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INTRODUCCIO~ 

Este pequeño trabajo es un ensayo sobre l!IIOS métodos de mJÍÍlisis de 

empresas, cuya característica consiste ftmdamentalmente en el uso de consi­

derable cantidad de datos y en la aplicación de métodos estadísticos. 

El método tradicional de!l análisis de empresas se ha ido refinando a 

través de prácticas en el último medio siglo. Y por su característica, para 

obtener resultados convincentes, se requieren sustanciales conocimientos, e...::s 

pe!riencias y perspicacia para un analizador de empresas. Por lo anterior se 

puede esperar "un carácter hecho a mano" de cada uno de los analizadores en 

los resultados del análisis• sin embargo, es tos métodos siempre han tenido 

problemas de objetividad de análisis y de valuación que han sido discutidos 

con frecuencia, ya que cada analizador utiliza distintos métodos y su crite-

rio. 

Los métodos recientes de los cuales se presentarán algunos posterior­

mente ·en este ensayo, tienen como objetivo superar estas "disparidades" cau­

sadas por los analizadores, utilizando los métodos de análisis estadísticos 

multivariables que se han evolucionado con celeridad en forma paralela con -

le difusión del uso de las computadoras. En canparación con los métodos tri! 

dicionales, se puede decir que los recientes rechaz<l!l "matices delicados" y 

detalles que se pueden esperar de las manos de analizadores expertos, a cam­

bio de obtener objetividad científica. 

De este modo, podemos decir que para un análisis más sustélncioso, es 
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recomendable combinar los dos tipos de métodos con el fin de que se suplan 

mutuamente sus vulnerabilidades. 

La característica más destacada de estos métodos es la aplicación 

de métodos de análisis multivariable, pues efectivamente éstos tratan de -

ubicar la empresa de una manera relativa dentro de un conjunto de empresas, 

es qecír, en contraste con los métodos tradicionales cuyos indicadores con 

mayor frecuencia están en cuestión de signo positivo o negativo, éstos re­

cientes cuestionan las variables relativas. Además de lo anterior, cabe -

señalar que algunos de estos métodos se aplican para comparar no solamente 

una empresa con las demás, sino un conjunto de ellas con otro. De este m~ 

do se pueden observar las diferencias relativas existentes entre conjuntos. 

Por ejemplo entre la industria textil y la automotriz con respecto al rit­

mo de crecimiento y al nivel de tasa de utilidades. 

·Por algunas limitaciones, en este ensayo, no se expondrán todos los 

métodos en cuestión, y además no se podrá tratar cada método a fondo. Em­

pero, lo más esencial se encontrará y seguramente servirá como una intro-­

duccion a estos métodos. 

En el capítulo 1 se examina el fundamento teórico y método de aplic_! 

cion de la distancia cuadrada de Mahalanobis. 

En el siguiente capítulo se presenta la función de discriminación 

cuyo objetivo es separar (o como índica el nombre "discriminar") un conjun­

to de empresas en dos o más subconjuntos, o bien si son dos conjuntos con -

concatenacion (tienen· parte encimada), tratar de distinguir en dos conjun-­

tos bien definidos mutuamente. 
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Lo que se desarrolla en el capítulo III es el met<>do PCA (Principal 

C<imponent Analysis) cuyo nombre se traduce en espaEiol "Análisis de Compo-.:. 

nente Principal". 

C<>mo se ha mencionado anteriormente, éstos métodos se han des arra--

llado e introducido en el campo del análisis de las empresas, paralelamen-

te con el progreso y la difusión de las computa doras electrónicas. Así -

pues, éstos requieren el uso de ellas para mayor precisión y sobre todo -

rapidez del cálculo, ya que se utiliza un número abundante de los datos. -

Por lo cual se agregarán unos programas de computadora como ejemplas de -

aplicación de estos métodos. 

Dentro de los métodos de análisis multivariable, se comprenden, 

aparte de los mencionados, el análisis de factor, el análisis de regresión 

múltiple, el análisis de enjambre entre otros. 

Por diversas razones, estos no están contenidos en este ensayo. Por 

ejemplo, el. análisis de factor considera varias tendencias de aplicación y 

sus métodos, sin embargo, no existe uno definitivo para un análisis de las 

empresas. Por otro lado el método PCA se puede concebir como un método 

particular del análisis de factor y probablemente es el método que tenga -

mayor persuasiva. Por consiguiente, este método PCA. está considerado, en 

este texto, como un método útil para el análisis de empresas, y aunque 

existen otros acercamientos a la aplicación en el estudio que nos interesa, 

se omite exponerlos. 

En cuanto al método de regresión múltiple, se podría afirmar que es 
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un tanto popular y conocido ampliamente. De hecho, consuetudínarirunente se 

utiliza este análisis y por lo tanto no ser1i desarrollado. 

El análisis de enjambre es la traducción literal de "cluster analy--

sis" y tiene como objetivo clasificar los elementos en varios grupos (o "e!!. 

jambres") sin embargo, con respecto a la aplicación del mismo, aun compren-

de el problema respecto a la selección de 8 métodos existentes. En otra e~ 

presión, no se puede afirmar cuál de estos 8 métodos sea más efectivo, lo -

cual nos podría llevar a una confusión y a un caos de números al aplicarlo 

prácticamente en los estados empresariales. Y ésta es la razón por la cual 

no apd~~ce en este ensayo. 

Si la finalidad de un análisis empresarial es obtener los resultados 

efectivos y persuasivos con base en la objetividad de datos y por supuesto 

de método utilizado, la importancia no es tratar los datos con todos los mé-

todos analíticos que se le ocurran al analizador, sino definir con claridad 

los objetivos y ei nivel del analísis y elegir el método que tenga mayor 

congruencia con sus objetivos. En otras palabras el resultado del análisis 

no necesariamente depende de aplicar los métodos de Última moda o someter - . 

algún programa complejísimo a la computadora, sino de la capacidad y expe---

riencia de quien los aplique. 

Considerando este punto, los métodos que se presentan en este sencillo 

texto, se comprenderán que no son definitivos, ni armas omnipotentes, sino -

simplemente otra alternativa· para acercarse a la realidad de las empresas que 

con frecuencia está oculta tras una gran cantidad de Índices y datos estadí~, 

tices. 
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CAPITULO 1 -----
LA DISTA'lClA CUADRADA DE HAHAWlOBIS 

1) DEFINICION DE LA DISTANCIA CU/úlRADA DE ~lAHAU,NOBIS 

El uso de la distélllcia cuadrada de Hahalanobis fue propuesto por pr_i 

mera vez, por el fallecido profesot· P.C. Hahalanobis (1890-1965), quien fue 

el director del Instituto Indú de las Estadísticas. 

Se podría decir que la distancia cuadrada de Mahalanobis es una est~ 

dística que mide qué tanto está alejado un dato interesado eel centro de gr_!! 

vedad del conjunto de los datos tomando en cuenta la correlación de los con-

jtmtos de variables. 

La raíz cuadrada de esta estadística tiene nombre de "distanria gene-

ralizada de Mahalanobis (Mahalanobis 1 generalized distance)" o simpleirente -

"distancia de Mahalanobis (Mahalanobis' distan ce)". 

Por ejemplo, suponemos que existe un conjunto de datos recolectados 

sobre dos variables x, y y. Entonces podemos observar este conjunto de da--

tos gráficamente en las coordenadas x y y (gráfica 1-1). 

x y y indican las medias para sus respectivas varia'.:Jles con conjunto. 

A y B son dos datos que nos interesan para estudiar, y tienen las mismas dis 

tancias del centro O. Esto signif.i.c.:J. que los dos datos tienen las mismas 

desviaciones de las liledias ~y y. Ahora, la prer,LU1ta es la siguic:ite: ¿Se 

puede saber la diforenci:i relativa CLl!1 respecto a las medL-,.;; % y y entre A y 

B'? Para la variable x, A y b tienen el mismo \'E!.lor y no se r.ucde difcren---



6 

Grafic" 1-1 
~------ ---

ciar. En cuanto a la variable y, A y B se sitúan en lados opuestos t::miendo 

en el punto medio de su distancia la media y, lo cual quiere decir que no se 

puede juzgar si A es más anormal que B o viceversa. Sin embargo, este con-­

junto de datos muestra una correlaciíin positiva entre las variables x y y, -

lo cual se puede apreciar por la forma elíptica de la gráfica. Entonces ta,!!! 

bién tenemos que tomar en consideraciéin esta correlación que existe entre -

estas variables. Así, encontramos el dato represntado por el punto A consi­

derablemente propincuo a la elipse interior, y el punto B situado fuera de -

la elipse mayor lo cual nos indica que el punto A tiene un comportamíento mas 

natural del cmjtmto en cuanto a las variables x y y y el B no tanto como A. 

De este modo podemos considerar que un punto localizado dentro de una 

elipse es más nonnal que otro punto que se ubica en el exterior, aunque los 

dos puntos tengan las mismas distancias euclidianas del centro O. 

Las elipses aparecidas en la gráfica tienen nombre de "elipses de mis­

ma probabilidad" porque sobre la línea de una misma elipse, cualquier punto 

tiene tna misma frecuencia, o bien como confin de una misma probabilidad 

para cualquíer dirección. 
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Esto es tm concepto derivado de que esta r,rafica es originalmente de 

tercera dimensión (ver gráfica 1-2) y estas elipses son proyeccion de las -

cortaduras de la gráfica hacia el plano 'k-Y. cuando se cercena paralelamente 

con el plano x y y. 

F 

Gráfica 1-2 

Ahora, nos podemos dar cuenta de la similitud de esta gráfica proyect_!! 

da al plano de x y y con tm mapa donde aparecen cuotas de nivel. Así en la -

gráfica 1-1, del punto B, para llegar a O, hay que atrevesar 2 "cuotas de ni­

vel", y del punto A solo una. Precisamente en el libro de ''Métodos de Análi­

:1is Multivariable (Tahenryokaiseki-ho)" escrito por Tadaichi Okuno, Toshiro -

Haga y otros, da definición de la distanóa d"' Mahalanobis como lo siguiente: 

La distancia de Mahalanobis D se puede com¡;render como una distancia sobre 

una superficie curva de distribución de probabilidades tomando en su declive. 

(P.264). 
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La defínicion matemática de la distancia cuadrada de Mahalanobis se 

da como 

ij (x.-J.A.) (x.-,u..) 
l l. J J 

... (l-1) 

ij 
donde la media_µ.'= C»- 1 ,.u..z., • ..up), o es la matriz inversa de la matriz 

varianza-covarianza crij y el punto interesado x = (x1, xz •.•• xp)en un con-

junto de p variables. 

Aquí, si las variables de número p son independientes entre sí (cov_!! 

. ) d . ii / ij o ( . . ) . nanza es cero , se en va que a "' 1 rr ii, a = i= J y poster1ormen-

te: 

D2 = 
p 

••• (1-2) 

Y evidentemente esto indica que si dos puntos tienen la misma distancia del 

? 
centro de gravedad, tendrán mismo valor de D-

1) OBJETIVOS DE LA APLIQ\CION DE LA DISTANCIA CUADRADA DE MAHALA."IOBIS. 

La mayoría de los casos en los cuales discernimos que "algo anda mal11 

cuando analizamos las tablas de estados financieros o Índices financieros, -

son los siguientes: 

1).- Cuando valores de algunos índices financieros son más grandes o 

reducidos del lindero considerado experimentalmente. 

2) .- Cuando se observa alguna correlación distinta a las conocidas -

empíricamente. 

3).- Cuando se descubren variaciones incongruentes con la tendencia 

general de la vicisitud en serie de tiempo. 
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4) .- Si hay ooúlisis o investigaciones preliminares y exíste una eva 

luación general, cuando los hechos reales difieren sustancialmente de ésta.* 

Hay que mencion::.r que estos discernimientos se realizan basándose en 

"juicios experimentales" y por ello existen diferencias dependiendo de los 

analizadores. 

Aunque se utilicen los mismos índices financieros, surgen distintas 

soluciones en evaluación es porque según cada uno de los analizadores se - -

aplican diferentes escalas de evaluación y manera de revisar proporcionalid2. 

des entre los índices. Esto nos hace comprender que si nos toca casualmente 

tDl analizador experto y brillante, todo saldrá bien, sin embargo, la pregtn1ta 

es ¿como se puede saber sí él sabe? 

Además de lo anterior, sería r.on'l.·eniente reflexionar que apesar de que 

tenga el analizador bastante experiencia en evaluación empresarial, sí el nú­

mero de los índices llega a ser bastante grande, es casi imposible deliberar 

al mismo tiempo todas las relaciones interdependientes entre los índices. Por 

consiguiente, surge la necesidad de determinar una base objetiva para la revi­

Eion de proporcionalidades entre los índices, la cual adjudica WJ mismo resul­

tado sin depender de quien investigue. 

La determinación de los índices financieros y de la proporcionalidad 

entre estos se puede efectuar por medio de la distancia cuadrada de Mahalano-­

bis que se definió en el inciso anterior. Es decir, las empresas ubicadas en 

el exterior de la "elipse de denegación"• la cual debe de ser establecí da por 

~oka Jidai No Keieibunseki" T. Okuno, F. Yamada, Tokyo 1978. 



10 

las estadísticas del conjunto dztenninado en la manera pertinente, muestran 

poseer algunas irregularidades en cuant0 a la proporcionalidad entre los Í.!!_ 

dices que no deben ocurrir en la normalidad, y consiguientemente se juzga -

que es alta la probabilidad de que estas sea.'l. empresas de a.'lormalidad. 

Aunque en este ensayo no vamos a tocar con minuciosidad, será aprov~ 

chable nencionar que para in análisis más profundo, es necesario examinar -

por medio de la distancia cuadrada de M<>halanobis en una serie de tiempo y 

no sólo de un momento determinado, puesto que siempre una empresa está so~ 

tida a sufrir influencias de peripecias en la situación económica. Esto es, 

verbigracia una empresa tiene concordancia excelente entre los índic<?s, en 

el tiempo t, mas posiblemente se haya transpuesto del punto en el tiempo 

t-1 al punto en el t dentro de la gráfica de las "elipses de igual probabi­

lidad", recorriendo una distancia cuadrada de Mahalanobis inusitada. Dicho 

de otro modo, la variación precipitada o algíID. desequilibrio en la altera-­

ción constitucional, se pueden manifestar en la magnitud de la dista.'lcia 

cuadrada de Mahalanobis como el recorrido que ejecutó la empresa en custión 

del tiempo t-1 al t. Y si es considerablemente grande este recorrido, se 

aprecia que ha existido alguna causa anómala. 

Desde luego estos discernimientos son revisiones de carácter pre.lin! 

nar cuya base es de naturaleza externa y por esta razón, tomando éstas corno 

agarradera, hay que someterse a un análisis circunstanciado sobre la relación 

de causa y efecto de la substancia financiera. 

Así, siguiendo este método se podrá evitar que por descuirlo wa empr~ 

sa con características insolit:as sea ignorado. 
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Por otro lado, con la ayuda de aplicación de este método en una for-

ma ::iás expandida, es posible clasificar un conjmto de empresas en estratos 

según el grado de requedmiento de atención en cuanto al estado financiero. 

Puesto que cada elipse de igual probabilidad es la línea donde cual-

quier punto sobre ella tiene una misma distancia cuadrada de Hahalanobis, -

se puede clasificar un conjunto de empresas en varios grupos según la dis--

tanda cuadrada de Mahalanobis que tenga cada una, y esto es precisamente, 

en c-..ianto a la gráfica, dividir en varias "elipses de la misma probabilidad" 

(co;:¡¡;;i se señala en el inciso 4), 

3} Pl1ITOS DE SIGNIFICACION Y EXTRACCION DE EMPRESAS ANORMAU:S. 

De modo que en la práctica, se utilizan x' "' (x1, ... X¡,), (Sij) obte­

nidos por muestreo en lugar de.My crij, la ecuación (1-1) se convierte en: 

D*2 t tl Síj (xi - xi) (xj - xj) ... (1-3) 
p i "'l J "' 

Y una vez calculada la distancia cuadrada de Mahalanobís en esta for 

ma, podemos obtener la probabilidad en la tabla de }(
2 

con el número de las 

variables p como el grado de libertad, lo cual es análogo al caso de solo -

una variable donde la distancia cuadrada (u
2) se comporta como la distribu-

·~ 2 cion X • 

Empero, esto es, cuando él número de los datos es suficientemente 

grande, y en otro caso se tiene que aplicar una ecuación de estimación. 

i! or ejemplo, cuando se trata de que el valor máximo de D2 que rebase 

el límite de confianza do sea igual o menor de 5%, este valor se estima con 

la siguiente ecuación: 

. 2 
Pr l_max D ::! do}= 0.05, 

{n-1) 2p F0.05/n ••• (l-4) 
n(n-P-1) + np F0.05/n 
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Aquí los grados de libertad de F son p y n-p-1. Sin embargo, aquí -

no vamos a profundizar este punto y so lamen te se presenta la tabla de lími--

? 
tes de confianza de n- calculados con la ecuación ( 1-4). 

LIMITES DE CONFIANZA DE 5% EN n2 (TABLA 1-1) 

ri\P 1 2 4 8 20 

50 9.06 11.10 14. 12 18. 77 29.31 

100 10.04 13.62 17.29 23. 14 36. 88 

;!(10 13.20 15.90 20.06 26. 82 41. 32 

::.oo 14. 35 17. 16 21.52 28.68 44. 79 

400 15.09 17.96 22. 44 29. 84 47. 99 

600 16.14 19.07 23. 69 31. 35 50.29 

800 16.97 19.92 24.62 32.50 51. 86 

1000 17.50 20.47 ~5.22 33. 15 52.87 

Fuente: Tadakazu Okuno, Bundo Y amada "Johokajidai No Keieibunseki" 
Tokyo, Jap6n, 1978. 

Así, podríamos decir que cuando una empresa tenga la distancia cuadra-

da de Mahalanobis mayor que la señalada del nivel de significación de 0.05 en -

l<t tabla de ?<..2 según el número de las variables como el grado de libertad, ésta 

tiene alguna anomalía. 

Por otro lado, es posible que se presente un caso en el cual el grado 

de libertad (o es lo mismo el número de la'l variables) sea superior :il g::ado -

mfüdmo que aparece en la tabla. En este caso, será recomendable realizar una -

entimación de la desviación típica. Esta estimación se efectíia por medio de -

cualquiera de las dos ecuaciones que se presentan enseguida. 
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u =J 2 n2 
- ¡;;::; (es timacion de Físher) 

2 - ll jz/(9p) (estimilcíÓn de Wílson-iiilferty) 
(9p) J 

13 

... (1-5) 

••• (1-6) 

Y una vez obtenido u que tiene comportamiento de la distribución no_E 

mal tipificada, se puede consultar la tabla de la distribución normal tipifi-

cada. 

Por ejemplo, si tenemos p 13 y D2 ' 22. 36, según la es timacion de 

Fisher nos da: 

i U =l 2 X 22. 36 13 - 1 = l. 69 

y la probabilidad de u !.: 1.69 es de 0,01155. Ahora sometiendo los mismos datos 

a la estimación de Wilson-Hilferty, el resultado es el siguiente: 

U= { 
3jz2, 36/13 + 2/(9 X 13) - t} ¡ 2/(9 X 13) = 1.65 

y la probabilidad de u ;;:: l. 65 resulta O. 0495. Y á. que al valor exacto es orden 

de 0.05, se afirma que la estimacion de Wilson-Hilferty nos conduce a un valor 

mejor estimado que la de Fisher. Apesar de lo anterior, cabe mencionar quo en 

el sentido pragmático, la estimación de Fisher será suficiente concibiendo la 

complejidad del cálculo de la otra. 

De esta manera, podemos establecer una "elipse de recha::amiento" el 

cual limita a 95%, es decir, la probabilidad de que se localice sobre este ova-

lo o exterior de ésta sea igual o me:ios de 5%. Y las empresas que se encuentran 

en tal caso, serán rechazadas con la consideración de que no pertenecen a la 
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misma población o e)l."Presado en otra forma no son representativas del conjll!!. 

~o. 

4) ADHINISTRACION POR ESTRATOS DIVIDIDOS SEGUN DISTANCIAS CUADRADAS DE HAHA 

LANOBIS. 

Como se ha mencionado escasamente en el inciso 2, un conjunto de em-

pres.as puede ser clasificado en varios estratos dependiendo de los valores 

de las distancias cuadradas de Nahalanobis. 

') 

Se ha mostrado que la D~ calculada ele cada una de las empresas, re-

presenta qué tanto se aleja de las medias, su constitución financiera ínter 

pretada por los índices financieros que han sido sometidos al análisis. Co.!! 

? 
secuentemente las empresas con D~ :relativamente reducida poseen los índices 

no distantes de las medias y además carecen de disturbios considerables en -

lo que concierne a las proporcionalidades entre los mismos. Atribuyendo a -

lo anterior, estas empresas se denominan collXJ "las empresas de composición -

de promedio". Ahora, conforme se vaya perdiendo el equilibrio entre los ín­

dices, el valor de n2 se va acrecentado hasta en dado momento, emerge de la 

"elipse de rechazamiento". Dividir el conjunto de las empresas de acuerdo -

con valores de n2 
en varias clases tiene mérito en cuanto a poder efectuar -

estudios de las empresas con menores valores de n2 hasta cierto punto en fo.r. 

roa general y tan solo las de ingentes valores de D2 con mayor minuciosidad. 

Pues, de esta forma se puede distribuir los recursos para el análisis con m~ 

yor eficiencia. No obstante existe una cuestión que el analizador debe de 

tomar en consideración. Esta es debidamente por la naturaleza de la distan-

cía cuadrada de Hahalanobis, que los estratos no son desunidos pro cediendo -

del estado financiero. Es decir, cu:indo se trata de una empresa extraordin_!! 

riamente sublime, es ta tendrá los vaiores de los Índices exorbitantes (o su-
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mamente homeopáticos segun la í'.ndole de los índices), y como consecuencia 

natural, manifestará su n2 sustmcialmente gr;:inde a pesar de que no exte-­

riorice desordenación en la proporcionalidad entre los Índices. 

Por consieuiente, es probable que dentro Jel gru?o de las empresas 

C;J}'as n2 son grandes, e:dsta promiscuidad de las empresas excelentes con las 

deficientes. Y aquí surge la necesidad de combinar el análisis y administr..§; 

cien por estratos con otros rn5todos por ejemplo el método PCA el cual será -

estudiado en el Capítulo 3. 

Bien, suponemos que tenemos muestreo de numerosas empresas. Un eje_!!! 

plo de separar esta agrupación en varias clases es el siguiente: 

Grupo A: Las empresas que relativamente carecen de desviaciones de 

las medias y gozan de buena proporcionalidad entre las variables (50% de la 

totalidad). 

Grupo ll: Las que se distan relativamente de la comple:xi'Ón caracterís 

tica de promedio y también conciben algún problema en proporcionalidad entre 

los índices por lo cual deben de someterse a un examen para detenninar su 

causa (30% de la totalidad). 

Grupo C: Las que comprenden distancias vastas de la composición ca-­

racterística dtü conjunto y están desprovistas de una proporcionalidad entre 

los ínáices, y por consecuente es justamente necesario re ali zar un an'.il:i.sis 

d!tallado (20% de la totalidad). 

En este ejemplo, se requieren los valores de X 2 
de 20% y 50% para -
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trazar dos "elipses de las mismas probabilidades" y una vez establecidas estas 

elipses, se puedl! ubicar cada er.ipresa en el grupo correspondiente y conocer su 

con di cion re la ti va <lcnt ro del conjunto. 

Gráfica 1-3 

y 

La gráfica 1-3 representa estas dos elipses mencionadas en párrafos an 

te riores y aoemás la de rechazamiento, cuando el número de variables es sólo 

deis y el de es tratos es tres. Cabe hacer referencia aquí al número de los es-­

t1:atos de que se puede dividir el conjunto en mas de tres estratos si. se desea, 

nn obstante no sería muy conveniente puesto que el resultado generaría más com­

p:.ejidad en consideraciones. 
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5) EJEMPLO DE CALCULO DE DISTANCIA CUADRADA DE ;>1.i\HALA'lOBIS 

La obtención de val.ures de D-;; es el calculo con carácter de efectuar 

por medio de cornputadora.5 electrónicas puesto que se trata de gran número de 

datos y variables. 

Sin embargo en el caso de dos variables (o dos índices mejor dicho), 

se puede realizar el cálculo m:mualrnente, como se indica cnseguí da. 

Se supO!le que se ha extraído un muestreo de 600 empresas y estudiado 

con base en la tasa de utilidad sobre el capital total utilizado *l y la tasa 

de :.itil:Í.dad ordinaria *2. Posteriormente se obtienen los siguientes resultados, 

Tasa de utilidad sobre el 
capital total utilizado 

Tasa de utilidad ordinaria 

NE DI AS 

/-( 1 "' 2.5% 

,ll 2 = 2. 8~~ 

DESVIACION TIPICA 

<l l 

1 2 4. 7% 

Ahora dos empresas A y B de las cuales se interesa investigar, tienen 

valores de estos índices como se presentan a continuación: 

T<>sa de 
capital 

Tasa de 

*1 

*2 

A 

utilidad sobre el 
total utilizado 15. 8% 

utilidad ordinaria 10. 3~; -

utilidad bruta + dividendos recibidos 
pro,'Iledio del capital total de inicio)' fin del ejercicio 

utilidad corriente 
venta total 

X 100 

B 

15. 8% 

4. 7% 

:X 100 
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Las distancias tipificadas que tienen estas dos empresas de la media 

se obtienen por: 

u = X -P- •.• (l- 7) o=-
Don de ./l : me di a arítméti ca, () desviación típica. Y de este raodo -

obtenemos la tabla siguiente: 

TABLA 1-2 

DISTAi.~CIA DE LA NEDIA 

EMPRESA A E~lPRESA B 

Tasa de utilidad sobre el 
capital total utilizado u1A = 15. 8 - 7.5 " l. 8 ulB = 15. 8 - 7.5 = l. 8 

4.6 
1 

4. 6 

Tasa de utilidad ordinaria ulB = 10. 3 - 2. 8 = 1.6 uz:g = 4. 7 - 2.8=-1.6 
4.7 4. 7 

Como se puede observar en la tabla, ambas empresas distan la misma -

lo11gitud de catla tma de las medias, aunque con respecto a la utilidad ordina--

ria, la empresa A registra im valor mayor que la media y la B menor, de tal -

fot'Tlla que éstas se ubican en direcciones contrapuestas insertando la media en 

la mitad de la distancia yaciente entre estas. 

Si suponemos que estos índices tienen comportamiento corno el de la -

di3tribucion normal, se tiene que: 1) la probabilidad de que la tasa de utili-

dad sobre el capital total utilizado se aleja más de 8. 3% (15. 8% - 7.5%) de la 
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media, es del orden de 0.0359,2) la probabilidad de que la tasa de utilidad -

ord:inaría se diste más de 7.5% (10. 3% - 2. 8% ó -4. 7% -2. 8%) de la media es de 

0.0548. Lo anterior significa que ambas empresas son mues tras considerahlemen 

te c'.istantes de las medias. 

Aunque las empresas A y B se situen a las mismas distancias de las -

medias, en cuanto a la A, se observan las tasas sustancialmente superiores que 

las medias, por otro lado, la empresa B supera la media del núsmo modo que la 

A sobre la tasa de utilidad sobre el capital total utilizado, mas marca una ta 

sa de utilidad con el signo negativo y bastan te inferior a la media. 

Digamos que entre estos índices, existe una correlación positiva - -

p-= 0.90. Esto nos indica que si tin. índice es grande, el otro tambien debería 

de serlo. 

