidad de que la Compafila no obtenga las ventajas esperadas como

producto de las adquisiciones y cuantiosas inversiones que realiza de tiempo en tiempo.

Podria darse el caso de que la Compafiia no alcance o se demore en alcanzar los niveles
de crecimiento, ingresos, ahorros en costos y demas ventajas que espera obtener como
producto de sus adquisiciones y cuantiosas inversiones. Por ejemplo, podria darse el caso
de que la Compafiia no logre implementar por completo sus planes y estrategias de

negocios tras la integracion de una nueva adquisicion debido a la existencia de
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restricciones legales o en cuanto a la oferta de servicios integrados en algunos paises. En
la medida en que la Compafia incurra en mayores costos de integracién u obtenga
ingresos 0 ahorros en costos menores a los previstos, 0 de que se vea obligada a
reconocer un deterioro en el valor de los activos adquiridos o las inversiones efectuadas,
0 en su crédito mercantil, su situacién financiera y sus resultados de operacién podrian

verse afectados.

2.7.6 Riesgos relacionados con el sector de telecomunicaciones en general.
Los cambios en el sector de telecomunicaciones podrian afectar el desempefio financiero
futuro de la Compafiia. El sector de telecomunicaciones continta sufriendo grandes
cambios debido al desarrollo de nuevas tecnologias que ofrecen a los usuarios toda una
gama de opciones para satisfacer sus necesidades de comunicacion.

Entre otras cosas, estos cambios incluyen reformas regulatorias, la evolucién de los
estandares del sector, la constante mejora de la tecnologia digital en cuanto a capacidad
y calidad, la reduccion de los ciclos de desarrollo de nuevos productos y los cambios en
las necesidades y preferencias de los consumidores. Tanto en México como en el resto
de los paises donde la Compaifiia opera, existe incertidumbre con respecto al ritmo y nivel
de crecimiento de la demanda por parte de los usuarios y a la medida en que los precios
del tiempo aire, los servicios de acceso de banda ancha, los servicios de television de
paga y las rentas de las lineas seguiran disminuyendo. Dado que el crecimiento de la
Comparniia depende cada vez mas de los ingresos generados por sus servicios de datos,
es especialmente importante que la misma mantenga una posiciébn competitiva mediante
el suministro de servicios de acceso a Internet y banda ancha de gran calidad. Si la
Compafiia no logra mantenerse a la par de los avances tecnoldgicos ofrecidos por sus
competidores, ya sea en forma oportuna o a un costo aceptable, podria perder usuarios

en favor de dichos competidores.

En términos generales, el desarrollo de nuevos servicios en el sector implica que la
Compafiia debe prever y dar respuesta a las diversas y cambiantes exigencias de sus
clientes, asi como efectuar importantes inversiones en activos —incluyendo en el

mantenimiento y la modernizacidon de sus redes en forma continua— para ampliar su
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cobertura, incrementar su capacidad de absorber el crecimiento de los niveles de uso de
los servicios de banda ancha y adaptarse a las nuevas tecnologias; y cabe la posibilidad
de que la Compafiia no logre predecir acertadamente las tendencias tecnoldgicas o el
éxito de sus nuevos servicios en el mercado. Ademas, la introduccién de nuevos servicios
por parte de la Compafiia podria quedar sujeta a restricciones legales o regulatorias. Si
dichos servicios no logran ganar aceptacién en el mercado, o si los costos relacionados
con su implementacion e introduccion aumentan en forma significativa, la capacidad de la
Compainiia para retener y a traer usuarios podria verse afectada en forma adversa. Lo
anterior es aplicable a muchos de los servicios prestados por la Compafiia, incluyendo los

que utilizan tecnologias inaldmbricas o de cable.

2.7.7 Riesgos relacionados con los acontecimientos en Meéxico y otros
paises.

La situacion econdmica, politica y social en América Latina y el Caribe podria
afectar en forma adversa las operaciones de la Compafiia.

El desempenio financiero de la Compafia se puede ver afectado en forma significativa por
la situacion politica, econdmica y social de los mercados donde opera, incluyendo de
manera especial México, Brasil, Colombia y Centroamérica. En el pasado, muchos paises
de América Latina y el Caribe, incluyendo México, Brasil y Argentina, han sufrido
importantes crisis politicas, econémicas y sociales que podrian repetirse en el futuro. La
Compafiia no puede predecir si los cambios de administracién daran lugar a reformas en
las politicas gubernamentales y, en su caso, si dichas reformas afectaran sus
operaciones. Los factores de caracter econémico, politico y social que podrian afectar el

desempefio de la Compafiia incluyen:

La fuerte influencia del gobierno sobre la economia de cada pais;
Las fluctuaciones significativas en el crecimiento econémico;
Los altos niveles de inflacion;

Las fluctuaciones en el valor de la moneda;

- F F + ¥

La imposicion de controles cambiarios o restricciones para la transferencia de

recursos al exterior;
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Los aumentos en las tasas de interés a nivel local,

Los controles de precios;

Los cambios en las politicas gubernamentales en materia econémica o fiscal;
El establecimiento de barreras comerciales;

Los cambios inesperados en la regulacion; y

- F F F F ¥

La inestabilidad politica, social y econémica en general.

La existencia de condiciones econémicas, politicas y sociales adversas en América Latina
podria inhibir la demanda de los servicios de telecomunicaciones, provocar incertidumbre
en la region o afectar la capacidad de la Compafia para obtener la prérroga de sus
concesiones y autorizaciones, mantener o incrementar su rentabilidad o participacion de
mercado y tener un efecto adverso en sus esfuerzos para adquirir otras empresas en el

futuro, lo que a su vez podria tener un importante efecto adverso en sus operaciones.

Las operaciones de la Compafia pueden verse especialmente afectadas por la situacion
de México y Brasil, que son sus dos principales mercados. Por ejemplo, los resultados de
operacion de la Compafiia se vieron afectados en forma adversa por el debilitamiento de
las economias mexicana y brasilefia en 2013, y podrian verse afectados de igual manera
en 2014.
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CAPITULO 3 ANALISIS FINANCIERO.

A continuacion se presenta la informacion financiera de América Mévil, S.A.B. de C.V.de
los afios 2010, 2011, 2012 y 2013, con lo que se comienza con los estados financieros
principales como los son el Balance General y Estado de Resultados; posteriormente se
presentaran estos estados financieros pero con respecto a las técnicas de analisis

