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Resumen: El trabajo aplica un enfoque marginal sobre el
indicador de gestion Leverage Operativo (LO) y explora
diferentes maneras de lograr la meta de un valor igual a cero, es
decir, alcanzar una idéntica variacién porcentual de ingresos y
costos totales. Busca lograr un profundo entendimiento sobre
qué alternativas se disponen para lograr esta meta en el marco
del proceso de elaboracién de un presupuesto integrado a la
estrategia.

Comenzaremos analizando el caso de produccién simple, donde
hallaremos los valores de cada variable de la ecuacién del
resultado (Q, CF, cvy p) que, ceteris paribus, verificarfa un valor
de cero del LO. Seguidamente, compararemos graficamente la
cantidad fisica de ventas que determina un LO igual a cero con
el punto de equilibrio, y haremos consideraciones respecto a
los cambios en la cuantfa de los costos fijos. Posteriormente,
propondremos un marco metodoldgico ordenado para lograr la
meta de LO igual a cero combinando cambios en las variables
en funcién de la capacidad de influencia que tengamos sobre
ellas. Luego, extenderemos el andlisis al caso de dos productos,
en donde empezaremos asumiendo el mantenimiento de la
estructura de ventas entre el periodo de andlisis y el anterior, para
finalmente levantar este supuesto.

Clasificacién JEL: M200

Palabras clave: Andlisis Marginal, Presupuestacion Estratégica,
Leverage Operativo, Gestién Empresarial, Costos.

Abstract: This paper applies a marginal approach to the
performance indicator Operating Leverage (LO) and explore
different ways to achieving the goal of a value equal to zero,
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meaning to reach an identical percentage variation of revenues
and costs. It seeks to gain a deep understanding of what
alternatives are available to achieve this goal, in the context of a
strategy-integrated budgeting process

We will begin by analyzing the simple production case, where we
will find the values of each variable of the outcome equation (Q,
FC, vc and p) that, ceteris paribus, would verify a value of zero in
the LO. Next, we will graphically compare the physical quantity
of sales that determines a LO equal to zero with the break-even
point, and we will make some considerations regarding changes
in the amount of fixed costs. Subsequently, we will propose an
orderly methodological framework to achieve the goal of LO
equal to zero by combining changes in the variables according
to our capability to influence them. Then, we will extend the
analysis to the case of multi-production, where we will start
assuming the maintenance of the sales structure between the
analyzed period and the prior, to finally lift this assumption.
JEL Code: M200

Keywords: Marginal Analysis, Strategic Budgeting, Operating
Leverage, Business Management, Costs.

Resumo: Neste artigo, aplicaremos uma abordagem marginal
ao indicador de gestdo de Alavancagem Operacional (LO) ¢
exploraremos diferentes maneiras de atingir a meta de um
valor igual a zero, ou seja, alcancar uma variagio percentual
idéntica das receitas e custos totais. Procuraremos obter uma
compreensio profunda das alternativas que temos para atingir
esse objetivo como parte do processo de orcamento integrado da
estratégia.

Comegaremos analisando o caso de produgio simples, onde
encontraremos os valores de cada varidvel da equagio do
resultado (Q, CF, cv e p) que, ceteris paribus, verificaria um
valor de zero no LO. Em seguida, compararemos graficamente
a quantidade fisica de vendas que determina um LO zero com
o ponto de equilibrio ¢ faremos algumas consideragdes sobre
as mudancas na quantidade de custos fixos. Posteriormente,
proporemos um quadro metodoldgico ordenado para atingir
o objetivo de LO igual a zero, combinando mudancas nas
diferentes varidveis, dependendo da capacidade de influéncia que
temos sobre elas. Em seguida, estenderemos a andlise para o caso
de dois produtos, onde comegaremos a assumir a manutencio da
estrutura de vendas entre o periodo de andlise ¢ o anterior, para
finalmente levantar essa suposicio.

Classificacao JEL: M200

Palavras-chave: Anilise Marginal, Orcamento Estratégico,
Alavancagem Operacional, Gestao de Negdcios, Custos.
Résumé: Dans cet article, nous appliquerons une approche
marginale a l'indicateur de gestion Levier Opérationnel (LO)
et nous explorerons différentes maniéres d'atteindre l'objectif
d'une valeur égale 4 zéro, c'est-a-dire d'atteindre un pourcentage
de variation identique des revenus et des cofits totaux. Nous
chercherons & parvenir & une compréhension approfondie des
alternatives disponibles pour atteindre cet objectif dans le cadre
du processus de préparation d'un budget intégré 4 la stratégie.
Nous commencerons par analyser le cas de production simple,
ol nous trouverons les valeurs de chaque variable de I'équation
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de résultat qui, ceteris paribus, vérifierait une valeur de zéro dans
le LO. Ensuite, nous comparerons graphiquement le montant
physique des ventes qui détermine un LO égal & zéro avec
le seuil de rentabilité, et nous ferons quelques considérations
concernant les changements dans le montant des cotits fixes.
Nous proposerons un cadre méthodologique ordonné pour
atteindre I'objectif de LO égal 3 zéro en combinant les évolutions
des différentes variables en fonction de la capacité d'influence
que nous avons sur elles. Ensuite, nous étendrons 'analyse au
cas de deux produits, ol nous commencerons par supposer le
maintien de la structure des ventes entre la période d'analyse et
la précédente, pour enfin lever cette hypothése.

Mots clés: Analyse marginale, Budgétisation stratégique, Levier
opérationnel, Gestion d'entreprise, Cofits.

INTRODUCCION

En la actualidad, las empresas operan en entornos cada vez mds competitivos y la velocidad de los
avances tecnoldgicos y los cambios en las modalidades de consumo hacen indispensable que quienes las
dirigen cuenten con informacién de calidad sobre la cual apalancar sus decisiones. A su vez, la creciente
profesionalizacién de la gestién empresarial ha hecho extensivo el uso de tableros de indicadores y del cuadro
de mando integral (Kaplan, Norton, 1996). En la industria financiera, uno de los indicadores mds utilizados
es el denominado Leverage Operativo, que se define como la diferencia entre la tasa de variacién de los
ingresos y la tasa de variacién de los costos. Una meta de gestion que los accionistas suelen establecer para
este indicador es que su valor sea, por lo menos, igual a cero. El Anélisis Marginal constituye una herramienta
muy potente para la generaciéon de informacién para la toma de decisiones. Es posible expresar cualquier
indicador de gestién en términos de Anélisis Marginal, lo cual permite determinar distintas formas de lograr
los resultados deseados.

Asi, con el objetivo de desarrollar una herramienta que, particularmente durante el proceso de elaboracién
de un presupuesto integrado a la estrategia, permita explorar diferentes alternativas para alcanzar una idéntica
variacién porcentual en ingresos y costos totales, el presente trabajo se estructurard de la siguiente manera.
En primer lugar, se brindard un marco teérico y una nomenclatura, necesarios para interpretar el trabajo.
Seguido, se presentard el indicador Leverage Operativo y se le aplicard un enfoque marginal. Luego, se
analizard en detalle el Leverage Operativo igual a cero para el caso de un solo producto y compararemos
gréficamente esta situacion con la del punto de equilibrio. A continuacién, haremos algunas consideraciones
respecto a cambios en la magnitud de los costos fijos entre dos periodos consecutivos. En el siguiente apartado,
introduciremos el Productivity Ratio (o ratio de productividad) y haremos consideraciones respecto a su
valor en un contexto de Leverage Operativo igual a cero. Seguidamente, desarrollaremos nuestra herramienta
para asegurar una idéntica variacion de costos e ingresos. Luego, extenderemos el andlisis para el caso de
dos productos, en un marco de produccién multiple no condicionada. Para esto, repasaremos el punto de
equilibrio para el caso de dos productos. A continuacion, hallaremos la cantidad fisica de ventas asociada a un
Leverage Operativo igual a cero, bajo el supuesto de mantenimiento de la mezcla de ventas. Posteriormente,
levantaremos este supuesto y propondremos una manera de lograr este objetivo con una mezcla de ventas
diferente. Finalizaremos con una breve conclusidn al respecto.

Queda por fuera del alcance de este trabajo el andlisis de variaciones nominales de precios y costos por
razones inflacionarias. Todas las variaciones a las que haremos referencia estardn expresadas en términos
reales.
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MARCO TEORICO

El presente trabajo se enmarca en los 4mbitos de la contabilidad de gestion y la planificacién estratégica.
Adopta, en todas sus derivaciones, el enfoque del Anélisis Marginal desarrollado por el profesor Amaro
Yardin, por lo cual apoya en el modelo del Punto de Equilibrio todo su desarrollo matematico y conceptual.

El Analisis Marginal es una herramienta hoy insoslayable para la adopcién de decisiones acertadas en el
dmbito de los costos y los precios, que estdn, sin duda alguna, en el corazén de la gestién empresarial (Yardin,
2019).