Tomando en consideración esta correlación, se puede decir que la em-

presa A se caracteriza por llil estado más equilibrado como debe de ser, y se 

sospecha que la B posee alguna anonnalidad con relación a alguna de estas tasas 

o posiblemente a las dos. 

Esta suspicacia se cuantifica por medio de la distancia cuadrada de 

Mahalanobis con la ecuaciím siguiente: 

n2 = (ul + u2) 2/2 + 
1 +p 

(ul - u2) 2 /2 
-p 

Sustituyendo los datos que tenemos: 

*l 

La empres a A: D2 "' 2¡ A (l. 8 + 1.6) 2 + 
1 + 0.9 

(l,8 - l.6)
2

/2 
l - 0.9 

••• (1-8) 

3.2 {¡ 

*l El proceso de obtención de esta ecuación es mostrado con minuciosidad en el 
libro "Tahenryokaiseki-ho" de T. Okuno, H. Kume, T. Haga y T. ~oshizawa. 

Tokyo, Japón 19 71. 



La ernp resa B: (l.8 - 1.6)
2/2 + 

l + o. 9 

') 

(l.8+1.6)-/2 
l - 0.9 
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5 7. 84 

De este modo se conoce qué tan distanciada esta la empresa B del ce_!! 

tro. Con estos resultados, podemos obtener la probabilidad de que el valor -

iguala o rebase estos resultados. 

2 
Para la empresa A, según la tabla de X. , se tiene que la probabilidad 

es orden de 0.198. También por medio de ecuaciones de estimación típica, resul 

taren valores similares (por medio de la estimación ae Fisher: O. 209 y de la de 

Wilson-Hilferty: 0.195). 

2 
Con respecto a la n8 , es inútil calcular y buscar en las tablas, pue~ 

to que es superior en la forma desorbitada del punto de significación de 5% que 

es orden de 19.07. Y por lo tanto, la empresa B se debe considerar que no per-

tenece a este conjunto de las empresas. O bien, si es la empresa que debe de -

examinar, y además por el tipo de actividad debería de pertenecer a éste; se ve 

obligada a someterse en un análisis de carácter circunstanciado con el fin de 

desentrañar la causa de su anomalía. 



CAPITULO 2 

FUNCION DE DISCRIMINACION 

1) DEFINICION DE LA FUNCIO.~ DE DISCRIMBACION 

Sintetizando los resultados de análisis desde varios puntos de vista, 

se suele decir: la empresa A es una empresa excelente, pero la B es una empr~ 

sa desorganizada, o también: la empresa C tiene parecido a una que se hñ ido 

a la quiebra en cuanto a la composición financiera y por lo tanto puede haber 

peligro de quiebra. Sin embargo, los contenidos de. los datos y métodos los -

cuales son aplicados dentro del proceso de análisis para conseguir evaluacio­

nes finales tales como las mencionadas anteriormente, no serán ne ces aríamente 

iguales para todos los analizadores de empresas, o más bien serán distintos -

en la mayoría de los casos. De modo preciso, surge aquí velis nolis el pro-­

ble:na de subjetividad de análisis convencional efectuado con base en experie.E!_ 

cías. 

La Ftmcion de Discriminación de la cual se trata en el presente capí­

tulo, es un método q tJP no utiliza los Índices separada y respectivamente, si­

no que trata de elaborar una función de primer grado que ajuste en la forma -

optima para separar un conjunto en dos subconjuntos para mejor sindéresis de 
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la empresa la cual se define como objeto del análisis. Se denomina esta fun­

ción del prim?.r grado como "Función de Discriminación (Discriminant Function)". 

Así, la Flmción de Discrlroinación se trata dP. discemir (pronosticar) 

utilizando p variables explicativas, a qué grupo pertenece la muestra. 
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Un ejemplo practico y fácil de entender, es el caso de los bancos en -

el cual se discierne si son "clientes de calidad superior" o "clientes de cali 

da.j inferior" en el oficio de prestaciones. Una vez instituida esta función, 

las personas aí'.'in sin experiencia pueden arbitrar si se concede la prestación o 

no. kmque es un sistema bastante sencillo que tiene fundamento de valuar la 

suma de los ptnltos adjudicados según; ocupación, composición de fanúlia, obje-

tivo de su préstamo, etc., y que es distinto a la Función de Discriminación 

tntada en es te capítulo. 

Otro ejemplo conocido es la obra de E. Altman, que fue construcción 

de una función de discriminación basándose en el muestreo de treinta y tres 

empresas que resultaron en quiebra dentro del intervalo de 1946 a 1965 y del 

mismo nú:::iero de empresas prósperas, investigando sobre 5 índices. Y con la -

aplicacién de ésta, se pudo discernir con 95% de exactitud según los datos del 

año anterior a la quiebra y 72% según los de 2 años atrás. 

Ahora, supondremos que un analizador experto eligió 50 empresas medra-

das (G2) y 50 degradadas (Gl). El histograma de estos dos grupos (Gl,G2) con 

respecto a la tasa de utilidad sobre el capital total utilizado es la gráfica 

2-1. 

GRAFICA 2-1 

~uEncia 10 
ida.d) 0 G2 

9 

8 

7 
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2 

~ l : ' 
l 'íl 
! ~. r¡ 
1 ! 1 

5 o .JA! 5 10 20 25 % 
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El grupo <e las empresas desmedradas, G1, regist:r6 la media}'! con el 

valor de 3.0 y la de G2,j(.2 fue de 13.8, como se aprecian en la gráfica. 

Acerca de \1a varianzaa-
2

, 

es del orden de zd. 25. 

se supone que es común para ambos grupos y 

1 

Digamos qu se interesa clasificar una nueva empresa con la tasa de -

utilidad sobre el apital total utilizado que asciende a 7.5%. ¿Esta empresa 

se clasificaría de11tro del grupo G1 o G2? 

2 2 2 2 como; D
1 

(x -,Ul) / cr-- = (7.5 - 3.0) /20.25 = 1.0 

2 2 2 ? 
y, D2 "(x -)t2) l<r = (7.5 - 13.8)-/20.25 = 1.9 

se puede discerní r que esta empresa en cuestión pertenece al G¡, ya que -

o2>n2 
1 2 

Sin embargc, como se aprecia en la gráfica 2-1, dentro de las empresas 

clasificadas como las del G2, existen varias que también comprenden las tasas 

menores de 9. O. 

-Si el promedio de las medias,}i:se designa corno el punto de linde, mas 

empresas de G¡ se conciben dentro de Gz y viceversa. Ast puede cometerse un -

error de clasifiaci':m por haber una región común para ambos grupos. Si se sup_2 

ne la distribución 1torrnal, la probabilidad de considerar como Gz aunque es del 

G1 se da por: y el error inverso: Pr { u ((je. -fiz)/lf"} 

Las dos probabilida es son iguales. Según los datos que se utilizaron en este 

ejemplo (.J< 1 = 3.0, 2 ., 13. 8J'= 8. 4,0"'= 4.5) la probabilidad es la siguiente: 
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u = (8.4 - 3)/4.5 = 1.2 

P r { u::> l. 2 } "' O. 115 

Y así se obtiene el valor de 12% aproximados. Si este valor de 12%, 

como la probabilidad de error de clasificacion, se figura muy grande, es CO,!L 

veniente definir una region para retener clasificacion o sea una "región du-

dosa (doubtful region)". 

Sería recomendable admitir la manera de discernimiento, como se mues-

traen la grafica 2-2, para que la probabilidad de errar G1, como G2 y la de 

errar Gz como G1 sean igualmente 5% o menos. 

GRAFICA 2-2 

1 REGION 
DE 

SOSPE­
CTl.A 

1 
~1.650---. 

--- l. 63a ---7! 
1 1 

;.¡.2 

El límite de que la parte superior sea de 5%,es de 1.65. Por lo - -

tanto si x > ( 1 + 1.65a), x Gz (según el ejemplo si x > 10.4), ésta es i,!L 

corruputa, y si x < ( 2 - l.65a), x G1 (según el ejemplo, si x < 6. 4) -

ésta esta deteriorada. Entonces si .u.¡ + 1.65cr > x >»-2 - l.65cr la clasifi 

- . . ·.~ 

·r~ 
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cacion de esta empresa será reservada. Pues, el valor de la empresa que se 

ha tratado del ejemplo, como es de 7.5%, no podr5. ser calificada como e leme.!!_ 

to de alguno de estos dos grupos, y por lo consecllente será evalllada como 

una empresa de carácter intermedio. 

Cuando se trata de discriminar en dos grupos lltilizando solo una va-

riable, no es de mayor complejidad. No obstante, por la necesidad de eva--

luar los estados empres.-1riales considerando factores esparcidos, surge el -

requerimiento de discernimiento multivariable. 

Aún tratándose de la funciün de discriminación multivariable, los 

criterios fundamentales son los mismos, empero en el espacio de p-esima di-

mensiou se usufructúa la distancia cuadrada de Ha.'lalanobis ya antes mencio-

nada, cano distancia entre puntos, 

Sigamos con el mismo ejemplo, mas ahora suponiendo que tenemos datos 

sobre la tasa de capital propio (xz)*. Denominn.•do x1 a los datos que obse_E 

vamos anteriormente, se elabora la tabla 2-1. Aquí los supuestos son los si_ 

guientes: 1) la variunza de x1 es común para los dos grupos, 2) la varianza 

de xz es también común para los dos, y 3) la coeficiente de corre lacion entre 

x1 y .xz, (coeficiente de correlación) es igual para los dDs grupos. 

TABLA 2-1 

* Capital propio 
Capital total 

3.0 

13. 8 

4.5 

4.5 

12 

40 

X 2 

12 

12 

100, es un índice de seguridad. 

p 

0.5 

0.5 
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Si se presenta una empresa con los datos, xl = 7.5, x2 = 28, ésta -

tiene distancias tipificadas 111 y uz, que se muestran en la siguiente Tabla 

2-2. 

TABLA 2-2 

Distancias de G1 Distancias de G2 

Para x1 ( 7. 5 - 3) / 4. 5 = 1 u 12 (7.5 - 13. 8)/4.5 1.4 

u21 (28 - 12)/12 = l. 3 uz2 (28 - 40)/ 12 -1 

Estas distancias se comprenden como distancias cuadradas de Mahalan2 

bis para respectivas variables. Dadas estas distancias, se clasifica como -

perteneciente a G¡ con respecto a x 1, y para x2 como miembro de G2. 

Y así resulta que el analizador se queda perplejo en discriminar ésta 

si quiere apreciar estos dos factores. Con el objetivo de sintetizar estos -

resultados, se usufructúa la distancia cuadrada de Mahalanobis n2 calculada -

ya en condición de dos variables juntas no en la forma respectiva. Se obtie-

nen las dis tandas cuadradas de :1a.1ialanobis de las medias de G 1 y G2, n2
1 y -

n2
2 por medio de la formula siguiente: 

D2 
2 

Sustituyendo los valores en (2-1), tenemos: 

l.T -2x0.5x 

- (0.5) 2 

X l. J l. 39 

o. 75 

l. 85 

(-1.4) 2 + (-1)
2 - 2 X 0.5 :< (-1.4) X (-1) = 1.56 

l - (0.5) 2 0.75 

... (2-1)* 

2.08 

·*ES°"la misma e cuacion que la (1- 8) , sólo con ve rtída en una .forma dí fe rente, 
sin embargo, cualquiera de las dos es in di fe ren temen te utilizable. 

·/ 
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De estos resultados, por ser D~) n/, es t;; empr~sa se ubica en el 

punto más próximo a G1, que a G2· 

La l!nea de confín de estos grupos se consigue corno conjunto de PU!!. 

tos equidistantes de sus medias. Esta trayectoria donde D1 = Dz aparece C2_ 

rno una recta transversal entre estos dos grupos, y ;:ior lo consiguiente una 

vez establecida esta lÍnea de aledaño, se logra discriminar cualquier empr~ 

:rn que se intenta clasificar. 

Esta línea de aledaño, por ser establecida en la manera que la parte 

común de los grupos sea mínima cuando estas distribuciones se proyectan sobre 

la coordenada de z intersecraca rectangularioonte con ella, varía dependiendo 

según las ubicaciones relativas de los grupos. En la gráfica (2-3) se muestra 

la fijacion de esta y el discerninú.ento en caso de de>S V<íriables. 

GRAFICA 2-3 

/ 
( 

z 
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Y en la gráfica (2-4) se presentan los casos ejemplares de VAriacion 

de esta línea. 

GRAFICA 2-4 

...... 1. i ·-··------

' \· ,, 
' ' L ___ _ 

i 

---1---~-----

1 

[- --
1 - - -

L ___ _l __ t_ ___ _ 

Por ser ~, una recta en el plano, es expresada como la erunclon si-

guiente: 

•.• (2-2) 
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Fijando a0 en el modo que z" O, cuando un punto (x1, x2) está sobre 

la Hnea de confín, para poder discernir cualquier punto observando sol.o el 

s::gno de z. 

La ecuación (2-2) se puede expresar en la fonna indicada a continua-

cion, utilizando el punto de medio ( ;¡lt M2) de las medías de ambos grupos 

••. (2-J) 

Esta ecuación se denomina como r'unción de Discriminación (Discrími-

nant Function). 

En general, podemos deteminar estos coeficientes ªi (i" 1,2,. •. p), 

mediante el proceso que indica en lo posterior, tomando los datos en cansí-

deración en la forma de la tah la (2-3). 

1 

2 

TABLA 2-3 DATOS Y ESTADISTICAS PARA EL COMPUTO DE LA FUNCION DE 
DIS CRIMIN ACION: 

Xl 

xu (1) X ? ( 1) 
L 

( 1) 
:x:22 

(1) xu (1) 
Xlp 1 

2 

(2) 
x¡ 1 

(2) 
Xz l 

(2) 
x61 

(2) 
x¡z 

(2) 
:x:22 

(2) 
Xli 

(2) 
xi3i 

(2) 
:XJp 

(2) 
xzp 

(2) 

,___.. •. ~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~-

IBDI A ;1 < l) xz(l) xi (1) xp (1) MEDIA x¡ (Z) - (2) - (2) xz Xi 
- (2) 
Xp 



1 30 

Por medio de la tabla (2-3), se observa que xai (l) concierne al va-­

lar <lel dato nruue ro a(a = 1, 2, J, .•. n) de 1 Grupo G l con respecto a la varia-

b 1 . . . l 2 ) E - . (Z) 1 d d 1 ~ ª e i (l.= , , ••• ,?, . ·n t<:irma semeJante xsi es e ato e. nurnero " -

del Grupo Gz pai:a la variable i. 

Da esta tabla, se obtienen las siguientes estadísticas: 

donde 

La media del G l: 

- ( 1) - ( l} -
z = ªi (xi - xi) 

La media de 1 Gz 

- (2) 
z 

donde ';.i 

8i <xi c2> _ ~i) 

<xi c1) + ;.ic2))12 

La suma de cuadrados del G1: 

S1 
n1 

( (1) -(1))2 -L. Za - Z -

Ci. = l 
111 

LL 

-( 1) (1) ;:. (l» (1) 
s .. L. (xai - (l\:i.j - x. 

l.J l. J 
CI. = 1 

La suma de cuadrados del Gz: 

n? ( (2) -{2))2 
~~ Zl'.l - Z 

l3 ~ 1 µ 

a.a. S .. 
l 1 l.J 

(1) 
) 

donde s .. (2),,. f:..2 
<x;:ti <2>- xi. (2)) (x

8
J. (Z)_ x. (2)) 

lJ B = l ~ J 

Y la varianza es: 

'>' f' a.a.V .. 
"-! '-' l. J l.J 

dc•nde V .. 
1] 

(S .• (1) + S .. (2))/ (n
1 

+ n
2 

- 2) 
lJ lJ 

(1) 

••• (2-4) 

••• (2-5) 

... (2-6) 

··.'. 
·., 

··¡ 
•' . 

. , . 

. ~ .. 
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Los coeficientes a. se asignan en tal modo que 8 "" i /V sea máximo, 
1 z z 

o es lo mismo clP.cir, que la eficiencia de discriminación sobre z sea máxima: 

... (2-7) 

Según el computo de punto de máximo mediante la derivada de esta ecua 

ción se dilucida que ªi son soluciones del sistema de ecuaciones siguientes: 

p 
~ a.V .. = d

1
., (i = 1,2, ... p) 

j ~ l J 1] 
••• (2-8) 

Denominando ~j como elemento de la matriz inversa de la varianza-cov_Q 

rianza V= (V .. ) , tenernos: 
lJ 

p 
~j 

ªi r.. d. 
j = i J 

Aquí, podemos expresar 

d .[.a.d. z 1 1 

V L L ªiªjvij z 

dz y Vz como: 

,t.¿:_a.a.V .. 
l. J 1J L L di dj J.j 

D2 
p 

Por consecuente, aplicando la desviación típica, sz 

probabilidad de discriminación errónea es: 

u = D /2 p 

••• (2-9) 

"' D2 
p 

Vz = D la -p' 

••• (2-10) 
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De esta fonna, en la tabla de distribución nonnal tipificada, N (O~l), 

es la misma probabilidad de que u rebase D/2· Y en este caso la eficiencia 

de discriminación es indicada por: 

i e"' __ z __ D2 
p ••• (2-11) 

Este procedimiento se aplica cuando los parámetros no son conocidos, o 

en otra forma de decirlo, desde los datos muestrales recolectados; a pesar de 

ello, cabe m:mcionar que también se obtiene el mismo Tesultado pol' medio del 

procedimiento a partir de los pal'alll?tros como las medias (..u.. 1 • 1 ,~. 1 ), - - -

Este procedimiento, aun~ue no lo trataremos, está dilucidado con deta-

lle en los libros "Tahenryo-Kaiseki-ho" de T. Okuno, H. Kume y otros, y "Multi 

variate Statistical Methods" de Donald F. Morrison. 

A pesar de que este método es considerablemente utilizable, no se despE 

ja de algmrns cuestiones que un analizador debe de considerar al aplicarlo. -

Estas cuestiones son: (1) Objetivo del análisis y determinación de los grupos 

muestrales, (2} elección de las variables; las cuales serán desarrolladas en 

los párrafos siguientes: 

(1) Objetivo del malisis y determinación de los grupos muestrales. En 

el caso de contemplar la discriminacií5n de dos grupos, se deben de haber recE 

lectado las muestras de dos grupos aptos al objetivo del análisis y datos so-

bre las variables las cuales son utilizadas para la discriminación de ésas. 
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Por ejemplo, si se desea diagnosticar si un paciente padece úlcera 

estomacal o cáncer estomacal, primeramente se deben de examinar muestras 

evidentemente conocidas de a:-...'::c.s enfermedades mediante operaciones u otros 

mE:todos. Una vez obtenidos les datos de exárr:.enes médicos de estos pacien--

tEoS, Se investiga cual es la c::i::binaciÓn eficaz de éstos para la clasifica-

ci'ón, y posteriormente con esta combinación se clasificaci5n los pacientes 

nuevos, de los cuales no se sá:ie que tipo de enfennedad padezcan. 

Sin embargo, en caso de a:ialisis de empresas es más frecuente que sea 

difícil definir dos grupos expresamente divididos. Por ejemplo, en el caso 

de ejecutar la discriminación de las empresas de buena condición y las degri!_ 

dadas~ la definición de estos grupos es un tanto lóbrega. Las muestras que 

se usufructúan para la determinación de funciones de discriminación en el cam 

po de prestaciones públicas, no serán idénticas para todas las instituciones 

bancarias. 

Por otro lado, tenemos la cuestión de la detenninacién de los grupos 

muestrales. Un ejemplo incomplexo es lo que dilucida la tabla 2-4. 

TABLA 2-4 EQUIPARACION DE CLASIFICACIC!-IES REALIZADAS CCN GRUPOS DE 
DIFERENTES DIHENSION'ES. 

nl n2 50 nl "' nz 100 

Gl G2 Gl• Gz• 

ME:JIA A 3.0 13. 8 3.6 11.2 

VAUA.~ZA ~· 2 4.52 4.52 5.52 5.52 

NIJ.~VA MUESTRA X.: 7.5 x= 7.5 
2 2 2 D2 l.O, D 2 "' l. 9 D2 " o.so, D 2 .. o. 45 D = (x -µ) / = l 2 1 2 

xE. Gl xEG2 



Como se contempla en e::Ha tabla, por la diferencia de las medias, 

esta nueva muestra x se clasific:i t!n &rupo:; contrapuestos. 
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Para la aplicación a casos ccncretos, por lo consiguiente, se reten­

drá el discernimiento de una muestra como ésta con el establecimiento de r~ 

gión de sospecha; sin embargo, lD1 analizador debe de considerar sier:;pre la 

probabilidad de que variando el modo de determinar los grupos, se alteren los 

valores de medias en una forma sustancial y que esto se puede reflejar en -

los resultados de clasificaciones. Consiguientemente, se debe de conocer -

la inmutación de las estadísticas ele;nentales, según el modo de determinar 

grupos. 

(2) Elección de las variables.- La condición apetecible es cuando -

se utiliza un número de variables cuanto menos posible, adquiriéndose una 

efectividad de discriminación mas elevada posible. Cuando se desea obtener 

una función de discriminación con el fin de anali.sis de empresa, es conve-­

niente repulsar desde un principio los variables que son infructuosas para 

clasificación. No obstante como existe una diversidad en los Índices fin~ 

cieros, se encuentran repeticiones de informaciones en los datos; y atribu­

yendo a lo anterior, no será eficaz ni práctico probar todas las combinaciE_ 

ne3 posibles atolondradi1111ent:e. La problemática se resuelve seleccionando -

las variables en dos fases. En la fase primaría se eligen las variables en 

una forma preliminar y después de someter el resultado de ésta en un ensayo 

de cla<>ificación se efectúa la elección de la fase secundaria con pruebas -

repetidas de significancia. La secundaria se puede efectuar hasta cierto -

grado maquinalmente siguiendo las reglas de procedimiento estadístico, emp~ 

ro como es normalmente una indagación limitada por la elección de la fa!Je -

primaria, esta prioaría tiene suma importancia. Para esta elección prima-­

ria de las variables destínadn.s a la aplicación con el fin de obtener fun--
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ciOfleS de dis •:rnúnación se requieren ccnocioúentos exuberantes y expe ríen-

cia en el campo de análisis de ei:>presas, y además es necesaria una inquisi_ 

ción suficiente de las estadística;; básicas. Esta inquisición de las est2_ 

dísticas básicas se puede ejecutar basándose en la lógica de la función de 

discriminación. 

i) La eficiencia de clasificar en dos grupos sobre una variable es -

grande, mientras que la distancia entre dos medias tipificadas de los grupos 

sea mas grande. Y tales variables generalmente son variables encarecidas -

en cuanto a su importancia dentro del análisis de empresas convencional, -

también. 

ii) En el caso de dos varíab les, no solo de la magní tud de la distan-

cia entre las medias tipificadas, sino depende la eficiencia de clasificaci6n 

cambien del signo y del grandor del coeficiente de correlación. Aunque no 

vamos a tratar el procedimiento, aquí se presenta la ecuación para averiguar 

la eficiencia de clasificación en dos grupos de dos variables. 

D 2'" 
p 

¡.d.d.~j .. 
J l. J 

d1
2 + d/ - 2r12d 1d2 

2 
l - r12 

••. (2-12) 

De esta ecuación, dl' d2 son diferencias entre las medias tipificadas, 

Se observa qoo pata que D/ sea grande, no solamente a1
2 , d/ deben de ser -

grandes, sino también r 12d1d2 dPben de ser grandes con el signo negativo, CE_ 

mo se señala un la gráfica 2-5. 

GRAFICA 2-5 

r><; ~ ! ctr) L>< ! 

1 .. "" 1 

.. d,..¡->--.o-.-=d-2->'"'o=-, r-1-2-:->""o-. d 1 > o 'dz > o 'r 12 < o d 1 < o' ª2 > o 'r 12 > o '-·a~¡-<~o-.~d-2_>_0...-, r-1-2~<~0,--

Dp 2 ?equeña Dp2 grande Dp2. grande Dp2 pequeña 
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iii) Cuando aparecen variarizas y coeficientes de correlaciones de los 

grupos sumamente desemejantes, b;:iy posibilidad de que la composición de la 

función de ciiscri1:iinacio11 pierda su ;_¡ptitud. Si se observa esta tendenciél 

para todas las variables, es más aceptable tratar como unprob lema de extras:_ 

cioo de empresas anormales por n:edio de la elipse de recl1azamiento, que se 

expuso en el capítulo anterior, y no como problema de la función de discri 

minacion. 

2) PRCNOSTICO DE LAS EHPRESAS CON DEFICIT EN EL FUTURO 

Los ¡¡nalisis de productividad, estabilidad y otros aspectos desde -

tiempo pasado hasta e 1 mamen to pres ente tienen merito, no solo para evaluar 

la situación de la empresa en el presente, sino también y quiza con mayor -

importancia, en establecer una base de pronostico de posibles situaciones 

en el futuro considerando las problemáticas y superioridades que se rele-­

van en estos análisis. 

Dentro del pronostico empresarial existen diversos cipos y métodos, 

sin e:nbargo, en este inciso trataremos de desarrollar la posibilidad de 

aplicación de la función de discriminación dentro de este campo. L<J aplic_g 

cíon de esta es, por sus características teóricas, clasificar una empz:esa -

como objeto de análisis, en uno de dos grupos discriminados por esta funcio:-i 

y utilizar el resultado para pronostico en un futuro no remoto. 

ws argumentos en los cuales se bnse este tipo de aplicación son los 

siguientes: 

1) En tiempo de inactividad económica general, los índic¿s financie­

ros muestran desmejoramiento en un sentido general, sin embargo, es in con te~ 
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table que existen empresas con mayor resitencía en estas circunstancias y 

las de menor resistencia. Por lo tanto debemos de tomar como supuesto de 

que las empresas que se convierten en deficitarias en tiempo de inactividad 

económica tienen factores latentes para esta conversión, reflejadas en sus 

índices financieros desee un tiempo anterior a este evento. 

2) Construir una función de discriminación utilizando la muestra de 

las empresas ccnvettidas en deficitarias. La combinación de los índices de 

be de ser adecuada también para su interpretación analítica. 

3) El objetivo de la aplicación de la función de discriminación no 

sólo para el pronostico de empresas convertidas en deficitarias. Por medio 

de dilucidar la complexión de las empresas que tienen alta probabilidad de 

convertirse en las deficitarias, también se debe de utilizar el resultado -

para una política financiera pintiparada para su situación. 

Como ejemplo, se escogen 37 empresas que habían registrado superávit 

hasta 1964 y que recibiendo la influencia de depreciación de 65 se convirti!:_ 

ron en las de números rojos. Por otro lado, se elige arbitrariamente el mis 

mo ni3rnero de empresas de las que ejercen con superávit. (*) 

El resultado del parangón d~ estos dos grupos es lo que muestran la 

tabla 2-5 y la gráfica 2-6. 

Se pueden indicar los siguientes puntos, deduciendo de este resultado, 

como carac:teñsticas de las empresas que se convierten en las deficitarias. 

(*) La mayor parte de este ejemplo depende de "Johoka-jidai No Keiei-bunseki" 
de T, Okuno y B. Yamada, por lo tanto estas empresas no se refieren a las 
mexicanas. 



TABLA 2-5 
1961 

A 

MEDIA 31,919 
DESV. TIPICA 37,461 
c. v. *6 1.17 

TASA DE 
trrILIDAO 
ORDINA. 

(%) 

TASA. DE 
Ul'ILIDAD 
SOBRE EL 

• CAPITAL 
TO!AL trrI. 

RAZON DE 
PASIVO.l 

(%) 

MEDIA 
OESV. TIPICA 

c.v. 

MEDIA 
DESV. TI PICA 

c. v. 