financiero y los modelos financieros aplicados a los estados financieros.
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AMERICA MOVIL, S.A.B.DE C.V.
BALANCE GENERAL
Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 95,938,465 $ 59,123,996| $ 45,487,200| $ 48,163,550
Cuentas por cobrar, neto 93,164,187 124,973,353 120,205,954 127,872,657
Instrumentos financieros derivados 5,321,321 7,777,953 2,779,749 10,469,316
Partes relacionadas 3,571,036 3,413,899 689,053 1,346,392
Inventarios, neto 26,081,530 34,141,317 28,697,820 36,718,953
Otros activos porcion corriente, neto 9,635,433 10,846,749 11,271,463 12,127,200
Suman los activos corrientes 233,711,972 240,277,267 209,131,239 236,698,068
Activos no corrientes:
Propiedades, planta y equipo, neto 411,820,387 466,086,773 500,434,272 501,106,951
Licencias y derechos de uso, neto 44,520,858 38,530,899 44,052,430 37,053,832
Marcas, neto 4,531,877 3,006,854 1,143,315 1,166,306
Crédito mercantil, neto 70,918,967 73,038,433 99,705,859 92,486,284
Inversion en asociadas 50,539,455 54,218,023 73,116,285 88,887,024
Impuestos diferidos 29,589,842 33,074,458 44,372,129 50,853,686
Activo neto proyectado 16,290,367 22,327,733
Otros activos porcién no comriente, neto 11,591,878 15,056,421 15,729,154 17,340,282
Suman los activos $ 873,515,603] $ 945,616,861|% 987,684,683|% 1,025,592,433
Pasivos y capital
Pasivos corrientes:
Deuda a corto plazo y porcién corriente de la de
a largo plazo $ 9,039,204 $ 26,643,315| $ 13,621,806| $ 25,841,478
Cuentas por pagar y pasivos acumulados 145,594,927 178,740,455 182,787,725 198,612,694
Impuestos y contribuciones por pagar 22,479,495 28,622,319 24,944,134 22,082,241
Instrumentos financieros derivados 453,932 873,398 5,025,047 5,366,323
Partes relacionadas 1,911,295 1,630,265 2,523,027 2,552,337
Ingresos diferidos 25,064,230 26,248,679 23,956,939 27,016,340
Suman los pasivos corrientes 204,543,083 262,758,431 252,858,678 281,471,413
Deuda a largo plazo 294,060,952 353,975,487 404,048,282 464,478,366
Impuestos diferidos 21,999,235 16,751,716 8,389,943 1,628,409
Ingresos diferidos 3,990,184 3,175,796 1,100,195 1,105,294
Beneficios a empleados 12,884,979 13,315,736 66,439,339 66,607,874
Suman los pasivos 537,478,433 649,977,166 732,836,437 815,291,356
Capital:
Capital social 96,433,461 96,419,636 96,414,841 96,392,339
Utilidades acumuladas:
De afios anteriores 105,009,640 81,198,952 119,968,225 122,693,933
Utilidad del periodo 91,123,052 82,853,529 90,988,570 74,624,979
Total de utilidades acumuladas 196,132,692 164,052,481 210,956,795 197,318,912
Otras partidas de utilidad integral 15,085,830 25,168,067 61,794,165 91,310,640
Capital atribuible a los propietarios de
la controladora 307,651,983 285,640,184, 245,577,471 202,400,611
Participacion no controladora 28,385,187 9,999,511 9,270,775 7,900,466
Suma el capital total 336,037,170 295,639,695| 254,848,246 210,301,077
Suman los pasivos y capital $ 873,515,603] $ 945,616,861|% 987,684,683|% 1,025,592,433
0 0 0 0
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Estado de Resultados
AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. cmericn W
AMX
ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos de operacién:
Senicios de voz mauil $ 268,030,881| $ 281,952,808| $ 287,133,858| $ 265,039,903
Senicios de voz fija 140,178,225 139,219,344 123,778,159 111,785,611
Senicios de datos méiles 76,954,735 102,190,374 136,394,772 159,589,580
Senicios de datos fijos 66,015,070 72,007,127| 83,628,831 85,039,329
Television de paga 9,484,920, 16,958,846 56,520,982 60,829,310
Otros senvcios y descuentos 47,191,847 52,973,005 87,613,043 103,817,288
607,855,678 665,301,504 775,069,645 786,101,021
Costos y gastos de operacion:
Costo de ventas y senicios 253,449,142 290,902,040 341,123,833 358,291,177
Gastos generales, comerciales y de administracién 107,406,947 122,450,633 165,631,457} 167,184,570
Otros gastos 3,606,853 3,176,328 3,579,638 4,832,685
Depreciacién y amortizacién 91,071,327 93,997,035 103,584,737 101,534,833
455,534,269 510,526,036 613,919,665 631,843,265
Utilidad de operacion 152,321,409 154,775,468 161,149,980 154,257,756,
Intereses devengados a favor 4,801,539 8,853,900 5,776,600 6,245,323
Intereses devengados a carge -17,280, 735 20,791,606 -24,914,596 30,349,694
Utilidad (pérdida) cambiaria, neta 5,581,574 -22,394 718 7,395,154 -19,610,465
Valuacién de derivados y otros conceptos financieros, netos -11,975,955) 8,177,785 -12,535,708 -5,211,983]
Participacion en los resultados de compafiia asociadas 1,671,210] 1,923,997| 761,361 36,282
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 135,119,042 128,544,828 137,632,791 105,367,219
Impuestos a la utilidad 36,213,619 40,420,662, 45,983,452 30,392,731
Utilidad neta del periodo $ 98,905,423 $ 88,124,166| $ 91,649,339| $ 74,974,488
Utilidad neta del periodo atribuible a:
Propietarios de la controladora 3 91,123,052| $ 82,853,529| $ 90,988,570] $ 74,624,979
Participacion no contrdadora 7,782,371 5,270,837| 660,769 349,509
$ 98,005,423 $ 88,124,166| $ 91,649,339 $ 74,974,488
Otras partidas de utilidad integral:
Efecto de conversion de entidades extranjeras 3 -7,155,708| $ 10,461,607 $ -33,421,104] $ -26,868,282]
Efecto por valor razonable de derivados, neto de impuestos diferidos -675,686 317,598 2,200,477 -3,178,779
Total otras partidas de utilidad integral del periodo -7,831,394] 10,144,009 -31,220,627| -30,067,061
Utilidad integral del periodo $ 91,074,029| $ 98,268,175| $ 60,428,712| $ 44,907,427
Utilidad integral del periodo atribuible a:
Propietarios de la controladora 3 82,792,909 $ 92,935,766 $ 60,212,233] $ 45,108,504
Participacion no controadora 8,281,120 5,332,409 216,479 -201,077|
$ 91,074,029| $ 98,268,175| $ 60,423,712' $ 44,907,427
Utilidad por accion atribuible a la parte controladora $ 1.15| $ 1.05| $ OI $ 0
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3.1 Comparativo por medio de porcentajes integrales
3.1.1 Balance General
AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. 2%
ity 'll:l;l' ——
' AMX
BALANCE GENERAL
PORCIENTOS INTEGRALES
Activos comientes
Efectivo v eguivalentes de efectivo $ 95,938,465 11%|$ 59,123,996 8%| $ 45,487,200 5%| $ 48,163,550 5%
Cuentas por cobrar, neto 93,164,187 1% 124,973,353 13% 120,205,954 12% 127,872,657 12%
Instrumentos financieros derivados 5,321,321 1% 7,777,953 1% 2,779,749 0% 10,469,316 1%
Partes relacionadas 3,571,036 0% 3,413,899 0% 689,053 0% 1,346,392 0%)
Inventarios, neto 26,081,530 3% 34,141,317 4% 28,697,820 3% 36,718,953 4%)
Otros activos porcién comiente, neto 9,635,433 1% 10,846,749 1% 11,271,463 1% 12,127,200 1%
Suman los activos corrientes 233,711,972 27% 240,277,267 25% 209,131,239 21% 236,698,068 23%
Activos no corrientes:
Propiedades, planta y eguipo, neto 411,820,387 47% 466,086,773 49% 500,434,272 51% 501,106,951 49%
Licencias y derechos de uso, neto 44 520,858 5% 38,530,899 4% 44 052,430 4% 37,053,832 49%)
Marcas, neto 4,531,877 1% 3,006,854 0% 1,143,315 0% 1,166,306 0%)
Crédito mercantil, neto 70,918,967 8% 73,038,433 8% 99,705,859 10% 92,486,284 9%)
Inversién en asociadas 50,539,455 8% 54,218,023 8% 73,116,285 7% 88,887,024 9%)
Impuestos diferidos 29,589,842 3% 33,074,458 3% 44,372 129 4% 50,853,686 5%
Activo neto proyectado 16,290,367 2% 22,327,733 2% 0% 0%)
Otros activos porcién no comente, neto 11,591,878 1% 15,056,421 2% 15,729,154 2% 17,340,282 2%
Suman los activos $ 873,515,603 100% $ 945,616,861 100% $ 987,684,683 100% $ 1,025,592,433 100%4
Pasivosy capital
Pasivos corrientes:
Deuda a corto plazo y porcién comente de la de
a largo plazo $ 9,039,204 1%|$ 26,643,315 3%|$ 13,621,806 1%| $ 25,841,478 3%)
Cuentas por pagar y pasivos acumulados 145,594 927 17% 178,740,455 19% 182,787,725 19% 198,612,694 19%
Impuestos y contribuciones por pagar 22,479 495 3% 28,622,319 3% 24 944 134 3% 22,082,241 2%)
Instrumentos financieros derivados 453,932 0% 873,398 0% 5,025,047 1% 5,366,323 1%)
Partes relacionadas 1,911,295 0% 1,630,265 0% 2,523,027 0% 2,552,337 0%)
Ingresos diferidos 25,064,230 3% 26,248,679 3% 23,956,939 2% 27,016,340 3%)
Suman los pasivos corrientes 204,543,083 23% 262,758,431 28% 252,858,678 26% 281,471,413 27
Deuda a largo plazo 294,060,952 34% 353,975,487 37% 404,048,282 41% 464,478,366 45%
Impuestos diferidos 21,999,235 3% 16,751,716 2% 8,389,943 1% 1,628,409 0%)
Ingresos diferidos 3,990,184 0% 3,175,796 0% 1,100,195 0% 1,105,294 0%)
Beneficios a empleados 12,884,979 1% 13,315,736 1% 66,439,339 7% 66,607,874 6%
Suman |los pasivos 537,478,433 62% 649,977,166 69% 732,836,437 74% 815,291,356 79%
Capital:
Capital social 96,433,461 1% 96,419,636 10% 96,414,841 10% 96,392,339 9%,
Utilidades acumuladas
De afios anteriores 105,009,640 12% 81,198,952 9% 119,968,225 12% 122,693,933 12%
Utilidad del periodo 91,123,052 10% 82,853,529 9% 90,988,570 9% 74,624,979 7%)|
Total de utilidades acumuladas 196,132,692 ° 22% 164,052,481 °~ 17 210,956,795 = 21% 197,318,912 T 199
Otras partidas de utilidad integral 15,085,830 2% 25,168,067 3% 61,794,165 6% -91,310,640 9%
Ld Ld Ld Ld
Capital atribuible a los propietariosde la
controladora 307,651,983 35% 285,640,184 30% 245,577,471 25% 202,400,611 20%
Participacion no controladora 28,385,187 3% 9,999 511 1% 9,270,775 1% 7,900,466 1%
Suma el capital total 336,037,170 38% 295,639,695 31% 254,848,246 26% 210,301,077 21%
Suman |los pasivos y capital $ 873,515,603 100% $ 945,616,861 100% $ 987,684,683 100% $ 1,025,692,433 100%
0 0 0 0
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3.1.2 Estado de Resultados