A suvez, por movernos dentro de los margenes de la planificacién estratégica, a lo largo de todo el trabajo
estaremos situdndonos en el proceso de elaboracién de un presupuesto integrado a la estrategia empresarial.
Asumiremos como dada la existencia de una estrategia y de su expresion a través del cuadro de mando integral,
y nos abocaremos a desarrollar un andlisis de alternativas tacticas que permitan cumplir con la meta para un
indicador de la perspectiva financiera, en torno al cual girara todo nuestro desarrollo.

Como afirma Podmoguilnye (2014), la gestién estratégica es parte del plan estratégico y pretende asegurar
la transformacién coordinada de los recursos de la empresa. La Planificacién es el proceso por el cual los
érganos directivos de la empresa disefian continuamente el futuro deseable y seleccionan las metodologias
para hacerlo posible.

La planificacion suele clasificarse en estratégica y tictica, siendo la primera la que tiene influencia sobre los
planteamientos globales y a més largo plazo; mientras que la planificacién téctica es la que pretende optimizar
la asignacién de recursos a la consecucién méxima de objetivos compatibles de la empresa (Podmoguilnye,
2014).

Nomenclatura

Se expone, a continuacién, un listado de definiciones e igualdades notables correspondientes al modelo
del Punto de Equilibrio, con la finalidad de que sirva de consulta para el entendimiento del desarrollo de
este trabajo.

p = Precio de venta unitario

cv = Costo variable unitario

cm = p — cv = contribucién marginal unitaria

Q = cantidad de unidades vendidas

V =Ingresos =p.Q

CV =cv. Q = Costo variable total

CF = Costos fijos

CT = CF + CV = Costo total

Ingresos =p.Q

En cuanto a los ingresos por las ventas, es decir, p . Q, adoptaremos el criterio de denominar Ingresos
en lugar de . (Ventas) como lo hace Yardin (2019). Esto se debe a que, en la industria de préstamos al
consumo, fuente de inspiracién para este trabajo, los ingresos no dependen tanto de la cantidad de ventas
como de la performance de la cartera de préstamos. Asi, es posible vender mucho en unidades fisicas (o
cantidad de préstamos) y al mismo tiempo percibir pocos ingresos, si la performance de la cartera es mala.
Por ello, entendemos que el concepto “Ingresos” es mas amplio y general y, por lo tanto, més adaptable a
diferentes tipos de industrias, que el concepto de “Ventas”. No obstante, esta aparente divergencia es solo una
cuestion de forma, una preferencia semdntica. El concepto coincide exactamente con el que Yardin denomina
“Ventas”.
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E1L LEVERAGE OPERATIVO

Uno de los indicadores de gestion mds utilizados en la industria financiera, particularmente en los bancos
privados - a solicitud de sus casas matrices extranjeras - es el denominado Leverage Operativo (LO).
Existen, en la extensa bibliografia sobre finanzas y gestién empresarial, variados enfoques y definiciones que
comparten la misma denominacién (Alexander, 2018; Pascale, 2009). Sin perjuicio de ello, nos interesa apelar
ala definicién de Leverage Operativo aplicada por los bancos, porque su formulacién es simple e intuitiva y,
ademas, es aplicable a practicamente cualquier industria.

Se define como la diferencia, para dos periodos consecutivos, entre la tasa de variacién de los ingresos y la
tasa de variacion de los costos. Puede formularse de la siguiente manera:

Siendo,

Ingresosy, — Ingresosy 1

Tasa de variacion de Ingresos =
Ingresos,_,

Caostos Totales,, — Costos Totales,—1

Tasa de variacion de Costos =
Costos Totales,

Entonces,

Ingresos, — Ingresosp—y CTp — CTy—g
Ingresos,_; CTh_q

Leverage Operativo =

Siendo n un periodo de un mes, un trimestre o un ano.

Este indicador puede utilizarse para analizar las variaciones entre ingresos y costos en periodos reales ya
ocurridos y, también, para proyectar estas variaciones en escenarios de proyecciones (forecasts) o presupuestos.
Si nos encontramos en el proceso de elaboracién del presupuesto integrado a la estrategia de la compaiia,
el periodo n-1 podria tratarse de un ejercicio real ya cerrado o de una proyeccién del ejercicio en curso, y el
periodo n serd el ejercicio que estamos presupuestando en consonancia con los objetivos definidos en el plan
estratégico.

El valor del Leverage Operativo como indicador de gestién varia en funcién de las caracteristicas de las
empresas y, desde una perspectiva financiera, del ciclo de vida del negocio en que se encuentren (Kaplan,
Norton, 1996). Por ejemplo, no despertaré mayor interés en empresas que se encuentren atravesando una
etapa de crecimiento, dado que en esos casos el foco estard en invertir, en escalar la dimensién de sus
operaciones y en lograr una expansién comercial explosiva, antes que en contener el crecimiento de los costos
o en lograr un determinado ROE (Return on Equity).

La importancia de este indicador aumenta cuando se trata de empresas maduras que operan en segmentos
muy competitivos, como es el caso de los bancos y de las empresas de créditos al consumo en la industria
financiera, o el de cualquier compania que se encuentre atravesando etapas de sostenimiento y cosecha.
En estos casos, el objetivo de las entidades no suele ser el de conquistar el mercado y desplazar a la
competencia, sino el de mantener su nivel de rentabilidad llevando a cabo un bajo nivel de inversiones.
Estoes particularmente importante cuando, aun operando con restricciones para invertir, las casas matrices
extranjeras exigen una preservacion o mejora gradual del retorno sobre la inversién. En contextos asi,
monitorear la evolucién de los ingresos y los costos se vuelve fundamental, y comparar sus tasas de variacion
puede arrojar mucha luz tanto para evaluar la gestién en un periodo razonablemente extenso como para fijar
metas u objetivos a corto y mediano plazo.
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En efecto, un Leverage Operativo que durante los ltimos tres a cinco ejercicios haya presentado valores
reales negativos significard que, independientemente de cual haya sido el resultado econédmico - pudiendo
haber sido incluso ganancia-, los costos han crecido sistemdaticamente a una tasa mayor que los ingresos, o
decrecido a una tasa menor que estos. Esto podrd ser interpretado como una senial de necesidad de llevar a
cabo acciones correctivas, tales como optimizacién de costos, analisis del uso y eventual redimensionamiento
de la capacidad, revisién de las politicas de precios, entre otras.

Desde luego, los costos totales no necesariamente van a aumentar a lo largo del tiempo, periodo tras
periodo. Sila empresa redimensiona a la baja su capacidad y reduce sus costos fijos, su costo variable unitario
y/o su cantidad de ventas, los costos totales podran verse reducidos respecto al periodo anterior. En estos
casos, conocer las diferentes maneras en que podemos alcanzar un LO igual a cero significa entender qué
condiciones deben cumplirse para que los ingresos no decrezcan més que los costos, o dicho que otra forma,
para que los ingresos decrezcan como méximo a la misma tasa que los costos.

A la hora de establecer metas de gestion, fijar una meta de Leverage Operativo mayor o igual que cero -
es decir, proponer que los ingresos crezcan como minimo a la misma tasa que los costos, o decrezcan como
méximo a la misma tasa que estos - puede ser una manera efectiva de focalizar esfuerzos para buscar el logro
de los objetivos de la organizacion sin admitir deterioros en la productividad. Esto se puede llevar a cabo, por
ejemplo, utilizdndolo como indicador de causa en la perspectiva financiera del Cuadro de Mando Integral o
Balanced Scorecard (Kaplan, Norton, 1996).

A lo largo de nuestro desarrollo vamos a determinar qué condiciones deben cumplirse para que este
indicador adopte el valor de cero, dado que esto constituye una interesante referencia en procesos de
planeamiento, pues nos indica que si (ceteris paribus) las unidades fisicas vendidas resultantes superan esa
cantidad, o si el precio de venta resultante es superior al que estamos proyectando, o si los costos resultan
menores a los presupuestados, el LO serd positivo.

EL ENFOQUE MARGINAL

Durante el desarrollo de este trabajo supondremos que nos encontramos en el proceso de elaboracién del
presupuesto integrado a la estrategia para un periodo n (o periodo 2 en los ejemplos pricticos), asumiendo
que este debe reflejar el compromiso de cémo vamos a cumplir con la meta de que los ingresos no crezcan
menos (o no decrezcan mds) que los costos, y buscaremos determinar cémo podremos alcanzar un Leverage
Operativo igual a cero en el periodo n. A su vez, cuando hablemos de variaciones, nos referiremos siempre a
variaciones relativas, es decir, en términos porcentuales.

Adoptar un enfoque marginal consiste en reexpresar la formulacién del Leverage Operativo introduciendo
las variables del modelo del punto de equilibrio. Esto nos permitira despejar cualquiera de las variables que
integran la ecuacién del resultado, ya sea Q.p, p.n, cv., 0 CF,. para, dados los valores de las demas variables,
alcanzar el valor de Leverage Operativo deseado — tal como permite el punto de equilibrio-.

