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El balance. Estructura económica y financiera

El balance responde a dos preguntas: en qué ha invertido la empresa y cómo ha financiado

esa inversión.

ACTIVO
Estructura económica: aplicación de los fondos

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado material e intangible

Inversiones financieras a largo plazo

Permanencia superior al año
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Estructura económica: aplicación de los fondos

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado material e intangible

Inversiones financieras a largo plazo

Permanencia superior al año

ACTIVO CORRIENTE
Existencias, clientes y tesorería

Ciclo normal de explotación

=

PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Estructura financiera: origen de los fondos

PATRIMONIO NETO
Capital, reservas y resultado
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El balance. Estructura económica y financiera

El balance responde a dos preguntas: en qué ha invertido la empresa y cómo ha financiado

esa inversión.

ACTIVO
Estructura económica: aplicación de los fondos

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado material e intangible

Inversiones financieras a largo plazo

Permanencia superior al año

ACTIVO CORRIENTE
Existencias, clientes y tesorería

Ciclo normal de explotación

=

PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Estructura financiera: origen de los fondos

PATRIMONIO NETO
Capital, reservas y resultado

PASIVO NO CORRIENTE
Deudas y provisiones a largo plazo

PASIVO CORRIENTE
Obligaciones exigibles a corto plazo

ACTIVO = PATRIMONIO NETO + PASIVO



El balance. Masas patrimoniales

ACTIVO: INVERSIÓN

Activo no corriente
Elementos destinados a permanecer en la empresa:

inmovilizado material, inmovilizado intangible e

inversiones financieras a largo plazo.

Activo corriente
Elementos vinculados al ciclo corto: existencias, clientes

y otros deudores, inversiones temporales y efectivo.

PATRIMONIO NETO Y PASIVO:
FINANCIACIÓN

Patrimonio neto: recursos propios sin
vencimiento.

Pasivo no corriente: obligaciones
exigibles a más de un año.

Pasivo corriente: proveedores, deudas a
corto plazo y otros acreedores.



El balance. Masas patrimoniales

ACTIVO: INVERSIÓN

Activo no corriente
Elementos destinados a permanecer en la empresa:

inmovilizado material, inmovilizado intangible e

inversiones financieras a largo plazo.

Activo corriente
Elementos vinculados al ciclo corto: existencias, clientes

y otros deudores, inversiones temporales y efectivo.

PATRIMONIO NETO Y PASIVO:
FINANCIACIÓN

Patrimonio neto: recursos propios sin
vencimiento.

Pasivo no corriente: obligaciones
exigibles a más de un año.

Pasivo corriente: proveedores, deudas a
corto plazo y otros acreedores.

El activo se ordena de menor a mayor liquidez. El patrimonio neto y el pasivo, de
menor a mayor exigibilidad.



El balance y el PGC. Subgrupos habituales

ACTIVO

Activo no corriente
20 Inmovilizado intangible: 206 Aplicaciones informáti-

cas

21 Inmovilizado material: 211 Construcciones, 213 Ma-

quinaria, 217 Equipos para procesos de información

22–23 Inversiones inmobiliarias e inmovilizado en curso

24–26 Inversiones financieras y fianzas a largo plazo

28–29 Amortización acumulada y deterioro, minorando el

activo

Activo corriente
30–36 Existencias: 300 Mercaderías, 310 Materias primas,

330 Productos en curso

39 Deterioro de existencias, minorando el activo

43–44 Deudores comerciales: 430 Clientes, 440 Deudores

46–47 Saldos deudores con personal y Administraciones pú-

blicas

53–54 Inversiones financieras a corto plazo

57 Tesorería: 570 Caja y 572 Bancos

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Patrimonio neto
10 Capital: 100 Capital social, 102 Capital