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V.

ESTADO DE RESULTADOS
PORCIENTOS INTEGRALES

S e
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Y
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AMX

Ingresos de operacion:
Senicios de voz moul § 268,030,881 44%|$ 281,952,808 42%|$ 287,133,858 37%| $ 265.039,903 34%
Senicios de voz fija 140,178,225 23% 139.219,344 21% 123,778,159 16% 111,785,611 14%
Senicios de datos moviles 76,954,735 13% 102,190,374 15% 136,394,772 18% 159,589,580 20%
Senicios de datos fijos 66,015,070 1% 72,007,127 1% 83.628,831 11% 85,039,329 1%
Television de paga 9,484,920 2% 16,958,846 3% 56,520,982 % 60,829,310 8%
Ctros senicios y descuentos 47,191,847 8% 52,973,005 8% 87.613,043 11% 103,817,288 13%
607,855,678 100% 665,301,504 100% 775,069,645  100%| 786,101,021 100%
Costos y gastos de operacion:
Costo de ventas y senicios 253,449,142 42% 290,902,040 44% 341,123,833 44% 358,291,177 46%
Gastos generales, comerciales y de administracion 107,406,947 18% 122,450,633 18% 165,631,457 21% 167,184,570 21%
Ctros gastos 3,606,853 1% 3,176,328 0% 3,579,638 0% 4,832,685 1%
Depreciacion y amortizacion 91,071,327 15% 93,997,035 14% 103,584,737 13% 101,534,833 13%
455,534,269 75% 510,526,036 1% 613,919,665 79% 631,843,265 80%
Utilidad de operacion 152,321,409 25%| 154,775,468 23%| 161,149,980 21y 154,257,756 20%
Intereses devengados a favor 4,801,539 1% 6.853,900 1% 5,776,600 1% 6,245,323 1%
Intereses devengados a cargo -17.280,735 -3% -20,791,606 3% -24,914,596 -3% -30.349,694 -4%
Utilidad (pérdida) cambiaria, neta 5,681,574 1% -22,394.716 -3% 7,395,154 1% -19.610,465 -2%
Valuacion de derivados y otros conceptos financieros, netos 11,975,955 -2% 8,177,785 1% -12,535,708 2% 5,211,983 -1%
Participacion en los resultados de compafiia asociadas 1,671,210 0% 1,923,997 0% 761,361 0% 36,282 0%
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 135,119,042 2% 128,544,828 ©  19% 137,632,791 18%) 105,367,219 13%
Impuestos a la utilidad (Nota 20) 36,213,619 6% 40,420,662 6% 45,983,452 6% 30,392,731 4%
Utilidad neta del periodo § 08,905,423 16%|$ 88,124,166 13%|$ 91,649,339 12% § 74,974,488 10%
Utilidad neta del periodo atribuible a:
Propietarios de la controladora § 91123052 15%|$ 82,853,529 12%|$ 90,988,570 12%]§ 74,624,979 9%
Participacion no controladora 7,782,371 1% 5,270,637 1% 660,768 0% 349,509 0%
§ 08,905,423 16%| $ 88,124,166 13%|$ 91,649,339 12%]§ 74,974,488 10%
Ctras partidas de utilidad integral:
Efecto de conversion de entidades extranjeras $ -7,155,708 -1%|$ 10,461,607 2%|$ -33.421,104 -4%|$ -26.888,282 -3%
Efecto por valor razonable de derivados, neto de impuestos
diferidos 675,686 0% -317,598 0% 2200477 0% 3,178,779 0%
Total otras partidas de utilidad integral del periodo -7,831,394 -1%] 10,144,009 2%| -31,220,627 -4%) -30,067,061 4%
Utilidad integral del periodo $ 91,074,029 15%| $ 98,268,175 15%| § 60,428,712 8% $ 44,907,427 6%
Utilidad integral del periodo atribuible a:
Propietarios de la controladora §  82.792,909 14%|$ 92,935,766 14%($ 60,212,233 8%|s 45,108,504 6%
Participacion no controladora 8,281,120 1% 5,332,409 1% 216,479 0% 201,077 0%
$ 91,074,029 15%|$ 98,268,175 15%| $ 60,428,712 8yls 44,907,427 6%)
Utilidad por accién atribuible a la parte controladora ] 115 $ 1.05 $ 0 $ 0
/,---.ama---\\
Ve 77
._‘\ E‘F“r /’_.

AMX

I—.Il'l'lél"ll::Hg.