Comenzaremos optando por despejar la variable Q. para hallar la cantidad de ventas en términos fisicos
que asegura una variacion idéntica de ingresos y costos. Este dato constituird un indicador de gestion
complementario al punto de equilibrio (QEqui[ibrio).

Este ¢jercicio, desde luego, implicard asumir supuestos para el resto de las variables, los cuales
explicitaremos y, en algunos casos, intentaremos levantar. En todo caso, el supuesto mds importante estard
asociado a la variacién de los costos fijos. En efecto, asumiremos que conocemos el valor de CF,, dado que
por naturaleza son los costos més previsibles y discrecionales y, por ende, los mas féciles de proyectar.
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El LO igual a cero para el caso de un solo producto

Comenzamos planteando la férmula del Leverage Operativo e igualandola a cero, para exigir una idéntica
variacién de ingresos y costos:

Factorizando, se obtiene:

Reexpresando:

Pasando el segundo factor al otro lado de la igualdad:

Dado que, en términos de anélisis marginal:

Reexpresamos la igualdad anterior:

F,x @, _ CE, + cv, x Uy
Pﬂ—l X lQlﬂ—l EF‘H.—]. + vy X @n—l

[Ecuacién 1:]

La Ecuacién 1 constituye el punto de partida para todos los desarrollos en el presente trabajo, debido a que
bastard con despejar la variable que definamos como incégnita para hallar el valor que asegura la igualdad. En
este caso, nuestro objetivo serd despejar Q,.. para obtener la cantidad fisica de ventas asociadas a una idéntica
variacién de ingresos y costos o, dicho de otra forma, la que asegura un valor de cero al Leverage Operativo.
Por ello, podemos pasar a denominarla Qpo-o. Reexpresando:

Operando:

Qro=o = oy 1, Y Py
IHQTESDS”_i Pn /]’ Cf;z

[Ecuacién 2.]

Siendo CT,.; e Ingresos,. los costos totales e ingresos totales de n-1, respectivamente.

El sustraendo que relaciona ambas variables es particularmente interesante, ya que se trata de lo que en la
industria bancaria se denomina Productivity Ratio, el cual constituye otro de los indicadores de gestion més
més analizados en los boards de directivos. Mide, en este caso, cudl fue el costo incurrido en el periodo 7-1
por cada unidad monetaria percibida como ingreso. Cuanto menor sea el valor de este ratio, mayor serd la
productividad, dado que serd necesaria una menor proporcién de cada peso o unidad monetaria que ingresa
para cubrir los costos. Volveremos sobre este asunto mas adelante.

Hemos obtenido la expresién algebraica de la cantidad fisica de ventas asociada a una idéntica variacién
en ingresos y costos en el periodo . respecto al periodo 7-1, para el caso de un solo producto.

Noétese que esta formulacién admite que el precio y los costos variables unitarios del periodo . no tengan
que coincidir necesariamente con los del periodo anterior. Lo mismo ocurre con los costos fijos totales. Por
lo tanto, esta férmula es lo suficientemente flexible como para soportar cambios en la capacidad real y en el
margen de contribucién unitario entre ambos ejercicios.

Ejemplo de aplicacion 1

Para aplicar la férmula de Qpo-¢ que obtuvimos en el punto anterior, nos apoyaremos en un ejemplo
préctico muy sencillo, de manera de aislar el caso de toda complejidad conceptual ajena a lo que nos interesa
analizar.

Supongamos que contamos con los siguientes datos referidos a dos periodos contiguos:
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TABLA 1
Datos del Ejemplo 1, antes de hallar QLO=0

Periodo 1 | Periodo 2
Q 1.000 u 1.250 u
p $ 100 $ 100
cv £ a0 $ 60
cm £ 40 £ 40
CF % 20.000 % 25.000
Qeq 500 u 625 u

Elaboracion propia.

En una primera instancia, consideremos que el precio de venta y el costo variable unitario se mantienen
incambiados entre ambos periodos y que lo tinico que varia es el importe de costos fijos totales, que pasan
de $20.000 a $25.000, supongamos, debido a que estamos presupuestando una inversién para aumentar la

capacidad.
Con estos datos, calcular el punto de equilibrio para el periodo 1 es muy sencillo:
Dado que:
Entonces:
TABLA 2.
Punto de equilibrio del Periodo 1 (Ejemplo 1)
Periodo 1
cm £40
CF % 20.000
Q eq 500 u

Elaboracién propia.

Por lo tanto, durante el periodo 1 superamos la cantidad de equilibrio y obtuvimos un resultado positivo.

En este sentido, el estado de resultados del Periodo 1 sera:

TABLA 3.
Estado de Resultados del Periodo 1 (Ejemplo 1)

Periodo 1

Ingresos £ 100.000

cv £ B0.000

cmM $ 40.000

CF % 20.000

Resultado £ 20.000

CT | t 280.000

Elaboracién propia.

Sin embargo, lo que nos interesa determinar es (dada la evolucién entre ambos periodos del precio, el costo
variable unitario y los costos fijos) cudl es la cantidad fisica de ventas del Perfodo 2 que asegura una misma

tasa de variacién entre ingresos y costos totales.
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Aplicando la Ecuacién 2:
Verificando:
TABLA 4.
Datos del Ejemplo 1, una vez hallado el QLO=0
Periodo 1 Periodo 2
Q 1.000 U ?
p $ 100 $ 100
cv £ 60 £ 60
cm £ 40 % 40
CF % 20.000 % 25.000

Elaboracion propia.

TABLA 5.
Resultados periodos 1y 2, y verificacién del Leverage Operativo igual cero (ejemplo 1)
Periodo 1 Periodo 2 Var. § Var. %
Ingresos $ 100.000 $125.000 $ 25.000 25,00%
cv % 60.000 % 75.000 % 15.000 25,00%
CM $ 40.000 % 50.000
CF $ 20.000 % 25.000 3 5.000 25,00%
Resultado $ 20.000 $ 25.000
cT $ 80.000 $ 100.000 5 20.000 25,00%
Levera ge| Operativo 0.,00%

Elaboracion propia.

Los costos totales, es decir, la suma de los costos variables y los fijos, crecen a una tasa del 25%, al igual que

lo hacen los ingresos.
Ejemplo de aplicacion 2

Ahora bien, hemos mencionado que la férmula de Qro-o en su expresién de la Ecuacién 2 también es
capaz de soportar modificaciones en la contribucién marginal entre ambos periodos, ademas de cambios en

los costos fijos.

Comprobemos esto modificando todos los pardmetros. Partiendo del ejemplo anterior, modifiquemos
también el precio y el costo variable unitario en el periodo 2, afectando asi la contribucién marginal unitaria.

TABLA 6.
Datos del Ejemplo 2, antes de hallar QLO=0.
Periodo 1 | Periodo 2
Q 1.000 U E
p $100 $110
v £ 60 £6/5
cm $40 $45
CF % 20.000 % 25.000
Q eq 500 u 556 u




Elaboracién propia.
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Aplicando la Ecuacién 2:
Verificamos este resultado:
TABLA 7.
Periodo 1 | Periodo 2
Q 1.000 u 1.087 U
=] 5100 2110
cv %60 £ 65
cm % 40 £45
CF $ 20.000 $ 25.000
Q eq 500 u 556U
Elaboracién propia.
TABLA 8.
Periodo 1 Feriodo 2 Var. 3 Var. %
Ingresos % 100.000 % 119.565 $ 19.565 19,57%
cv % 60.000 % 70.6852 % 10.652 17.75%
cMm % 40.000 % 48.913
CF $ 20.000 $ 25.000 % 5.000 25,00%
Resultado % 20.000 $23.913
CT % 80.000 $ 95.852 % 15.652 19,.57%
Leverage Operativeo 0,00%

Elaboracion propia.

Resultados periodos 1y 2, y verificacién del Leverage Operativo igual cero (ejemplo 2)
Nuevamente se cumple la igualdad en la variacién de los ingresos y de los costos totales.

Sobre cambios en la magnitud de los costos fijos

En el presente trabajo, nuestra intencion es presentar una metodologia tictica que pueda oficiar de apoyo
en la confeccidén de un presupuesto integrado a la estrategia, por lo que nuestro horizonte temporal de
planeamiento de referencia es el de un ejercicio econémico de un ano de duracién.

Sin embargo, sostenemos que no existen limitaciones para aplicar las herramientas que desarrollaremos a
horizontes de planeamiento mas extensos. Para cumplir con este objetivo, es menester que nuestro desarrollo
contemple la posibilidad de variaciones en la magnitud de los costos fijos. Cartier (2017) expresa que el
“largo plazo” es un periodo lo suficientemente extendido como para que se puedan ajustar las estructuras
productivas y sus niveles de empleo.