}lEDIA 
DESV. TIPICA 
c. v. 

INDICE DC so
2

LVENCIA MEDIA 
i DESV. TIPICA 
(%) c. v. 
TASA-DE -
ROTACIO.'I 

.llf.: ACTIVO 
FIJO *3 

(%)" 

}lEDlA 
DESV. TIPICA 

c. v. 

PRODUCTIVJ- ""'DIA 
DAD Dt::L \'A- , ..... 
LOR AGREC .. .\ID DESV. TIPICA 
JRUTO *4 
(1000 yene!l c. V. 

11r·horobre) 

10.5' 
6.4 

0.61 

15.2 
8.0 

0.53 

192 
86 

o. 45 

123 
42 

o. 34 

465 
270 

0.58 

1,544 

638 

0.41 

TASA DE RE 
PARTO AL:: 
CAPITAL -
AJENO 

MEDIA 9.9 
DESV. TIPICA 5. 8 

e:> •s c.v. 0.59 

B 

16 ,212 
16 ,589 
l.02 

6.0 
5.7 

0.94 

10.2 
6.8 

0.66 

265 
124 

0.47 

105 
25 

0.24 

J6 7 
174 

o. 49 

1.14 7 

425 

0.37 

17. 6 

7.5 

0.42 

1962 1963 1964 

A A 

36 ,4 79 
41,521 
1.13 

9.4 
5.5 

0.58 

12.9 
5.3 

0.41 

195 
82 

O. 4Z 

125 
46 

0.37 

414 
243 

0.59 

1,585 

621 

o. 39 

11.9 
6.9 

0.58 

B 

14,655 
16;O18 

1.09 

2.2 
6. 8 

2. 86 

6.4 
4. 7 

0.74 

277 
120 

0.43 

104 
29 

0.28 

A 

42 ,983 
49 ,613 

1.15 

9.8 
4.1 

0.42 

13.0 
4.6 

o. 35 

203 
82 

o. 41 

125 
41 

o. 33 

286 416 
115 o 256 

0.40 0.62 

1,010 

39 7 

o. 39 

24.2 

13.9 

0.57 

1, 759 

710 

0.40 

12. 4 

7.0 

0.57 

B 

17,202 50,360 
18,034 57,442 
l.05 1.14 

4.1 
3. 8 

0.91 

7. 3 
2.9 

0.39 

318 
124 

o. 39 

105 
25 

0.24 

294 
104 

O.JS 

l, 180 

398 

0.34 

21.4 

8.0 

0.37 

9.7 
4.6 

0.47 

12.9 
5.1 

0.40 

196 
83 

o. 42 

127 
41 

o. 32 

440 
293 

0.6 7 

2,003 
849 

0.42 

13. l 

7. 4 

0.57 

*l. Razón de pasivo " pasivo x IOO 
capital propio 

B 

19,6n 
21,346 

1.09 

2.3 
2.3 

0.99 

6.2 
l. 4 

0.23 

346 
149 

0.43 

102 
27 

0.26 

307 
102 

0.33 

1,222 
345 

0.28 

24. 3 

8.6 

o. 35 

*2. Indice de solvencia .. activo circulante 
pasivo circulante x 100 ,llamado también "razón de corriente" 

(traduccioo de "current ratio") o "razón de banquero" ("banker's ratio") 

*3. Tasa de rotación de activo fíj o "' ven ta total 
:< 100 

activo fijo promedio 

*4. Productividad de mlor agregado bruto'" valor agregado bruto 
nifuero prom:ldio de ernp lcados 

•S. Tasa de reparto al capital ajeno .. intereses pagados y descuentos :< 100 

valor agregado 
'6 • .Abreviación de coeficiente de variación 

.,... ___ ---·--· ----·-... -----·---·----



8 
(xlO yenes) 

' 
t 

soo_ 

400_ 

300. 

200_ 

' 
100. 

CT;,\f!C,\ 2-(, 

COHPARAC!O~: Dt LAS D 1l'RESAS Sl'PF.PA\'!TARIAS Y 
LAS qn SE cor·:nERTE~ r:~; L\S DEFICITARIAS 

(- SUI'ERAVlT.\RlAS, ---- !AS C1L'I: SE CO~\ºlERTEN EN DE!'!C!T/\IUAS) 

Cill!PARACION DF. \'E:>TAS 

-----
. ..-­---·· 

. - -· -- ·-

----
-·· 

(;:) 

350 ! 

300 1 
250 J 

200 
' ' 

i 
150 + 

cm!f•ARAC10N DE SF.r.l:RlDAD 

(RAZON DE PAST\'O) 

(INDICE DE SOLVENCIA) 

39 

¡ _______ , 
~---·-· -·. f - -·----·--

100 1 

t 
-i:'----···· 

61 62 63 64 61 62 63 64 

(%) : COHPARACION DE LA TASA DE L'TILIDAD ORO. 
1000 

(xhor.il're) CmlPAP~\CION DE LA PRODUCTI\"IDAD DEL V.A.B. 

10 

5 

o 

(%) 

500 1 

400 

300 

200 

61 62 63 64 

2000~ 
í 
1 

1500. 
' 

¡ 
1000! 

1 
'------··•· -~ 

61 
1 ·-·--1··-- ~ ··-· - ~+.-

62 63 64 
(;;) 

COHPARACION DE LA T.\SA DE ROTACIOf; DE A. F. 1 CO~!PARACIOll DE !.A 'TASA DE r.PARTO AL C.A. 

. • 61 62 

--~--. 

25 ... 

15 

10 

5 ¡ 
1. 

---
.... ---- _.___ ~-----· '-;· ----- -. 
63 64 61 62 

__ ,, ..----4-

63 64 
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1) Estas empresas tienen magnitudes relativamente reducidas y la ta­

. sa de crecimiento baja de la venta. 

2) Las empresas convertidas en las deficitarias, consideran baja uti_ 

lidad y son inestables recibiendo fuertemente la influencia de oscilación -

de la actividad económica general. 

3) Las razones de pasivo de estas empresas son grandes y además éstas 

muestran tendencia en acrecentar el grado de dependen cía del exterior. Por 

otro lado tienen fluidez financiera (solvencia) inferior, también. 

4) La efectividad del activo de éstas se aprecia baja y la producti­

vidad del valor agregado bruto también es desmedrada. Por otra parte, como 

es grande la dependencia del exterior, su tasa de reparto al capital ajeno 

es mayor también. 

Con respecto a éstos 8 índices, se ha realizado una prueba de la prE, 

habilidad de acertar la conversión de las empresas en las deficitarias en -

el año 1965, del pronostico utilizando los datos de años anteriores a éste. 

Se debe de efectuar esta prueba en diferentes años con el propósito 

de obtener la probabilidad de error de clasificación segun los años de los 

cuales provienen los datos. Así, en cuanto a este ejemplo, el resultado de 

la prueba en 3 casos, los cuales se consideran; 3 años anterior( '62), 2 

años anterior('63) y 1 año anterior('64); es corno se muestra en la tabla 

2-6. 

En ésta, aparecen los coeficientes de las 8 variables que se utili-­

zan para las funciones de discriminación z y las n2 
como eficiencia de dis­

criminación al final de la tabla para sus respectivos casos. 



TABL..\ 2-6 Fú~CIO:• DE DISC:U'.·U:IAClO:~ = PA.V. EL PRONOST1CO DE LAS EMPRESAS 
cm•<:KTIDAS t·::; L\S DEFICITAR!AS 

CASOS I n III 

- 3 A..'luS - 2 A.'lOS - 1 Afio 

( 162) ( 1 63) ('64) 

VENTA TOTAL (L)* 0.0183 0.0175 0.0217 

TISA DE UTrLIDAi' 503RE 
EL CAPITAL TOfAL ::rrq 
ZADC 0.0038 0.0006 0.0004 

TA.'>'- DE UTILIDA~ JIQI-
~ARIA -0.0003 0.0022 0.0049 

TASA DE REPARTO. AL -0.0009 -0.0010 -0.006 
. CAP Il' AL A.Jt:::o 

RAZO.'l DE p AS rvo 0~0026 -0.0430 -0,0279 

mma: DE SOLVE:\ .:v. -0.0002 -0.0002 0.0000 

ROTACIOO DE ACTr\\) 
FIJO {L) -0.0192 -0.0124 -0.0216 

PRODUCTIVID.\D D:: V A!.OR 
AGREGAOO BRL1'0 \ L) 0.0123 0.0300 0.0449 

D2 .'!.O 3. 7 6.7 

37 empre~as es .:::::io señala en lo s ig uicnte: 

* (L) indica va::lres convertidos ca log. 

·--.:~ .. - · .. --;;; ·.~--~-.... . . -. "":--



Clasificar empresas superavi­
tarías como las convertidas -
en deficitarias 

Clasificar las e:::.presas con-­
vertidas en deficitarins como 
superavitari¿1s 

I 

16.2% 

16. 2~; 
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II 111 

13.5% 10. 8% 

18.9% 

Suponientlo que es tas distribuciones son nonnales, la probabilidad de 

error de clasificación con z =O es del orden ée .19.2% en 3 años anterior, 

16.9~' en 2 años a-iterior y 9. 8% en el año anterior. Efectivar.iente mientras 

que se:m de años más próximos al año de pronostico, se desciende la probabi-

litlad del error de clasificación como también se puede observar en la tabla 

2 
2-6 que los valores de D que se elevnn del caso I al caso III. 

En dado caso que se interese clasificar una empresa cuyos ocho Índi-

ces registran en el año '64 los siguientes va:!.ores: 

Venta total: 

Tasa de Utilidi!d Ordinaria: 

Tasa de Utilidad Sobre el Capital Total Utilizado 

Razón de Pasivo: 

Indice de Solvencia: 

Tasa de Rota cían <le Activo Fijo: 

Productividad de Valor Agregado Bruto: 

Tasa de Reparto a.l Capital Ajeno 

J,Q X lQlO 

7. 2 

8. 4 

297 

110 

396 

1, 482 

20.6 

Con estos datos, al sustituir la fórmula, podremos discernir si estn 

empresa pertenece al grupo de las que se con•/ertirían eu las deficitarias -

.11 recibir la influencia de la inactividad ecmomica general de '65, o al -

5rupo de las que seguirían sin registrar nul.:2ros rojos. 
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De manera que z se calcula: 

z = 0.0217 (10.477 - 10.544) + 0.0004 (8.40 - 9.55) 

+ 0.0049 ( 7.2 - 6.0) - 0.0006 (20.6 - 18.7) 

- 0.0279 (2.473 - 2.435) +o.o (110 - 114.5) 

- 0.0216 (2.598 - 2.572) + 0.0449 (3.171 - J.207) 

== - 0.0004 <.o 

Consiguientemente esta empresa se ubica ligerarnen te más próxima al 

grupo de las empresas que se convertirían en las deficitarias. Sin embar-

go, también es recomendable que se establezca una región de sospecha en c~ 

sos de más de dos variables, y así posiblemente esta empresa que tornamos -

como ejemplo esté en dicha región. 

Por otro lado, tenemos la cuestión de eficiencia de discriminación -

? 
de esta función. En la tabla 2-6, aparecen los valores n- representando -

eficiencia de discriminacioa de cada caso. Empero hasta ahora no tenemos -

base de criterio para determinar si esta función es eficiente o no con res-

pecto a la clasificación. 

En varios tei<tos del análisis multivariable, aparece la prueba de -

T2 de Hotelling o estadística T
2 

de Hotelling (Donald F. Horrison "Multiva-

riate Statistical Methods", 1976; T. Okuno, T. Haga y otros "Tahenryo-Kais~ 

ki-ho" 1971, edición revisada 1982). 
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... 2 ... 2 ... Segun D. F. Mor rison, la T es analoga a t , la estadística comunmen-

? 
te conocida, y T. Oktmo y otros en el segundo libro, mencionan que T- es la 

adaptación de t al análisis multivariable (en fonua cuadrada). 

En este ensayo no trataremos el procedimiento para ootcmn· ln fórmu­

la de T
2

, sin embargo, se puede mencionar que para alguien que tiene inte--

rés en profundizar este punto, es recomendable el texto de Morrison. 

Se conoce que cuando es sólo una variable se utiliza el comportamie_Il 

to de t
2 

que somete en la distribución F, y análogamente en el análisis mul 

tivariable se utiliza el valor de F calculado con base en T
2 en la forma si 

guiente: 
' 

F= N - p 

p (n-1) 

N - p 
p (N-1) 

donde N y p son tarnaílo de muestra y número de variables. 

••• (2-13) 

Como se observa, si p ~ 1, la ecuación (2-13) se convierte en F = r2 
y es precisa.'1lente la cuadrada de t que se utiliza para el caso de solo una 

variable. Y T
2 

se da en la ecuación (2-14). 

• •• (2-14) 

Aquí, tes el vector columna de las diferencias entre medias dividí-

das entre las raíces cuadradas de los elementos de la matriz varianza-cava 

rianza o en otra forma 

1 

t. 
l. 

d./ K 
l. l.J 

y t es el vector renglón de los mismos elementos ti • 

.. 

••• (2-15) 



45 

De modo que se p11ede comparar este valor <le F con los valores que 

aparecen en la tabla F con grados de libertad p y ;'l-p. En nuestro ejemplo, 

tenemos tres casos I, II y 111; y podemos calcular manualmente utilizando -
') 

los valores de D-. 

Caso 1: F1 37 + 37 - 8 372 (3.0) 
8 (37+37-1) 37 + 37 

2 71062 6. 2 7 
43216 

Caso II: Fz 37 + 37 - 8 TI (3. 7) 
3(37+37-1) 37 + 37 

334309. 8 7. 74 
43216 

Caso 111: F3 37 + 37 - 8 3 7
2 (6, 7) 

8 (37+37-1) 37 + 37 

605371.8 14.01 
43216 

Si comparamos estos valores con Fo.05;8,66 que es aproximadamente 2.1, 

son notablemente superiores y por consiguiente se acepta que estos dos grupos 

no son de un mismo conjunto. o en otra expresión se discriminan mutuamente con 

una evidencia relativamente alta (sobre todo el caso III). 

Hemos visto los aspectos fundamentales de la función de discriminación 

en aplicación al análisis de empresas. Aunque en esta obra no se desarrolla, 

se podría pensar Sil utilidad en una aplicación más extendida. Un ejemplo es 

la int roduccíon de variaciones dentro de se ríe de tiempo en cons trucci6n de -

este tipo de funciones. Has concretamente, podemos considerar los tres casos 
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que hemos estado examinando, en una forma sintetizada, y utilizando los da 

tos de estos tres años y las distancias que corrieron los puntos en estos 

tres años. ~ esta medida podríamos obtener tma función de discrít;únación 

con las variaciones en serie de tiempo consideradas. 

O con el propósito de averiguar el grado de certidurrbre de los tÍt.!:!_ 

los valores, se puede aplicar este método de análisis sobre las empresas -

emisoras de estos. 

Por Último, cabe señalar W1 punto de cierta importancia que concier­

ne a la aplicación de estas funcioneR. 

Se ha hecho manifiesto que una función de discriminación (con eficie.!!. 

cia de discriminación suficiente) puede, hasta ciero nivel, pronosticar es­

tados futuros de las empresas. Sin embargo, un analizador debe de tener -

presente la consideración de que la función de discriminación no es precis~ 

mente para predecir lo futuro, o es lo mis;:o0 decir, lo importante no es la 

cuestión de acertar o no situaciones futura;; <.~mpresariale:;. 

La importancia y lo aprovechable de la aplicación de este :;i;todo mu_l 

tivariable es conocer los niveles de la pelig~::isidad con respecto a la caí­

da de utilidades, etc. y posteríonnente usufructu<ir los resultados de este 

para un refortalecimiento complexional o un analisis más circunstancial y -

profundo. 
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3) EVALUACION DE IOONEIDAD DE L\S E}!PRESAS EN LA EPOCA DE CONTRACCION 

En este inciso, se va a tratar una forma Je aplicación de la función 

de discríminacfóa con el propósito de conocer hasta que grado se puede ada.E_ 

tar una empresa a la situación ce contracción económica. 

Estamos al corriente de que cuando se da una contracción general ec..Q. 

nómica, se observan las empresas afectadas de cualquier manera, por este fe 

nomeno económico. Sin embargo, también estamos enterados de que existen em 

presas que demuestran una resistencia contra los efectos causados por la con 

tracción, y por otro lado las que no pueden registrar números positivos en 

sus utilidades y que reponen estos números rojos substrayendo su propio 

capital acumulado. Se puede pensar que esta desemejanza se atribuye a dos 

razones principales. Una es la diferencia en cuanto a la fuerza básica de 

carácter latente que se había adquirido en un tiempo anterior a la contrac­

ción. Una segunda razón sería disparidad que concierne a la efectividad de 

las políticas adaptadas de forraa provisional al encontrarse ya en tllla situE_ 

ción de inactividad económica. Aquí sería conveniente aclarar que la prim~ 

ra de estas razones sobre todo, es de considerable importancia, pues to que 

juega W1 papel de condición para la segimda y tendrá influencia en las re-­

sultas de los ejercicios posteriores, también. 

Entonces, tenemos que e~ezar construyendo las hipótesis siguientes: 

1) Hay diferencia en ni\.-eles ele deterioración en el tie:r.:po de contras_ 

cien económica y su causa debe de encontrarse dentro de las complexiones em-· 

pres aria les. 
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2) Se pueden tomar en cuenta varios factores tales como el grado de 

dominio del mercado, composición de productos (por ejemplo si son duraderos 

o no), etc., para la valorización de complexiones empresariales. Sin emba_r 

go, son factQres difíciles de cuantificar y p0r lo tanto supondremos que la 

complexión de una empresa se refleja dentro de sus índices financieros. 

3) Para poder comparar las complexiones empresariales utilizando los 

índices financieros, es necesario observar relaciones de interdependencia y 

concordancias entre los Índices, por la razón de que debe de haber alguna -

diferencia manifestada en estos conceptos. 

Para verificar estas hipótesis, se .lleva el siguiente procedimiento 

metodológico. 

1) Dividir las empresas comparando los indicadores financieros en dos 

grupos, los cuales se consideran; G1 corno grupo de empresas que manifiestan 

resistencia en tiempo de contracción aunque registren caída de utilidades y 

Gz como grupo de las que muestran bajas considerables de las utilidades y 

dejan ver una resistencia sustancialmente inferior. 

2) Se trata de clasificar las empresas en alguno de estos dos grupos 

al año anterior de la contracción. 

3) Se eligen los indicadores financieros de los 10 años con antelación 

de la clasificación. 

Se pueden esperar, de un análisis de discriminación de este carácter, 

las siguientes perspectivas: 
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1) Si se verifican la propiedad y la persuasiva de la fun cion, se P.Q 

dría expandir l.:i aplicación de esta en otras industrias u otras situaciones. 

2) La gt·avcdad de cada índice financiero y las relaciones de interd~ 

pendencia entre estos índices ser:'in dilucidados cuantitativamente p0r ::iedio 

de interpreta.-:ion de la función de discri;ninación. Estos conocimientos ad­

quiridos en este análisis serán utiles en los ;:inalisis de carácter convencí~ 

nal, también. 

Se eligen 18 empresas eliminando las empresas anormales de 3i que 

poseen datos de 10 años anteriores al año del análisis y además que no han 

mostrado circunstancias especiales tales como fusión con otra empresa o ca_!!! 

bio en término de liquidación. Es tas condiciones son para que los ína ces 

tengan posibilidad de comparar entre los riismos y continuidad en el trans-

curso. 

La razón por la cual se establece este transcurso de diez años para 

construir la función de discriminación, es que se puede pensar que es nece­

sario considerar los factores que contribuyen en la formación de la coople­

xión empresarial en un largo lapso. 

Primera':ll?nte, tenemos que establecer dos grupos G1 y Gz con estas 18 

empresas. 

Se utilizan los siguientes 4 índices para esta división. 

1) Tasa de utilidad sobre el capital total utilizado 

2) Tasa de utilidad ordinaria 

3) Tasa de capital propio 

4) Tasas di? crecimiento de la venta total, el valor agregado bruto, 

el capital total y el capital propio, tomando el primer año coco 

añc base. 
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Con estos Índices, se fija la base cie división en la forma que se 

muestra en la tabla 2- 7. 

TABLA 2- 7 

---~ 

G1 Gz 

Tasa de utili Las empresas que man tu vi e ron Las que registraron dé-
1 dad sobre el J años de super5vit y siempre fici t durante dos o más 

capital total fueron s u.7eríores al promedio anos y siemp:re fue ron -
inferiores al proraetlio. 

-· 
Tas.J de utili Las que tuvieron superávit en Las que registraron can 
dad ordinaria los últimos clos años y fueron números rojos en J años 

superiores al promedio. canse cutivo:o. 

Tasa de capi- Las que tienen supe ríe- res al Las que tienen in ferio-
tal propio. promedio. res al prol:ledio. 

Tasas de ere- Las que tienen estas 4 tasas Las que tienen dos o -
cimiento. de creciniento superiores al más tasas de e re c.L mi en-

promedio. to in ferio res del pro::-~ 

dio. 

De las 18 empresas mencionadas, se consideran 6 en el Grupo G1, y las 

12 restantes eu el Gz •. 

Aimque la mayoría de estas empresas no satisfacen p~rfoct¡u:iente nin-

guno de estos dos tipos de condiciones, se clasifican to;nando en cuenta la 

tendencia a alguno de estos grupos. 

Es difícil elegir los Índices que ser~:in utilizados paro. la construc-

ción c!e la función de discrininacion. Por lo consiguiente se tienen que S.::! 

meter varios indicadores para probar la eficiencia de <liscrir.1in.-idón, y es-

to evidentemente es un a hoo r que lle va consigo "pruebas y errores". 
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Sera relativamente sencillo elegir en .forma preliminar tz1os indica­

dores considerando ciertas caracter!sticas que éstos poseen. Cc:no ejemplo, 

podemos rJencionar de las tasas Je crecimiento del valor agregado, del capi­

tal propio y del activo fijo t<ingiole. Sin emb<lrgo, no neces<iri.arnente cuan 

cio es grande la tasa de crecimiento del valor agregado, sea granee la tasa 

de crecimiento del capital propio. Si el cargo de salarios y slléldos es one 

roso, la razon de reparto a la fuerza de trabajo será substancial, y se rc­

cuce el reparto para el capital propio en una forma relativa. 

Pnra evitar la complicación de ir probando la eficiencia de discri­

minación de la función para cnda índice, sería recomendable contel":'.plar sobre 

las tendencias. Se ejer.ipliflca este paso en la gr:ífica 2-7. 

En ambos casos se observan correlaciones positivas, empero en el 

Caso I, no se aprecia una tendencia de las muestras y por lo ta.•to estos in 

dícadores (o por lo menos la cornbínacion de éstos) no servirían para sepa-­

i:ar este ccnjunto muestral en dos grupos. Por otro .lado, tenemos la cornbi­

r.ación Je los indicadores .!..'y B', y medidas y expresadas las muestras en -

éstos, manifiestan cierta claridad en desunirse, o en otra foro;; '.'.e decirlo, 

los del G1 tienden a registrar cifras superiores medid.is tanto en . .;' como en 

ll' que el Grupo c
2

. Y como consecuencia de lo demostrado ante.rionente, se 

·~ecomendafia utilizar los indicadores A' y B' así rec:haz;Jndo ,\y 3. 
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Después de la elección, ahora sí es necesario probar construyendo 

las funciones de discricinación. Si se consigue una vez ma eficiencia de 

discriminación de magnitud satisfactoria comparando con el nivel de F, ésta 

sera utilizada para la aplicación en la clasificación de las empresas <¡ue -

nos interesan. La sugerencia que se podrra dar en este punto serta empezar 

a probar con pocos indicadores e ir viendo qué tanto acrecienta la cfiden-

cía de discriminación al agn~gar uno de los indicadores ya seleccionados 

preliminarmente hasta obtener una eficiencia satisfactoria. Apesar de lo -

anterior, cuando la eficiencia asciende en una magnitud muy limitada ¿-,Ú:i 

agregando un indicador, por lo ¡;eneral sera inconveniente incluir éste e:i el 

análisis y se tiene <¡ue se¡;uir proba.'ldo otros indicadores desde ln fase ;r,-

terior de que se probara éste por la razón de evadir posible caos d" indic_!! 

dores y esplamar causalidad de los indicadores ftmdarnentales, 



Por otra parte, se puede sacar la eficiencia de discriminación de 

cada uno de los indicadores bajo el supuesto de que si un indicador sin 

combinar con otros posee una eficiencia de discriminación considerable, -

será también alta al combinar éste con algún otro indicador. Por el mis­

mo razonamiento, es útil calcular la probabilidad del error de la clasifi 

cación para cada uno de los indicadores. 

En la Tabla 2-8, se muestran las estadísticas principales de la -

muestra que estamos tratando en cuanto a los índices financieros selecci.E_ 

nados en forma preliminar, 

Dado qoo se utiliza el valor de F para la prueba de significancia, 
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es debido comparar los valores de Fi de nuestra Tabla con F(l,16;0.0l= 8.53. 

Eliminando los indicadores que no presentan valores de Fi más de 8.SJ, nos 

quedan sólo 6 indicadores que son: tasa de reparto al capital propio - - -

(F
10 

= 25.80), tasa de reparto al trabajo (F8 = 16.24), tasa de utilidad -

sobre el capital total utilizado (F4 = 12.00), razón del capital propio 

(F
5 

= 10.33), productividad del valor agregado (F
6 

= 8.90) y razón del va­

l::n- agregado (F 
7 

= 8. 63). 

Se dan casos con frecuencia de que utilizando q variables de p varia 

bles (q < p; en nuestro ejemplo p = 10) para obtener funciones de discrir.ii­

nación, la eficiencia de discrminacio11 puede llegar a un nivel satisfactorio. 
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TABLA 2-8 

~í?:DIA DESV. TIP 
D2· .. - (l)t. - (2) 

INDICES VALOR MAX. VALOR MIN. - s Fi Xi• xi - + Xi Xi ªí 1 

2 

Tasa de ere cí- G¡ 4,68 i:'54 3.0l 0.99 
miento de 1 va- 0,865 0.003 0.012 2.99 
lor agregado G2 4.90 1~96 2,96 0•80 

xl 

Tasa de crecí- Gl 3.69 1.67 2. 41 0.69 
miento del Cap. 0.645 l. 767 7.07 1.98 
Prop. x2 G2 2.83 0,83 l. 55 0.62 

Tasa de crecí- G1 '4·, 87 0.93 2. !4 l. 42 
miento de Act. 1.056 0.170 o •. 68 1.92 
Fij. Tang. x3 Gi 4.12 0,82 l. 70 o. 84 

Tasa de Utíl. G¡ 14. 4 6.7 9.'i7 3,51 
·sobre el Cap. 2,213 3.001 12,00 8.05 
Total utiliz..! Cz 8~0 4.0 6.13 l. 24 
do x4 

Razón del Cap. C¡ 48. 7 20.7 31.2 10.10 
Prop. x5 7. 842 2. 584 10. 33 24.9 

Gz 32 •. 8 - 9.0 ! ~.6' 6.56 . 
Productividad G¡ 3,911 1.956 2,~14 866 
del valor ªSI!!. 575.0 2.226 8.90 2,385 
gado x6 Gi 2,653 1.351 1,956 374 

Razfu del ya- G¡ 34. 8 '20.8 26. o)' 4.91 
lor agregado*! 4.175 2.158 8,63 22.92 

x7 Gz 25.9 14.2 19.9 J,50 

Tasa de repar- C¡ 51. 3 38.2 45.5 5.36 
to al trabajo*2. 6, /111 4.059 16.24 51.98 

x8 Gz 71.0 45.5 58. 4 6. 83 

Tasa de reparto G1 24.9 6.5 15.6 6,26 
al capital aje- 6.478 0.594 2.38 18.10 
no x9 Gz 34.3 9.9 20.6' 6,58 

Tasa de reparto G¡ 39. 7 26.5 34.6 5.76 
cal capital prE_ 6.198 6. 450 25. 80 26. 76 
pio xlO Gi 30, 1 9.1 18.9 6.39 

... ~ ......... 
*l Razón de 1 Valor Agregado • Valor asregado 

Venta neta 

Tasa de reparto al trabajo • Sueldos v salarios X 100%, 11 ))(! modo que la tasa de reparto al trabajo es lo que 
Yalor agregado 

indica la proporción que ocupa el gasto pnra personales dentro del valor agreg:i.fo, Observe que 'i!S ta tasa em-
pez~ a llamar la atención dentro de 1 análisis de la productividad desde que A,W, Ricker de loR F.. U. propuso -
au uso com~ plan de Rucker para la fijación de sueldos" (E. Furukawa "Keiei-Ihnseki'' Tokyo, Jap6n 19&?), 

'i 
.1 
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En el caso que estamos trata'1do, entonces es fácil de suponer que 

las 6 variables r.iencionada.s en el párrafo anterior que muestran valores 

de F superiores nl límite de significa'1cia; F = 8. 53 sean utilizadas para 

la obtención de la funciÓu de discriminación cuya eficiencia sea máxima -

de todas las cor.ibinaciones posibles de las vari.:1bles. Sin embargo, es -

preciso recordar qu¿ estos valoi·es de F están calculados con base. en los 

~ 

valores respectivos de D~ que, a su vez, fueron obtenidos en forma separ~ 

da, o es lo :nismo decir, sin combinar con otra variable. Y ya que esta--

mos enterados de que las variables que en forma respectiva registran efi-

ciencias relativamente altas, no necesariamente son mejores para combina_! 

se con el fin de obtener una funci6n de discriminación con máxima eficieg_ 

cía de discriminación. 