AT

el



L

L 2:; América Movil. SA.B. de C.V. "'“é'"'.:f,?\%
R
AMX

3.2 Representaciones Esquematicas.

3.2.1 Balance Genera

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. 'i‘
“ ]
BALANCE GENERAL - N’
REPRECENTACIONES ESQUEMATICAS américat s AMX
mcaal
2010 2011

En esta técnica de andlisis financiero podemos observar que el capital ha ido en decremento del
2010 a 2011, ya que en el 2010 podemos observar que tiene un 38%y en el 2011 solo el 31%
con lo que se tiene un decremento de 7 puntos porcentuales, en cuanto a la distribucion de del
activo no se tiene gran variacion ya que va del 27% al 25% respectivamente y del 23% al 28%en

el pasivo circulante.
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AMERICA MOVIL, S.A.B.DE C.V, :‘
\
BALANCE GENERAL . Nawne”
REPRECENTACIONES ESQUEMATICAS américa . AMX
mcaal
2012 2013

En esta técnica de andlisis financiero podemos observar que el capital ha ido en decremento del
2010 a 2011, ya que en el 2010 podemos observar que tiene un 26%y en el 2011 solo el 21%
con lo que se tiene un decremento de 5 puntos porcentuales, en cuanto a la distribucién de del
activo no se tiene gran variacién ya que va del 21% al 23% respectivamente y del 26% al 27%en

el pasivo circulante.
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3.2.2 Estado de Resultados

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V.
‘: % |
ESTADO DE RESULTADOS emecioat I8
AMX

REPRESENTACIONES ESQUEMATICA

2010 2011

UTILIDAD BRUTA UTILIDAD BRUTA
25% 2%

En esta técnica de andlisis financiero correspondiente al Estado de Resultados del periodo de 2010
— 2011, podemos observar que el costo de ventas ha aumentado 2 puntos porcentuales por lo

consiguiente, la utilidad de la empresa va disminuyendo proporcionalmente en relacion al costo.
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AMERICA MOVIL, S.A.B.DE C.V. a0\

ESTADO DE RESULTADOS ~ =wrmesr—sesea® [0/

REPRESENTACIONES ESQUEMATICA AMX

2012 2013

UTILIDAD BRUTA UTILIDAD BRUTA
1% 0%

En esta técnica de andlisis financiero correspondiente al Estado de Resultados del periodo de 2012

— 2013, podemos observar.
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América Mévil. SA.B. de C.V.

3.3 Andlisis Horizontal o de Tendencias a precios constantes

3.3.1 En cuanto a las Ventas

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V.

‘ &
ANALISIS HORIZONTAL O DE TENDENCIAS = /

1)En cuanto a las ventas

2009 95.536952
2010 607,855,678|  4.40% 29.3% 2.9% 99.742090] 11179633 | 679,560,363.56] 15 68% 197%
2011 665,301,504] 3.82% 9.5% 103.551000] 1.0768414 716,424,178.50
2012 775,069,645 3.57% 16.5% 107.246000] 1.0397404 805,871,230.39
2013 786,101,021 3.97% 1.4% 111.508000 1.0000000 786,101,021.00
Y, / T
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3.3.2 En cuanto al Costo de Ventas

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. E‘
\

ANALISIS HORIZONTAL O DE TENDENCIAS

_ f( . ot
e r-ices

meial AMX

2)En cuanto al Costo de Ventas

2009 95536952

2010 45,534,269 | 4.40% 38.7% 11.5% 99.742000[ 1.1179633 | 509,270,612.51 24.07% 745%
2011 510,526,036 | 3.82% 12.1% 103.551000] 1.0768414 | 549,755,552.55

2012 613,919,665 | 3.57% 20.3% 107.246000] 1.0397404 | 638,317,084.13

2013 631,843,265 | 3.97% 29% 111.508000] 1.0000000 | 631,843,265.00
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3.33 En cuanto a la Utilidad Neta
AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. | :.
ANALISIS HORIZONTAL O DE TENDENCIAS o )
Iﬂriilér‘ll::rﬂF = s“’
sl AMX

3)En cuanto a la Utilidad Neta

2009 95.536952
2010 98,905,423 4.40% -24.2% -8.8% 99.742090] 1.1179633 110,572,636.97 -32.19% -12.15%
2011 88,124,166 3.82% -10.9% 103.551000] 1.0768414 94,895,747.05
2012 91,649,339 3.57% 4.0% 107.246000] 1.0397404 95,291,521.30
2013 74,974,488 3.97% -18.2% 111.508000{ 1.0000000 74,974,488.00
(%) 84 americal
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3.3.4 En cuanto al Activo Total

AMERICA MOVIL, S.A.B.DE C.V. E.
\
ANALISIS HORIZONTAL O DE TENDENCIAS Hmér.c?fcf- S/
moavaal AMX

4)En cuanto al Activo Total

2009 95 536952
2010 | 873515603 | 4.40% 17.4% 5.5% 99.742090] 1.1179633 | 976,556,420.42 5.02% L65%
2011 | 945616861 | 3.62% 2.3% 103.551000] 1.0768414 | 1,018,279,349.66
2012 | 987684683 | 3.57% 1.4% 107.246000] 1.0397404 | 1,026,935,677.15
2013 | 1,05592433 | 3.97% 3.8% 111.508000] 1.0000000 | 1,025,592,433.00
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3.4 Estado de Origen y Aplicacién de los Recursos.

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. :l
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE LOS RECURSOS amsricals
2010- 2011 e
(%] omeeNn [ s [ [ s T  apucaciON | % |
34.6%| Deuda a largo plazo 59,914,535 54,266, 386| Propiedades, planta y equipo, neto 31.3%
21.2%|Efectivo y equivalentes de efectivo 36,814,469 31,809, 166| Cuentas por cobrar, neto 18.3%
Utilidades acumuladas de:De afios
19.1%]| Cuentas por pagar y pasivws acumulados 33,145,528 23,810,688|anteriores 13.7%
Deuda a corto plazo y porcién comiente de la deuda
10.2%]a largo plazo 17,604,111 18,385,676 Participacién no controladora 10.6%
5.8%|Otras partidas de utilidad integral 10,082,237 8,269,523|Utilidad del periodo 4.8%
3.5%|Impuestos y contribuciones por pagar 6,142,824 8,059, 787|Inventarios, neto 4.6%
3.5%|Licencias y derechos de uso, neto 5,989,959 6,037,366]|Activo neto proyectado 3.5%
0.9%|Marcas, neto 1,525,023 5,247,519]Impuestos diferidos 3.0%
0.7%(Ingresos diferidos 1,184,449 3,678,568|Inversion en asociadas 2.1%
0.2%|Beneficios a empleados 430,757 3,484,616]|Impuestos diferidos 2.0%
0.2%|Instrumentos financieros derivados 419,466 3,464,543|Otros activos porcion no comiente, neto 2.0%
0.1%|Partes relacionadas 157,137 2,456,632|Instrumentos financieros derivados 1.4%
0.0% 2,119,466|Crédito mercantil, neto 1.2%
1,211,316|Otros activos porcion corriente, neto 0.7%
814,388|Ingresos diferidos 0.5%
281,030|Partes relacionadas 0.2%
13,825|Capital social 0.0%
0.0%)