Como afirma Yardin (2019), el Andlisis Marginal es aplicable con éxito para tomar cualquier decision en
el ambito empresarial. Su aplicabilidad no solo se limita al corto plazo, sino que también se extiende al largo
plazo. Es decir, su utilidad para la toma de decisiones es igualmente valiosa para la adopcién de decisiones en
cualquier horizonte de planeamiento.
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Yardin (2019) expresa que los costos fijos presentan distintos niveles de “fijeza”, ya que algunos
experimentan modificaciones al pasar de un nivel estructural a otro. Esto ocurre, por ejemplo, cuando el
empleo total de la capacidad de produccién de una maquina vuelve necesaria la adquisicién de otra ante el
aumento de la demanda. En estos casos se verifica una modificacién en los valores de los costos fijos dentro
del horizonte de planeamiento.

Ante esto, el Analisis Marginal plantea una solucién para determinar si conviene ampliar la capacidad, al
hallar la cantidad a producir y vender que determina la indiferencia de la inversion:

Siendo:

Q. = Cantidad que debe ser superada con la nueva estructura

R, = Resultado méximo que permite alcanzar la estructura actual

CF, = Costos fijos con la nueva estructura

pv = Precio de venta

cv = Costo variable unitario

Lo cual confirma una vez mis la utilidad del Analisis Marginal para la toma de decisiones racionales en
el ambito empresarial.

Nuestro presente desarrollo no contradice este andlisis, sino que lo complementa. Para comprobarlo,
utilicemos el ejemplo numérico que propone Yardin (2019) para el andlisis del caso de fractura en costos fijos:

TABLA 9.
Estructura MNueva
Actual Estructura
Capacidad
Maxima 100t 200t
CF % 70.000 % 120.000
pv $1.200 $1.200
cv % 200 %200
cm £ 1.000 £ 1.000
Q ventas | 100t | 150t

Elaboracion propia.

Resultados de ambos escenarios aplicando el punto de indiferencia calculado en funcién al impacto en el
resultado absoluto, y observacién del LO

TABLA 10.
Estructura Actual | Nueva Estructura Var. s Var. %
Ingresos % 120.000 3 120,000 $ 60.000 | 50,00%
cv £ 20.000 £ 30.000
cmM 3 100.000 % 150.000
CF $ 70.000 % 120.000
Resultado £ 30.000 £ 30.000
CcT £ 90.000 % 150,000 % 60.000 | 66,67%
LO -16,67%

Elaboracion propia.
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En su acertado analisis sobre la conveniencia de invertir en el aumento de la capacidad productiva, Yardin
demuestra que el punto de indiferencia se encuentra en las 150 toneladas: si se puede producir y vender una
cantidad mayor, la inversién serd acertada. No desconocemos que, en opinién de Yardin, la inica magnitud
que le interesa al empresario es la del resultado en términos absolutos.

Complementando este analisis, el calculo del LO permite observar que, en este escenario, los costos totales
creceran 66,67% mientras que los ingresos creceran 50%, dando como resultado un LO de -16,67%. En un
escenario corporativo en el que se exige una meta de LO igual o mayor a cero, conocer la cantidad de equilibrio
que iguala la variacién porcentual de ingresos y costos constituye un dato valioso para la toma de decisiones.

Aplicando la Ecuacién 2 a los datos del ejemplo, tenemos:

Verificando:

Resultados de ambos escenarios aplicando el punto de indiferencia calculado en funcién al LO igual a cero

TABLA 11.
Estructura Actual | Nueva Estructura Var. s Var. %
Ingresos % 120.000 % 205.714 $85.714 | 71,43%
cv £ 20.000 £34.286
cmM % 100.000 $171.429
CF $ 70.000 3 120,000
Resultado £ 30.000 £51.429
CcT £ 90.000 % 154.286 £ 54.286 | 71,43%
LO 0,00%

Elaboracién propia.

Por lo tanto, si la meta de quien gestiona la empresa es lograr un LO igual o mayor a cero, tomara
decision de invertir si y solo si espera poder vender al menos 171 toneladas. En definitiva, ambos andlisis son
observaciones no contradictorias, sino complementarias, de la decisién de invertir.

Llegados a este punto, NOs vamos a permitir una pequena digresién.

En nuestra experiencia profesional, hemos comprobado que no todas las decisiones de indole corporativas
se toman sobre una base racional. E incluso, cuando la base racional estd presente, la optimizaciéon
o conveniencia econémica como criterio de decision queda relegada a un segundo plano frente a
requerimientos de otra indole como son, por ejemplo, la adhesién a las politicas de seguridad informaética del
grupo accionista internacional; las nuevas y costosas regulaciones que recaen sobre la industria; o los nuevos
acuerdos remuneratorios y beneficios compensatorios negociados con los sindicatos.

Todos estos son ejemplos de casos reales en los que los costos fijos aumentan por motivos ajenos alos de un
aumento en la capacidad de produccién o al nimero de unidades producidas y vendidas. Como menciona
Cartier (2017), se emplea la denominacién de “fijos” para referenciar a los costos de aquellos factores que
presentan una “correlacién” nula, o muy débil, ante cambios en los volumenes de produccién objetivos.

También es posible que las organizaciones, frente a los mérgenes de beneficio cada vez més pequenos,
lleven a cabo acciones tendientes a reducir los costos fijos sin alterar la capacidad productiva. Ejemplos de esto
pueden ser la relocalizacion de las oficinas a lugares menos costosos; la optimizacién logistica para reducir la
necesidad de espacio en dep6sitos y prescindir de ellos; o en la actualidad, la reduccién de horas contratadas
a servicios tercerizados de limpieza de oficinas, ante el retiro por parte de los gobiernos de los protocolos de
limpieza vigentes durante la pandemia de Covid-19.

Tomando esto en consideracién, observamos que es posible en la prictica que los costos fijos varien en
cuantia entre dos ejercicios econdmicos consecutivos, sin que por ello dejen de ser fijos, porque su fijeza se
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determina en su correlacidn baja o nula respecto a las unidades de producto objetivo de costeo, y no en que
deban necesariamente mantener una misma cuantia a través del tiempo.

Por ello, sostenemos que nuestro desarrollo no contradice en ningin término al Andlisis Marginal, sino
que contempla la posibilidad de cambios en la magnitud de los costos fijos para reflejar estos aspectos de la
realidad y ser de utilidad en los procesos de planificacion estratégica de las organizaciones.

Comparando grificamente el Qro-¢ con el punto de equilibrio

En el punto de equilibrio, la cantidad fisica de equilibrio es aquella que representa, dados los costos fijos,
el precio de venta y el costo variable unitario, cudntas unidades fisicas es necesario vender de manera que la
sumatoria de las contribuciones marginales igualen en cuantia a los costos fijos. Dicho de otra manera, es
aquella cantidad fisica que iguala ingresos y costos totales. Graficamente, podemos verlo asi:

$

Ingresos

Ingresos = CT|-------=-m--mmemcmnmmnom— ,

Q Equilibrio Q

GRAFICO 1.
El punto de equilibrio.

Elaboracién propia.

EI Qr0-0, por su parte, no se pregunta si los ingresos son iguales, mayores o inferiores a los costos totales.
Lo que le interesa es su variacién respecto al periodo anterior y busca que estas variaciones sean iguales. Asi,
podriamos visualizarlo de la siguiente manera.

Dada la evolucién del precio de venta, el costo variable unitario y los costos fijos, que en este gréfico
suponemos crecientes, la curva de costos totales se desplazard hacia arriba (por el crecimiento de los costos
fijos) y se empinard un poco (por el aumento en el costo variable unitario) dando lugar a un nuevo coeficiente

angular.

ingresos n

Ingresos n-1
Ingresos n CTn

CTn

CTn-1
Cr, — €Ty Ingresos n-1
Ty CTn1

an an Q

GRAFICO 2.
El Leverage Operativo igual a cero en contexto de costos crecientes
Elaboracién propia.
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Elaboracién propia.

Ademas, suponiendo que el precio de venta unitario aumenta, la curva de ingresos en el periodo n también
lucirfa mas empinada. Llamandoa a la tasa de variacién de los ingresos y 3 a la tasa de variacién de los costos
totales, entonces el Qro-o serd aquel que asegure la igualdad entre ambas tasas.

El Qro-o puede, en teoria, ser menor, igual, o superior al Q de equilibrio. Todo dependerd de cudl sea el
punto de partida en el periodo n-1. Siel resultado hubiese sido de pérdida, entonces dependera de la evolucion
de los costos y del precio de venta que el Qo= se ubique por debajo o por encima del punto de equilibrio.
No obstante, en el marco de una marcha normal del negocio, es decir, en una situacién en la que la empresa
reporta ganancias, el Qoo estard siempre por encima del punto de equilibrio.

El Productivity Ratio o Ratio de Productividad

Como mencionamos al obtener la Ecuacién 2, uno de los indicadores de gestién mas utilizados en la industria
financiera, ademds del Leverage Operativo, es el Productivity Ratio. De formulacién e interpretacion
intuitivas, también resulta aplicable a cualquier industria. Se define como:

Asociados a un mismo periodo de tiempo, ya sea un mes, un trimestre o un afo.