11 Reservas: 112 Reserva legal, 113 Reservas volunta-

rias

12 Resultados pendientes: 120, 121 y 129 Resultado del

ejercicio

13 Subvenciones, donaciones, legados y ajustes en pa-

trimonio neto

Pasivo no corriente
14 Provisiones: 141 Impuestos, 142 Otras responsabili-

dades

15–18 Deudas y fianzas a largo plazo: 160 con vinculadas,

170 con entidades de crédito, 173 con suministrado-

res

Pasivo corriente
40–41 400 Proveedores y 410 Acreedores por servicios

46–47 465 Remuneraciones, 475 Hacienda acreedora, 476

Seguridad Social

50–52 Financiación a corto plazo: 520 Deudas con entida-

des de crédito

55–56 Otras cuentas no bancarias y fianzas a corto plazo

Clasificación orientativa: la presentación final depende de la naturaleza, el signo y el vencimiento. Fuente: PGC, cuarta parte: cuadro de cuentas.

https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2007-19884


El balance. Ejemplo y modelo vertical

ACTIVO
u.m. %

Activo no corriente 600 60,0
Inmovilizado material 480 48,0

Inmovilizado intangible 40 4,0

Inversiones financieras LP 80 8,0

Activo corriente 400 40,0
Existencias 150 15,0

Clientes 170 17,0

Tesorería 80 8,0

TOTAL ACTIVO
1.000 100,0

PATRIMONIO NETO Y PASIVO
u.m. %

Patrimonio neto 450 45,0
Capital 250 25,0

Reservas 155 15,5

Resultado 45 4,5

Pasivo no corriente 300 30,0
Pasivo corriente 250 25,0

Proveedores 140 14,0

Deudas CP y otros 110 11,0

TOTAL PN Y PASIVO
1.000 100,0



El balance. Ejemplo y modelo vertical

ACTIVO
u.m. %

Activo no corriente 600 60,0
Inmovilizado material 480 48,0

Inmovilizado intangible 40 4,0

Inversiones financieras LP 80 8,0

Activo corriente 400 40,0
Existencias 150 15,0

Clientes 170 17,0

Tesorería 80 8,0

TOTAL ACTIVO
1.000 100,0

PATRIMONIO NETO Y PASIVO
u.m. %

Patrimonio neto 450 45,0
Capital 250 25,0

Reservas 155 15,5

Resultado 45 4,5

Pasivo no corriente 300 30,0
Pasivo corriente 250 25,0

Proveedores 140 14,0

Deudas CP y otros 110 11,0

TOTAL PN Y PASIVO
1.000 100,0

Modelo vertical: % de cada partida =
partida

total del balance
· 100



El balance. Primera lectura del ejemplo

INVERSIÓN

60 %
del activo permanece a

largo plazo.

Existencias y clientes
representan el 32 %.

FINANCIACIÓN

45 %
procede de fondos propios.

El pasivo representa el
55 % del total.

VENCIMIENTO

25 %
del total vence a corto

plazo.

La deuda a largo plazo tiene
mayor peso que la de corto.



El balance. Primera lectura del ejemplo

INVERSIÓN

60 %
del activo permanece a

largo plazo.

Existencias y clientes
representan el 32 %.

FINANCIACIÓN

45 %
procede de fondos propios.

El pasivo representa el
55 % del total.

VENCIMIENTO

25 %
del total vence a corto

plazo.

La deuda a largo plazo tiene
mayor peso que la de corto.

La composición sugiere una estructura equilibrada, pero todavía no permite concluir
si la empresa es rentable ni si genera suficiente caja.



Cuenta de resultados. Formación del resultado

La cuenta de resultados explica cómo los ingresos se transforman en beneficio o pérdida
durante un periodo.

Concepto
Importe

% ventas
Ventas 1.000

100,0 %
− Coste de ventas −600 −60, 0 %
= Margen bruto 400

40,0 %
− Gastos de personal −180 −18, 0 %
− Servicios exteriores −80 −8, 0 %
− Amortización −40 −4, 0 %
− Otros gastos de explotación −20 −2, 0 %
= Resultado de explotación (BAII/EBIT) 80 8,0 %
+ Ingresos financieros − Gastos financieros −20 −2, 0 %
= Resultado antes de impuestos (BAI) 60 6,0 %
− Impuesto sobre beneficios −15 −1, 5 %