En el estado de Origen y Aplicacién de los recursos correspondiente al periodo 2010 — 2011, en el
gue podemos observar que en el lado de origen, las cuentas que integran el porcentaje mas
grande de este rubro son las deudas de largo plazo con un 34.6%, efectivo y equivalentes de
efectivo con un 21.2% y cuentas por pagar y pasivos acumulados con un 19.1%; en cuanto al
rubro de aplicaciones, encontramos las cuentas de propiedades, planta y equipo neto con un
31.3%, cuentas por cobrar neto con un 18.3% vy utilidades acumuladas de afios anteriores con un
13.7%.
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AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. ::
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE LOS RECURSOS et &
2011-2012
24.7%|Beneficios a empleados 53,123,603 86,962,232|Otras partidas de utilidad integral 40.5%
23.3%|Deuda a largo plazo 50,072,795 34,347 499| Propiedades, planta y equipo, neto 16.0%,
Utilidades acumuladas de:De afios
18.0%|anteriores 38,769,273 26,667,426/ Crédito mercantil, neto 12.4%
10.4%]|Activo neto proyectado 22,327,733 18,898,262| Inversion en asociadas 8.8%
Deuda a corto plazo y porcion corriente de la deuda
6.3%)|Efectivo y equivalentes de efectivo 13,636,796 13,021,509|a largo plazo 6.1%
3.8%|Utilidad del periodo 8,135,041 11,297,671|Impuestos diferidos 5.3%
2.5%| Inventarios, neto 5,443,497 8,361,773|Impuestos diferidos 3.9%
2.3%|Instrumentos financieros derivados 4,998,204 5,521,531|Licencias y derechos de uso, neto 2.6%
2.2%]|Cuentas por cobrar, neto 4,767,399 3,678,185|Impuestos y contribuciones per pagar 1.7%)
1.9%|Instrumentos financieros derivados 4,151,649 2,291,740]Ingresos diferidos 1.1%
1.9%|Cuentas por pagar y pasivos acumulados 4,047,270 2,075,601|Ingresos diferidos 1.0%)
1.3%|Partes relacionadas 2,724 846 728,736|Participacion no controladora 0.3%
0.9%|Marcas, neto 1,863,539 672,733|Otros activos porcion no comiente, neto 0.3%
0.4%|Partes relacionadas 892,762 424,714/ Otros activos porcion comiente, neto 0.2%,
4,795 Capital social 0.0%
0.0%,
En el estado de Origen y Aplicacién de los recursos correspondiente al periodo 2011 — 2012, en el
gue podemos observar que en el lado de origen, las cuentas que integran el porcentaje mas
grande de este rubro son beneficios a empleados con un 24.7%, deudas a largo plazo con un
23.3% vy utilidades acumuladas de afios anteriores con un 18%; en cuanto al rubro de
aplicaciones, encontramos las cuentas de otras partidas de utilidad integral con un 40.5%,
propiedades planta y equipo neto con un 16% y crédito mercantil neto con un 12.4%.
/.-"nim?-"-\\\ P ‘-_
\ s TR W] |
L

AMX



o,

~

América Movil. S.A.B. de C.V.

g

umél—'lcug

/ sl
" St
AMX

AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. !

My

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE LOS RECURSOS = i

2012 -2013 TR
55.4%| Deuda a largo plazo 60,430,084 29,516,475 |Otras partidas de utilidad integral 27.1%
14.5%| Cuentas por pagar y pasivos acumulados 15,824,969 16,363,591 |Utilidad del periodo 15.0%
Deuda a corto plazo y porcion corriente de la deuda

11.2%|a largo plazo 12,219,672 15,770,739 |Inversion en asociadas 14.5%

8.6%)| Crédito mercantil, nsto 7,219,575 8,021,133 |Inventarios, neto 7.4%

8.4%| Licencias y derechos de uso, nsto 6,998,598 7,689,567 |Instrumentos financieros derivados 7.1%

2.8%|Ingresos diferidos 3,059,401 7,666,703 |Cuentas por cobrar, neto 7.0%

2.5%| Utilidades acumuladas: De afios anteriores 2,725,708 6,761,534 |Impuestos diferidos 6.2%

0.3%] Instrumentos financieros derivados 341,276 6,481,557 |Impuestos diferidos 5.9%

0.2%]| Beneficios a empleados 168,535 2,861,893 |Impuestos y contribuciones por pagar 2.6%

0.0%| Partes relacionadas 29,310 2,676,350 |Efectivo y equivalentes de efectivo 2.5%

0.0%]|Ingresos diferidos 5,099 1,611,128 | Otros activos porcion ne corriente, nete | 1.5%

1,370,309 | Participacion no controladora 1.3%

855,737 |Otros activos porcién corriente, neto 0.8%

672,679 |Propiedades, planta y equipo, neto 0.6%

657,339 |Partes relacionadas 0.6%

22,991 |Marcas, neto 0.0%

22,502 |Capital social 0.0%

En el estado de Origen y Aplicacién de los recursos correspondiente al periodo 2012 — 2013, en el

que podemos observar que en el lado de origen, las cuentas que integran el porcentaje mas

grande de este rubro son las deudas a largo plazo con un 55.4%, cuentas por pagar y pasivos

acumulados con un 14.5% y deudas a corto plazo y proporcion corriente de la deuda a largo plazo

con un 11.2%; en cuanto al rubro de aplicaciones, encontramos las cuentas de otras partidas de

utilidad integral con un 27.1%, utilidad del periodo con un 15% y inversién en asociadas con un
14.5%.
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3.5 Razones Financieras
3.5.1 Razones de liquidez
CAPITAL NETO DE TRABAJO:

4%
3%
2%
1%
0%
-1%
-2%
-3%
-4%
-5%

CAPITAL NETO DE

TRABAJO
%
2 2 2013
%

A%

02010
02011
02012
02013

BALAHCE GENERAL

REPRECENT ACIONES ESQUEMATICAS

m

mz

INDICE DE SOLVENCIA: Este indice nos indica que por cada peso que debo, tengo para

pagar 1.14, 0.91, 0.83 y 0.84 respectivamente, como es menor a 2, la empresa tiene una

debilidad en solvencia ya que de 2010 a 2013 ha disminuido en lugar de incrementar.

INDICE DE SOLVENCIA

1,14
1.20 - -
1.00 | — Q.83 0.84 2010
0.80 ] | ro11
0.60 V] 201
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—— 2013

0.20 V]

2010 2011 2012 2013
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PRUEBA DE ACIDO: Por cada peso que debe América Movil tiene para pagar 1.02, 0.78,
0.71 Y 0.71, quitandole los inventarios respectivamente, por lo que nos podemos dar
cuenta que este indice ha ido en decremento del 2010 al 2012, teniendo una estabilidad
en 2012 y 2013 con 0.71.

PRUEBA DEL ACIDO
02010
0.78 0.71 0.71 02011
- [@2012
S 02013
| 2011 | 2012 | 2013 |

3.5.2 Razones de Actividad
En cuanto a las razones de actividad, no se pueden calcular debido a que no se cuenta

con suficiente informacién para determinar dichas razones financieras.

3.5.3 Razones de Endeudamiento

PASIVO TOTAL: Este indice nos indica que por cada peso que América Movil tiene
invertido en el activo, 0.615, 0.687, 0.742, y 0.795 correspondientemente han sido
financiados por los acreedores. Esto nos muestra que la empresa ha ido incrementando

su deuda con los acreedores del 2010 al 2013.

PASIVO TOTAL
0.795
1.000 0615 0687 0.7:2 2010
12011
0.500 /\ / Ri
[12012
0.000 4+, : ; - 2013
2010 2011 2012 2013
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ENDEUDAMIENTO: Este indice nos indica que la empresa América Movil ha
incrementando su deuda a partir del 2010 y en lugar de ir disminuyendo en los afios
subsecuentes, ha doblado casi la deuda del 2010 al 2014.

ENDEUDAMIENTO
00 4.88
4.00 3.20 \ / 12010
3.00 2.60 A / / 12011
N
o0 / / / 12013
. | a | Vi | /
2010 2011 2012 2013

PASIVO A CAPITAL: Este indice nos indica que el pasivo que tengo representa el 99%,
131%, 188% y 254% del capital, lo que representa que el pasivo a largo plazo es mas
grande que el capital contable y ha incrementado hasta el doble en los afios del 2010 al
2013.