Por ejemplo, retomando los valores del periodo 1 en el Ejemplo 2, tendriamos:

El Productivity Ratio en el periodo 1 (ejemplo 2)

TABLA 12.
Periodo 1
Ingresos £ 100.000
cT % 80.000
Productivity Ra]tin 280,00%

Elaboracién propia

La relacién entre costos totales y los ingresos nos revela qué porcentaje de los estos es destinado a cubrir
los costos, por lo que en términos de maximizacién del resultado sera deseable obtener un valor lo més bajo
posible para este indicador.

En efecto, asi como un Leverage Operativo negativo durante varios gjercicios econdmicos consecutivos
revela una tasa de crecimiento sistemdticamente mds baja en ingresos que en costos (o una tasa de
decrecimiento més alta en ingresos que en costos), un Productivity Ratio creciente durante varios perfodos
consecutivos dejard en evidencia un deterioro en la relacién de ingresos y costos, o, dicho de otra forma,
en la productividad. Es por esto que ambos indicadores pueden ser utilizados tanto para evaluar la gestion
empresarial como para ﬁjar metas tacticas y estratégicas.

En este punto cabe preguntarse ¢qué acontece con el Productivity Ratio cuando nos proponemos alcanzar
un Leverage Operativo igual a cero? Resulta intuitivo entender que plantear una misma variacién en
ingresos y costos equivale a proponer el mantenimiento de la relacién entre ambos, o lo que es lo mismo, el
mantenimiento durante el periodo n de la productividad verificada en el periodo n-1.

Mateméticamente, podriamos expresarlo asi:

Siendo a la tasa de variacidon de los ingresos, B la tasa de variacién de los costos totales, ambos entre el
periodo ny el periodo n-1, y 7 un valor especifico del Productivity Ratio, tenemos:

Pues, por definicién, e = £ cuando el Leverage Operativo es igual a cero.

Retomemos nuevamente el Ejemplo 2, con los datos del periodo 2 luego de hallado el Qpo-o:

Observacién del mantenimiento del Productivity Ratio cuando el Leverage Operativo es igual a cero
(ejemplo 2).
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TABLA 15.
Periodo 1 Periodo 2 Var. 5 Var. %
Ingresos % 100.000 % 119.565 % 19.565 19.57%
cT % 20.000 $ 95.652 % 15.652 19.57%
Leverage Operativo 0,00%
Productivity Ratio 80.00% | 80.00% |

Elaboracion propia.

Verificamos asi que un Leverage Operativo igual a cero equivale a mantener el mismo valor del Productivity
Ratio en ambos periodos.

En sintesis:

Sia >B=>LO > 0y Productivity Ratio menor que en el periodo anterior.

Sia < B=>LO < 0y Productivity Ratio mayor que en el periodo anterior.

Sia= B => LO = 0y Productivity Ratio igual que en el periodo anterior.

Calculo de los valores de otras variables

Tal como ocurre con el punto de equilibrio (Yardin, 2019), la formulacién matemética de la Ecuacién 1
permite obtener el valor de otras variables en el caso de que la cantidad fisica a vender en el periodo n sea
un dato dado.

Asi, por ejemplo, si para el periodo n ya conociéramos el precio de venta, la cantidad fisica a producir
y vender, y el costo variable unitario, nos podria interesar calcular la magnitud maxima de costos fijos que
podremos soportar para que los costos totales no crezcan a una tasa mayor que los ingresos (o no decrezcan
a una tasa menor).

Partiendo de la Ecuacién 1y despejando los costos fijos, obtenemos:

CFro=o0 = @n [ Pn: Sn=a _ Cl:"n]

Ingresos,_4
[Ecuacién 3.]

Si, en cambio, la variacién de los costos fijos ya estuviera dada, al igual que las cantidades y el precio de venta
parael periodo n, y solo pudiésemos gestionar los costos variables unitarios, a través de sencillas operaciones
obtenemos la férmula del valor méximo que podemos admitir para nuestro objetivo de Leverage Operativo
igual a cero:

1 | Ingresosy
CVLo=0 = _L CTh-1 — CFn]
Qn LiIngresosy—1q

[Ecuacién 4. ]

Por tltimo, silos costos variables y fijos, y las cantidades fisicas a vender, estuvieran dados o contiramos con
una estimacion fiel de estas, y quisiéramos calcular el precio de venta unitario que nos asegura un Leverage
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Operativo igual a cero como insumo para decidir nuestra politica de precios en el periodo n, despejamos el
precio y obtenemos:

11 CT,

Pro=o = o~ | .Ingresosy_;

[Ecuacién 5.]
Aplicando este enfoque a la gestién: una tictica hacia el LO igual a cero

Hasta ahora hemos desarrollado las posibilidades que brinda la interpretacién del Leverage Operativo desde
un enfoque marginal. Tomando como premisa de trabajo que nuestra gestion serd medida, entre otros
indicadores, por como crecen los costos en relacién a los ingresos, hemos calculado los valores para las
diferentes variables que nos aseguran, por si solas (cezeris paribus), una misma tasa de variacion para ambos.

Ahora bien, alcanzar un LO=0 no tiene por qué lograrse mediante una sola variable. Los administradores
de una empresa pueden gestionarlas todas, con mayor o menor capacidad de influencia segun el caso.

Por ejemplo, en el Ejemplo 2, la cantidad fisica que igualaba el crecimiento de ingresos y los costos totales
era 1.087 unidades. Supongamos que la compaiifa en cuestidn se trata de una fabrica italiana de automéviles
de lujo que trabaja por encargos, y que sabemos que la cartera de pedidos para el periodo 2 asciende a 1.035
unidades. La capacidad de influencia de la administracion sobre esta variable es muy reducida: estamos ante
una restriccién a la demanda. Es posible que para alcanzar esta cantidad de pedidos ya se hubiesen exprimido
al méximo la agenda de contactos o clientes premium y las estrategias de marketing, ¢Significa esto que no
podra ser alcanzado el objetivo de LO=0? {Claro que no! Atn podran ser gestionados el precio, los costos
variables y los costos fijos para alcanzar este objetivo.

No obstante, conocer que alcanzando una cantidad fisica de 1.087 unidades se lograremos la meta sin
modificar el resto de las variables respecto a la proyeccién inicial, tiene un valor intrinseco y constituye un
dato relevante para la toma de decisiones. M4s alla de que ese valor sea alcanzable o no, conocer este valor
permite a empresarios y administradores armarse una nocién clara de la marcha del negocio, al comparar este
valor con las ventas proyectadas para el ejercicio que estamos presupuestando. Esta apreciacion se extiende
a los valores de LO=0 del resto de las variables.

En el marco de un proceso de presupuestacion estratégica, o incluso durante la marcha del ejercicio, los
responsables de la gestién podrdn analizar estos datos y tomar decisiones de caracter tictico para lograr
su objetivo. Esto implica, por ejemplo, que el crecimiento de los costos fijos no tiene por qué ser el
presupuestado en una primera instancia: siempre podremos buscar eficiencias, postergar acciones, recortar
iniciativas que no apalanquen ingresos, entre otras gestiones tendientes a contener el crecimiento de los costos
fijos. Asi, supongamos que en lugar de $25.000, el valor de los costos fijos proyectados en el periodo 2 logra
reducirse a $24.750 en virtud de un esfuerzo por contener estos costos en el ejercicio préximo.

Notese que en este punto contamos con la cantidad fisica y los costos fijos como datos dados, puesto que
estos han alcanzado un valor representativo del mejor esfuerzo de la gerencia. Siempre es posible recalcular
el crecimiento de los ingresos y los costos totales para saber qué tan alejados estamos de nuestro objetivo:

Datos luego de estresar las variables Q y CF del periodo 2
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TABLA 14.
Periodo 1 | Periodo 2
Q 1.000 u 1.035 U
p $ 100 $110
cv £ 60 £65
cm £ 40 £45
CF % 20.000 % 24.750
Q eq 500 u 550 u

Elaboracion propia.

Resultados y Leverage Operativo luego de estresar las variables Q y CF del periodo 2

TABLA 15.
Periodo 1 | Periodo 2 | Var.$ | Var.%

Ingresos £100.000 | $113.850 | $13.850( 13,85%

cv £ 60,000 | $67.275 | £7.275 [ 12,13%

cMm % 40.000 % 46.575

CF $ 20,000 | $24.750 | 4750 | 23,75% |
Resultado $20.000 | %21.825

CcT % 80.000 502,025 |$12.025( 15,03%
Leverage
Operativo =1,18%

Elaboracién propia.

En este nuevo escenario de presupuestacion del periodo 2, los costos totales estdn creciendo a una tasa del
15,03%, mientras que los ingresos solo crecen 13,85%, dando lugar a un LO de -1,18%. No obstante, atin
podemos echar mano sobre dos variables mas.