Los rnetodos que recomenda el profesor Tadakazu Okuno para la de te.E 

minaciéin de las variables en su libro "Tahenryo-Kaiseki-Ho" (escrito en 

colaboración con H. Kurre. T. Haga y T. Yoshizawa; Tokyo, .Japon 1971), son 

"regresión escalonada delante" ("Stepwise Backward Regression"). Como los 

l10mb res lo inili can, son rnétocos para la regresión m\11tip le. Por ejemplo, 

dentro de p variables posibles co::io variables explicativas, se busca una -

:¡ue tenga más el coeficiente de correlación más grande con la variable de-

pendiente y, después ce las p-1 variables 'lUe quedan, se elige una que al 

combinar con la primera de la máxima correlación múltiple, o sea el coefi-

ciente de correlación entre los valores estimados y los datos observados -

de la varia~le dependiente, Sin embargo, se dan casos de que en este pro-
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ceso alguna varí ab le resulte casi inúti 1 para la exp 1í cacion de 1 comporta­

miento de la variable dependiente, aunque esta variable explicativa se ha­

ya sleccionado anteriornente, y en Liado caso esta variable se debC' de re-­

chazar de la selección de l<Ls varinbles. Esto ocurre procisamente por la 

razón de que una variable explicativ..i, aunque por sí sola tenga algo coefi_ 

ciente de correlación (simple), no siempre contribuye al comportamiento de 

la variable dependiente dentro del análisis múltiple. Este proceso de se­

lección con repetición de escoger y rechazar según el fLmdarnento que se mos 

trará en párrafos posteriores, hasta que no halle ninguna variable para 

ser selecta ni la que debe ser rechazada aunque se haya escogido anterior-

Este procedimiento de selección se le denomina como regresión esca­

lonada delante. Y la regresión escalon:ida retrograda es un proceso simi-­

lar al otro, solo la diferencia consiste en que éste empieza con todas las 

variables explicativas posibles y se va red1azando cada una que contribuye 

menos al comportamiento de la varíab le dependí en te, aún con la posibilidad 

¿e reelegir las que se hayan rechazado. 

El fundJinento de elegir o rechazar consiste en que cuando una varíri 

ble explicativa más o una menos, se varía el valor de F para la prueba de 

significancia de las variables calculada por la variación de la suma de cu~ 

drados de los residuos dividida entre la variaaza de la variación no expli­

c..ada. 
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Si tenemos resultados de tma r·~gre~;ion efectu:ida con las variables 

x1, xz,. .. ,xp, y le agregamos otra variable xr (r = p + l) para realizar 

nueva regresión, cvidenteirentc tendrc>mos diferentes resultados en los coe 

ficie11tes parciales, la m;:itriz de srnna de cu;:idrados y productos, etc., y 

t'3Illbien es fácil de imr.ginar que se difieren los resultados con una vari!!; 

ble menos. En este trabajo no vamos a tratar a fondo, que diferencia pu~ 

oc resultar si se le agrega u:;1a variable mas o se le resta una variable, 

puesto que no es un punto preciso que nos interesa desé\rrollar. Sin era--

bargo, sería conveniente señalar que este tema es tratado con una minucia 

sidad en el libro "Tahenryo-iZaiseki-Ho (Métodos de Análisis Multivariable)" 

de T. Ok uno, H. Kume y otros, publicado en To!< yo, Japón 19 71 (e di cían re-

visada en 1982). 

Ahora, si bí representa el coeficiente parcial. de regresión de la 
.. , 

variable í, sn representa el elemento del i-esimo renglón y de la -- - -

i '-ésima colunma de la matriz inversa de la suma de cuadrados y productos, 

y Se representa la suma de cuadrados de residuos y los símbolos que tienen 

asterisco son los que se refieren al caso de regresión realizada con una -

variable más (xr); tenemos la siguie:lte relación entre la sumB de cuadra--

dos de residuos con r-1 variables y la de r variables: 

s * e 
*? 

br -

S rr 
* 

Esta relación ouestra que cuando se le añade una variable 

••• (2-16) 

, 
mas a una 

regresión, se disminuye la suma de errores cuadrados restando el cuadrado 

del Últino coeficiente pi!rcial de regresión obtenido por la variable Xr di-
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vidido entre el último eleirento de la matriz inversa de la matriz de suma 

de cuadrados y productos. 

La prueba de hipótesis <le significancia con respecto a esta ultima 

variable Xr se da por la división de esta diferencia con el signo positivo 

entre la varianza de la variación no explicada con los grados de libertad 

(1, n-r-1) y supuestamente se comporta como la distribución F, o sea: 

*2 
F = __ b_r __ _ ••• (2-17) 

s*rr. Ve* 

donde Ve es la varianza de la variación no explicada o de los residuos. 

Por lo tanto, sí este valor es superior al punto de 5% en la distr:!:_ 

bucion Fo algún valor preestablecido, se escoge esta variable xr-

De mismo modo, si se tienen las variables x1, xz , .•• ,xi,xr, el ni-

vel de significancia F para la variable Xi se da por la siguiente fotinula: 

F = b·2 
l. 

sii Ve 

••• (2-18) 

Una vez dado el valor de F de esta forma, si éste es inferior al Pu;! 

to de 5% o el valor prefijado, aunque esta variable se había elegido ante--

rionnente, se excluye del análisis. 

Para estos valores como base para incluir o excluir variables, el li 

bro de "Tahenryo-Kaiseki-Ho (He todo de análisis multivariable)" de T. Okuno 

y otros, nos proporciona una sugerencia con cierta importancia; "Fin y Fout* 

*Fin y Fout son valores que prefijan para incluir y excluir variables res­
pe cti vamen te. 
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.>e fijan normalmente 2.0 0 2.5. Si se utiliza e 1 punto de 5% en la distri­

:,ución F, es molesto porque se debe estar cambiando los grados de libertad 

.>egún el cambio del número ~.e variables". (P. 139). 

"Cuando se aplica este r.:étodo a lo real, es muy importante la manera 

de deterr.iinar Fin y Fout. Depende de ello, se di'lll los resultados siguientes: 

l) Cuando se fijan Fin > Fout - Es drástica la condicion de incluir 

:y también es drástica la de excluir (cuesta tra!:iajo excluir)". 

2) Cuando se fíj an Fin Fout Basado en la experiencia de los 

autores, parece ser más adecuado establecerlo así. La condición de incluir 

se iguala con la excluir .•• " 

3) Cuando es Fin < Fout Nunca se debe de adoptar esto, puesto -

que si el \•alar calculado de la ecuación (8. 15) o la de (8. 16) *esta entre 

Fin y Fout, es incluido por ser superior que Fin y es excluido por ser inf!:_ 

rior que Fout y resulta ql.l:! esa variable repite siempre entrar y salir. La 

computadora queda efectuando calculas infinitamente. 

Entonces, siendo Fin 

te v<llor? 

Fout Fo, ¿como se debería de definir es-

1) Si se deterdna Fo muy e levado (por ejemplo, igual o más dG 4. 00) , 

sólo se incluyen las variables de coeficientes de determinación muy altos. -

Por lo consiguiente, nada más cor. 11:1as pocas variables que se incluyan, se -

detiene el cálculo. En el caso de que cada coeficiente de correlación simple 

de xi con y es bajo, pero uniendo varias xi se obtiene un coeficiente de co-

·~nuestro caso son ecuaciones (2-17), (2-18) 
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rrelacitn múltiple considerablemente alto; si Fo es grande, por incluirse -

solamente pocas variables, no asciende e 1 coeficiente de correlación múlti-

ple. Se incluyen variables de los coeficientes de determinación por sí mis 

mos altos, sin embargo, resulta "no siguen las demás". 

2) Si se define Fo muy reducido, se incluirán hasta las de coefi--

cientes de determinación de semejante magnitud con componentes de errores. 

Por lo tanto se utilizaran casi todas de p variables, así resulta que no -

cumple el papel de selección de variables efectivanx:?nte. 

3) Basado en la experiencia de los autores, aún 2.5 es alto para Fo= 

Fin= Fout, entonces es adecuado alrededor de 2.0. En este caso, se incluye 

1m numero considerable de las variables y ademlis el coeficiente de correla--

ción llega hasta de 10 a 20 por ciento menos que cuando se utilizan todas 

las variables". (P. 140 - 141). 

Este método de la selección de las variables tiene bastante aplica--

ción a los análisis multivariables, aunque no sea precisamente análisis de 

regresión. 

Del ejemplo que hemos estado tratando, resulta que se incluye primer~ 

lllente x 10 y posteriormente las variables x5 , x6 y en el último la variable -

;-c4 sin excluir ninguna de estas variables una vez incluidas, y se detuvo el 

cómputo en el cuarto paso (al incluir x
4
). 

Es muy razonable que se eligió x
10 

en primer lugar por tener alto va­

lor de n/. Sin embargo, en el segundo paso, aún siendo x 8 el valor de n/ 
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que sigue a x10 , ~-e incluyei al analis is x5 que casi no tiene corre laciSn 

con x10 • Esto ocurre por la razón de que las distr_ibuciones de x
10 

y x
8 

-

tienen parte sobrepuesta, sin· embargo ~ntre las de x~0 y x
5 

casi no existe 

confusión, 

La funciiSn de discriminacion resultante de esta selecci.mL de variables 

se muestra en lo siguiente: 

z • 0.190 xlO + 0.309 X5 + 9.694 x6* + 2.073 X4 - 52.594 

Sustituyendo los valoi:es de la muestra que tenemos, se obtiene el re 

sultado siguiente: 

Promedio de z Valor m5x. de z Valor ml'.n. de z 

11.57 16. 46 1.79 

-11.s 7 - 6.18 -21.Sl 

La distancia de los promedios de estos dos grupos en cuanto a z se -

calcula 11.57 - (-11.57) = 23.14 y este valor es casi igual a la dist.ancia 

2** cuadrada de Mahalanobis o4 • 

La clasificación que se efectúa para esta muestra según esta función 

de dis critninacion, como se fa di ca en la siguiente tabla, no conduce a ningún 

elemento al grupo equivoc:,ado. 

GRUPOS CORRECTOS 
Gl . G2 

GRUPOS Gl 6 o 
CLASIFICADOS 

G2 o 12 
''' 

~ 

*Se utilizaron los valores canverr.idos en 1/1000 de los datos originales 
para sólo x6• 

** Calcul.ada eón 4 variables selectas. 
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Aún considerando la cuestión de suficiencia con respecto al tamaño 

de muestra, es indiscutible que este ::málisis nos proporciona una sugeren­

cia útil y hasta cierto pl:nto efectiva pnra una realíz:ación del análisis de 

evaluación de empresns que co:1cieme a la problem'fitica de idoneidad de las 

mismas en el tiempo de concracciéin económic<.J. 

Es posible que pare<'.cél obvio, sin embargo debemos tener conciencia 

de que este análisis de nü1guna rna.ner:i predice lo verdade r=ente futuro. No 

·hay que decir que por utilizar la computadora, el cálculo es exacto y por -

eso es muy cierto. Nos acorda.11os que estos análisis deben de tcrnarse co:-no 

: herramientas que sirven para buscar una im;igen de las empresas cuyo objeti­

vo te ccnocer los eventos posibles en un futuro lir:iit.:ido ccn t.:into valor de 

probabilidad, ya que en el Cai'.lpo de ciencias rel.:iti'lamente exactc.s rn::io cien 

cía física, también es sur:i.:m:entc difi'.ci l predecir (sobre todo cespues de co 

nacer el principio de indeterr.ú.nación). 

Apesar de lo anterior, no hay que ignorar la utilidad ce este ti.po -

de análisis. Con los datos ce t.m núuero suficiente::-.cnte gr;:nt:e y además de 

lo más reciente posible• y con una rnej ora en los raodos de definir los dos 

grupos a los cuales se clasifican y de seleccionar las variables; es posible 

desarrollar t.m sistema de revisión del estado financiero y adr.iinistrativo 

y /o sistema de alarma para tm a circunstancia empresarial peligros a. 
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CAPITULO 3 EL HETODO PC1\ 

(PRINCIPAL COXPCNE'.ff ANALYSIS) 

1) EL OBJETIVO ül:L A:'lALISlS PCA 

En el presente capítulo, se tratará el oetodo PCA que es uno de los 

métodos en cierto seutido básicos, por la razón de que dicho método tiene 

el objetivo de sintetizar la informacHin que se obtiene de las variables -

por las cuales se repres.~ntan las características cuantificadas y que tie · 

nen correlación, en unos pocos valores característicos globales que no ten 

gan correlación entre los núsmos. 

Como indica el título del capítulo, PC,\ es abre,·iatura de "PRINCIPAL 

COMPONENT At'lALYSIS" que significa en español "NI ALIS IS DE CO}!PONENTE PRINC_!. 

PAL". Y este no:nbre se da por el propósito de encontrar un componente pri!.!_ 

cipal o unos componentes principales dentro del grupo Ge datos carncterísti 

cos con el fin de examinar en una forma sintetizada. 

Corno sabemos que el número de Índices financieros fficílmente se suma 

n:as de 20 (tm sistema frecuenterrente utilizado er. Japón. para el análisis eE! 

presarial consta de 61 índices)*, y ack~más entre éstos ::lis!llJs existen corre 

laciones sumamente complexas; por ende el globalizar las evaluaciones efec-

tuadas particularmente para todos ésto.s en una evaluación sintetizada nunca 

E:s una labor fácil. 

Cuando todos los índices representan un estado financiero favorable, 

la evaluación global es reL1tivamente fácil, e:npero si por ejemplo la cmpr~ 

E:a que está en cuestión prospera en cuanto a la fluidez financiera, aunque 

-;, Listados en el libro; E. Furuk<:ua "Keieibunseki" (Ter-cera ed ción revisada, 
1980, Tokyo, Japón), P. 72 - 75. 



sus tasas de rotación indican desmejoramiento, o aunque su tasa de utilidi1d 

sobre la venta va ascendiendo, la de utilidad sobre el ca9ital puede mostrar 

la tendencia descendiente; no se puede evaluar con faciliclad esta empresa -

e.n una terma global cuestionando si. ésta se encuentra en una ci rcuns tanciil 

financiera favorable o no. 

Un intento de la evaluación global sintetizando las evaluaciones rea 

lizadas de diferentes aspectos es el método de síntesis de proporciones pe_:::_ 

deradas que ha sido usado con bastante frecuencia. Este método consiste en 

multiplicar los puntos de evaluación de los índices por las ponderaciones -

eiq>resdas en porcentaje. 

La tabla 3-1 muestra un caso ejemplar de dicho método. 

Sin embargo, es te iré todo tiene sus limitaciones. Los puntos que han 

sido destacados como problemática de éste, son los que aparecen en los parra 

fos posteriores. 

(1) La puntuación evaluada resulta influida según el número de los -

Índices. La seleccion de los índices se realiza por la importancia de cad11 

Índice que se ha conocido en una forma experimental, sin embargo ,sí el nÚ;r.e 

ro es reducido, hay desasosiego de que la evaluación no represente efectiva 

y suficientemente la esencia fin(l!lcíera y si es demasiado exuberan te, se 

pierde el enfoque de la evaluacífo. Por lo c0n:;;_guíente, el número de los 

Índices no debe de ser demasiado gr.ande ni exaltadamen te reducido, empero -

no existe una base objetiva para determinar éste. 



Tabla 3-1 

I N D I C E S 

l. Capacidad G;m an cia 1 
Tasa de uti Edad sobre 
el cap ita 1 total 

Tasa Je utilidad ordina 
río sobre el capit a 1 to 
tal 

l. Estabilidad 
Razón del ci!pital propio 
Razón de activo fijo al 
valor neto *l 
Razón de activo fijo al 
capital a largo plazo *2 
Indice de sol ven ci a 

3. Cnp aci dad de Cre ci rnien to 
Tasa de crecimiento de la 
utilidad de operación 
Ta'la de crecimiento de la 
venta 

4. Escala (tamaño) 
El capital total 

Evaluación de 
Escala de JOO puntos 

73 

79 

52 

46 

66 
68 

42 

so 

35 
·-------------·-------------

T O T A L 

65 

P onderaci Ón Evaluación 
C~) ?onde rada 

20 14.6 

20 15. 8 

20 10. 4 

5 2. 3 

5 3. 3 
5 3. 4 

10 4.2 

5 2.5 

10 3. 5 

100 60. o 

------·------·--------·-

"'l Traducción de "Fixed assets to net 1.:orth ratio" que se calcula 

activo fijo 
capit;il propio 

:x IDO 

~2 Es ta proporcifo se c;ilcula como: _pctivo.lií.9_ _______ . __ x !'JO 
pasivo fijo+ capital propio 
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(2) La manera de conceder la ponderación varía dependiendo e:-i una 

fonna considerable de la política de e'/aluación. Por ejemplo, h;:¡brá diver­

sas opiniones ace rea de la evaluacion en cuan to a la magnitud de la e!'I¡:lres a. 

También se ha visto que, después de la crisis m1.mdial petrolera, la tenden­

cia cambió, de darle importancia al crecimiento a eonsiderar la gra·.<:dad de 

la estabilidad empresarial. Reflejar este tipo de ca.."'lbios en "el sentido -

de evaluación" en la ponderación para cada uno de los indicadores es mas di 

fícil, cada vez que se acreciente el nurrero de ellos. 

(3) Aún cuando se hayan establecido de algún modo los índices y la -

ponderación de evaluación para estos con una persuasiva, no necesariamente 

su resultado de evaluación tenga congruen cía con la política de evaluación. 

La suma total de los puntos evaluados tiene supuesto de que estos indicado­

res son independientes entre sí, sin embargo estos se conciben con (sin im­

portar su magnitud) correlaciones, y por consiguiente, puede resultar una -

suma repetida o contrarresto entre algunos índices. Este efecto que devie­

ne del supuesto anteriormente mencionado, nos revela la posibilidad de que 

al finalizar la evaluación, nos de un resultado que no se ha previsto. 

Solucionar estas cuestiones en una forma persuasiva no es un estudio 

fácil, empero existe la necesidad de perseguir algún método por el cuai se 

efec~.íia la evaluación empresarial de una medida global y además le concede 

una propiedad objetiva. 

Cuando se tienen datos me,:idos sobre p indicadores de n empresa<;, si 

no existe ninguna correlación entre estos p indicadores, solo basta esta!:-1.§0. 

ce r la base estudiando la dispersión de cada uno de ellos y pos te rioi:::-,en te 
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evluar las empresas con base en ella. Sin embargo, en realidad como existe 

alguna correlación entre estos indicadores, no es prudente seguir este r~ét2_ 

do sencillo para realizar una evalu.3cifo efectiva sin sumar la infonnación 

reiterativa, 

El método de análisis de componente principal tiene como objetivo la 

remoción de est:e efecto de la suma de información reiterativa, tr1l!lsforman-

do los indicadores en los componentes que no conciben correlaciones. 

Un ejemplo sencillo es el caso en el cual eidsten solamente dos ind±. 

cadores medidos y se trata de analizar las empresas con respecto a estos -

.dos indi cadon?s. 

Si estos tienen más de 0,8 <le correlación, la representación gráfica 

será a gr1l!ldes rasgos, como se observa en la Gráfica 3-1 (a). Por su alto -

nivel de correlación, la suma de las evaluaciones de estos dos indicadores 

xl y x2 inevitablemente significa una suma reiterada de informaciones, y 

además por la razón de que xl y x2 representan conceptos diferentes (por -

eje¡;¡plo, la tasa de utilidad sobre el ca'lital total utilizado y la tasa de 

utilidad ordinaria), no se puede tomar un solo indicador como representati-

vo de ambos. 
GRAFlCA 3-1 

2 

1 

.. ~~~l --: 

/ ' ' 

' '· -- r - - -j- - - - Xz 

I ~6 
:/ 
' 

·~, 

(a) (b) 
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La gráfica 3-l(b) muestra la;; distribuciones ce x 1 y x2 tipificados. 

~'fo se nota gran cambio, empero x1 y :·:z medidos en u¡ y uz tienen 1 como sus 

varianzas, y ca consecuencia el eje ::;avor de la eli;Jse tiene la inclinación 

de 45 La correlación de estos tq . uz sigue siendo evidentemente igual a 

Sí determinarnos el eje focal (eje mayor) como z¡ y eje menor como z2 

y gir=os la elipse corno se observa en la gráfica 3-l(c), indudablemente en 

las coordenadas nuevas de z1 y zz desaparece la correlación. Además campa-

randa con cualquier eje posible de coordenadas en este plano, la varianza -

llega al máximo sobre el eje z1 y al r:iínimo sobre el eje zz. 

En este caso, la transfonnación es únicamente giratoria y por lo ta.!!. 

to la variacion de n puntos no se ha cambiado, en otras palabras, la str.1a -

de cuadrados de las distancias de n puntos medidas desde el centro de grav~ 

dad en .dos sistemas de coordenadas son los dos miembros de la siguiente - -

ecuación ( 3-1) y con congruentes. 

n 

L. 
'J, = l 

- 2 
(z1 - z1) + 

El primer término del miembro derecho es el primer componente prínci-

pal y el segundo es el segundo componente principal y éstos son c:·:presados -

en la siguiente forma. 

El prirat?r componente principa:!: 

••• (3-2) 

fon de .i:. 2 + .t 2 
l 2 
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utilizando u¡ y u2, o en otras palabras, los valores tipificados de x1 y x2: 

z1 = u1 cos 45º+ u2 sen 1,5º= (L'J + uz)/ E ••• (3-3) 

A'limismo el segundo componen te principill: 

•.• (3- 4) 

utilizando u1 , u2 tipificados: 

••• (3-5) 

En la gráfica 3-l(b), la varianza total es de 2, por la tipificación 

da u1 y u2 , en contraste a ello, z1 tiene varianza de 1 + r y z2 tiene de -

l - r, es decir, si el coeficiente de correlación del caso que tratamos es 

del orden de 0.88 la varianza ele z1 es 1 + 0.88 = 1.88 y la d'3 z2 es 1 - 0.88 

"' 0.12. La proporcion de varianza de z 1 con respecto a la varianza total -

(se conoce como "tasa de contribución") es de l. 88/2 ~ O. 9lf y la de z2 = 

0.12/2 = 0.06. En un caso como éste, la información sobre el eje de z2 es 

considerablemente reducida y por lo tán to !'e considera únicamente la varia-

:ci.Cin sobre z1 ignorando z 2. Lo qui~ está haciendo aquí se dice: "La infama 

cien de p = 2 índices x 1 y x2 se sintetizo en un índice global z 1 con la -

pérdida de 67; ". 

Lo que suele ocurrü- con los métorlus tradicionales es que por las 

c:ausas anteriormente mencionadas, aún utilizando los mismos datos, el resu1 

tado de una evaluacion varía según el analizador. Con la política de eva--

luación (establecida por la gerencia, la junta de ejecutivos, etc.) una vez 

proporcionada, lo ideal sería que el resultado de una evaluación emorcsarial 

no variara cualauiera que fuese el analizador. 
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Las venc.:ij.:is de la aplicación del rnétodo l'C;, · ,r;~ '>inretizar la in-­

fonnación contenida en .los :i'.n<lices financieros y en .lo 'tb6e~uente analizar 

~a empresa con estos indicadores globales son las que siguen. 

1) Se pueden utiliz::ir los indicadores de unidades diferentes por 

ejemplo, ca.'"ltídacles absolutas cono la venta total, el capital contable y prE_ 

porciones como tasa de utilidad, rotación etc., tipificando con la media y 

cesvíacíón estándar. 

2) Los indicadores sintetizados (componentes principales) se obti~ 

nen con la ponderación evitando el mínimo posible de perdidas de información 

con la consideración de correlaciones existentes entre los indicadores ori­

ginales. 

3) Por no guardar correlaciones entre los componentes principales, -

é,;cos se pueden sumar, si así requiere la política de evaluación. 

11) Una vez obtenídos los coefícientes de cada componente principal -

para ponderar los índices, por sustituir los datos Xi de rnda empresa, por 

z , se adquiere la puntuación por componentes principales. Y con esta puE_ 

tuación s.:i puede evaluar cada ecipresa en una forma cuantitativa. 

5) La evaluación por el método PCA se puede considerar como una eva­

luación relativa dentro Je 1n muestra a la cual se le aplic5 el método PCA. 

2) DEFINICIO.'l DEL NETODO PC.\ 

(1) Componentes Principales Obtenidos de dos Variables 

Como se ha observado, cu;:indo son 2 variables que tienen correlación, 

h. desviación del conjunto va a tener grafica:nente la forma de una elipse. 

Al tipificar todos los elatos, es decir, dividir la diferencia de cada dato 
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con su resoectiva media entre su desviaci.on estándar. este con-iunto mucstral 

consi¡¡ue cero como la med:ia y cumo la Jesviación estííndar en cada desvía-

don, y su eje focal intersecta con los dos ejes u 1 y u
2 

en el purlto de ori­

gen y tiene 45°de declive (pendiente = 1). 

Como se ha señalado en los párrafos anteriores, es te ejt> focal de 45° 

de inclinación es el primer componente principal y el eje menor es el segun-

do. 

La transformación lineal que convierte de las coordenadas u
1 

y u
2 

a 

las de z1 y z2 es como se conoce populannente, la multiplicación por la ma­

triz de tnmsformacion giratoria que señala en lo siguiente: 

R 
(

.cos e 
(8) = 

sen (J 

- sen 

cos 

Sabemos que el producto de esta matriz multiplicado por un vector de 

dos elementos da el resultado de una transformación giratoria del sentido -

opuesto de las manecillas del reloj, y i;: se cambian -sen 8 por sen O de -

la misma matriz o bien, multiplicando el vector renglón por esta matriz orí 

ginal efectúa esta cransfor:rnacion en el sentido contrario, o es lo mismo 

decir. en el nismo sentido que las manecillas del reloj (graficn 3-2). 