PASIVO A CAPITAL
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3.5.4 Razones de Rentabilidad

R.O.l.: Esta razon financiera nos muestra que por cada peso que se tiene invertido en el
capital contable, genera 0.29, 0.30, 0.36 y 0.36 de utilidad respectivamente, lo que es
bueno ya que mientras han ido incrementando los afios, también ha incrementado las

utilidades con respecto al capital contable.

0.40 0.36 0.36
2010
0.30
12011
0.20
02012
0.10 112013
a
2010 2011 2012 2013

ROTACION DE ACTIVOS: Este indice nos muestra que por cada peso invertido en el
activo genero 0.70, 0.70, 0.78 y 0.77 de ventas respectivamente. Esto significa que
América Movil utiliza un 70%, 70%, 78% y 77% de su capacidad instalada para generar
ventas respectivamente, lo cual nos muestra que a la empresa esta utilizando cada vez

mas su capacidad instalada mientras transcurren los afios.

ROTACION DE ACTIVOS
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MARGEN BRUTO DE UTILIDADES: Este indice nos muestra que por cada peso que
vendo quitandole los costos tenemos una utilidad de 0.58, 0.56, 0.56 y 0.54 pesos
respectivamente. Lo que nos muestra transcurren los afios, el indice de utilidad bruta va

disminuyendo.

MARGEN BRUTA DE UTILIDADES
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MARGEN DE UTILIDADES DE OPERACION: Este indice nos muestra que por cada peso
gue vendo tengo una utilidad de 0.25, 0.23, 0.21 y 0.20 pesos, quitdndole los costos y
gastos respectivamente, lo que podemos ver en la grafica siguiente ya que la utilidad va

en decremento en los afios estudiados.

el

MARGEN DE UTILIDADES DE
OPERACION
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MARGEN NETO DE UTILIDADES: indice que nos muestra que por cada peso que vendo
tengo una utilidad de 0.16, 0.13, 0.12 y 0.10 pesos, quitandole los costos, gastos e
impuestos respectivamente lo que podemos ver muy claramente es la grafica

correspondiente.

MARGEN NETO DE UTILIDADES
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RENDIMIENTO: Representa que tan eficiente es una empresa para generar utilidades
con los activos disponibles, con lo que podemos ver que la eficiencia va disminuyendo al

paso de los afios, lo que se aprecia en la grafica correspondiente.
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CARGA FINANCIERA: Es un indicador que se utiliza para conocer el grado que se tiene
en cuanto al pago de gastos financieros. Entre mas se acerque a la unidad significa que
Se pagan pocos intereses, entre mas se acerque a cero significa que se pagan muchos
intereses. Con lo que podemos ver que la carda de intereses va incrementando con el

paso de los afios.
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3.7 Comportamiento de la accion. (www.bmv.com.mx)

La siguiente tabla muestra los precios de cotizacibn maximo y minimo de las acciones
Serie L en la Bolsa Mexicana de Valores. El precio expresado en cada uno de los
periodos ha sido ajustado con el propoésito de reflejar el efecto del split accionario,

efectuado en junio de 2011, a razdn de dos nuevas acciones por cada una de las que se

encontraba en circulacion.

Maximos y minimos

anuales

(Pesos por accion serie L)

18.15 13.84
19.09 13.67
18.35 14.79

11.60

Minimo

Bolsa Mexicana de Valores

Méaximo

Pesos por accion serie L
25
20
- 18.
1;.7.35 T o
(%) 14./739
8 13.84 13.67 -O-Méximo
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La siguiente tabla muestra los precios de cotizacibn méximo y minimo de las acciones
Serie A en la Bolsa Mexicana de Valores. Los precios de estos ultimos responden a
cotizaciones llevadas a cabo entre intermediarios bursatiles y, por lo tanto, pueden no
reflejar operaciones reales. El precio expresado en cada uno de los periodos ha sido
ajustado con el propdsito de reflejar el efecto del split accionario, efectuado en junio de

2011, a razén de dos nuevas acciones por cada una de las que se encontraba en

circulacion.

Maximos y minimos Bolsa Mexicana de Valores

anuales Maximo Minimo

(Pesos por accion serie A)

18.00 14.00
18.03 13.14

2012 18.46 14.01
2013 16.00 11.60

Pesos por accion serie A
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CAPITULO 4 DIAGNOSTICO FINANCIERO

En este capitulo nos enfocaremos principalmente en el diagnéstico financiero de la
empresa denominada Ameérica Movil, S.A.B. de C.V., por lo cual analizaremos los afio
2010, 2011, 2012 y 2013. Comenzaremos principalmente con al analisis de los estados
principales como lo son el Balance General y Estado de Resultados en cuanto al método
de porcientos integrales para lo cual podemos decir; del Balance General podemos decir
que lo correspondiente al activo, el mayor porcentaje se concentra en los Activos
corrientes 0 no Circulantes con un 73%, 75%, 79% y 77% correspondiente a los afios
estudiados, se puede comentar también que de los activos corrientes la cuenta que tiene
mayor porcentaje es Propiedades, planta y equipo neto con lo que podemos decir que la
empresa cuenta con casi el 50% de su activo invertido en esta cuenta esto para los afos

estudiados.

En cuanto al pasivo y capital, podemos observar que el mayor porcentaje lo podemos
localizar en el pasivo correspondiente a 62%, 69%, 74% y 79% correspondiente por lo
que podemos darnos cuenta que la empresa ha incrementado su deuda de un 62% en
2010 a un 79% en 2013 teniendo un incremento de 17 puntos porcentuales en tan solo 3
afos, presentandose un mayor incremento en la cuenta de Deudas de largo plazo, lo que
da por consiguiente que el rubro de Capital ha disminuido 17 puntos en los ultimos 3
afios teniendo como resultado los siguientes numeros 38%, 31%, 26% y 21%

respectivamente

En la misma linea de porcentajes integrales pero en cuanto al Estado de Resultados,
podemos comentar que del 100% de ingresos, la mayor parte corresponde a servicios de
voz moviles con 44%, 42%, 37% y 34% respectivamente con lo que nos podemos dar
cuenta que los ingresos en este rubro han ido en decremento en los ultimos afios, pero
analizando el total de ingresos, también podemos observar que estos han incrementado
en un 29% tomando como base el afio 2010 y 2013, por lo que podemos decir que los
ingresos se han ido dispersando en los demas rubros como lo son servicios de voz fija, de

datos moviles, de datos fijos y de television de paga.

Lo referente a los costos y gastos de operacion podemos observar que estos nos

disminuyen una gran parte de la ganancia de la empresa ya que contiene los valores
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porcentuales de la siguiente manera. 75%, 77%, 79% y 80% de costos y gastos de
operacion correspondientemente localizando el mayor porcentaje en la subcuenta de
costo de ventas y servicios, En cuanto a la utilidad neta podemos comentar que quitando
todos los costos y gastos de operacién asi también como los gastos financieros tenemos
una Utilidad Neta del 16%, 13%, 12% y 10% correspondientemente lo que nos indica que
efectivamente se tuvieron una incremento en los ingresos, pero también los costos y

gastos de la empresa, lo que trae consigo una disminucion en la utilidad neta del periodo.

Analizando los estados en cuanto a representaciones esquematicas nos podemos dar una
idea general de lo que sucede con los rubros principales del Estado de Resultados y
Balance general; por lo que podemos decir del Balance General, comparado en el 2010 y
2011 que el activo total cambiado su distribucion ya que ha incrementado el activo no
circulante de un 73% en 2010 a un 75% en 2011, lo que trae consigo que el activo
circulante  disminuya en forma proporcional con un 27% en 2010 a un 25% en 2011, en
cuanto al pasivo y capital va en decremento de 2010 a 2011 de un 38% a 31%, lo que da
consigo que el pasivo incremente de la siguiente manera, pasivo corriente 2010 23% vy
2011 28%, pasivo no corriente de un 39% en 2010 a un 41%en 2011.