Es posible recalcular los valores de LO=0 del costo variable unitario y del precio, para conocer los valores
ideales de cada uno en este contexto.

Aplicando la Ecuacién 4, tenemos:

Si logramos reducir el costo variable unitario a $64,09, lograremos alcanzar la meta de equilibrio en el
crecimiento de costos e ingresos, sin necesidad de modificar nuestra politica de precios.

Podria ocurrir que el valor proyectado inicialmente de $65 para el periodo 2 (crecimiento del 8,33%
respecto al perfodo anterior) contemplase la inclusién de un nuevo elemento de lujo, por ejemplo, una
pantalla tictil con tecnologia de punta enmarcada en grafito. Podriamos explorar con los ingenieros
alternativas menos costosas para reducir el valor de $65 tanto como sea posible para no erosionar la calidad
del producto final.

Supongamos, pues, que los ingenieros nos plantean la posibilidad de reducir costos en materiales sin afectar
de modo relevante la calidad de esta pantalla, llevando el costo variable unitario a $64,50. Hemos logrado
una eficiencia en costos variables e incrementado nuestra contribucién marginal unitaria en $0,5.

Recalculando el Leverage Operativo, tenemos:
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TABLA 16.

Periodo 1 | Periodo 2

Q 1.000 u 1.035 u

p £ 100 110

cv %60 5645

cm £ 40 £ 45,5
CF % 20.000 % 24.750

Qeq 500 u 544 u

Elaboracion propia.

Datos luego de estresar las variables Q, CF y cv del periodo 2
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Resultados y Leverage Operativo luego de estresar las variables Q, CF y cv del periodo 2

TABLA 17.
Periodo 1 Periodo 2 Var. § Var. %
Ingresos % 100.000 % 113.850 $ 13.850 13,85%
cv % 60.000 % B6.738 /8738 11.26%
cMm % 40.000 $47.093
CF $ 20.000 $24.750 54,750 23,75%
Resultado % 20.000 $22.343
CcT % 80.000 % 91.508 % 11.508 14,38%
Leverage Operativo -0,53%

Elaboracién propia.

La tnica variable que nos resta gestionar es el precio de venta. Calculemos el pyo-¢aplicando la Ecuacién 5:

Silogramos aumentar el precio de venta a $110,52, es decir, incrementindolo un 0,47%, alcanzaremos la
meta de LO igual a cero.

Respecto a la posibilidad de incidir sobre el precio de venta, claro estd que la discrecionalidad con la que
el empresario podré influir sobre ¢l va a variar dependiendo de las caracteristicas del segmento de clientes
que atiende, la zona geografica en la que opere, el momento del afio (temporada baja o alta), entre muchas
otras cuestiones que determinan una mayor o menor clasticidad de la demanda respecto al precio (Krugman,
Wells, 2006).

No obstante, cabe recordar en este punto que cuando en Anélisis Marginal hablamos de precio de ventay
costo unitario de venta, no estamos suponiendo uniformidad en estos valores para todas las unidades fisicas
producidas o vendidas, sino que estamos hablando de promedios (Yardin, 2019). Esto quiere decir que, si
tenemos sucursales o clientes ubicados en zonas de mayor poder adquisitivo, o estamos operando en zafra o
en momentos de mayor demanda, tendremos la posibilidad de gestionar precios diferenciales, en el marco de
una estrategia de pricing expresamente dirigida a optimizar los ingresos. El andlisis de politicas de fijacién de
precios excede el alcance del presente trabajo.

Verificamos estos resultados:

Datos luego de estresar las variables Q, CF, cvy p del periodo 2
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TABLA 18.
Periodo 1 | Periodo 2
Q 1.000 u 1.035 U
1] 3100 $110,52
cv £ 60 $ 64,5
cm £ 40 % 45,0
CF $ 20.000 % 24.750
Q eq 500 u 538 u

Elaboracién propia.

Resultados y Leverage Operativo luego de estresar las variables Q, CF, cv y p del periodo 2

TABLA 19.
Periodo 1 Periodo 2 Var. 5 Var. %
Ingresos % 100.000 114,374 $14.374 14,37%
cv % 60.000 % 66.749 36.749 11.,25%
CM % 40.000 T 47.625
CF % 20.000 $24.750 % 4.750 23,75%
Resultado % 20.000 $ 22,875
CcT % 80.000 $ 91.499 % 11.499 14,37%
Leverage Operativo 0.00%

Elaboracién propia.

En sintesis, quienes gestionan las empresas tienen capacidad de influencia sobre todas las variables en juego,
aunque esta influencia serd diferente en cada contexto y para cada variable en particular. A su vez, cada una
de las variables estara sujeta a sus propias restricciones y serd necesario barajar cada una de ellas para lograr la
meta. Finalmente, el valor que adopte una variable puede condicionar a las demds, como ocurre con el precio
y la cantidad fisica de ventas, dependiendo de la elasticidad precio (Krugman, Wells, 2006). Los tomadores
de decisiones y los encargados de la planificacién estratégica deberdn llevar a cabo todas estas consideraciones
para cumplir con la meta de LO igual a cero, cuando la sola variacién de las ventas proyectadas en términos
fisicos no sea suficiente para alcanzarlo.

Por ello, proponemos una tictica que sirva de marco metodoldgico de referencia hacia el logro de una
misma tasa de variacidn en ingresos y costos totales.

Primeramente, evaluaremos las variables de Q., CF., cv. y p. en funcidn de la capacidad de influencia que
tengamos sobre cada una, y las ordenaremos de manera decreciente (es decir, de la de mayor capacidad de
influencia a la menor). A partir de entonces, operaremos sobre cada una, estresindola al méximo de cara a
nuestro objetivo, hasta toparnos con su restriccion o valor “alcanzable”. Al finalizar cada paso, recalcularemos
el Leverage Operativo y, en caso de que este contintie siendo negativo, avanzaremos sobre la variable siguiente.

Supongamos que las variables ordenadas por capacidad de influencia son, de mayor a menor, Q,, CF,, cv,
¥ Pn.- A continuacion, seguirfamos los siguientes pasos:

Paso 1: cantidad fisica de ventas.

a) Célculo del Qo= aplicando la Ecuacién 2.

b) Compararlo con la proyeccién de ventas o plan comercial.

¢) Modificar la meta comercial tanto como sea posible: determinar el Qicanzable-
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d) Recalcular el Leverage Operativo

Paso 2: costos fijos.

a) Partiendo del Q,icanzable calcular los CFo—gaplicando la Ecuacién 3.

b) Compararlo con el presupuesto o proyeccion de costos fijos.

c) Reducir los costos fijos tanto como sea posible, procurando recortar “grasa” en lugar de “musculo”.
Determinar el CF,jcanzable-

d) Recalcular el Leverage Operativo.

Paso 3: costo variable unitario.

a) Partiendo del Q,icanzable Y €l CFuicanzable> calcular el evi oo aplicando la Ecuacién 4.

b) Compararlo con el presupuesto o proyeccidn de costo variable unitario.

c) Reducir el costo variable unitario tanto como sea posible: determinar el eVaicanzable-

d) Recalcular el Leverage Operativo.

Paso 4: precio de venta.

a) Partiendo del Q,icanzable Y €l CFatcanzable ¥ €l cValcanzable> calcular el pro—o aplicando la Ecuacién 5.

b) Compararlo con las proyecciones de la politica de precios actual.

c) Optimizar la politica de precios tanto como sea posible.

d) Recalcular el Leverage Operativo.

Desde luego, es posible que existan multiples combinaciones de valores viables (es decir, que por no exceder
las restricciones sean alcanzables) que den como resultado un LO igual a cero. Por lo tanto, el recorrido a lo
largo de estos cuatro pasos no tiene por qué ser unidireccional. Por el contrario, este proceso puede realizarse
de modo iterativo, buscando la mejor combinacién de valores a juicio de la gerencia.

Siluego de aplicados los cuatro pasos atin resulta inviable alcanzar la meta de LO igual a cero, sera debido
a que las restricciones que estan operando sobre cada variable determinan que la operacién sea incompatible
con una idéntica variacién de ingresos y costos. No obstante, habremos llegado a esta conclusion luego de un
analisis técnico muy detallado, y solo restard transparentar esta situacién ante los accionistas, mencionando
cudles son las restricciones mds desafiantes a las que se enfrenta la empresa de cara al periodo que estamos
presupuestando.

Producciéon miltiple: ampliacién del modelo para dos productos

Dado que el presente enfoque constituye una aplicacién del Analisis Marginal a un indicador de gestién
particular, todas las bondades de esta herramienta resultan perfectamente adaptables. En particular, lo es el
estudio de casos produccién multiple.

Este trabajo abordara el andlisis para el caso de dos productos, A y B, en un contexto de produccién
no condicionada. No obstante, los conceptos y el abordaje que desarrollaremos resultardn perfectamente
adaptables para casos con més productos.