Bien, el caso que nos interesa es el del mismo sentido de las manecJ:. 

llas del reloj, puesto que el pri~r componente principal, o sea, el eje fo 

cal de la elipse se debe de quedar como abscisa. 

Así tenemos las siguietltes fornula.>: 
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/x') 
\Y' 

P' (:1'y') 

GRAFICA 3-2 

y 

P(x y) 

' / ' ·,, 
I \ 

1 / \ 
~,.,,.,., \ 

P(xy} 

X 

(
x•·. 

., 
y' 

. I 

1 

(_:: : (

cos O 

sen e 
-sen ª) (x '\ 

.case YJ 

sen 0\ ( x •. 
! ' 

cos8,y: 
1 ' , 

o o 
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X 

( 

cos 6 sen O , cos e 
(x'y') a (x y} : 

-sen e 1 

1 (x'y') m (x y) . 
-sen a CO.'! 0 

sen e', (º ' 
cos e .' u~J 
o 

-sen e 
•(ulcos (!+ u2sen e 

cose 

O? cualquier modo, ?l y z2 quedan: 

Z¡ " U¡a>S e + UzSen e 

Zz "' -usen 0 + u2 cos 0 

1 
f 

Dado que sen 45ª • cts 45° " 

\sen 8 cos e ,: 

••• (3-7} 
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<i " (u1 + u2)_l_ (u¡+ u2)/ /i-

~ ,Ji 
••• (3- 8) 

- u1)/ /2 
1 

z2 (-u l + u2) l (uz ) 
/2. 

Estas fórmulas son aplica!:iles solamente cuando r>o, es decir, cuan-

do el coeficiente de correlaciC.:1 es positivo, y si el coeficiente de corre-

::.ación es negativo, solo hay que cambiar z¡ por z2 y u1 por u 2 , ya que esta 

vez se trata de una transformación giratoria del sentido contrario co:co se 

demuestra en la gráfica 3-3 y en las ecuaciones (J-9) y (3-10). 

\ 
\., 

' 

GRAFICA 3-3 

u 
1 
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(z1\ (cose -sen s ¡ , l ( u 1 cos 8 -ulsen e , u
1 

\sen 8 \. u2 

~ 

\z2} cos e¡ ulsen e+ u2 ces e ; 
1 

.•• ( 3-9) 

Dado que sen45 ° cos45° 

J2 

zl (ul - u2)/ JT 

z2 (ul + u2/ Fi 
••• (3-10) 

Las propiedades de es tos componentes principales son las siguientes*: 

i) Las coordenadas de los n puntos en el eje z 1 tienen máxima dispe_E 

sién, o en otras palabras, z 1 está elegido en tal forma que la varianza sea 

níaxima: 

ii) La dispe:rsion en las coordenadas del eje z2 es mínima, estos impJ.á. 

ca que es el eje en el :::ual la suma de cuadrados de las coordenadas es menor 

que cualquier otro eje posible de escoger. 

Si representamos las coordenadas de n puntos en dos planos como - - -

(uaP ua2) y (zal' za2 ) donde a= 1,2,. •• n; la suma de cuadrados S se escri-

birá: 

s n 2 2 L (zcq + za2 ) 
('( = 1 

n 2 2 L (ua.1 + ua.2 ) 
a = 1 

•.• t3-ll) 

* La mayor parte de la descrípci(ITT acerca de estas propiedades se tomo de -
"Johokaj idai no ICeiei-bunseki" de T. Okuno y B. Yamada editado en Tokyo ,-
19 78. 
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En esta ecuación, el Último miembro es un valor que se ííja sólo ob-

teniendo los úatos de n puntos y es la suma de r:uadradas ele las distancias 

ce n plllltos medi jas del centro de gravedad (0,0). Por consiguiente, maxiraj,_ 

n 2 
zar L zo:

1 
que es (n-1) veces de la varianza de z 1 es lo mismo que mi--

ú = l 

n ? 
nimizar L. zú,, - que es (n-1) veces de la dispersion de z2 • 

o. = l -

iii) El coeficiente de correlacion entre z 1 y z2 es cero (es evidente 

en la grafi ca 3- l ( c). 

iv) Si es positiva la correlacim entre x 1 y x2 , la varianza de z 1 (d~ 

r.ominaremos .\ 1) es 1 + r y la de z 1 ( .\ 2) es 1 - r). 

Retomando el ejemplo anterior, r era 0.88 y por lo tanto .A 1 = 1.88. y 

.\2 "' 0.12. Como la suma de las varianzas de los dos componentes es igual -

al número de variables (p=2), las tasas de cont ribucion de la información de 

z 1 y z
2 

son respectivamente .\ /2 = O. 94 y Azl2 = 0.06. Esto in;¡ilica que el 

94% de toda la información recogida por estos dos componentes principales 

esta contenida dentro de z 1 y la de z2 es sólo del orden de 6~~- En realidad 

se puede pensar qt.E mientras más grande se<J la varianza es mayor la informa-

don contenida sobre la diferencia entre las empresas )'a que si la ·¡arianza 

es igual a cero, no nos proporciona ninguna dife·cencia entre las empresas 

cualesquiera. En este sentido, se puede ignorar el componente z2 , que conti~ 

ne tan poca infor:nacion que es 6í; de la totalidad, y se puede considerar úni-

camente el primer cor.iponente principal z 1• Este es un índice sintetizado de 

1: 1 y Xz y la pérdida de la infor.nación por considera~ únicamente en éste es -

de 6%. 
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En un caso general de tor:lar solo el primer componente principal e i_g_ 

negar el segundo, si se trata de dos variables en total, la pérdida de in--

formación es (1 - r )/2. Si r es igual a ":t O. 9, la pérdida será sólo de -

5%, si res:!; 0.5, 25% de la información se pierde y si no existe correla--

ción, es decir, si r = O, la información de cada componen te es de 50"; y no 

hay diferencia de que quede zl en la abscisa o en la ordenada y viceversa -

(gráfica J-4), lo cual significa que en tal caso no se puede escoger un solo 

CRAFICA 3-4 

componente. Esto es indiscutible, puesto que si no existe ninguna corre la--

ción entre dos indicadores' es porque estos son independientes entre sí y por 

consiguiente cada uno de ellos debe de ser tratado independienterrente, Y si 

es así, la suma de las evaluaciones en cuanto a estos indicadores no tiene -

:>rob lema de una suma repetida de informaciones. 
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Por razcnes expuestas en párrafos anteriores, la aplicación del 1~éto 

do PCA se efectúa solamente cuando hay correlación entre variables. 

Sin embargo, es necesario aclarar que se pueden obtener los compone.!!_ 

tes principales partiendo de la matriz de varianza-covarianza, en diferencia 

de lo anteriormente mostrado que se utilizan los valores tipificados de los 

datos. 

Cuando se utilicen los datos originales sin tipificarlos, la obtención 

del primer componente principal, por su definición de maximizar su varianza, 

es marlmizar la siguiente ecuación: 

p 

"'. L.l 
l. .. 

p n 
5' .e.l . .e.1·• ~ (x,... - x.) (x,,,., - x.,) / (n-1) 

if;' l 1 \:i ~ 1 v.l l ... :i: 1 

p 

E 
i "' 1 

2 
/ (n-1) 

p .e. .e. V E i· i·• H' :i! "' l l. 1 

• •• (3-12) 

Donde Vii1 es la covarianza de xi y xi' (si i = i 1 es la varianza de xi) 

Esta es la forma general, empero nuestro caso es de dos variables y en-

tonces tenemos: 

Var ••• (3-13) 

Maximizar esta ecuación bajo restriccii5n de li/ + .e.1/ "' 1, se utiliza 

el famoso multiplicador de Lagrange y queda como sigue: 

••• (3-14). 
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Las derivadas parciales con respecto a .f. 11 y f. 12 igualando a cero, -

se quedan: 

éíQ 

a.e 11 
= 2 (t11V11 + l 12 V 12 - .\ é'. 11) 

aQ 
"'zcf.12 v22 +.l'.11 v12 -H12l 

al 12 

por lo tanto 

<v11 ->..).tu+ v12 .e12 = 0 

Vl2 .ell + (V22 -A) .1:.12"' O 
} 

.... 
o 

} 
o 

••• (J-15) 

La solucii5n tri vial para es te sis tema de ecuaciones es .t
11 

= .t 
12 

= O, 

s::.n embargo, esta solución no tiene sentido y ademas no cumple con -t112 + .t1z2 
= l, por lo tanto para que tenga solución diferente a cero, estas dos ecuacio-

nes no deben ser linealmente independientes y los coeficientes de una son pro-

porcionales a los de otra. De esta manera; 

••• (3-16) 

.', (V 1l..:. ;\) (v22 - .\) - v1/ O 

:. ;,i - (Vll + V22> A+ (Vll v22 - v1/l =o ••• ( 3-17) 

Resolviendo la e cuacion (3-17), tenemos: 

••• (3-18) 

2 
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Denominaremos a lo que esté contenido en la raíz cuadrada como 6, -

entonces como t. > O, esta ecuación siempre tiene s•Jlución real no negativa, 

es decir: 

•.• (3-19) 

Para obtener -t'. 11 y t 12 , se sustituye ;i.
1 

en (3-15), entonces (3-15) -

queda: 

RecordJinos que f. 11 
2 + .e.12 

2 
1, y lo tanto: por 

(Vll -
2 

.tll 
2 + f 12 

2 
lll 

2 
{ 1 + 

/, 1) 

V 12 
2 

r - ¡;)2 
-

2 (V 11 - V 22 1 - 1 .t ,¿ 1 + 11 

L 1 4V 122 ) 

= 2v1/ {ti+ (Vll - V22 ) JS·: / {.:', 2 
- (V 11 -

-(v11-v22)/.E 1 /2 

1 

V )2 
22 

.•. (3-20) 

... (3-21) 

~ 

Corr.C'l un caso particular, sí V 11 = v22 , se tiene que .e11 ~ = 1/2 y es-

to coincide con el caso de los datos tipificados y a su vez, es lo mismo, -

que obtener los componentes principales partiendo de la matriz de correla--

cion. Esto es, por la razón de que si v11 = v22 , su eje focal del conjunto 

de los datos se sitúa a 45°(0 135º) de la abscisa y lo que necesita es gi--

rar = 45° para que su eje focal coincida con la abscisa. Y por otro indo,-

la matriz de correL1ción se puede considerar como la matriz de varianza-ca-

varianza de los datos tipificados (con la v.1rianza = r y sin duda R11 "' 1~ 2 

= I, y por lo tanto t.:L-nbién t.11 =!/h. 
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También es imporUu1te r..c:1cionar q me se puede aplicar el método PCA -

r:eniendo como punto de partí Ja, la mat ríz de sumas de cuadrados y productos, 

Es indiscutiblerllL'nte cierto que ::iaximizar la varüu1za de z 1 es lo mismo que 

maximizar (n-1) veces de la varianza de zl" Esto es lo que señalan las 

ecuaciones (J-22) y (3.23). 

V. . - S .. / (n-1) 
l..J lJ 

••. (3-22) 

la ecuación (J-12) s~ convierte en: 

••• (3-23) 

Y como se observa en (3.23), la única diferencia es que se sustituyó 

sii' por Vii' , por lo cual el resultado para .e.11 tiene la diferencia de - -

Sii' por V ii' 

donde /J. 

.r 
l 

En este caso, también si s11 

... (3-24) 

s
22

, .í'. 11 queda 1/../2 y esto es obvio, 

Lo que fue demostrado acerca del c;iso ne los datos tipificados (o de 

la matriz de la correlación), era que si r" O, es decir, si no existe corre 

laciéin alguna entre las dos variables, no se podría escoger cuál sería z 1• 

En el caso del metodo PCA teniendo como punto de partida la matriz de 

varianza-covaríanza, o bien la natriz de sumas de cuadrados y productos, sí 

es posible fijar z 1 y z2 aunque no haya correlación a menos que sea v11 = v22 

(o s 11 = s22 ), como se señala en lo siguiente: 



Q.iando r = o, también vl2 = v21 

la definición de que r = s12/Js11s22 

Oy asuvezs 12 s 21 "O, por 

V1/Jv11v:2· 
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;\hora, si ter,emos una matriz de varianza-covarianza donde V 12 = \'
21 

= 

O y v11 • v22 (como se mostró <l!lteriormente, que si v11 = v22 resulta lo mis 

mo que el caso de partir de la matriz de correlación), (3-18) se convierte -

en: 

2 

vil+ Vzz ± (V 11 - v22) 

2 ... (3-25) 

En el segundo miembro de (3-25), como b. >O dado que V11 4" v
22

, esta 

ecuación tiene dos soluciones para >. (>,l y Az) y no hay más necesidad que d~ 

nominar como >.1 al mayor valor entre los valores de A. 

Un ejemplo sencillo es el caso en el cual tenemos la matriz de varían 

za-covarianza siguiente: 

V (4 º) 
o 2· 

entonces A = 
6 ± 4 

2 
3 ± 

Los valores para lu y .r.12 para ,\l y .t21 y .e22 para >.2 se pueden ob te-

ner como eigenvector de V como se expondrá en los párrafos posteriores, por -

consiguiente: 

••• (3-26) 
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Resol viendo esta ecuaciOr~ rarn .e. .t'. 
11 12' 

4.lll 4lll 
") 

! 

4ll2 4ll2 J ... (3-2 i) 

l3-2 7) implica que 1 11 puede ser cualquier número (solución indeteminada) y 

l:'.
12 

es igual a cero. 
2 2 

Bajo la restricción de 1
11 

+ l
12 

2 
1, e.11 = 1 y 

Sustituyendo este valor en el ser,undo miembro de (3-2) tenemos: 

••• (3-28) * 
Analogam:!nt'.? podemos adquirir los valores de lz 1 y -t22: 

••• (3-29) 

... (3-30) 

Esta vez, tenemos: tz 1 = O y tz2 es indefinido, sin embargo, como 

~/ + .t2/ = 1·Zz2 = ± I. 

7 así z2 queda: 

••• (3-31) 

Obviamente (3-28) y (3-31) no ejecutan ninguna transformación girat.2_ 

·-i.a por una razón t<mibién obvia de. qut! si P.ntre l:is variables no e:üste co-

.:relación, no es relevante aphcar el método PC:\ que se trata de eliminar la 

.:<:rrelaciün y por ende, los valores originales no sufren ninguna alteración. 

'"nate::i:ltic.:irnente no se puede Jeterr.i.:¡ar el signo, empero dentro del m.:irco de 
aplicación práctica, se escoge el signo positivo para conse r\'Jr el signo de 
x. Esto se puede gener.:ilizar para todos los casos. Por ejemplo, el caso -
Je la gráfic.:i 3-1, ¿por qué no girar ia figura de (b) a 135°hac:ía el senti­
do opuesto de las milllecillas del reloj? Obviamente, es posible, y tarbién 
se elir:ú.na la correlación, sin embargo, por la conveniencia de que se con-­
serve el signo de las variables originales, no tiene Jccptaci ón. 



Se p ue ue ouservar este ca~o en la Gráfica 3-5. 

GRAFICA 3-5 
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Lo que concluye de lo que se ha expuesto hasta aquí, es que partiendo 

de la matriz de cu.1drados y productos o de la matriz de varianza-covarianza, 

se puede fijar z¡ como el primar componente principal, all!lquc no tengan :x:¡ y 

xz 11na correlación, sin embargo, si el análisis PCA trata de elininar la co-

rrelación entre las variables, no existe mérito en aplicarlo en un caso sin 

correlaci5n. 

Por otra parte, no deber.ios de olvidar que existe una diferencia entre 
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partir de la matriz de varínnza-covarianza y de los datos tipificados, que 

concieme a la tasa de contribución. 

Se había mencionado que la tasa de contribución, o en otras palabras 

la proporción de la información contenida en un componente principal es A /2 

"' 0:±.r) /2 si se utilizan los datos tipificados. En el caso general, esta 

tasa de contribución se expresa como el cociente de entre la s urna de V 11 y 

V22• o en expresiones matemáticas: 

tas a de cont rib ucion de z 1 

tasa de contribución de z2 

c:imo 'A 1 + A. 2 = Vu + V22, 

A ¡/(V11 + Vzz) 

A2/(V11 + Vzz) 

tasa total de contribución= /\.1/(V11 + V22) +f...2/(V1¡ + Vzz) 

( ;\ 1 + \ 2) I (V 11 + V22) " 

Lo que resulta en el ejemplo que se estaba tratando es: 

2 
contribución de z 1 4/ (4 + 2) = 3 

ccntribución de zz 
1 

2/(4 + 2) "' -
3 

••• (3-32) 

••• (3-33) 

••• (3-34) 

0-34) demuestra que aunque no tengan las variables una correlación, si - -

v11 "Vzz• siempre la información es mayor en la variable con una varianza -

superior; algo que cont:ucrda con el argumento señalado anteriormente de que 

mientras sea mayor varianza, contiene más información acerca de di.i:wrencias 

entre las empresas. 

Se puede decir que el caso de utilizar datos tipificados es un caso 

particular ya que la surua de los elementos en la diagonal prfodpal de la -
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matriz de correlación es R11 + Rzz l + 1 2, y en ton ces tenemos lo rnen cio 

nado ya anteriormente. 

Ahora lo que hace falta es esclarecer la relación que e>:iste entre 

el eigenproblerna y el rrétodo PCA. 

Se decía que la expresión (3-16) representaba la condición de que las 

ecuaciones (3-15) no eran independientes entre sí para que tengan la solu--

ción no trivial, y esta condición se puede exprP.sar en la manera siguiente 

usufructuando el determinante de la matriz: 

¡vu-> Vp 1 o 
V21 Vzz -A. ... (3-35) 

Esta, a la vez se puede exp;-esar: 

Vll 71.. 1 Vtz - /-.·o 
o 

Vz 1 - A.·O V22 - A· 1 ••• (3-36) 

Por lo tan to, ccn los símbolos de matrices: 

¡v - >-- l 1 o ••• (3-37) 

Donde 1 es la rnatri z de identidad 

Como se puede apreciar, (3-37) es la ecuación para obtener soluciones 

de A en un eigen-problema en el que se plnntea: 

.•. (3-38) 

Por lo tanto obtener los coeficientes de los componentes principales 

es resolver un eigen-problerna de una matriz ya sea de sumas de cuadrados y 

productos o de varianza-covarianza o bien la de correlación. 
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Por otr1o parte, se puede cuestionar si el primer componente z¡ es el 

mismo qua la línea de regresión, puesto que z ¡ como el eje focal de la eUp_ 

se del conjooto de datos pasa por el centro de ésta y estamos enterados de 

que la línea de regresión, también. 

Pues, efectivamente los dos coinciden ccn respecto a minimizar la di_! 

persion de los n pimtos para establecer la línea, sin embargo, existe una di, 

ferencia en el r:iétodo de minimizarla, La fijación de la línea de regresión 

se realiza al minimizar la suma de cuadrados de las diferencias de n puntos 

cor.. la línea medidas en la ordenada, y en contraste a ello, en el método PCA 

lo que se trata de minimizar es la dispersión medida en distnncins euclidia­

nas de loo punt03 de la línea z¡ (o en otra expresinn, las longitudes de 

las líneas fijadas de los n ptmtos al eje z l de tal l!X)do que tengan ángulo -

recto con el eje z¡), como se representa en la Gráfica 3-6. 

GRAFICA 3-6 

a)· Línea de regresim b) Primer ~omponente ¡1rincipal (z ¡) 
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!!atemfiticarnente existen dos líneas <le regresión, una es la de x2 so-

bre Xl y otra es la de Xl sobre X2 (at::ique prácticamente se utiliza solo 

tma dándole alguna significación se¿C:~. el análisis del cual se trate), y 

como se muestra en la Gráfica 3-7, s:e:oipre z ¡pasa por medio de las dos rec 

tas de regresión. 

GRAFICA 3-7 
regresión de 
xl sobre xz 

regresión de 
xz sobre x¡ 

Seda conveniente aclarar alg¡;r¡os puntos ace rea de es ta relación con 

HnellS <le regresión: Primero, si la varianza de ;; ¡es igual a la varianzn 

de x2 (o bien, si se parte el análisis de la matriz de correlacién), el eje 

z1 divide el ángulo que forman las dos líneas de regresión en de>s pnrtell 
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i.;uales, Segundo , si r: 1, como esto quiere decir que no hay ninguna dispe_E. 

sión, estas tres rectas se coinciden y además pas<Jn sobre todos los n puntos. 

Y por Último, si r = O, la recta de regresión de x2 sobre x 1 será paralela a 

la abscisa (eje de x 1) y la de x1 sobre x 2 será paralela a la ordenada (eje 

de x2 ) y y a hemos visto que si la varianza de x 1 es igual a la de x2 , (o ut.f. 

lízando los datos tipificados), z 1 es indefinido, sin embargo, si son distin 

tas las dos varianzas, z 1 se de ternúna para la variable que tenga mayor va--

rianza. 

Para finalizar esta sección cabe señalar un concepto que se llama -

"cargo de factor (factor loading)" el cual se refiere a la corre laci6n exi~ 

tente entre xi y Zi.<.• y esto se computa por medio de las siguientes ecuacio-

nes: 
l:l~i' vii' 

J>..k vií 

Ak ~i =~ .iki 

Var [ ~] • Var [xJ J l.k vii si •• , (3-39) 

donde s. ". rv:-. que es la desviación est'ándar ª" i-ésima variable. 1 ../ vii 

La ecuaci6i1 (3-39) se convierte en (3-40) si el análisis se parte de 

la matriz de correlación, puesto que Vii se sustituye por Rii = 1: 

••• (3-40) 

donde xf es la variable tipificada de xi. 

Entonces, en el caso ejemplar que tratabamos donde se utilizan los -

datos tipificados y que la coeficiente de correlación era de O. 88, tenemos 
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O. 96953597, r(z
1

, )1
2

) ~ 0.96953597 

Y se con oc¿ que la s urna total de los cuadrados de los cargos de fac-

tor con respecte a un componente principal 11< es equivalente a la cantidad 

de información contenida po:r; el mismo componente principal, lo cual se ex--

presa en forma de ecuación: 

••• (3-41) 

(2) Componentes principales con más de dos variables (p > 2) 

Cuando se trata de variables de un número mayor que dos, también el 

método PCA es aplicable. En dado caso, los componentes principales se expr~ 

san en modo análogo al caso de dos variables, como se señalan a continuación: 

Z¡ l¡¡X¡ .,. i¡zXz + 

z?, lz¡X¡ + izzXz + 

donde; 

2 2 
+ l¡ 

2 Ltu 2 
,e."11 + .e.,2 + p 

2 
in + 

2 
.e.22 + + l2p 

2 
~e.u. 

2 

.......... •.• .............................. . 

() 2 + o 2 
~1 ~2 + ••••• + f. 2 = 

mp 

= 1 

= 1 

••• (3-42) 

••• (3-43) 
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Lo que está expresado por (3-112) y (3-43) es que todos los componen-

tes se determinan por medio de las ecuaciones del primer grado de las xi 

(i .. 1,2 , .• , ,p), y la suma de cuadrados de los coeficientes de cada ecua---

ción es s ie rnp re 1. 

La obtención de los coeficientes P . es la ampliacíón del caso de -l(l. 

dos variables. Esto es maximizar: 

Var 

p 

. L. 
l. = 1 

n 

p 

. r:. 1 l. = 

p 

.L. 
l.= 

.e.l. (x. - xl..) 
1 t l. 

2 
/(n-1) 

••• (3-44) 

bajo la restriccion de (3-43) utilizando el multiplicador de Lagrange, cnton 

ces: 

p 

Q = L. 
i = 1 

p p 
~ .el . .el" V ..• - A.l 

i' ';;;-' l l. l. l.l. ~ .& 1 

La derivada de esta última se queda: 

n 
= o + L, .t'.1 . V... - H.1 . = O (i 

i'"' 1 l. l.l. l. 

2 
lli - 1) ~ Max. ••• (3-45) 

1,2 .... ,p) ••• (3-46) 

En realidad, la ecuación (3-l16) es un conjlU1to de ecuaciones para -

i = 1,2, .. .,p, por lo tanto estas ecuaciones se puedf.n expresar para distiE. 

tas j ·es como siguen: 



+ V i'. lp lp 

vlp f11 + v~pfJ:' ( 'l º - - + • ' • ' • + \' - A ·<-1 
pp •P 

o 

=· o 

1 

1 

r 
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... (3-46) 1 

Como esto es un sis tema de p ecuaciones del primer grado para .t11 , 

.t 12 , .... "lp y todos los conso:0antes son ceros, lo cual propordona como -

solución trivial, .t 11 " .l' 12 = ••• = .('.lp = O. Sin embargo, ésta no tiene -

sentido y además no cumple con (3-43) y en consecuencia, las p ecuaciones 

deben de ser linealmente dependientes, lo cual se puede expresar: 

i V 11 - ,\ V 12 ..... V lp 

' 
" o /v- ~ I 

l v12 v22 -:\ •••• v2p 

V 
1 lp 

••• (3-47) 

La eicpresion (3-47) es un polinomio del grado p y por la matriz V 

que es de signo no negativo, las p soluciones son todos reales no negativos. 

Entonces se colocan en el orden cescendente y se denonúnan en la siguiente -

forma: 

••• (3-48) 
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Estas Ak donde k =- 1,2, ••• ,p se conocen como eigen-valores (o valores 

propios) de la matriz V. 

Sustituyendo una \. en el sistema de ecuaciones (3-4ú) para que por 

lo menos una ele es tas p ecuaciones sea linealmente independiente, se res ue 1-

ven (p-1) ecuaciones restantes con la condición (3-43) y entonces se obtienen 

~i donde k =- 1,2, ••• ,p. Estos valores para ~i se conocen como eigenvecto-

res (o vectores propios) de correspondientes a \. 

De esta forma se obtienen p soluciones para '-k y p x p soluciones -

para .;i, sin embargo, todavía queda la cuestión de cuales serán las que ma 

ximicen (3-45). Con el fin de detenninar \y -4:i que maximicen (3-45), se 

sustituyen \y .t'..ki en (3-44), empero esta soluciones satisfacen (3-46), -

por lo tanto se tiene: 

!:. ¡_ • .t'..k ., V. ·• = 
i' "!<J. l. ll. 

••• (3-49) 

Lo cual significa que las soluciones que maximizan la varianza de "-1<. 

es el valor máximo de Ak (denominado como A 1 en (3-48). Así se ha obtenido 

el primer co~onente principal z 1. 

Para la obtención del segundo componente principal z2 , como la cova­

rianza de z 1 y z2 debe de ser cero (para que no exista correlación entre sí); 

••• (3-50) 
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La ecuación correspondiente a (3-45), bajo esta condición es: 

~ E t, 1· t.., i' V· ·• - 'A ( 4. 0, / - 1 ) - 2 µ ( 4 l. 1 . t? . ) .:.) Ma x • 
i: - ~ 11 l - 1 l. -1 

o ---!:. 
1 

µ p 
'-li o 

A éstG se le multiplica li y se suman en cu:mto a i; 

••• (3-51) 

... (3-52) 

••• (3-53) 

Al ordenar (3-53) haciendo referencia con ( 3-46), (3-50) y (3-43), queda: 

o ... (3-54) 

Sustituyendo ésta en (3-53) '·se obtiene la ecuación exactamente igual 

a (3-46), por la cual los valores para l?. también se obtienen como un eigen­
-l 

vector de la matriz sin embargo, como se han utilizado .t1i que maximizan 

(3-4~), se elige el eigenvector que corresponde a t-2 que está en el segundo -

lugar en cuanto a su magnitud, como indica (3-48). 