= Resultado del ejercicio
45

4,5 %



Cuenta de resultados y PGC. Resultado de explotación

Magnitud Subgrupo Cuentas representativas
Ejemplo

Ventas / cifra de negocios 70 700 Ventas de mercaderías; 701 Productos terminados; 705 Servi-

cios; 706, 708 y 709 minoran las ventas

1.000

Variación de productos y trabajos
propios

71 y 73 710–713 Variación de productos; 730–733 Trabajos para la empresa –

Otros ingresos de explotación 74, 75, 77 y 79 740 Subvenciones; 752 Arrendamientos; 771 Beneficios del inmovi-

lizado; 778 Excepcionales; 794–795 Reversiones y excesos

–

Consumo / coste de ventas 60 y 61 600–602 Compras; 606, 608 y 609 corrigen compras; 610–612 Va-

riación de existencias

−600

Gastos de personal 64 640 Sueldos y salarios; 642 Seguridad Social; 649 Otros gastos so-

ciales

−180

Servicios exteriores 62 621 Arrendamientos; 622 Reparaciones; 623 Profesionales; 625–629

Otros servicios

−80

Otros gastos y deterioros 63, 65, 67 y 69 631 Otros tributos; 650 Pérdidas de créditos; 678 Excepcionales;

694 Deterioro comercial

−20

Amortización 68 680 Intangible; 681 Material; 682 Inversiones inmobiliarias −40

Resultado de explotación Grupos 6 y 7 Ingresos de explotación menos gastos de explotación 80

Relación didáctica simplificada. Fuente: PGC, grupos 6 y 7.

https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2007-19884


Cuenta de resultados y PGC. Del BAII al resultado final

RESULTADO FINANCIERO

Ingresos financieros: subgrupo 76
760 Ingresos de participaciones

761 Valores representativos de deuda

762 Ingresos de créditos

769 Otros ingresos financieros

Gastos financieros: subgrupo 66
661 Intereses de obligaciones y bonos

662 Intereses de deudas

665 Intereses por descuento de efectos

669 Otros gastos financieros

RESULTADO DEL EJERCICIO

BAII / EBIT 80
+ Ingresos financieros 5
− Gastos financieros −25
BAI 60

− Impuesto: 630 −15
Resultado del ejercicio 45

Cuenta 129. Resultado del ejercicio
Al cierre, las cuentas de los grupos 6 y 7 se regularizan

contra la cuenta 129, que se presenta en el patrimonio

neto.

Fuente: Plan General de Contabilidad, cuadro de cuentas y relaciones contables.

https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2007-19884


Cuenta de resultados. Lectura vertical de los márgenes

VENTAS

100 %
Punto de partida

>

MARGEN
BRUTO

40 %
Tras el coste de

ventas

>

MARGEN
OPERATIVO

8 %
Tras los gastos de

explotación

>

MARGEN NETO

4,5 %
Tras financiación e

impuestos



Cuenta de resultados. Lectura vertical de los márgenes

VENTAS

100 %
Punto de partida

>

MARGEN
BRUTO

40 %
Tras el coste de

ventas

>

MARGEN
OPERATIVO

8 %
Tras los gastos de

explotación

>

MARGEN NETO

4,5 %
Tras financiación e

impuestos

Preguntas para el análisis: ¿El coste de ventas absorbe demasiado margen? ¿Qué
gastos explican la caída del 40 % al 8 %? ¿Cuánto reduce el resultado financiero el
beneficio final?
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Fondo de maniobra. Cálculo

FM = Activo corriente − Pasivo corriente

ACTIVO
CORRIENTE

400
−

PASIVO
CORRIENTE

250
=

FONDO DE
MANIOBRA

150

FM > 0
Parte del activo corriente se
financia con recursos estables.

FM = 0
Equilibrio estricto. Cualquier
desfase puede generar tensión.

FM < 0
Parte del activo no corriente se
financia a corto plazo.



Fondo de maniobra. Interpretación

Un fondo de maniobra positivo proporciona un margen de seguridad, pero su importe debe
relacionarse con el ciclo de explotación.