Comenzaremos el andlisis asumiendo el mantenimiento de la estructura o mezcla de ventas entre ambos
periodos, y hallaremos la mezcla de ventas asociada a un LO igual a cero. Luego, levantaremos este supuesto,
y calcularemos la cantidad de ventas de B que asegura una misma tasa de crecimiento en ingresos y costos,
asumiendo que la cantidad de ventas de A es un dato dado.

El punto de equilibrio para dos productos

La introduccién de un nuevo producto al andlisis no quita validez al desarrollo efectuado para el caso de
produccién simple, pero hace necesario llevar a cabo algunas consideraciones adicionales.

Para empezar, cada producto, A y B, tendr su propio precio, costo variable y contribucién marginal. Asi:

pa. = Precio de venta unitario de A

ps. = Precio de venta unitario de B

cva. = Costo variable unitario de A

cvg.= Costo variable unitario de B

cmy. = pa. - cva. = Contribucién marginal unitaria de A

128



CLAUDIO MAXIMILIANO GUINOVART MARTINEZ. EQUILIBRIO EN LA VARIACION DE COSTOS E INGRESOS: UN
ENFOQU...

cmg, = pg. - cvg. = Contribucién marginal unitaria de B

QMezcla = Qa- + Q.

CM= QA .cmp + QB,cmB.

Como cada producto tiene su propia contribucién marginal, resulta intuitivo visualizar que la
contribucién marginal total de la empresa, en un periodo determinado, dependerd de la estructura de ventas
que la empresa proyecte. Por lo tanto, el Quesdla asociado a un LO igual cero deberd ser recalculado ante
cambios en la estructura de ventas proyectada.

El concepto de margen de contribucién unitario para el caso de més de un producto se mantiene, pero
se introduce el concepto de margen de contribucién unitario ponderado de la mezcla (mc,,.), que no es otra
cosa que el margen de contribucién unitario promedio ponderado por la mezcla de unidades de A y de B
que la empresa vende.

También serd posible, dada una mezcla o estructura de ventas, hablar precio de venta ponderado y costo
variable unitario ponderado:

Por lo tanto, se cumplird:

Ingresos = pa. Qa + ps. QB = pPp - QMezcla

CV=cva.Qa+cve. Qs =cvp. QMexcla

A su vez, cada producto podra presentar sus propios costos fijos directos, los cuales se adicionardn a los
costos fijos indirectos, para obtener los costos fijos totales.

CF4. = Costos fijos directos de A

CFs. = Costos fijos directos de B

CFI = Costos fijos indirectos

CFT = Costos fijos totales = CF5 + CFp + CFI

Para calcular el punto de equilibrio general hablaremos de unidades de la mezcla. Asi, la mezcla de
equilibrio serd:

El punto en que la empresa no pierde ni gana serd alcanzado cuando se haya generado un volumen de
ventas de A y de B tal que la sumatoria de las contribuciones marginales de cada producto haya cubierto los
costos fijos totales de la empresa.

Desde luego, matematicamente existirdn multiples combinaciones de cantidades fisicas de ventade A y de
B que cumplan el equilibrio. Sin embargo, el modelo trabaja asumiendo el mantenimiento de la estructura
de ventas, lo que determina la unicidad de la solucién.

Para ejemplificar, supongamos que contamos con los siguientes datos:

Datos del periodo 1 (ejemplo 3)

TABLA 20.

Periodo 1
Producto A B
Q 600 u 4000
% Ventas 50% 40%
p $ 70 $ 00
cv $35 $ 30
CF Directos % 3.000 $ 4.000
CF
Indirectos % 20.000

Elaboracién propia.
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Para calcular la mezcla de equilibrio, debemos hallar la contribucién marginal ponderada, para luego
determinar cudntas unidades de mezcla serd necesario vender para cubrir los costos fijos totales.
Obtencién de la contribucién marginal ponderada para el célculo del punto de equilibrio global del

periodo 1 (ejemplo 3)

TABLA 21.

Periodo 1
Producto A B
0 200U 400 u
& Ventas 60% 40%
pp % 78,00
cvp £ 41,00
mcp £ 37.00
CFT $ 27.000

Elaboracion propia.

Entonces:

En este ejemplo, el punto de equilibrio se alcanzé al vender 730 unidades en total, dada esta estructura
de ventas, es decir, 60% de unidades correspondientes al producto A y el resto a B. Asi, aplicando esta
ponderacioén a la cantidad de equilibrio, resulta que esta se compone de 438 unidades de A y 292 unidades
de B.

Verificamos este resultado:

Resultado en forma de embudo y verificacién del punto de equilibrio (ejemplo 3)

) TABLA 22.
Periodo 1

Producto A B Total
Ingresos $ 30.649 $ 26.270 $56.919
cv $15.324 $ 14.595 $29.919
CM $15.324 $11.676 $ 27.000
CF Directos $ 3.000 $ 4.000 $ 7.000
CMm 2 $12.324 $7.676 $ 20.000
CF Indirectos $ 20.000 $ 20.000
Resultado $0 $0

Elaboracién propia.
EL LEVERAGE OPERATIVO IGUAL A CERO PARA DOS PRODUCTOS E IGUAL MEZCLA DE VENTAS

Para empezar a analizar cudl es el volumen de ventas que asegure un LO igual a cero en el caso de
comercializacién de dos productos, nos apoyaremos en el desarrollo anterior, por lo que asumiremos, en
principio, que la estructura de ventas del periodo analizado se mantiene incambiada respecto ala del periodo
anterior.

Lo que nos interesara encontrar serd, en definitiva, aquella mezcla de ventas que nos asegura una misma
tasa de variacién en ingresos y costos totales.
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Comencemos recordando la expresién matematica del Leverage Operativo = 0:
Expresandola en términos de anélisis marginal, ahora para dos productos:

PAn.QAn+ pBn.QBn B CFIn+ CEAp+ CFBp+ CVAn.QAn+cvBn.QBy
PAn—1.QAn_1+ PBn_1.QBn—1 CFIn_1+ CFAp_1+ CFBp_1+ CVAp_1.QAn_1+cVBn_1.QBn—1

[Ecuacién 6.]

Por lo visto en el apartado anterior, esta expresion también puede interpretarse como:

PPn-QMezcla, CFT, + cvp,. QMezcla,
PPn—1.QMezcla,_y  CFTn_q + cvpp_q. QMezcla,_4

Y como estamos suponiendo que QMezclan = QMezclan-1, operando llegamos a:

1

( CTp—1 Cvﬂn) PPn
Ingresospy_1 ppn/ CFTy

.QMezclajp—g =

[Ecuacién 7.]

Lo cual es un resultado perfectamente anélogo al de la Ecuacion 2 para el caso de un solo producto. Cabe
mencionar que este resultado es vélido para cualquier cantidad de productos siempre que se trabaje bajo el
supuesto de que la mezcla de ventas no cambia.

Ejemplo de aplicaciéon 3

Contamos con los siguientes datos relativos a dos periodos consecutivos:

TABLA 23: DATOS DEL EJEMPLO 3, PRESENTANDO EL PERIODO 2 BAJO
EL SUPUESTO DE MANTENIMIENTO DE LA ESTRUCTURA DE VENTAS.

Periodo 1 Periodo 2
Producto A B A B
Q 600 u 400 u 7
% Ventas 60% 40% 60% 40%
p $ 70 $90 $75 $87
cv 535 550 537 553
PP 578,00 579,80
cvp S 41,00 S 43,40
mcp 537,00 5 36,40
CF Directos S 3.000 $ 4.000 $3.300 S 5.000
CF Indirectos 5 20.000 5 25.000
CFT 5 27.000 $ 33.300

Elaboracion propia.
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Queremos hallar las cantidades de A y de B asociadas a un LO igual cero. Para ello, sabemos que en el
periodo 2 la mezcla de ventas serd idéntica a la del periodo anterior. Esto nos permite calcular el precio de
venta ponderado, el costo variable ponderado y la contribucién marginal ponderada, atin sin conocer las
cantidades fisicas de A y de B en el periodo 2, dado que, aunque haya cambios en los precios y costos variables
unitarios de A y de B, estos deberan ser ponderados respetando la estructura de ventas del periodo anterior.

El estado de resultados del periodo 1 seré:

TABLA 24:ESTADO DE RESULTADOS DEL PERIODO 1 (EJEMPLO 3)

Periodo 1
Producto A B Total
Ingresos $42.000 $ 36.000 $78.000
Ccv $21.000 $ 20.000 $41.000
CM $21.000 $16.000 $ 37.000
CF Directos % 3.000 $ 4.000 % 7.000
CM 2 % 18.000 $12.000 % 30.000
CF Indirectos $ 20.000 % 20.000
Resultado $ 10.000 % 10.000
cT $ 68.000 % 68.000
Elaboracién propia.
Aplicando la Ecuacion 7:

Las cuales estardn compuestas por 763 unidades de A (60%) y 509 unidades de B (40%). Asi, el estado de
resultados del periodo 2 sera:

TABLA 25:ESTADO DE RESULTADOS DEL PERIODO 2 APLICANDO LA
MEZCLA DE VENTAS HALLADA PARA LOGRAR UN LO = 0 (EJEMPLO 3)

Elaboracién propia.