Por todo lo expuesto anteriormente, podemos concluí r que los coefi cien 

tes de m componentes principales se calculan como eigenvectores de la matriz 

de varianza-covarianza correspondientes a los valores de Ak (k " 1,2, .•• ,m) 

elegidos en el orden descendente. Esto se aplica en la forna exactamente 

igual para aquel caso de an1ilisis que comienza utilizando la matriz de cuadr_!! 

dos " productos o bien la de correlación. 
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La ventaja de cowenzar con la matriz de correlación es que no rncibe 

influencia de la diferencia en unidades de medidas. Esto se revela senci--

llamente con un ejemplo. Supongamos que tenernos una matriz de varianza-co-

varianza de las variables x1 , Xi y x3 donde x 1 esta expresada en 011 y x2 y 

x 3 en gramos. Ahora si utilizando la misma muestra y las mismas variables 

pero x1 medida en milímetros, como todos los valores de x 1 se van a multi--

plicar por 10, la varianza de x 1 será de 100 veces y las covarianzas de x1 

con xz y de x1 con x 3 serán de 10 veces. En este caso, aunque la muestra -

es la misma, los eigenvalores y eigenvectores de las dos matrices de varían 

za-covaríanza será desmesuradamente distintas. Esto muestra que el método 

PCA q'ue parte de la matriz de varianza-covaríanza o de la de cuadrados y 

¡:ro duetos, está definitivamente subordinado a las mídades de medida. Y el 

problema es que no existe método para averiguar si los centímetros de la va 

dable x 1 y los gramos de x 2 y x3 se balancean bien. Por tanto cuando exís 

ten variables de caracteres diferentes, es re cornendab le tipificar los datos 

para que se liberen de la diferencia de unidades de medida, y como se ha -

mencionado anteriormente, esto es lo mismo partir de la matriz de corre la--

cien. En efecto, si Víí es covarianza de los datos tipificados entre va--

riables xi y xi , se tiene que: 

xaí - X. X - xi' 
víf '= ~ 

l. af 1 Cn-1) 
a rv;i Jv;r 

v ..• 
= r (xi, ) l.l. )( .. 

l. 

••• (3-55) 

Jvii v.,., 
l. l. 
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A pesar de lo anterior, si no existe este problema de las unidades -

de medida utilizando las variables del mismo carácter, y además las varían-

zas son distintas, se recomienda utlliz.:ir la matriz de varianza-covari.:inza 

o la de cuadrados y productos, ya que la diferencia de las varianzas refle 

ja la diferencia de cantidad de información en las variables, 

Lo que revela la diferencia de las varianzas es, por el argumento 

presentado en la secución anterior, una cantidad superior de información en 

la variable que representa la varianza superior,y viceversa. 

A continuación se muestran algunas propiedades de los componentes 

principales que se obtienen de esta forma. 

1) La varianza de zk es igual a \ por ecuación (3-49), si se tiene 

la matriz de varianza-covarianza como punto de partida, y si se comienza -

con la matriz de cuadrados y productos, como Ak maximiza (n-1) veces de la 

varianza de 2k, la varianza de 2k es 1/ (n-1) veces de Ak. La varianza de -

2k en caso de coirenzar con la matriz de correlación, ésta por ser consider_§! 

da como la matriz de varianza-covarianza de los datos tipificados, también 

es igual a /.k. 

2) La suma total de los eigenvalores es igual a "trace" (suma de los 

elementos de la diagonal principal) de la matriz inicial (nota 1) J:sto es: 

p 

Li 
k = l 

p 

Ak = trace (V ) " i ~ 1 Vii ... (3-56) 



Si se trata de un caso de PCA por medio de matriz de cuadrados y 

productos, se cambia poi: y Vii por Sii' Además por lo anterior, la ta 

sa de contribución de m componentes pdncipales se da por 

m 

~ 
k = l 

p \k/. L Vii (cJ.so de la matriz de varianza-covarianza) 
l. = l 

.•• (3-57) 

E >..kj f. S .. (caso de la matriz de cuadrados y productos) .•• (3-57) 1 

k 2 l i=lll. 

Cuando un método PCA se parte de la matriz de correlación, (3-56) se 

convierte en (3-56)' 

p ' 
1:i l. k = trace ( R ) = P 

k = l 

por lo tanto la tasa de cont rihucion de m componentes es: 

•. ,.(3-56)' 

••• (3-57)" 

3) Cada componente principal carece de correlación con cualquier otro. 

Cov [ Z¡,_ , 21<] = O (k * k') ••• (3-5 8) 

4) El cargo de factor se calcula por medio de la ecuación siguiente 

(nota 2): 

r(~,xi) = 

Vvar [z¡) · Var [xi J 

••• (3-59) 
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donde Si es la desviación estándar de la variable Ki. Y si se parte el aná 

lisis de la natriz de sumas de cuadrados y productos, (3-59) se convierte en 

J;._k/(n-1)• V .. 
l.l 

\1 (n-1) .e.,. 
"l. 

J:.. .. /(n-1) 
Y. 

Jfk .tki 

si Jn-1 

~lki 

si(n-1) ••• (3-59) 1 

En el caso de utilizar la matriz de correlación analógicamente; 

r(z
1 

,x! ) 
t l. 

J~. 
k 

r· .. 
l.l 

• 1 . •• (3-59)" 

5) Si se parte de la rnatri z de 'larianza-covarianza, la suma de cua-

drados de estas correlaciones con respecto a i, teniendo corno ponderación 

p 
.[. V .. 

i = l l1. 

p 

z 
l. = 

2 s. 
l 

Si se utiliza la matriz de cuadrados y productos, se tiene (n-1) veces de \:. 

como se observa en (3-éO)' 

p 

z 
i = 1 

)k (n-1) 
p 2 

.L.i l\i = \ 
l "' 

(n-1) .•. (3-60) ' 

Y en el caso de la matriz de correlación, sirnple suma de cuadrados propor--

c:iona Ak' de modo que: 

p 

i~l 
••• (3-60) ti 
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6) El coeficiente de determinación '-'i de m componentes principal,os 

~ (k "' 1,2, ••• ,m donde m > p) con respecto a xi que significa que t2:2 es 

expresada la xi por m componentes principales, se da por medio de las s:--

guien tes ecuaciones: 

m 2 
~ ,\k~· /V .. (caso de matriz de varianza-

k "' l 
1 11 

covarianza) ••• {3-51 l 

/In alogi camen te: 

m 2 
v""' .2:i r (zk,x.) 

ro z: \ ~i2 ------(de la matriz de cuadrados y 

k : 1 1 
k = 1 productos) ••• i3-z!)' 

Y si es del caso de la matriz de correlación: 

•.• (3-".3I)'' 

~esta ultima, se conoce que si se toman todos los componen tes :'.'::"-'1-

cipales como m (p "m), esta sumatoria se iguala a 1 (nota 3). 

rn 2 P 2 
v = L. r (Z¡ ,x! ) = Ls ;\k,f.ki "' 1 

k=l (.l k=l 

Cabe señalar que la tasa de contribución señalada en 2) represe:i:.?. la 

tasa de los m componentes principales con respecto a todas las p vari.i:o2=s. 

sin embargo, este coeficiente de determinación es, aunque también irnpl:.;a l:"la 

tasa de contribución d~ la información, se refiere a una sola variable x,. -

PJr consiguiente, aquella xi cuyo coeficiente de determinación no crere s2!-­

tisfactoria.üente, aunque se tone rn considerablemente grande, puede ser ::::::si_ 

dnrada como un indicador que no opera en far.na sustancial con otros in.:.:.:2·co 
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res para detenninar los r.i cor.iponentes principales, por lo cual con frecuen-

cía debe de ser rechazada y ser tratada independientemente, 

Al aplicar el método PCA a un conjunto de datos, se pueden obtener -

con relativa facilidad los ei¿envalores Ak, los eigenvectores <'.ki• la tasa 

de contribución, los cargos de factor, etc. Sin embargo, es erróneo pensar 

que estos resultados proporcionan explicaciones explícitas en el sentido co 

mun, o en el sentido de la técnica tradicional del análisis empresarial. 

J.a confusión de esta naturaleza se puede atribuí r en la mayoría de los ca--

sos. a las razones siguientes:* 

1) Por falta de conocimientos o de experiencias, no es posible eva--

luar los resultados con una propiedad. 

2) La combinación de los indicadores no es apta (por ejemplo tiene 

cierta tendencia hacia un fl<rico). 

3) Los componentes principales se expresan en ecuaciones del primer 

grado, sin embargo, no se forma un modelo con tal carácter. 

4) No es adecuado el conjunto muestral. 

En ccnsecuencia un analizador tiene necesidad de considerar a fondo 

los puntos siguientes, al aplicar el método PCA para un m<?j or aprovechamien-

to de las informaciones que proporciona el conjunto muestra~ y evidentemen-

te las posibilidades que ofrece el mismo r.iétodo. 

~s razones son tor.;adas de "Ta'lenryo-Kaiseki Ho" por T. Okuno, H. KtL11e 
y otros, publicado en Tokyo, 1982. P. 193 
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l. Con respecto a la elección del muestreo, no hay que olvidar :>u 

~portancia, aunque no es solamente en el caso <le aplicar el. PCA, sino para 

todos loo métodos de análisis. Apesar de que el resultado de una sola oca­

sion de someter los datos en el PCA sea como se hayo presupuesto, rt·'.: ne cesa 

riamente signifiq uc que sean los corr.ponentes principales aplicables para 

casos generales. Para garantizar la efectividad del aniilisis, será conve-­

niente cambiar algtn10s elementos r.e la muestra y confrontar los resultados 

para averiguar sí se expone alguna característica común en distintos resul­

tados. 

2 La selección <le las varíab les es i¡;:.1.:ij.mente importante, pues to 

que las variables que se tomaron para lu aplicación del PCA sí tienen incli_ 

nación hacia un cierto flanco, o si contienen alguna variable que no repre­

sente alguna característica común en el conjunto, no proporciona un result.!! 

do deseado. Para evitar tal efecto, no se debe de esperar que salga un re­

sultado meritorio por la primera vez que se aplique el PCA en un conjunto -

muestra!, i,ino repetir el método cambiando la co:nbinación de variables. En 

general, es recomendable utilizar las variables representativas en cuanto a 

las características del conjunto. Por otra parte, sí no es muy necesario, 

no hay que aplicar los datos cuyas distribuciones tienen torcimientos sust~ 

ciales. 

3. Transformaciái. de variables en algunos casos es necesario por la 

misma razón que el caso de aplicar la regresión lineal. Como los componen­

tes principales se expresan en ft.mcion de las ecuaciones lineales, debe de 

existir tal modelo. Para este propositu, en algunos casos, en lugar de so­

meter los datos "crudos" (o sea valores de los elementos del conjunto sin -

ser t?:"an.sformados), es conveniente anlicar alguna transformación adecuada -
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a los datos. Por eje:::plo si la distribución es asir.étrica, posiblemente sea 

acertado ejecutar la t rans fonn.:icio:i logi1rítmica a los valores de la misma va 

-:nejorar el r¿sultado. Sin embargo, es importante c!estacar que con frecuen--

cía es más ciifícil dar- significado al resultado d¿l análisis con las varia--

·oles transformadas, y ¡rnr lo tanto un analizador debe con ceder mayor atención 

para no caerse en la tra.-npa de juegos numéricos. 

Por otro lado, :o que sienpre un analizador debe de recordar, es la -

diferencia de usar una ;:;atriz a otra. Retornando lo anteriormente demostrado 

~e encuentran casos en los cuales el utilizar la matriz de varianza-covarian 

za o la de sumas de cuadrados y productos proporciona irejor resultado que la 

de correlación ~· viceversa. Y sin duda ya que estén elegidos los indicado--

res y sus formas de ap li cacion (con alguna transformad ón o no) , e 1 analiza-

dor debe de escoger una r.iatriz por la cual se inicia el método PCA. 

Lo Óptimo sería probar cada matriz de éstas, comparando los resulta--

-:los de una con otra, aunque por lo general dentro del análisis el'lpresarial -

es recomendable utilizar la matriz de correlación, por la razón de que el 

.:onjunto de los indicadores financieros es una mezcla de unidades de medida. 

4. También es ir::;:iortante inquirir la variación de los componentes 

principales sobre el transcurso del tiem?º• no solamente de un período. La -

indagación de esta variación de las etapas de contracción económica y de pro~ 

peri dad, nos puede ofrecer algunos conocimient('S nuevos. 

5. Como una posibilidad de obtener los resultados que co:icuerdan con 
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l;:is objetivos del an51ísis es combinar los componentes principales con alg.::! 

na variable. Si al¡;l'u1 factor import;:mt,, en el sentido del aniílísis puec:k' -

ser representado pot· una varL:ü:ik y ademfo; ésta no tiene una cot·n!laci<'.'a 

sustancLll con los componentes pri.ncipal.~s, c:ombin;:¡rlos es una manera posi-

bl~ de m~jorar rd aprovedrnnúcnto de los datos y del método. 

(nota l) Con rc>specto a est.::i propiedad, :·lorrison en su obra ("Multivaríate 

Statistical MethocLs") menciona solamente (en caso de utilizar la matriz de 

cuadrados y productos); "La varianza muestral de j-simo componente es t'.j, -

y por lo tanto la varianza total de 1 sis tema es 

.i'.1 + . . • + ·~ = t r 5 
11 

.-~ .. d~ las letras .i'.j corresponden a A. k en nuestro caso. Sin embargo, quizá 

sea conveniente esclarecer l.:i r.:izéín de este concepto. 

Los eígenvectorcs extraídos de una matriz pueden formar una matriz, 

conde cada colu.'lll1a de ésta es un eígenvector. Esto es: 

<' es lo n:ismo 

z =l.:x 

i'.12 ••••• llp ¡' 
.i'.22 ••••• Lzp 1 

v 0 1 
"-p2 ••••• '-pp ) 

Xl 

••• (J-63) 

••• (3-63)' 



Y por las definiciones si,;uienles: 

t Ckilk'i = o 
i = l 

(k H~') 

la matriz L ~s ortogonal 

. . . ~L= 1 
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••• (3-64) 

••• (J-65) 

.•. (3-66) 

Ahor<1 si correspondemos la muestra tle tamaño n a esta matriz, y para 

simplificar, suponemos que las nedias de Xi y z¡,_ son iguales a cero, se tic 

ne la relación siguiente: 

Z=t:X' ... (3-6 7) 

donde: 

/z11 z21 " .. Znl 

Z'"' 

~~p z2p • • • .Znp 

/x¡ 1 
X2[ 

····~l) 
X'= 

\,:lp • • • • X:1p x2p 

' ,., .. ·'n Además, .IS¡ 1 
J 

X'X s" . 
\s~1 sr2 ••• sPP J 

•.• (3-63) 
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A 
p 

r

A 1 o ••• 

o "2 . 

l~ 

o., 

••• (3-69) 'l:Z= (n-1) A '" (n-1) 

Var [z¡J "' \• Cov [\,•Z¡J =O (k '\' k') 

Por lo consiguiente 

A .. 'ZZI (n-1) = l!X'XL/ (n-1) "' l!VL , •• (3- iO) 

Lo que implica (3-70) es que se obtiene la matriz diagonal A. por la transfor 

mación ortogonal de la matriz S<oV,R>. De esta relación se puede demostrar: 

p 
tr cA>"' ~ \ .. tr < l!VL > 

k = 1 

.. tr <VU!> =- tr <V> r:U!= I > 

p 
.. 1:. v .. 

i = 1 l.l 
• •• (3-71) 

Por lo tanto si los eigenvalores se extraen de V, (3-56), y si se ex­

traen. deR, (3-56)' quedan demostrados. 

(nota 2) El denominador del cociente está demostrado en la primera -

propiedad y por la definicion de la varianza de x, sin embargo, con respec-

to al numerador, es posible que no quede muy clara la conversión de un mie.!!! 

b:.-o a otro. Y por lo tanto aquí trataremos de demostrar este punto. 
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Por la definición de covarianza de dos variables, se puede escribir: 

C.Ov [2k ,xJ 

como 

y ademas: 

- ~ zak 
~= 

n 

n - 1 

n 

X 
ap ~ .i;kº' X ., 

:Í: L U1 

L. <Lii. .. xa·• - ..!..L:E P.l. .• Xo·· )(xa. - x.) a. i' lu 1 n ¿ i' '"k µJ. l. l. 

n - l 

Li{~~i a i 
(x • - x.) 

Ul. 1 

n - 1 

donde 

.r.i .ek.. (xcc· - x.,) (xa.. - x.) 
., l. 1 l. l. l. 
]. 

Por lo consiguiente: 

z:i ¡ ., v .. , 
i' lti u 

n - l 

••• (3- 72) 

••• (3-42)' 

••• (3-73) 

••• (3-72)' 

••• (3- 74) 

••• (3-72)" 
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(nota 3) Si se extraen los eigenvalores de la matriz de correlación, por 

la relación (3- 70) 

A= L!RL + LAL: =-R ••• (3-75) 

Al expresar en forma explícita cada elemento de la diagonal de -

(3- 75) , tenemos: 

Y si se utiliza la matriz de varianza-covarianza, 

LAL: " V 

por lo tanto 

v .. 
ll. 

••• (3-62) 

.•• (3-62)' 

Para el caso de la matriz de cuadrados y productos, el resultado es 

malogamente s ... 
' 11 
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3) EV ALUACION 

Como se ha expuesto, los objetivos de aplicar el método PCA son 

principaL-r.ente extracción de Índices globales y fijación de una base co-­

rnún para la evaluación, Sin embargo, según el caso, difiere la :;:ianera de 

seleccionar el conjtmto muestra! y los índices. Por ejemplo, si se desea 

al-tener i.oos Índices globales y 1a base de evaluadún para todo el tipo -

de actividad de er.:presas, los Índices originales serán reducidos en los -

que no representa'"! diferencias entre las actividades y también el objeti­

vo del análisis será generalizado. En contraste, si la pretendencia es -

aplicar el ~todo especialmente a un conjunto de las empresas ¿,~ una cier 

ta actividad, sera mác; efectivo utilizar los índices financieros en los -

cuales se reflejan las características de esa actividad. La equiparación 

tiene varios niveles jerárquicos, los que se co:r.prenc!en por eje;;;p lo; toda 

la actividad económica -industria manufacturera- industria siderúrgica­

aceros especiales. Una comparación en un nivel superior significa neces.§_ 

riamente ciertas perdidas de detalles del nivel inferior e inversamente un 

estudio comparativo dentro de un nivel inferior trae como consecuencia el 

requerimiento de colocación desde un cierto nivel superior. De cualquier 

modo, no es posible cubrir todos los niveles de estudios con 1in¡; sola base 

de evaluación. 

Les objetivos de 12 aplicación del método PCA serán los que s0t1 

expuestos a continuación: 

i) C:valuación cuantitativa de gran cantidad de empresas con una mis 

ma base y clasificación de complexiones empresariales. 
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ii) Revisión mutua con la evaluación subjetiva o un estudio compar~ 

tivo en el sentido global. 

iii) Evaluación previa con el fin de encontrar problemática o para -

obtener agarradero para un análisis de mayor minuciosidad. 

iv) Prep.:uación de datos con el fin de un a.1álisis estadístico con 

eficiencía. 

·Para cualquiera de estos casos, el analizador debe de tener siemprn 

vigente la atención a los puntos de consideraciiÍn i'.lllterionnen te mencionado 

con el objeto de realizar un i'.lllálisis efectivo y persuasivo. 

Al realizar tma evaluación, realizar los valores obtenidos por medio 

de los componentes principales sin modificarlos es considerablemente confu-

so. Por consiguiente, es recomendable tr;msformar estoq valores zo(Y. - - -

t>(.= 1,2, •.• n y k ~ 1,2, ••. m donde m~ p) en las puntuaciones con el oh-

jeto de esclarecer las diferencias existentes entre las empresas y facili--

tar la evaluación, como se indica en la Gráfica 3-8. 

GRAFICA 3-8 

/ 
µ-3.6ó./ 

/ 

/ 
/ 

/ 

\ 
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Esta gráfica índíca que el intervalo de µ - 3.6.:r a ¡1 + 3.6J ce unn 

distribución está dividido en nueve partes iguales, y según la parte a la -

cual le corresponda un valor, se le .::isigna el punto respectivo, y así codas 

las empresas tendrán puntunciones de O a 10. Sin embargo, este método no -

es el definitivo y depcndie'1<lo de la política de evaluación o de la forma -

de distribución, puede averiarse. Otro ejemplo es dividir el interv;il.o de 

\J - 3.60 a ).l + 3.0a en 11 partes iguales y asignar los puntos de O ci 10. 

En este Último, es posible que alguna empresa exceda de \J + 3.0o ó ¡.; - 3. OJ, 

empero en tal caso, se le puede asignar 10 ó O respectivamente. 

De cualquier modo, ya teniendo las puntuaciones según los cor::ponen-

tes, se puede obtener puntuación global multiplicando cada una de ellas con 

pes J de ponderación y sumando estos productos. Verbigracia, si z 1 se cansí-

dera como indicador principal de la capacidad ganancial, z2 y z
3 

representan 

en mayor parte la magnitud de la empresa y z4 indica el crecimiento; por otrc 

lado se decide como política de evaluación global que se concibe 60% a la ca-

pacidad ganancial, 20;, y 207. a la magnitud de la empresa y al crecimiento res 

pectivamente. Pues la puntuación global se obtiene por medio de: 

.•• ( 3- 76) 

donde ~es la puntuación tipificada, la cual se obtiene por medio de (3-77), 

(3-77}', (3-77)" según la matriz que se utilice. 

DenomínareIJos el coeficiente de correlación entre 2k ,xi como ªik, y 

utilizando este símbolo: 

p p 

i~l ªik XCÜ 
>.k . 2:1 kki xct.i 

~ 
l " 

\: \ ••. (3- 77) 



110 

Como se indica x 1 que es el valor tipificado de x., (3-68) es ap.li_·. 
1 1 

::able al caso ele la matriz de correlaci(m y la varL.mza de esta re1acion -

t!'S: p 
Ak 

i ~l 
-t'. X 1. \.\ ki ;u 

Var [\]= Var [ ]= ••• (3-78) 

'\ \ 2 

ful rrúsmo modo, se puede obtener 7'k tipificada utilizando e.l coefi­

ciente de correlación (cargo del factor), ªik para los casos de las matri-

=es de s1.m1as de cuadrados y productos y de varianza-covarianz a, 

p p 

J\ i ~ l ~i x:ti L ªikxC!i 5 i 

\ 
i = l 

\ \ 
••. (matriz de varianza-covarianza) ... (3-77)' 

... (caso de la matriz de sumas de cuadrados y productos) •.• (3-77)" 

Aunque con las puntuciones por los componentes principales, se po--

dría captar algi.nas diferenci<·.s relativas entre las empresas, frecuentemente 

no se puede· dar el significado explÍcito a cada componente principal, puest0 

que un componente principal se obtiene por medio de la suraa de las variables 

originales r.iultiplicadas con ponderacion. Un ejemplo es que se obtiene un -

:omponente principal cuyos cargos de factor con respecto a x1 y x2 son altos 

:r por lo tanto se puede decir que este componente es un indicador sintetiza-
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y con respecto a x3 y x4, los cargos de factor son relativamente re­

ducidos, sin embargo no tan reducidos como para ignorarlos. Por otro lado, 

z1 tiene cargos de factor con x3 y x4 relativmnente altos y con x1 y xz W1 

tanto bajos. Aquí, todo lo que se puede describir es que z1 representa lo 

que representan x¡ y xz en grandes rasgos y z2 tiende a representar x3 y x4• 

A pesar de que es sencillo y claro expresar lllla evaluación empresa-­

ria! en. una puntuación global, esto omite las explicaciones de por que se -

ha dado esa puntuación. Dentro de la práctica del análisis de empresas, 

evaluar con diferentes puntos de vista con respecto a la capacidad ganan--­

cial, estabilidad, magnitud de la empresa, etc., tiene mayor aceptación. 

Para separar los factores que determinan lll1 componente principal, es 

considerablemente útil efectuar la rotación de ejes de factor. 

La rotación de los ejes de factor es una técnica utilizada dentro del 

análisis de factor y tiene utilidad para esclarecer el significado de cada 

factor común (en el caso del análisis de componente principal, es el compo-­

nente principal). Dado que el método PCA es también uno de los métodos que 

comprenden dentro del análisis de factor (aunque es peculiar por la razón de 

que dentro del método PCA no se suponen los factores especiales), se puede -

aplicar es ta técnica. 

La rotación de los ejes se realiza como cambio de la base donde se -

encuentran n plllltos manteniendo las e posiciones relativas de los mismos (gr_! 

fica 3-9). 
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GRAFICA 3-9 

t 

f1 

a) Antes de rotación b) fuspue11 d,~ rotación 

La gráfica 3-9 muestra un caso de rotaci'én ortogonal por oedio de la 

matriz rotatoria antes señalada, y como se puede observar, los puntos que -

se ubicabim en el primer cuadrante 1egistran mayor cuantía en f¡ y menor en 

f.z. Desarrollando este, hasta podemos decir que no necesariamente debe de 

ser ortogonal la rotacien que se va a efectuar. Si esta transfomaci6n siE 

ve para a~recentar unos valores y decrecer los otros de los mismos puntos, 

en la may•n1a de los cnsoo la rotación oblicua es ele mayor efectividad como 

se aprecia en la grafir.a 3-10. 
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GRA F1 CA. 3-10 

Si sólo existen 2 componentes principales, se puede efectuar esta 

rotación manualm;!nte, que ya sea ortogonal u oblicua, puesto que los pun-

tos que representan los cargos de factor se distribuyen en un plano, como 

los ejemplos gráficos que se observan en la gráfica 3-9, y la gráfica 3-10. 

Sin embargo, cuando los componentes son más de 2, se requiere de un 

método por nedio del cual se puede realizar la rotación de los ejes. E:;:is-

ten diversos métodos para efectuar estas rotaciones, y en la práctica, se -

sugiero probar varios de éstos para escoger el que proporcione nuevos car--

gos de factor los cuales hacen que la interpretación de los componentes sea 

más clara. A pesar de ello, se expondrá en este texto solamente el raétodo 

Vari-raax i:orool (~formal Vari-max ~!ethod), el cual se utiliza más comunmente. 
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El argumento del método Vart-::ia.-: Normal es separar en la ni!dida -

más posible los car¡;os ,fo factor cerc;:i."los a J ó -1, y los cercanos a O, -

por cada columna de la matriz de lo;; cargos lle factor después de la rota-

cion 

( bll b12 b 1::: ' \ 

b21 b22 b2o \ 
1 

1 

1 ª"' \ 
1 ! ••• (3-79) 

'· bpl bp2 b ) p::i. 

donde b ik se obtiene como cocienti! de la raíz cu ad rada de 1 cargo de fa et or 

entre la tasa de contribución: 

b.k = ª-k/ .¡v; (i "' 1,2 , •.• ,p; k 
l. l. l. 

1,2 ,.· .• ,m) ... (3-80) 

y después encontrar la matriz ortogonal que maximice la suma de cuadrados 

2 
de bik po.r cada columna. 

m 
Q i:. 

k"' l 

1 
p 

r n . ¿_ 
l i = 1 

p 
••• (3-81) 

para realizar la rotación ortogonal y obtener la nueva matriz de cargos de 

factor 8: 

B= AT ... (3-82) 

Donde A es la matriz de cargos ce factor (aik). 

El procedimiento concret·o es como sigue: 
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i) Una ·.e: calculados los c;:irgos de factor ponderados por 1/ -J7i, 
,;e detennina c·j :,_,..~ulo t donde -

-:i:. 

4 

te computo: 

t ¡¡n 
-1 5 - 2 _ .. q/p 

t.= 
l. 