COBROS

Plazo concedido a clientes
Morosidad

Concentración de ventas

PAGOS

Plazo de proveedores
Cuotas financieras

Impuestos y nóminas

ROTACIÓN

Días de inventario
Estacionalidad

Necesidades del ciclo



Fondo de maniobra. Interpretación

Un fondo de maniobra positivo proporciona un margen de seguridad, pero su importe debe
relacionarse con el ciclo de explotación.

COBROS

Plazo concedido a clientes
Morosidad

Concentración de ventas

PAGOS

Plazo de proveedores
Cuotas financieras

Impuestos y nóminas

ROTACIÓN

Días de inventario
Estacionalidad
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Dos empresas con el mismo fondo de maniobra pueden presentar un riesgo de
liquidez muy diferente.
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Ratios financieros. Liquidez y solvencia

Ratio Fórmula
Cálculo Referencia Lectura

Liquidez corriente AC/P C 400/250 = 1, 60 1, 5–2, 0 Equilibrada

Prueba ácida (AC−Existencias)/P C 250/250 = 1, 00 0, 8–1, 2 Adecuada

Tesorería inmediata Efectivo/P C 80/250 = 0, 32 0, 2–0, 3 Algo holgada

Solvencia total Activo/P asivo 1.000/550 = 1, 82 1, 5–2, 0 Adecuada



Ratios financieros. Liquidez y solvencia

Ratio Fórmula
Cálculo Referencia Lectura

Liquidez corriente AC/P C 400/250 = 1, 60 1, 5–2, 0 Equilibrada

Prueba ácida (AC−Existencias)/P C 250/250 = 1, 00 0, 8–1, 2 Adecuada

Tesorería inmediata Efectivo/P C 80/250 = 0, 32 0, 2–0, 3 Algo holgada

Solvencia total Activo/P asivo 1.000/550 = 1, 82 1, 5–2, 0 Adecuada

Los intervalos son orientativos. Un valor muy alto puede reflejar exceso de existencias,
cobro lento o tesorería ociosa. La comparación debe hacerse con el sector, la evolución
temporal y el ciclo de explotación.



Ratios patrimoniales. Estructura de financiación

AUTONOMÍA
FINANCIERA

PN

Pasivo
=

450

550
= 0, 82

Por cada unidad monetaria de deuda

hay 0,82 unidades de fondos propios.

ENDEUDAMIENTO

Pasivo

PN
=

550

450
= 1, 22

La deuda equivale al 122 % del

patrimonio neto.

CALIDAD DE LA
DEUDA

PC

Pasivo
=

250

550
= 45, 5 %

El 45,5 % del pasivo resulta exigible a

corto plazo.



Ratios patrimoniales. Estructura de financiación

AUTONOMÍA
FINANCIERA

PN

Pasivo
=

450

550
= 0, 82

Por cada unidad monetaria de deuda

hay 0,82 unidades de fondos propios.

ENDEUDAMIENTO

Pasivo

PN
=

550

450
= 1, 22

La deuda equivale al 122 % del

patrimonio neto.

CALIDAD DE LA
DEUDA

PC

Pasivo
=

250

550
= 45, 5 %

El 45,5 % del pasivo resulta exigible a

corto plazo.

No existe una estructura ideal única. Menos deuda reduce el riesgo, pero también
puede limitar la inversión. Importan el coste, el plazo y la capacidad de generar caja.



Ratios económicos. Márgenes sobre ventas

Margen bruto (V entas − Coste de ventas)/V entas 40, 0 %

Margen operativo BAII/V entas 8, 0 %

Margen neto Beneficio neto/V entas 4, 5 %

El margen bruto informa sobre precios, compras y coste del producto.

El margen operativo incorpora la estructura de gastos de explotación.

El margen neto incluye financiación e impuestos.



Ratios económicos. Márgenes sobre ventas

Margen bruto (V entas − Coste de ventas)/V entas 40, 0 %

Margen operativo BAII/V entas 8, 0 %

Margen neto Beneficio neto/V entas 4, 5 %

El margen bruto informa sobre precios, compras y coste del producto.

El margen operativo incorpora la estructura de gastos de explotación.