Sintetizando y comparando ambos periodos:

Periodo 2
Producto A B Total
Ingresos $ 57.262 $ 44,283 $101.544
cv $ 28.249 $26.977 $55.226
CcM $29.013 $17.306 $46.319
CF Directos $ 3.300 $ 5.000 $8.300
CM 2 $ 25713 $12.306 $ 38.019
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TABLA 26:SINTESIS DE RESULTADOS Y OBSERVACION
DEL LEVERAGE OPERATIVO IGUAL A CERO (EJEMPLO 3)

Periodo 1 Periodo 2 Var. $ Var. %

Ingresos $ 78.000 $101.544 $ 23.544 30,19%

cv % 41.000 $ 55.226 $14.226 34,70%
M $ 37.000 $46.319

CFT $ 27.000 $ 33.300 % 6.300 23,33%
Resultado $10.000 $13.019

CT $ 68.000 $ 88.526 $20.526 30,19%

LO 0,00%

Elaboracién propia

El Leverage Operativo igual a cero para dos productos y diferente mezcla de ventas

Nos encontramos ya en condiciones de levantar el supuesto de mantenimiento de la contribucién de cada
producto al volumen fisico total de ventas, y de generalizar el andlisis para todo tipo de estructura.

La légica que marcard nuestra operativa serd la de proyectar la cantidad de ventas de cada producto de
manera independiente. Vamos a determinar (o asumir como dada) la cantidad fisica de ventas de uno de los
productos, digamos del producto A, por lo que para alcanzar el objetivo de LO igual a cero vamos a expresar
la cantidad de ventas del B en funcién de la situacién A.

Es que, en el universo de posibilidades, podria darse que la proyeccion de ventas del producto A para el
periodo n no fuese suficiente ni siquiera para alcanzar un LO igual cero especifico, es decir, que los costos
totales del producto A (costos variables de A mds costos fijos directos de A) crecieran més que los ingresos de
A.En ese caso, el producto B tendria que venderse en una cantidad fisica suficiente para compensar, al mismo
tiempo, el LO negativo de A y el crecimiento de los costos fijos indirectos, suponiendo que estos crecen.
También podria darse lo opuesto, es decir, que la cantidad de ventas de A superase con creces la cantidad
necesaria para lograr un LO igual cero especifico, con lo cual el producto B podria permitirse vender una
cantidad fisica menor comparada con la situacién anterior.

Esasi que, en todo caso, el Producto B antes de determinar su propio volumen fisico de ventas, primero vaa
“preguntarle” a A coémo van a crecer sus costos y cudl es la evolucion esperada de su volumen fisico y su precio
de venta. Luego, en una segunda instancia, va a analizar la evolucién de su propio precio, de su costo variable,
de sus costos fijos y la de los costos fijos indirectos generales para finalmente, tomando en consideracién todo
lo anterior, determinar cudl es el volumen de ventas que tiene que alcanzar para lograr un LO igual a cero
a nivel general.

Entonces, con la premisa de que la cantidad de ventas de A en el periodo 2 es un dato dado, ya sea porque
es el producto sobre cuyas ventas tenemos la menor capacidad de influencia, porque disponemos de una
proyeccién mas fiel de sus ventas, o porque contamos con una meta especifica de ventas para este producto,
nuestra Gnica incégnita serd la cantidad fisica de ventas del producto B.

Empecemos recordando la Ecuacién 6, dada la utilidad de su planteo:

Ecuacion 6.

Operando, llegamos a:

Ecuacion 8.

Ejemplo de aplicacién 4

Veamos esto con un ejemplo practico. Retomamos los datos del ejemplo anterior, excepto por la cantidad

de ventas de A proyectada para el periodo 2, que es de 700 unidades.
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TABLA 27: DATOS DEL EJEMPLO 4, PRESENTANDO EL PERIODO 2
BAJO EL SUPUESTO DE CAMBIO DE LA ESTRUCTURA DE VENTAS.

Periodo 1 Periodo 2
Producto A B A B
Q 600 u 400 u 700u ?
% Ventas 60% 40% ? ?
P $70 $ 90 $75 $ 87
v $ 35 $ 50 $ 37 $53
pp $ 78,00 $ 79,80
cvp $ 41,00 $ 43,40
mcp $ 37.00 $ 36,40
CF Directos § 3.000 $ 4.000 $ 3.300 $ 5.000
CF Indirectos $ 20.000 $ 25.000
CFT $27.000 $ 33.300

Elaboracion propia.

Al igual que en el ejemplo anterior, el estado de resultados en el periodo 1 serd el representado en la Tabla
20. Queremos hallar la cantidad de B asociada a un LO igual cero a nivel general.

Aplicamos la Ecuacién 8:
Verifiquemos este resultado:

Tabla 28. Datos del ¢jemplo una vez hallado QBLO=0 (ejemplo 4)

TABLA 28: DATOS DEL EJEMPLO UNA VEZ HALLADO QBLO=0 (EJEMPLO 4)

Periodo 1 Periodo 2
Producto A B A B
Q 600 u 400 u 700 u 588 u
% Ventas 60% 40% 54% 46%
P $70 $ 90 $75 $ 87
cv $ 35 $ 50 $ 37 $ 53
PP $ 78,00 $ 79,80
cvp $ 41,00 $ 43,40
mcp $ 37,00 $ 36,40
CF Directos $ 3.000 $ 4.000 $ 3.300 $ 5.000
CF Indirectos $ 20.000 $ 25.000
CFT $ 27.000 $ 33.300

Elaboracién propia.

Notese que la estructura de ventas del periodo 2 difiere de la del periodo anterior.
El estado de resultados del periodo 2 seré:
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TABLA 29: ESTADO DE RESULTADOS DEL PERIODO 2 APLICANDO
LA OB HALLADA PARA LOGRAR UN LO = 0 (EJEMPLO 4)

Periodo 2

Producto A B Total
Ingresos $52.500 $51.145 5 1032.645
cv $25.900 $31.158 $57.058
C 5 26.600 519.988 S 46.588
CF Directos $3.300 $5.000 $ 8.300
Cw 2 $23.300 514.988 538.288
CF Indirectos $ 25.000 5 25.000
Resultado $13.288 $13.288
cT $90.358 $90.358

Elaboracion propia.
Sintetizando y comparando ambos periodos:

TABLA 30. SINTESIS DE RESULTADOS Y OBSERVACION DEL LO=0 (EJEMPLO 4).

Periodo 1 Periodo 2 Var. $ Var. %

Ingresos $ 78.000 $ 103.645 $ 25.645 32,88%

cv $ 41.000 $ 57.058 $ 16.058 39,16%
CM $ 37.000 $ 46.588

CFT $ 27.000 $ 33.300 $ 6.300 23,33%
Resultado $ 10.000 $13.288

CT $ 68.000 $ 90.358 $ 22.358 32,88%

LO 0,00%

Elaboracion propia.

Hemos hallado la cantidad de unidades de B que asegura un LO igual cero a nivel general.

Es menester sefialar que, si las unidades de B también fueran un dato dado, serd posible despejar cualquier
otravariable de interés, y realizar el mismo analisis que el efectuado en la metodologia propuesta para alcanzar
el objetivo de LO igual cero para el caso de un solo producto.

CONCLUSIONES

El Anélisis Marginal es una herramienta muy poderosa para la interpretacion de los hechos econémicos y la
generacion de informacion para la toma de decisiones.

El presupuesto integrado a la estrategia es una herramienta que permite disenar el camino hacia el logro
de los objetivos.

Interpretar los indicadores de gestion desde un enfoque marginal puede arrojar luz sobre c6mo alcanzar
los resultados deseados, por su utilidad para determinar diferentes combinaciones de precios y costos que
cumplen con dicho objetivo.
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El Leverage Operativo mide la evolucién de la productividad entre dos periodos consecutivos. Hemos
propuesto un marco metodoldgico de referencia para que los administradores de empresas puedan gestionar
las diferentes variables hacia el logro de un valor deseado para este indicador.

Finalmente, ampliamos el analisis al caso de dos productos, en el que levantamos el supuesto de
mantenimiento de la estructura de ventas.

En conclusién, mediante este trabajo hemos desarrollado una herramienta que permite analizar diferentes
caminos hacia el logro de una idéntica variacién de costos e ingresos entre dos periodos consecutivos.

Debido a la extension del presente trabajo, ha quedado por fuera de su alcance el estudio del LO igual a
cero en términos monetarios, asi como también la generalizacion del andlisis para mas de dos productos ante
cambios en la mezcla de ventas (lo cual serfa interesante abordar apoydndonos en la programacién lineal).
Queda abierta para futuras investigaciones el andlisis de estos casos.
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