~ '} .. "{ - (ce - 5-) /p 

.ion de: 

Cl = ~ (bik *' bir) (bik - b. ) 
i 

ir 

2E 
i 

4 ~ 
i 

b .. b. :,: ir 

(b~·- + b. )(b. - b.) b.kb. _,,_ ir l.it 1 r i. l. r 

lt 
4 

por medio del siguieE_ 

... (3-83) 

• •. (3-84) 

Es im¡;cr:.ante dilucidar que este computo se realiza seleccionando dos 

componentes, ~'en otras palabras, sobre dos columnas r y k de la matriz 

obtenida por ,.i-SJ). 

ii) ReG.l:;:ar la rotación de dos columnas 

, sent 
\ 

-sen t ) 

cost .•• CJ-ss > (b, ' b ) 
r: r 

( cost 

' 

Un ci.::lo <le rotaciones consta de m(m-1)/2 veces de esta rotación, ya 

que este valor es la coll'hinación de 2 en m. Y después de .C. ciclos de estas 
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rotaciones, si cumple IQ.t-l - Qf.(< 10-
6

, indica que tiene convergencia y 

se detiene el computo. 

iii) Despu~s de realizar todas estas rotaciones, se regresn cada v:i-

lor de bki. 

bik"' bik ~ (i" 1,2,.. ,p; k = 1,2, .•• ,m) •.• (3-86) 

iv) Calcular la matriz rotatoria (o x m) por medio de la siguiente 

fórmula: 

T 
-1 -1 -1 

<P.V A> ~V B 
••• (3-87) 

Utilizando los cargos de factor obtenidos de esta rotación, se pue-

den c:ücular las nuevas pimtuaciones de componen tes, las cuales se llaman 

puntuaciones de factor. 

F XA ••• ( 3- 88) 

Donde A equivale a B del ejemplo del método Var-max :formal y X es -

la matriz de los datos originales tipificacos. 

Sin embargo, en contras te de las ;iun tuaciones de los componentes, -

las puntuaciones obtenidas de esta forma adquieren correlaciones entre sí, 

y para evitar ello, en lugar de utilizar la matriz){)' la A, es recomenda­

ble transformar la matriz Z que es la matriz de los componentes principales 

tipificados con la matriz ortogonal (notil), Y de esta manera, la rela---

cifu ( 3- 88) se convierte en ( 3- 88)'. 

ZT 
• •• (J-88)' 
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Con las puntuaciones c;ilculadas en esta forma, se pueden obtener -

las puntuaciones globales con base en F. 

• .. (3-89) 

donde wi es la ponderación es tablee.ida según l.:i política <le evaluación y 

m 
L wi = l. Y para que esta puntuación global sea de escala de O a 10, 

í =l 
se utiliza el método de conversion mencionado anteriormente. 

Además de clasificar por la puntuación global, las plllltuaciones Fk 

sirven para demostrar las complexiones empresariales en la forma visual -

(gráfica 3-11), ya que es necesario con suma frecuencia, aparte de dar a -

conocer la puntuacion global, proporcionar la razón por la cual resulta la 

puntuación global. 

Como se puede apreciar en la gráfica, cada eje que se traza del ce.!!. 

tro a la esquina mide un concepto a escala de O a 10, y uniendo los puntos 

de puituaciones se obtiene un pentágono que representará la complexión ele 

la empresa, y obviamente la empresa representada en un pentágono de super-

fice mayor, tendrá una complexión superior (la Óptima sería obtener 10 PI.!!. 

tos en todos los conceptos y así'. tendrá el mismo pentágono que el exterior) 

y viceversa. 

Cabe destacar aquí que la visualización de la complexión empresa--

rial no necesariamente debe de ser pentagonal. La gráfica 3-11 :~.uestra -

sencillamente tm e_icmplo que po(!ría ser, empeco si verbigracia se toman -

en consideración seis componentes principales y las puntuaciones de Fk c~ 

rresponciientes a esos componentes, la visualizaci(m será hc>:agonal, y - -
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F5 
Magnitud de 
la empresa 

F4 
Eficiencia 
del capital 
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F¡ 

Capacidad ganancial 
-" , .. ' ..... 

' F2 
_,).17' Estructura financiera 

F3 
Crecimiento 

\ 

\\ 
\ puntuación 10 

·,,, puntuación 5 

--. puntuación O 

también depende de la política de evaluación que determina loo conceptos en 

los cuales de deben de analizar las puntuaciones. Otro aspecto importan te 

es que de igual manera, se puede .obtener este tipo de visualización utili--

zando las puntuaciones de los co.11ponen tes principales , o en otra expresión, 

sin aplicar la transfornacion rotatori<J, lo cual podría con<iucir a un resul 

tado un tanto dl.femnte. Aún ello, por la razón de que la t<?.ndencia de re-

flejar la situación financiera debe de ser la misma, el a11alizador puede 

elegir la forma que tenga más persuasiva. Probablemente sea un tanto obvio 
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sin embargo, sería conveniente esclarecer que si el nnalizador elige una 

de eslas dos alternativas par.:i adquirir la puntuación í'lobal y la visu.:i-

lización debe de ser la misma para otras empresas, también con el fin de 

mantener la propiedad <:omparativa que concil~rne a toda~ las empresas. 

(nota) El libro de T. Okuno y otros "Tahenryo-Kaiseki-llo" demt.Estrn la -

manera en la cual el producto de la matriz de datos originales multipli-

c;ado por la matriz de los cargos de factor después de la transformación 

rotatoria, llega a tener corre lacion, en e 1 caso de iniciar con la matriz 

de correlación. Aquí citaremos su demostración en for'lla sintetizada y -

posteriormente averiguaremos para los casos en los cuales se utilizan las 

matrices de var~anza-covarianza y de sumas de cuadrados y productos. 

A) Caso de la matriz de correlación. 

Si la matriz X es de los datos tipificados, entonces la matriz de 

corre lacion se expresa como R " X' X / (n-1). Se toman los m eigenvalores 

en el orden descendente y sus respectivos eigenvectores se expresan en la 

siguiente forma. 

\ 
' 

/\ 1. l 
mxm / pxm 

Si expresamos la transformación rotatoria por medio de 1 método 

Vari-max Normal, en la matriz ortogonal T, la matriz de los cargos de fac 

tor se expresa: 

AT .. •(a) 
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donde 

••• (b) 

entonces, la matriz de las puntuaciones de factor Fo se obtiene: 

fo .. XA ... (ci 

por la definición del cargo de factor (3-59)". Y su matriz de varianza-

covarianza es: 

••• (d) 

Z:Z = (n-1)/\ (por la definición de 1a varianza-covarianza de -

los componentes principales). Y obviamente la eiqnesion ( d) nos muestra 

que sí tiene varianza, a su vez implica la presencia de correlación. Sin 

embargo, si aplicarnos la transformación ortogonal Ta los componentes ti-

- - -':! -1 
pificados Z, como Z =ZA = XAA (por la definición de z (3-?i), se 

obtiene la matriz de ptmtuaciones de factor F1: 

f, - -7 
1 = ZT = ZA T ... <e) 

por lo tanto su matriz de vari<mza-covarianza resulta: 

_L_F'F 
n-1 

l -1:; -~ 

= --T'l\ 'ZZA T 
n-1 

TA T = T'T = 1 ••• (f) 

donde no contiene cava rían za, y por consi guíen t¿ las puntuaciones de factor 

adquiridas de esta forn1a se pueden sumar si:"! problema de suma reiterativa 

de infonnación ya que sea sin pooderaciéin o con ponderación. 

B) Caso de la matriz de varianza-covarianza. 
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Cuando el análisis parte de la matriz de varianza-covari<:mza, la 

matriz Z se expresa: 

donde S es la rJatriz diagonal de la desviacio11 estiindar: 
t 

s. 
l. 

o 

1~.. o 1 
\, .Jv~,! 

• •• (a) 

••• (b) 

utilizando la relacifo (a) podemos expresar la matriz de las puntuaciones 

de factor f¡j, como sigue: 

xA = XAT =- Z~ S~T ••• (e) 

y su matriz de variarrza-covarianza resulta como: 

1 l -1 1 L -1 -2 
-F' F = -rs /\. 1 Z' Z/\2 s T = T'S A2T 
n-1 O O n-1 t t t ... (d) 

efectivamente con covarianza. En cambio si calculamos las puntuaciones de 

factor como sigue: 

zr ... (e) 

su matriz de vat·ianza-covariariza es: 

-
1 
-F~fi ~ - 1-T'Z'ZT = T'IT = 1 

n-1 n-1 ... (f) 

y así queda dernostrndo de qm en el caso de utilizar la matriz de varianza-

covarianza, también las puntuaciones de factor computadas de esta m<Ulera, -

carecen de carrelació:i. 

C) C~.so de la matriz de s urnas de cuadrados y productos. 



122 

Análogamente cuando el análisis parte de la matriz de sumas de cua-

drados y productos, se pue!den establecer las siguientes relaciones: 

~ 1 ~ 
L "' (n-1) X st A /\ = ( ./ñ-i) z A 

(por la definí ci6n de z ( 3- 77) ") 

:. Fo 

••• (a) 

••• (b) 

:. la matriz de varianza-covarianza de estas puntuaciones de factor: 

1 Po Fa 1 rs~
1 J..2 Z'_1_ z ~ s:1r 

n-1 n-1 n-1 n-1 

1 T'K s-2 T 
--2 t ... (c) 
(n-1) 

Y así, (c) demuestra la existencia de la covarianza, Por otro lado, si ad 

quirimos la matriz de las puntuaciones de factor transformando la Z: . 
- -~ F =ZT = < ..Jn-l)Z/\ T ... (d) 

1 

Al obtener la matriz de varianza-covarianza de estas puntuaciones: 

-~ 
T' /\ z ( vn-1) 

-12 
< M> Z A T 

n-1 n-:l 

.. T' A~ A i\12 T = T' Aº 1 = r 1 T = 1 
••• (e) 

lo cual demuestra que tampoco en el caso de utilizar la matriz de sumas de 

cua:lrados y productos. las puntuaciones de factor conservan correlaciones. 
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CAPITUI..O 4 

APLlw\CION EN LAS DrPRESAS HEXICA."lAS 

En este capítulo, se trata de la aplicación de los métodos estudia­

dos en los capítulos anteriores en cuanto a la programación en computado-­

ras" utilizando los datos reales de 45 empresas mexicanas, con el propósi­

to de es clarecer algunos conceptos señalados anterionnente, y que este ca­

pítulo sirva de ejemplo para aquellos que tengan interés en diseñar algu-­

nos programas de computadoras electrónicas para aplicar estos métodos. 

Sin embargo, sería conveniente aclarar que estos programas posterig 

mente presentados, definitivamente no pueden igualr con los elaborados por 

las personas que se dedican a la programación y por esta razón, éstos deben 

ser, no como ejemplo de "buenos programas" sino como "ejemplo sencillo". 

o simplemente que sirvan como "agarradera" para aquellos principiantes en -

la programación y que tienen interés en aplicar estos métodos. 

Por otra parte, cabe señalar que normalmente la muestra debe de ser 

del tamaño de mas de 100, o si se puede aún mayor de 200 empresas para un -

caso de estudio serio, y tanbién el número de los indicadores sera mayor de 

10; lo que no se puede esperar en este texto por varias limitaciones (la ma 

yor limitación ha sido fuente de datos, ya que no hay suficiente publicación 

sobre este tipo de datos empresariales). 

Para est~ _ ejernp lo de ap li cacíon, se tomaron sólo 45 empres as de la a_s 

tividad manufacturera representadas en 7 indicadores, lo cual indica que la 

mat.riz de datos originales es el orden de 45 x 7. 
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Estos datos est5n mostrados en la Tabla 4-1. Las 7 varióblP.s son: 

:<
1

: Tasa de utilidad sobre la venta = 
utilidad neta 

X lQQ 

ventas ne t<JS 

:<
2

: Tasa de utilidad sobre el capital contable = 

utilidad neta+ participación a los tr,1lJ¡:¡jadores en las utílidades x 
100 

Capital Cont:JbJe 

x3: Razón del capital propio 
capital propio 

capital (activo total) 

:<4: Razón de activo fijo al valor neto: 
activo fijo 

capital propio 

K5: Indice .de solvencia= 
activo circulante 

pasivo circulante 

x
6

: Tasa de crecimiento del capital contable 

X 100 

X lQQ 

X JOQ 

(5J capital contable (80)/capital contable (75) - 1) x 100 

x
7
: El capital total (activo total) log(activo total) 

Estos cálculos de los indicadores fueron efectuados utilizando como 

fuente, "I:iforrnación Financiera de Empresas Mexicanas 1975/80" de la Secre-

taría de Programación y Presupuesto editado en 1982 en la ciudad de Ncxico. 

Todos lo:: datos que se utilizaron son del año 1980, excepto x6 que es la com 

binación ee los de 1975 y los de 1980. 

C:in respecto a la tasa de crecimiento, la idea inicial era obtener la 

tasa de crecimiento de la utilidad. sin embargo, por la razón de que existen 

algmas e¡¡¡presas que registréll1 utilidades con sigrlJ negativo en el ejercicio 

de 19 75 o en el caso de 80, no fue posible calcular la tasa promedio de ere-

cimiento. 



TASA DE 
TABLA 4-1: LOS DATOS DE 45 ENPRESAS RAZ~ DE CRECIMIENTO 

TASA DE UTILIDAD TASA DE UTILIDAD CAPrTAL RAZ (l\l' DE ACTIVO I,DIC!:: DE DEL CAPITAL 
SOBRE LA VE.'lTA SOBRE EL CAPITAL PRorro FIJO AL VALOR SOL\'L~CIA 00:-l'TABU: EL CAPITAL 

N~ N o M B R E (xl) CmTABLE (x2) (xJ¿ NETO (x4) (x5) (x6) TOTAL ~x7) 

l Eaton. Manufacturera, S.A. B. 8 26.0 44.3 81. 4 180. 3 55.6 9.35 
2 Spicer, S.A. 10.1 24. l 43. 7 124.5 141. 2 5 7. 2 9. 79 
3 Trans::ri.siones y Equipos Meciinicos,s. A. 9.1 15. 3 57. 4 93.8 158. 1 55.9 9.78 
4 }!atores y Refacciones, S.A. 7.4 17. 3 52.7 68. 4 242.9 39. 3 9. 19 
5 Anderson Clayton Co •• S. A. 3. 8 30.8 40 .6 24.0 164. 8 6. 8 ·9,44 
6 Cervecería l'toctezuma, S.A. 7. 3 13.8 46. 4 137.1 91. 4 49.0 10. 11 
7 BacardÍ y Compañía, S.A. 7.9 23.0 61.8 16.5 232. 7 3.6 B. 85 
8 Hartell de Héxico, S.A. 10.9 12. 7 66.6 66.8 184. 4 37. 7 9.01 
9 Cigarros La Ta!:lacalera, S.A. l. 3 2.9 52. 7 71. 8 182.0 34. 6 9. 3 7 

10 rabricas de Papel Loreto 8.2 18. 2 55. 6 67.1 170.0 21.0 9.12 
11 Celulosa c!e Chihuahua, S.A. 7.2 8.2 64.0 103. 7 417. 8 18. 8 9. 39 
12 Cía. Industrial Sar> Cristóbal, S.A. 10. 7 10.4 68.2 104. l 171. 2 59.5 9. 75 
13 Cementos Apasco, S. A. 19.2 15. 8 51.9 165.2 49.6 76. 1 9. 86 
14 Ladrillera Honterrey, S.A. 7 .3 8. l 61.0 119 .9 106. 7 46. 3 9.12 
15 Cementos Tolteca, S.A. B.O 7. 7 5 7.0 150.6 116.0 13.9 9.86 
16 Vidriara Hontcrrey, S. A. 7.2 14. 7 53. 4 122. 7 179. 9 33.4 9.47 
17 Vidrio Plano, S.A. 9.6 13.6 64.6 87. 4 162. 8 29.7 8.98 
18 As bes toa de He:x:i co, s. A. 4.5 5.8 79 .o 91.0 142.2 30.3 9.05 
19 Teleindustria Erlcsson, S.A. '4. 6 11. 8 45. 4 91. 8 152.0 33. 3 9.43 
20 Industria de Telecomunicación, S.A. 7. 7 25.0 48.6 62.3· 165. 2 47.5 9.28 
21 le~, S.A. l. 8 3. 3 53. 4 80. l 159.6 37. J 9.53 
22 General Electric de Hexico~ S.A. 5.3 12.2 55. 8 83.0 . 126. 9 38. l 9.61 
23 Ge~crnl Popo, S.A. 5.5 46.5 22. 8 137.3 157. 8 11. 6 9.14 
24 Editorial Diana, S.A. 14. 9 18.0 59. 7 33.2 170. s 38.8 8.52 
25 Alu:::inic , S. A. 13.2 18. 8 81. 5 58.2 292.3 31.0 9.23 
26 Industria ~acobre, S.A. 9.5 21.9 49. 2 102.0 159. a 114. 9 9. 72 
27 Reynolds Aluminio, S.A. 7.4 23.8 46. 3 61.9 153. l 30.9 8. 91 
28 Fundidora de Mont:errey, ·s.A. l. 4 1.0 47. 8 138.0 279.2 40. 4 10. 38 
29 Tubos de Ac-::ro de México, S.A. 11. 5 10. 7 69. 4 88.0 230.5 60.5 10.03 
30 Tubacero, S. A. 5.8 21. l 31. 3 100. 7 172.2 32. 3 9.68 
31 Altos Hornos de !!exi co, s .A. 4.0 2.9 50. 8 137. 7 185. 4 56.3 !O. 73 
32 Industria fünera de México, S.A. 2.0 33.4 35. i 151. 4 245. l 18.2 9.97 
33 Industrias Peñoles, S.A. 13.6 52.6 40. 4 120. 7 56.9 35. 8 10.20 
34 Minería Frisco, S.A. 29.7 22. 7 78. 4 5 7. 3 275.5 46.6 9.57 
35 Cía, Minera Autlan, S.A. - 2.9 - 8. 7 14. 3 410. 7 98.5 28.9 9. 79 
36 Cía. Minera de Cananea, S.A. - 6.2 -19.5 . 17~ o 456.2 111. 1 3. 8 9.79 
37 Min 39 de San Luis , S. A. 34.8 37.3 72. 4 56.0 222.2 76. 1 9.20 
38 Industrias'Resistol, S.A. 7. 7 16.0 33. 8 106. 3 156.9 43. 4 9.84 
39 Unían Cnrbide •'!exicana, S.A. 9.8 34.7 35. l 147. 1 141. 5 22.9 9~58 
40 Ce lanese Mexicana, S. A. 9.4 11. 4 60.0 118.6 202.9 36. 3 10.22 
41 Cydsa, S.A. 8. 7 11.0 47. 2 150.5 . 193.5 20.2 10.21 

. 42 ;~egro:nex • S.,\, 9.4 15,6 53. 4 139. 3 151. 4 42. l 9.37 
.. , ,_. 

43 Petrocel, S.A. 13.8 12. 1 65. 2 123. 3 i7. 7 44;5 9.63 t~ 

44 Cannon !-Iills, S.A. 12.2 32.5 41. 8 9 7.0 150, 1 32.6 9.1)8 
l.Jl 

45 · PÚri.tan, S.A. 21.5 41,Q 75. 3 11. 3 642.5 33,2 8.H 
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1 ANALISIS DE LA DISTANCIA CUADRADA DE HAHALA.'WBIS 

Los datos presentados en la Tabla 4-1 fue ron sometidos al análisis 

de distancias cuadradas de Mahalanobis cuyo programa se muestra en el prE_ 

grama 1-1, utiliz..mdo la fórmula: 

D2 = ~ ~IJij (x. - µ.) (x. - JL) 
i j l l. J J 

••• (J-1) 

La cual se expresa como sigue, utilizando los símbolos de la algebra matri 

cial: 

D2 "' (x - Jl)' y-1 (x - J.l) ••• (1-1) 1 

Es te programa, aparte de obtener n2
, calcula también la matriz de -

sumas de cuadrados y productos S y la ;natriz de varianza-covarianza V, 

puesto que estas son necesarias para el cómputo de D2• 

Por otra parte, también cabe mencionar que en este programa utiliza 

un subprograma del paquete de Il!SL, el cual esta a disposición de los estu-

diantes universitarios en el Programa Universitario de c"omputo. 

El resultado del programa se muestra en el Programa 1-2. Como se ob--

serva, estos resultados es tan expresados con FOR.\IAT (1PE15. 7), salvo las me-

clias de x. 

Con respecto a li>s matrices de varianza-covarianza y de sumas de cuadr_!! 

dos y productos, se observa que la mayoría de los datos encierra la corre la-
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ll'Hf.' '3.3.32C llllll<SOH, C~/17/211 (4:59 F" 

L~/r!~11~(!1/Cl.!P R,,r.l/DEll'Ai'.Cl.lNCiEI~ Ct\ t' SP: 
= = .:.: : .: = = ~ = = = ::: = = = = :. = = = =· = - - -= = = : = = = = = - - - - - = - - = 

e CASO DE LAS r~r-~r~r~ ~f)f(J~AS ~ 
e LA DISTA~CIA CLAC~Prft CE ~f~ALA~C8IS 

Cl'F~~Ir~ ) (4~, 7), f (7! 7), )~Et (7), s~,) (7), V C7, 7), \INV 
1<7, 7), ~~PREA <75l, Ol (45) 

C LECTUPA Of ) 
REAt es, /) (()(!, J), J = 1, 7), 1 = ,, 45) 

CC2:Cí15:1 Tf lfE LCC~llC~ FCR EXfEFTIO~.Cl ~CTIC~ ON THE 1/0 ST>TEMENT 'l 
re 1C r = 1, 7 

1C ~un· cr> = e.e 
e CALCt;LO ~f ~rtIAS 

r.o ~r J = 1, 1 
ce ¡:e J = i, 45 
sun CJ> = s1.;n <Jl + > CI, J> 
)l'~ft (J): ~un (JI I 4S 

20 CO~'THt;( 

3C CC~lJl.l; 
rr H 1 = 1, 7 
t'C l.[ J = 1 7 
sn,J>=E.c 

40 C0~1HL'f 
e Ci!Ul'L\ n IP 1'J~lf.Jl tf CIHf.trCS y FRCCUCHS. 

or. 1C 1< = 1, 7 
OC lf L :: 1, 7 
DO ~C I" = 1, 45 
se~. L) = S<I<, ll .. oc~ .. k) - H~OCIC)). 00, L) - )l~EDCL)) 

se rnTPUE 
tC Cí:~lHl:E 
7C COlPLE e C~TE~crc~ OE lft ~ATRlZ tE \t~I~~ZA_CCvA~IA~2A 

!'IC c;r r = 1 < 
or H L = i; 7 
\t(], l) =~U, Ll I 1.4 

ec CC~THL'f 
r,o ccunuF 

l..RJil ((;, 1(1C)(P.rr1 (!), 1 =1, 7) 

1CC rcqncH1( 1), ·~F.rJI~ r.f )!::•, 7(F1C.~), /) 
kP!lf(ft 1.Cl ((~(J, ~)t ~ =1, 7)~ J =1, 7) 
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•;ic-:1 positiv'-1, aunque:':, registr::i covarianza negativa con todas otras varia 

ble<> ~Jenos con x7. Es razonnble acerca Je la x4, por la razón di;, '¡ue es un 

int!ic~idor qtw 1~i.entras se:i inferior-, implica que la empresa se ""ncuentra en 

mejor situación. Lo que rh' se puede explicar e~; lo que concicnic a la ulti_ 

ina •.•ariable x7, ya que ésta refleja l:i magnituJ de la empres¡:¡:: por lo tan-

to supuestamente mientras que sea :;;ás gr~mde ésta, debe de estar mejor la -

empresa, empero nos deja ver una correlación negativa con iq, ¡:2, x3 y x5 1 

de t:al modo que h.o:sta hace sospechar a uno que en México, las er:iprer;as con 

:nenes capital posible, llegan a tener la tasa de utilidad exuberante. 

Con el resultado de dista'1cias cuadradas de Mah<:1lanobis de 45 empresas 

mostrado en esta manera, no es muy claro para calificar las empresas, y por 

consecuente, en la Tabla 4-2, se aprecLm las clasificaciones y por otra par-

te la visualización de la distribución es como se señala en la gráfica 4-1. 

El límite de significancia al cual rebase el valor de n2 
con la prob.!! 

, 
bilidad de 0.05 se puede considerar como )(.'", cunndo el tamaño de la :nuestra 

es s uficienterrente grande. Sin eclJ¡:¡rgo, en este ejemplo que esta.-:ios tratan-

do, corno es de un ta:naño reducido, se utiliza la estimación de Fo.05/n para 

ob te:Jer e 1 lír.ü te do. 

Fo.05/n (p,n-p-1) 
2 

9P + u0.05/n 

Ret amando la re ladón (1-4) que apare ce en e 1 capítulo 1: 

do "' 
FQ.05/n 

n(n-p-1) + np <o.OS/n 

•.• ( 4-1) 

••• (l-4) 
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TABLA 4-2 

Nº .-
D2 EHPRESAS (;,;.S) ( fre cuen ci. a) 

0-2 16, 22, 26 1 38, 42 5 

2-4 2 ' 3 • 4 • ó • 8' 10 ' l 7 • 19 '2 o , 2 1 '2 7. 40 , 4 4 13 

4-6 1, 9, 12, 14, 29. 39' 43 7 

6-8 7, 15' 25, 30, 41 5 

8-10 5, 11, 13, 24, 28, 31, 37 7 

10-12 23 1 

12-14 o 

14-16 18, 33, 34, 37 4 

16-18 35 l 

18-20 o 
' 

20-22 o 

22-L4 36 1 

24-26 o 

26-28 45 l 

T O T A L 4J 
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Utilizando estas dos fórniulas, establecemos el límite de 5/; para -

nuestro caso: 

Fo.OS/n (7 ,37) 
2 

9 X 7 

do "' 

~ 3. 466 72 

44
2 

X 7 X 3. 466 72 

+ J.06 X ;· Z 
. 9 X 7 

17.0405 
45 X J7 + 45 X 7 X 3. 466 72 

p 
J 

2 
Al comparar J.os valores de D de 45 empresas con 17.04, se puede -

averiguar cuáles son las anormales. Efecti varen te aparecen en la Tabla 4-2 

dos empresas que registran valores superiores a ést:e, que son Cía. Minera 

de Cananea, S.A. y Píiritan, S.A. 

Kun siendo inferior el valor que. registra la empresa N.e 35. es una ci-

fra muy próxima a do y también se podría sospechar de su situación financiera. 

Con respecto a estas dos empresas; ;~2. 35 y 36, se podría afirmar que sus esta 

dos financieros son críticos, ya que son las dos únicas empresas que registran 

utilidades con signo negativo y muestran altas razones de activos fijos al -

valor neto. En contraste, la empresa N2. 45 (Púritan) obtiene un valor de D
2 

exo:i:bitado por su alta tasa de utilidad, baja razón de activo fijo al valor -

neto y excelente índice de solvencia, y por todo esto, no se considera como -

ur.a empresa deteriorada, sino al contrario, se considera que se encuentra en 

una condición extraordinaria en el sentido financiero. 

Sería conveniente recordar que la distancia cuadrada de :Jahalanobis es 

ur,a estadística que refleja que tan alejado está u., elemento del centro de gra 
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vedad d.::ntro de un crojw1to. Y por lo const:!cucnlc, hay tres posibilidades 

de que t...ria muestra r<;gistre cu:isider.:iblemente grande de esta estadística, 

las cuales son: 

l) Cuando el ele11e¡¡to es e':traordinariamente superior a o::ros. 