El margen neto incluye financiación e impuestos.

Los márgenes no tienen un umbral universal: dependen del sector, la rotación, la
intensidad de capital y la estrategia competitiva.



Ratios de rentabilidad. ROA, ROE y apalancamiento

Rentabilidad económica (ROA)

ROA =
BAII

Activo total
=

80

1.000
= 8 %

Mide el rendimiento operativo de los
activos antes de considerar la financiación
y los impuestos.

Rentabilidad financiera (ROE)

ROE =
Beneficio neto

Patrimonio neto
=

45

450
= 10 %

Mide la rentabilidad obtenida por los
propietarios.

Apalancamiento financiero

ROE

ROA
=

10 %

8 %
= 1, 25

El ROE supera al ROA. Para determinar
si el efecto de la deuda es favorable
también debe compararse la rentabilidad
de los activos con el coste efectivo de la
financiación ajena.

Referencia correcta

Evolución propia
Empresas comparables

Coste de capital y riesgo
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Diagnóstico. Del cálculo a la interpretación

1. ESTRUCTURA

45 % de fondos
propios

Deuda con
predominio de largo

plazo

2. CORTO
PLAZO

FM = 150
Liquidez = 1,60

Prueba ácida = 1,00

3. RESULTADO

Margen operativo =
8 %

Margen neto = 4,5 %

4.
RENTABILIDAD

ROA = 8 %
ROE = 10 %

Apalancamiento =
1,25



Diagnóstico. Del cálculo a la interpretación

1. ESTRUCTURA

45 % de fondos
propios

Deuda con
predominio de largo

plazo

2. CORTO
PLAZO

FM = 150
Liquidez = 1,60

Prueba ácida = 1,00

3. RESULTADO

Margen operativo =
8 %

Margen neto = 4,5 %

4.
RENTABILIDAD

ROA = 8 %
ROE = 10 %

Apalancamiento =
1,25

Diagnóstico inicial. La empresa presenta equilibrio a corto plazo y una solvencia
razonable. La rentabilidad es positiva, aunque el margen neto queda reducido al 4,5 %.
El análisis debe continuar con la comparación temporal, sectorial y estratégica.



Diagnóstico. Preguntas que debe responder el análisis

1 ¿La estructura del activo es coherente con la actividad de la empresa?

2 ¿Los recursos estables financian adecuadamente la inversión permanente?

3 ¿La empresa puede atender sus pagos sin mantener recursos ociosos?

4 ¿Qué partidas explican la evolución de los márgenes?

5 ¿La rentabilidad compensa el coste de la financiación y el riesgo asumido?

6 ¿Qué decisión estratégica mejoraría el resultado sin deteriorar la liquidez?



Diagnóstico. Preguntas que debe responder el análisis

1 ¿La estructura del activo es coherente con la actividad de la empresa?

2 ¿Los recursos estables financian adecuadamente la inversión permanente?

3 ¿La empresa puede atender sus pagos sin mantener recursos ociosos?

4 ¿Qué partidas explican la evolución de los márgenes?

5 ¿La rentabilidad compensa el coste de la financiación y el riesgo asumido?

6 ¿Qué decisión estratégica mejoraría el resultado sin deteriorar la liquidez?

Un ratio no es un diagnóstico. El diagnóstico surge al relacionar varios indicadores
con la estrategia y con la realidad operativa.



Actividad. Análisis de una empresa real

A partir de las cuentas anuales de una empresa:

1 Elaborar el modelo vertical del balance y de la cuenta de resultados.

2 Calcular el fondo de maniobra.

3 Calcular los ratios de liquidez, solvencia, estructura y rentabilidad.

4 Comparar al menos dos ejercicios.

5 Redactar un diagnóstico de diez líneas que identifique fortalezas, riesgos y dos posibles
decisiones de mejora.

Cuentas anuales de MERCALICANTE 2023

https://www.mercalicante.com/galeria/economica_desplegables/ccaa--informe-de-auditoria_f_5_19_es.pdf
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Continuaremos con el análisis aplicado

https://miramegias.com/emodulos/financiera-estrategica/
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