Lo referente al 2012 y 2013 podemos concluir que sigue la misma linea que los afios
anteriores, pudiéndose observar lo siguiente, que el capital ha ido en decremento del
2010 a 2011, ya que en el 2010 podemos observar que tiene un 26%y en el 2011 solo el
21% con lo que se tiene un decremento de 5 puntos porcentuales, en cuanto a la
distribucion de del activo no se tiene gran variacibn ya que va del 21% al 23%

respectivamente y del 26% al 27%en el pasivo circulante.

En cuanto al Estado de Resultados de los afios 2010 y 2011, podemos concluir que el
costo de ventas va en incremento de un 75% a un 77% con respecto a las ventas totales,
gue tomamos como un 100%, asi mismo ha ocasionado un decremento en la utilidad
bruta de un 25% en 2010 a 23% en 2011, en cuanto a los afios 2012 y 2013, siguen la
misma linea que los afios anteriores, solo que en menor grado por lo que podemos decir
que el costo de ventas ha aumentado 1 punto porcentual por lo consiguiente, la utilidad de

la empresa va disminuyendo proporcionalmente en relacion al costo.

En el método de analisis horizontal o de tendencias a precios constantes, analizaremos

las ventas, el costo de ventas, utilidad neta y activo total, en cuanto a las ventas 2010 —
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2013 la tasa de crecimiento nominal es de 29.3% y tasa media de crecimiento nominal de
8.9% teniendo un incremento nominal de 9.5% de 2010 a 2011, de 16.5% de 2011 a 2012
y de 1.4% de 2012 a 2013, considerando la inflacién de los afios estudiados tenemos una
tasa global de crecimiento real de 15.68% en los afios estudiados.

En el mismo método pero en Costo de Ventas, podemos decir que tenemos una tasa
global de crecimiento nominal de 2010 — 2013 es de 38.7% y tasa media de crecimiento
nominal de 11.5%, en cuanto a los incrementos nominales por afio es de 12.1% de 2010 a
2011, de 20.3% de 2011 a 2012y de 2.9% de 2012 a 2013 y tomando en consideracion la
inflacion de los afios estudiados, tenemos una tasa global de crecimiento real de 20.07%.

En cuanto a la utilidad neta, solo podemos mencionar que no se tiene crecimiento
nominal, sino que mas bien se tiene un decremento nominal de 24.2%, y en el
considerando la inflacion de los afios estudiados tenemos un decremento real de 32.19%,
el Activo total tomando en consideracion los afios estudiados 2010 — 2013 tenemos una
tasa global de crecimiento nominal de 17.4% y una tasa media de crecimiento nominal de
5.5%, teniendo un incremento nominal por afio de 8.3% de 2010 a 2011, de 4.4% de 2011
a 2012 y de 3.8% de 2012 a 2013, y teniendo en consideracion la inflacion de estos afios,
tenemos una tasa global de crecimiento real de 5.02%.

Otro método de analisis que nos ocupa es el estado de origen y aplicacion de los
recursos, podemos observar en los afios 2010 — 2011 que en el lado de origen de
recursos, el mayor porcentaje se encuentra en deudas de largo plazo con un 34.6% y en
lado de aplicacion de recursos, tenemos a propiedades, planta y equipo neto con in
31.3%; en los afios correspondiente al periodo 2011 — 2012, en el que podemos observar
gue en el lado de origen, las cuentas que integran el porcentaje mas grande de este rubro
son Dbeneficios a empleados con un 24.7%, deudas a largo plazo con un 23.3% y
utiidades acumuladas de afios anteriores con un 18%; en cuanto al rubro de
aplicaciones, encontramos las cuentas de otras partidas de utilidad integral con un 40.5%,
propiedades planta y equipo neto con un 16% y crédito mercantil neto con un 12.4%; en
los afios correspondiente al periodo 2012 — 2013, en el que podemos observar que en el
lado de origen, las cuentas que integran el porcentaje mas grande de este rubro son las
deudas a largo plazo con un 55.4%, cuentas por pagar y pasivos acumulados con un

14.5% y deudas a corto plazo y proporcion corriente de la deuda a largo plazo con un
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11.2%; en cuanto al rubro de aplicaciones, encontramos las cuentas de otras partidas de
utilidad integral con un 27.1%, utilidad del periodo con un 15% y inversion en asociadas
con un 14.5%.

En el estudio y aplicacion de las razones financieras, podemos concluir que: en cuanto a
las razones de liquidez, podemos observar que en el indice de solvencia nos indica que
la empresa tiene una debilidad en solvencia ya que de 2010 a 2013 ha disminuido en
lugar de incrementar y en los ultimos afios no se cuenta siquiera con la cantidad minima
para cubrir sus deudas a corto plazo, en la prueba de acido podemos decir que sigue la

misma linea que el indice de solvencia teniendo un decremento en los ultimos afios.

En cuanto a las razones de actividad, estas razones no se pueden calcular debido a la
falta de informacion financiera para el calculo de las mismas; las razones de
endeudamiento, lo que respecta a pasivo total, nos muestra que la empresa ha ido
incrementando su deuda con los acreedores de un 61.5% en 2010 a un 79.5% en 2013, lo
que respecta al endeudamiento en lugar de ir disminuyendo en los afios subsecuentes,
nos podemos dar cuenta que en los Ultimos tres afios asta en casi un 90%. En el pasivo a
capital en las razones de endeudamiento nos indica que el pasivo que tiene la empresa
representa un 99%, 131%, 188% y 254%del capital, lo que nos indica que el pasivo a
largo plazo es mas grande que el capital contable y esto de una forma considerable en el
2013 que supera el 200%.

Las razones de rentabilidad como es el caso del ROI que nos indica que utilidad nos
genera cada peso invertido en el capital contable, lo que es bueno ya que ha
incrementado en los Ultimos afios aunque no sea de una forma tan considerable, lo que
es casi similar a la razon de rotacion de activos que nos muestra que tantas ventas nos
genera cada peso invertido en el activo, lo que significa que la empresa esta utilizando
cada vez mas su capacidad instalada para generar ventas. Con respecto a los margenes
de utilidad nos podemos dar cuenta que va proporcionalmente en descenso, contrario al
aumento de las ventas debido a que estos margenes han disminuido hasta concluir en la
razon financiera denominada rendimiento, la cual nos representa que tan eficiente es una
empresa para generar utilidades con los activos disponibles, con lo que podemos ver que

la eficiencia va disminuyendo al paso de los afios disminuyendo un 64% en 2013. El
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andlisis de la razén financiera denominada Du Pont nos muestra que ha incrementado

25% en los Ultimos afios.

Otro tema importante para el analisis de la empresa, es lo referente al comportamiento de
la accién en la Bolsa Mexicana de Valores para lo cual nos enfocaremos alaserialLy ala
seria A correspondientes a la empresa, en cuanto a esto podemos decir que la accion
correspondiente a la serie L su mayor valor lo podemos ubicar en 2011 con un valor de
19.09 pesos por accién y su minimo en ese afio fue de 13.67 pesos por accion, por lo
contrario el valor minimo en los afios estudiados lo localizamos en 2013 con un valor de
16.19 pesos por accion y el minimo en ese afio es de 11.60 pesos por accion,
correspondiente a esto, podemos decir que las acciones de la serie L han ido en
decremento de 2010 al 2013, similar a lo que ha pasado con las acciones de la serie A ya
gue su mayor valor lo encontramos en el 2012 con 18.46 pesos por acciéon y el minimo de
ese afio es de 14.01 pesos por accion pero contrario a esto podemos ver un descenso
muy brusco para el afio siguiente que fue la maxima de 16.00 pesos por accion y la
minima de ese mismo afio es de 11.60 con lo que se puede observar un descenso muy
brusco en estos ultimos afios, comparado con el aumento de valor de las acciones de los

afos anteriores.

Con el andlisis antes mencionado podemos decir que la empresa se encuentra bien
posicionada como se puede mencionar en diagnostico de la empresa, ya que se tiene un
incremento en las ventas de los afos siguientes, pero también se tiene un incremento en
los costos y gastos de la empresa, por lo que se ve disminuida la utilidad neta de la
empresa, pero podemos mencionar también que América Movil es una empresa lider en
su ramo por lo que debe de mejorar servicios para que mantenga los clientes y si es
posible pueda ganar mas terreno en su ramo con la innovacion de sus equipos Yy la

tecnologia que ocupan.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Una vez realizado el presente trabajo de tesis titulado “Analisis y diagnostico de la
valuacion financiera de América Mdvil. S.A.B. de C.V. 2010, 2011, 2012 y 2013” se

concluye con lo siguiente.

La empresa América Mdvil, S.A.B. de C.V., en cuanto a la técnica de representaciones
esquematicas, podemos concluir en el Balance General, que la empresa existe un
decremento en el capital de la empresa, ya que en el 2010 el valor del capital era de 38%
y ha ido en decremento hasta llegar a 21% en 2013 en cuanto al activo podemos ver que
la han permanecido casi constantes con porcentajes de 27%-73%, 25%-75%, 21%-79% y
23%-77% respectivamente en cuanto activo corriente y activo no corriente, es cuanto al
Estado de Resultados podemos concluir que el costo de ventas con relacion a las ventas
ha ido incrementando de un 75% en el 2010 a un 80%, lo que ha ocasionado un
decremento igualmente gradual y proporcional en la utilidad de la empresa, que va de
25% en 2010 a 20% en 2013.

En cuanto al analisis de el Estado de Origen y Aplicacién de los Recursos, podemos
observar primeramente en el estado de los afios 2010 — 2011, en el que podemos
observar que deuda a largo plazo, es el que tiene un mayor porcentaje en el origen, con
un porcentaje de 34.6% y en el lado de aplicacion, el que ocupa el mayor porcentaje es
propiedad, planta y equipo neto, en cuanto al estado correspondiente al 2011 - 2012
podemos observar que el que representa mayor porcentaje en el origen es la cuenta de
beneficios a empleados con un 24.7% y en cuanto a la aplicacién la cuenta con mayor
porcentaje es otras partidas de utilidad integral, por ultimo en los afios 2012 — 2013 nos
podemos dar cuenta que en el origen la cuenta con mayor porcentaje es Deuda de largo
plazo y en aplicaciones la cuenta otras partidas de utilidad integral con un porcentaje de
27.1%.

En cuanto a la aplicacion de las razones financieras aplicada a la empresa en cuestion,
podemos concluir que la empresa tiene una debilidad en solvencia ya que de 2010 a

2013, ha disminuido de 1.14 a 0.84; con respecto a la prueba de &cido podemos darnos
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cuenta que este indice ha ido en decremento del 2010 al 2012, teniendo una estabilidad
en 2012 y 2013 con 0.71.

En cuanto a las razones de actividad no podemos dar cifras de los célculos
correspondientes, debido a que se carece de informacién para determinar las razones

financieras.

Con respecto a las razones de endeudamiento, podemos concluir que ha ido
incrementando su deuda con los acreedores de un 0.615 en 2010 a 0.795 en 2013;
también podemos mencionar que el endeudamiento a incrementado de 2.60 en 2010 a
4.88 en 2013 con lo que podemos concluir que el endeudamiento de la empresa ha
incrementado casi el doble; el indice de pasivo a capital representa que el pasivo a largo
plazo es mas grande que el capital contable y ha incrementado hasta el doble en los afios
del 2010 al 2013.

De las razones de rentabilidad podemos mencionar, en el caso del R.O.l. nos muestra
que por cada peso que se tiene invertido en el capital contable, genera 0.29, 0.30, 0.36 y
0.36 de utilidad respectivamente, lo que es bueno ya que mientras han ido incrementando
los afios, también ha incrementado las utilidades con respecto al capital contable; la
rotacion de activos nos muestra que la empresa esta utilizando cada vez mas su
capacidad instalada para generar ventas; en el margen bruto de utilidades podemos
observar que este indice va disminuyendo cada vez mas; En cuanto al margen neto de

utilidades podemos observar que también ha ido en decremento en los afios estudiados.

En cuanto al andlisis horizontal o de tendencias a precios constantes correspondientes a
las Ventas, Costo de Ventas, Ingresos, y Activo Total por lo que se menciona que las
ventas tienen una tasa global de crecimiento nominal de 29.3% y tasa media de
crecimiento nominal de 8.9%, con lo que podemos ver que el mayor incremento nominal
por aflo se encuentra en 2012 de 16.5%, con lo que se tiene una tasa global de
crecimiento real de 15.68%, en el costo de ventas podemos decir que la tasa global de
crecimiento nominal es de 38.7% y tasa media de crecimiento nominal de 11.5%, teniendo
un mayor incremento nominal por afio de 20.3% y tasa global de crecimiento real de

24.07%; en cuanto a la utilidad neta, como ya se menciond anteriormente la utilidad neta
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se ve en decremento teniendo la mayor en 2012 y 2013 con un decremento de 18.2
puntos porcentuales y por ultimo en cuanto a los activos como ya se mencioné en el
andlisis financiero, estas tienen un incremento no tan considerable ya que la tasa global
de crecimiento nominal es de 17.4% vy tasa media de crecimiento nominal es de 5.5% y
en este caso el mayor incremento nominal por afio lo podemos localizar en 2011 con 8.3

puntos porcentuales y teniendo una tasa global de crecimiento real de 5.02%.

En cuanto al comportamiento de las acciones podemos concluir que su valor va en
descenso en los Ultimos afios tanto de la serie L y la serie A, por lo que se recomienda

mejorar este aspecto para que la empresa no siga bajando el valor de las acciones.

Antes de finalizar puedo concluir, que los métodos utilizados en este trabajo son muy
importantes para el analisis y valuacion de las empresas para de esta manera tener un
conocimiento mas amplio, ya que dichos métodos se complementan unos con otros y es
importante realizar varios estudios de analisis y de valuacién de empresas para tener un

diagnostico mas certero del funcionamiento financiero de la empresa.

Asi que los métodos y técnicas aplicados a la empresa en estudio, nos permitieron
conocer a la empresa desde sus estados financieros principales de forma general como
se puede observar en las representaciones esquematicas y también de una forma mas
analitica con las razones financieras aplicadas a la empresa en los diferentes afos
estudiados, lo que nos permite también realizar una comparacién en los diferentes afios
estudiados y de esta manera podemos ver las variaciones que ha tenido la empresa en
sus estados financieros y asi podremos realizar cambios en las politicas de la empresa,

para de esta manera mejorar sus estados financieros.

Y para finalizar podemos mencionar que con respecto a las conclusiones se recomienda
que trate de mejorar los costos y gastos de la empresa que es donde afecta en mayor
medida las utilidades de la empresa y esto se podria mejorar realizando una estricta
supervision de los costos y los gastos de la empresa para eliminar los que no son tan
indispensables en el giro, otro caso seria el incremento de los ingresos de la empresa
gue se podrian mejorar con las estrategias ya mencionadas en el Capitulo 2 del presente

trabajo de investigacion.
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