2) El caso contrario de 1), es decir, cuando una está inferior en una 

forma desrresurada. 

J) Cuando el espécimen concibe desequilibrio entre algur.as variables 

entre las cuale:> e:dsten correlaciones. 

GRAFICA 4-2 

• 

! 
1 

)( 
2 
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Digamos que se tratan sólo ::. vari aiiles (gráfica l1-'.2) y éstas tienen 

una correlación positiva. Aden11s S'Jpondrer:-ios que mientras que sean mayores 

estas variables, implica que se enc:;entra mejor estado financiero. En la -

gráfica 4-2, las x 1 , x
2 

y ::
3 

represEntm los tres casos mencionados anterior 

mente. Volviendo a nuestro ejemplr, las empresas ¡.¡9. 35 y 36 se puede consi-

derar que se encuentran en el segu:-ico caso y la;:=. 45 debe ser del primer -

caso. Probableioonte también es importante recordar que es tas primeras dos -

empresas son de la misma actividad (minería) y a pesar de que no comprende--

mos las situaciones de otras empresas mineras, se podría sospechar de la si-

tuacií5n de las empresas mineras de 1980, y comparand:i con los acontecimien--

t:is que pudieron haber influido económica y polÍticarnente a esta actividad -

e:.1 el año 1980 o en unos años anteriores a éste, quizá sea posible explicar 

sus causas. 

Por otra parte, con la ayuda de la gráfica 4-3 que muestra la fre---

2 
cuencia acumulativa porcentual comparada con la distribución de Y, , se pue-

de clasificar es tas 45 empresas en 3 grupos que comprenden: 

Grupo A: O < n2 
< 6 que comprenden 25 empresas (55.6~0, puesto que en 

tre la empi;esa N2. 1 y la N2- 30 hay ma brecha notoria. 

Grupo B: 6 < n2 
< 12, donde se encuentran 13 empresas (aproximadamen-

te 28.9% de la totalidad), puesto que también se aprecia una brecha e;itre la 

!\i 23 y la if2. 18. 

Grupo C: 
2 

Las restantes 7 empresas que comprenden con D mayor que 12. 

Como se ha e>qiuesto en el cap:i'.tulo 1, las e~res11s del Grupo A son de 

complexión promedia, las que se encuentran dentro del Grupo B muestran tener 
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complexiones un ta:i to alejadas de la normal y se deben de someter u un 

examen para hallar sus causas, y por último las que se consideran en el -

Grupo C requieren un examen profundo (;rnnque en el caso de la empresa N2 

45, esta alejada por su excelente estado financiero). 

Si se divide este conjunto de 45 empresas de acuerdo con este cri­

terio, la Tabla 4-2 se conviertr; en la Tabla 4-3. 

TABLA 4-3 

GRUPO A 

GRUPO B 

GRUPO C 

E M P R E S A S (NS) 

1, 2, 3, 4, 6, 8, 9, 10, 12, 14, 16, 17, 19, 20, 21, 22, 

26, 27, 29, 38, 39, 40, 42, 43, 44 

5, 7, 11, 13, 15, 23, 24, 25, 28, 30, 31, 32, 41 

18, 33, 34, 35, 36, 37, 45 

Algunas observaciones que se pueden hacer con respecto a esta clasi­

ficaci'ón de los 3 grupos son: 

a) Las 4 empresas de autopartes se encuentran en el Grupo A (N2. 1, -

N.2. 2, N.2. 3 y N2. 4). 

b) Igualmente las 4 empresas de electrónica están en el mismo grupo 

(del N.2. 19 al Ni 22). 

e) De 6 empresas con la actividad quír:iica, (.N~ 38-43), se encuentran 

5 dentro del Grupo A, de codo que solamente la empresa :i2. 41 se -

encuentra dentro del Grupo B. 
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d) En cuanto a otr,15 actividad.;s, la mayoría de las er~presas s<~ -

distribuyen entre el Grupo,\ y el B, y no se aprecia alguna 

tendencia de separ<1r estas actividades, s;¡lvo la miner:í:a. 

e) De la minería, se encuentra sólo una empresa(N~ 32) en el. Grupo 

B y la'i demiLS ~{.!!( 33-3 7) se consideran como las del Grupo C. 

Sin embargo, dentro de es tas existen empresas, que., al parecer 

registran D2 re latí Vci~en te alto por su supe riorí dad en la si--

tuación financiera (por ejemplo las N..!! 34 y N.!! 37)' la cual se 

puede observar en la Tabla 4-1. 

f) A pesar de que la empresa N..!! 18 se ubique dentro del Grupo C, 

no tiene registrados los irdicadores insólitamente superiores 

o reducidos, y por consecuencia, únicamente se pu;d.: sospechar 

la existencia de la incongruencia entre algunos indicadores. 

En resumen, se podría decir que este análisis no mostró satisfacto­

ria:nente la tendencia de cada actividad, aunque para algunas, sí se pudie­

ren apreciar sus tendencias. 1.a razón de este resultado podría atribuirse 

al tJmaño reducido del conjunto muest ral. 

Sin embargo, como eje;:;;plc de aplicación de la disLancia cuadrada de 

.'!.±::i.lanobis. seguramer.te ha servido en el sentido de como aplicarla y qué 

se puede observar por medio de su aplicación. 

Y por Último, se puede sugerir que, aún utilizando los mismos dai:os 

re la Tabla 4-1 y su resultado de las distancias cuadradas de ~!Jhalanobis, 

;e: hagan las gráficas de las distribuciones combinMdo 2 de estos 7 ind.ica 
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dores con el fi.n de aclarar posibles tendencias de las actividades cor.ipa--

rando Con los V •lores n2• A~~ ~ · 1 l d 1 u =mas, por CJemp o en cua'lto a caso e a em-

presa N!! 18, se desconoce cuales son los indicadores q•Je no concuerdan, e.!!!. 

pero cambiando la cifra de cada indicador y obteniendo su respectiva dis--

tancia cuadrada de Mahalanobis, posiblemente se encuentre el indicador que 

no concuerde con otros. 

2) LA FUNCION í>E DIS CRIMINACION 

De las mismas 45 empresas del inciso l), se eligieron 10 empresas -

que se pueden considerar de mejor situacifu financiera y 10 de un estado -

financiero decaído, y se asignan las primeras del grupo 1 y las últimas c_2. 

mo del grupo 2 con el fin de establecer tm.a función de discriminación. 

Estas 20 empresas están mostradas en la Tabla 4-4. 

TABLA 4-4 
G¡ 

Ni N o }f B R E N!?. N o M B R E 

7 Bacardí y Compañía, S.A. 5 ¡\nderson Clayton Co.' S.A. 
8 Martell de Héxi co , S , A. 6 Cervecería Hoctezurna, S.A. 

12 Cía. Industrial San Cristóbal, 9 Cigarros La Tabacalera, S.A. 
S.A. 14 Ladrillera 1-lonterrey, S.A. 

24 Editorial Diana, S. A. 15 Cementos Tolteca, S.A. 
25 Aluminio, S.A. 2 1 Iem, S.A. 
29 Tubos de Acero de Héxi co, S.A. 23 General Popo, S.A. 
33 Industrias Peño les, S.A. 28 Fundidora de :·fonterrey, S. A. 
34 Minería Fris co, S. A. 35 Cía. Minera Aut lan, S. A. 
37 Hin as de San Luis, S.A. 36 Cía. Hinera de Cananea, S. A. 
45 PÚritan, S.A. 

Es importante aclarar que esta selecciún de 20 empresas fue ejecutada 

Em la forma independiente de sus distancias cuadradas de }lahala'1obis; aunque 

::ambién se podrían 'utilizar esta<;, ya que se considera que tanto las empresas 

de mejor situación financiera como las de un estado relativamente vencido, 
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deben de registrar cifras mayores en sus distancias cuadrauas de Hahalan_2 

bis. Sin er.ibargo, existe una problemática que es la ponderación. Dentro 

de un análisis empresarial, normalmente se considera una política de eva-

1uacion que debe de quedar reflejada en la ponderación entre los indicado­

res, lo cual ha sido expuesto ya dentro del capítulo anterior. Y por esta 

::azon, se puede utilizar la puntuación por medio del análisis PCA para se­

leccionar las empresas, de las cuales los datos se someten a la fi.j ación -

de la funcio!1 de discriminación, aunque en el caso de nuestro ejemplo tam­

poco fue de este modo, sino la selección fue un tanto "manual" observando 

:lirectamente los datos aparecidos en la Tabla 4-1. 

Tomando las cifras que aparecen en la Tabla 1.-l acerca de estas 20 

~mpresas, como datos se realizo un análisis de función de discriminación -

por medio del programa que se muestra como Programa 2-1. Es i.m programa -

Himple, mas se pt.ede utilizar para otros datos de otras muestras solamente 

caIDbia.ndo "DINENSION" las proposiciones "DO" que aparecen varias veces, las 

proposiciones "WRITE" y "READ" y sus resp~ctivos "FORMAT". 

Dentro de este programa aparece de nuevo "CALL LINV2F" que efectúa -

la inversio;-i de la matriz de varianza-covarianza. El paquete U!SL cuenta 

:on varias subrutinas para la inversión de una matriz, y anteriomente se -

utilizó "LI!NlF" que es de me:noria ecmomiznda, sin embargo, no obtuve la -

;:onvergencia y por lo tanto en el final la invrrsión de la matriz de vari8!1. 

za-covarianza fue ejecut.1da por medio de "LINV2F" que es de alta rrecision. 

Como se observa, hasta la inversión de la matriz de vari a:lza-covaria.E!. 

za es prácticar.:ente igual al progr3'-na 1-1, sólo que éste va tratando los dos 

grupos independientemente, aunque la matriz de varianza-covaria.,za es común 
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para ambos, o es lo mismo decir, que esta matriz que se obtiene aquí su--

puestamente es del conjunto. Posteriormente, una vez calculado la matriz 

inversa de la de varianza-covarianza, se computa cada coeficiente de la -

función. de discriminación con base en la siguiente fórmula: 

••• (2-9) 

y como su ultima fase, se calcula la eficiencia de discriminación -

la cual es lo mismo que la distancia cuadrada de Mahalanobis entre los ce,!!_ 

tros de gravedad de los dos grupos, 

El resultado de este programa con los datos de 20 empresas ya men--

cionadas en la Tabla t¡,..4, es ta mostrado como Programa 2-2. De. los 14 ren-

glones que se aprecian despues de "LAS MATRICES DE SUMAS DE CUADRADOS Y 

PRODUcros los primeros 7 renglones corresponden a la matriz de suma de 

cuadrados y productos del grupo 1, y los siguientes 7 renglones correspon--

den a la del grupo 2. 

En la matriz de varianza-covarianza, se aprecia un cambio de signos, 

la covarianza de x2 y x
3

, y la de x
2 

y x
6

, aunque fueron positivos en la mi!_ 

triz que se obtuvo para el análisis de la distancia cuadrada de Mahalanobis, 

aquí aparecen con signo negativo. Esto se puede atribuir al cambio del ta-

maño de 1 a muestra. 

La prueba de hipótesis para la eficiencia de discriminación de nues-

tro ejemplo, se puede efectuar por la siguiente ecuación: 

F ,. N - p 
Tp 

;.¡ - p 

P(N-1) P (N-1} ••• (2-13) 

Por consiguiente, sus tituyenco les valores en es ta ecuación, se tiene: 

F .. 10+10-7 

7(10 + 10 - l) 

10 • 10 
6:8367i~ 3:3642 

10 + 10 



./ 
f!Ullll!llJGl!S LM:.:;;: '.iYSTEPS l'Of!Tf!AI: COflPllfi.TIO'i MARK 3.3.320 FRIDAY, 03/09/84 04:06 PM 

l ,' I r L1 tl I O r! I o E I D s e P r ~ I N A e r o N o r~ Ll 1 s K 

e CA~o DE LAS LrrRc~As vlx!CA~~s 2 
e LA Fu 1'.C I o t. [)e o l:.; ( R H1 F J "e ro•; 

.- - - - -- - - - - :::. = = ::: = - - -

DP;~flSIR~ ~~., (F:,_n,, ... ~(,?~<1~( ?l, x:·:-1 (7)í xr~f:' (7), XSUM1 en, 
1.151.H·Z (,)t ,,1 (7, 7), -'· C1,, 1,, V (7, 7>, V l<V C7, 7), \.:KAREA 
)((';}< COU' (7) 

~· ::;: { 

u :: 7 
I DG T :: :': 

C LECTURA DE LAS ~ 
RE 1\D (5,. /) (CX<ilC!, J),, J =1, 7), I"' 1., 10), ((XG2CI, J), J = 1, 

1 7) , J ;_ 1, l ·J) 
L'C2:C'C2'.;: l !S Td[ l.OCf,TIOll FOR EXCEPTlON/\L ACTIO:I QtJ THE i/O Sl'ATEMENT AT 
!lQ 1[1 l = 1, l 
x:uri1 cr> ·'=c. ll 
X5ll~2 Cll =C.(; 

1t c01;r11.ui: 
C CAL Cl'LO 01. '"[~1 1:\S 

nc3uI=l 7 
f;Q(('J::1~j;) 
Y~.ur•1 u¡= :1s1n-:i<r> + r:c,1 CJ, r> 
~~Ut'2 <:>"' v:;u·'·2 (!) + YG2 (J, I) 
X"E'.1 (I) ~ X'.ilJ1-:1 (Il / 1(1 
1: l· Et ( rl "' X :; U ~·: 2 et ) I l 11 

2f; CC!;Tit.tJC 
3f) COIJTH.IJ[ 

e CALCULv DE t.A:; l".1\THICES [•[ CUADf\/d>OS y f'ROi>UCTOS 
DO 4'J l = 1, 7 
oc 4ú J = 1 7 
s1 <1, J> ="'c .. o 
s2 <r, J> =e.o 

4(1 CCfHit.UE 
CC70!<:::1,7 
r.c 611 t. = 1, 7 
tic )C !' = 1 1 O 
S1CK~ Ll = ~1(~, L) + 

1) 
S 2 C K Í Ll = S 2 (1:, L) +, 

5(1 C C'-1 T ~;UE 
{-n cc:nri'uE 
70 C(;!./Tlt.IJF. 

CXG1 CI:, K) - XMEHK}) * (XG1 CM, L> - XMEt CU 

(Y.G2<t", 11)- XME2CK)) * CXG2<H, L) - XME2(Ul 

C OLH'-:CIOt·J :)[LA f'HRI7 tlí: V,\1~IMiZA_CJVARIMlZA 
DO &O l e 1., 7 . 
vC 80 J :: 1., 7 
V CI, Jl = CS1 CI, J) + S2 (I, J)) I 18 

so e e ri T .L ¡;11 E 
l~UTE C6, 190 (Y.HE~Cl), I ::1, 7), (Xí~E2CI), I "'1, 7) 

\4PtTE (6, 11,f) 
;:HTE C6, 15(1) (CS1(!, J), J = 1, 7), I º' 1, 7) 
W~ITE C6, 15f) .((52(1, J), J = 1, 7), I = 1, 7) 
\.: íl 1 T E ( (; , 1 ~. ) ( { V ( I ,, J ~ , J = 1 , 7 ) , l = 1 , 7 ) 

C LA I~V¿RSIC~ DE l~ ~~TRIZ V PuP PADULTE 
C.ALL LI~V2F (V, ~ I~, VINV !DGT,. ~KAREA, IER) 

e OUTHCIOfl DE LOS COEFfclf:tlTióS u( Lil FüilCIOti ~·E CISCRP.:r:iAC!01J 
~C 9') K = 1 7 
ccn cv> = 6.o 

90 CC'.!Tr ~:U E 
~(, l~Q ! = 1, 7 
DC 100 J - i 7 , 
f r ~ f ~ J ~ = C t· r f { ! ) • '.' T : ' 'J { ~ .: 1 ) " ( 'I '' r: 1 ( J ) - X ~ E~ C J ) ) 

1 e¡: e 1: ·: n :·,u e 
'l H e e :n I r.:.1c 

e C.ALCt:LJ DE LA EFlCirncH DE L.\ DISCnIMifJACION r2 = e.a 
i:'C í3C J ::: 1, 7 
ce 120 J : 1 7 
1~' e D? + Cf.~f.1(I) - :·~·:.{{!)) * O'~~C1(J) - XM(?.(J)) * VINV<l, J) 

12'f' cc.;1r:.;t;r: 
1~f' Cr.:::T 1 f\Ut' 

e l~f~f~IO~ nE L(5 ~ESULT~~as 
W H TE C 6 1 7 C) ( C \i p;\' <I J> J 0 1 7) I = 1, 7) 
~ ~ 1 T E ( (; 1 ~ e ) ( e 1) f: F ( I ) = r f: 1,, 7) , , 
~~ITE Cl, 25() ~2 

14C FCR~AT Clll, 3X, 'LAS ~AlRlCCS DE CUADRADOS Y PRODUCTOS DE RESIDUO 
1S = t) 

'TSC FCR~'AT (/// 7(11.X 1f•7cU,.~ //)) 
1 l iJ r e H :1 A T ( / / ¡ ; ~ :~ , 1 C\ i : /, T ; ~ I z r. [ V '" ~ L\ ~ j Zi\ - co V A R I A r: z r. :: • , I 11 I' 7 ( 1 4 X I 

11F7F.lf..8~ //)) 
17(! íC'.(¡"AT U/,'///1

1 
3X,. 'L,\ Ml1'1'UZ llJVFfiSA DL 1/ :.:•,fil, i'C14X, lP7E1 

H,,;.t' //)) 
HU Fei<r'llT U!f. :'.:{1 'L·JS cc:.:rrc:CNTES :lE LA FUllClOll Di: l'ISCf1IMINACWH 

1='t 111, 1 o'I •. P7E1(,,"!.) 
, 9;) r G t;i.' A T ( 11: 1 • 3 X ( • LA~ !·~E[' Ii1 ~ D t ;) 0 s G !\uro::; o e: X ;::: • , T 3 5 ; 7f 12 .. 3, 

111 T3'.i 7f12.3¡ 
?SU FC~~AT f¡¡¡ 3X, 'LA Lf[CIE~CIA DE PIS(PIMl~A~ION D2 =1 , T~5 1PE1 

1é • a , I //.. l ~ ', 1 e,~ l ( '.! Lo D E L ,\ Ft; Ne I tHJ D r l) ! s e P. rn r r-.; A e 1 o~~ r E R 1\ h A D () • 
/. ) 

5TOP 
rno 

PROGRAMA 2-1 

- - - .::; = 
e OUU:OuJ0:5 

142 
e u o o : u .J J r1 : 5 
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Si se compara este valor con el valor de la Tabla F con grados de -

libertad 7 y 13, es del orden de 2. 83 para O:=- O.OS, por lo tanto se rechaza 

" la hipótesis de que D"" "' O (no se puede discrinú.nar en dos grupos) con el -

nivel de significancia de 95%. 

De esta manera se establece la función de discrinúnación: 

z"" -0.0144 (x 1 - ~ 1 ) + 0.1702 (x2 - ~2 ) + 0.2715 (x
3 

- ~ 3) + 0.0303 · (x
4 

- ~4 ) 

- 0.0016 (x
5 

- ~5 ) + 0.0134 (x6 - ~6 ) - 1.5232 (x
7 

- ~ 7> 

o quitando los paréntesis y sustituyen.do ~- = (x. (1) + ~- <2»12; 
l. l. l. 

z .. -O.Ol44xi + 0.1702x2 + 0.2715x
3 

+ 0.0303x
4 

- 0.0016x
5 

+ 0.0134x
6 

-

l.5232x
7 

- 6. 7156. 

' Con esta ecuación, se pueden clasificar'todas las empresas según el -

signo que tenga z correspondiente. No obstante, como se ha señalado en el -

capítulo 2, es frecuente que aparezcan las mues tras que conciben un valor abs.2 

luto de z sumamente reducido y que esto implique ubicar dentro de la parte 

co:ni'.in de ambos grupos. Para reducir la probabilidad de error de clasificación, 

se establece una región de sospecha, y la empresa que se encuentra dentro de 

esta regían. sera abstenida en clasificarse. 

En efecto, el programa 2-3 muestra un ejemplo de obtener los valores -

de z y clasificar en Grupo 1, Grupo 2 y las empresas de la región de sosped1.a. 

Lo que realizan las proposiciones que se comprenden desde "DO 20 I "' l, 

45" hasta "20 CONTINUE", es calcular los valores de z. Por otro lado, "ZMEDl" 

y''lMED2 11 son medias de los dos grupos con respecto a z, y "S" es la desviación 

estándar de z, con la cual se obtiene la "U" que es la unidad tipificada de la 

distribución normal. 
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,\quí, cabe destacar que existe un supuesto fundamental que consiste 

en qu; las variables xi (i = 1,2, ... 7) tienen comportamientos de distrib1i­

ción normal dentro de cada grupo. Por lo tanto esta "U" se puede utilizar 

con el fin de obtener la probabilidad de error de clasificacion. 

Las variables "Cl" y "C2" son límites de intervalos de confianza, -

cuando cada probabilidad de error de clasificación sea ig•Jal o menos que -

5%. Da ;:sta fonna, como se observa en el proceso desde la proposición - -

"IF (Z(I).GE.C2) GO TO 70" que aparece inmediatamente posterior a la prop.2 

sicicc1 ;.;.2 60, se pueden clasificar las 45 empresas de nuestro ejemplo, en 

3 grupos, o sea el grupo 1 que comprende las empresas r.on estados financie 

ros prasperos, el grupo 2 que contiene las que muestran estados financieros 

de:caidcs, y el grupo de las empresas que, por su caracter intermedio, no -

se pueden clasificar ni en el grupo l ni en el grupo 2 y se reservan sus -

clasificaciones. 

Aunque este programa no opera para imprinú.r los valores de CD' C2, -

gstos se pueden obtener fácilmente, pues to que tenernos los valores de las -

medias &:! z de dos grupos, los cuales aparecen en el resultado de este pr~ 

grama (Programa 2-4) y que son del orden de 4.32579 y -4.32579. 

Por la razon de que la varianza de cada grupo es igual a la distan­

cia entre las dos medias, la desviacim estándar se puede expresar: 

Sz = Ívar [z] = -./2 X 4, 325 79 2. 941356 829 

Pnr lo tanto, Cl es: 

Cl .. 4.32579 - 1.65 X 2.9!11356829 = -0.527 

A5irnisoJ, C2 ,. 0.527 
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De esta manera, las empresas cuya clasificación es retenida, son las 

·~ue tienen valores de z r.iayores que -0.527 ~· menores de 0.527. 

E:i el resultado que se puede observar en el pr0grama 2-4, aparecen -

primeramente los valores de z para las 45 empresas y enseguida, las dos me­

dias de z y el valor de la u ¡;ara obtener la probabili-:!ad de error de clasi 

ficación. 

Al refe rimas a la tabla de la curva nonnal tipificada con el valor 

de u, que en nuestro caso es igual a -1.4707 (es lo mismo 1.4707), obtenemos 

el valor de O. 5 - O. 4292 "' O. O 708 como la p robab ili dad de 1 error de clasifi­

cación tanto con respecto a Gl en G2, como a G2 en Gl. Y podríamos decir -

que 7;, como la p rob abili dad de 1 error de clasificación es un tan to reducido. 

Al 'último, se puede apreciar el resultado de la clasificación en forma 

de una tabla. Como muestran los encabezados de las columnas, desde el lado 

izquierdo, aparecen las empresas del grupo 1, las de la región de sospecha y 

las di>.l grupo 2. 

Indudablemente. las empresas con la clasificación abstenida son menos 

de 10% de la totalidad, Jo cual indica que la clasificación de este ejemplo -

ha resultado hasta cierto punto efectiva. 

Según los números de las empresas que se exponen en el ¡Hograma 2-4, 

tenemos nuestra Tabla 4-5. 

Recordando lo q i.e se ;rn comentado en el inciso anterior acerca de las 

empresas Nos. 35, 36 y 45, evidentemente estas dos primeras se encuentran 

dentro. del grupo de las empresas con estados financieros desr:iejorados y la -

última registra el valor ::ia:Ü:Do de z, y esto concuerda con lo exouesto ant~ 

riormeni:e. 
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1 
2 

1 

3 

---c---I ·- 8 

1 

12 

13 
11. 
17 
18 

·21. 
25 
29 
33 
31, 
37 
1.2 
4] 
!15 

Eatcn Mnnufacturcra, S.A. 
Spicer, S.A. 
Trans:aisioncs y Equipos Mecani­
c:os, S. A. 
Hartcll <le M6~:ico, s . .A. 
Cía. In<lustdal San Cristóbal, 
S. A. 
Cc::1cnt os Arias co, S. A. 
La<lríllcrn Monterrey, S.A. 
Vi<lrio Plano, S,A. 
Asbp:.;tos de México, S.i\. 
E<li t orí.al Oi;u1 a, S, A. 
,\ludnio, S.A. 
Tubc•;; de i\cc ro ele Méx:íco, 
Indur;trí.as Pü1lolcs, S.A. 
~Unoría Frisco, S.A. 
Hi.n.is ele S;111 l.uiB, S. A. 
i'JPgro:n~~, S.,\. 
l'c:' ro,·e 1 , S.¡\, 
l'líriu.a, S.1\, 

S. A. 

1 
i 
i 

1 
1 

20 
26 
38 
40 

TABLA lr-5 

Industria i:c Telecomunicación, S.A. 
Industria Nacohre, S.A. 
Industd•1s Rcsi.stol, S. A. 
Cclanese Hexicnna, S.A. 

NOMBRE 

4 Motores y Refacciones, S.A. 
5 ¡Anderson Cb~•ton Co., S.A. 
6 Ccrvccer'La Moctezur.in, S.A. 
7 llar.ardí y Compañía, S.A. 1 
91 Ciw1rrcis L::i T<>bncnlcra, S.A. 

1 10 Fábricas de Pape t Lo reto 
11 Celulosn de Chihuahua, S.A. 1 

15 1 r,~me!'ltcs ':r'oltr.cn., S.A. 1 
16 ,·Vidriera Nontcrrcy, S.A. 1 
19 Tcl<:índus tria Ericsson, S.A. j 
21 1 Tem, s. /\. 
22 ¡•CenPral Elcctric: <le Mc;xico, S.A. 1 

j 21 Gl'ner::il Popo, S.A. 1· 

1 
27 lkynolds Alumi11i.o, S.A. 

· 28 j' Fu11<lidorn ele• ~k•ntct·rcy, S.A. ) 
1 30 Tubacero, S. A. j 

1 

3l /Altos !tornos de ~léxico, S.A. 
32 

1
. lndtt-.:tria }linera de H~xico, S.A. 

35 Cía. Mi!1cra 1\ntl:ín, S.A. 

LJ. __________ J_...___ 

1 
36j cr a. Hi. ne ra de Conane a, S. A. 
39 Unión C.11:bíciL• }ll'xicana, S.A. j 

1 41 Cylls a, S. A. 

___ __.1_4_/¡ ::: :·li 11~ ~:~-------
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Ahora, con relación a l.J.S 20 empresas que se 11.:ibían escogido para -

establecer esta funciof! de discriminación, se pueden encontrar 2 empresas 

que fueron clasificadas erróneamente, que son la empresa N2. 7 (Bacardí y -

Cornpar.ía, S.A.) y la N"- 14 (Ladrillera Monterrey, S.A.). 

La primera fue elegida para el análisis como una de las empresas 

prosperas, no obstante fue clasificada como deteriorada según el resultado 

del análisis, y el caso de la segunda fue inverso. 

Se puede decir, con respecto a Bacardí y Compañía, S.A., que se había 

elegido corno una empresa prospera, considerando su baja razón de activo fijo 

al valor neto (x4) y su alto índice de solvencia, aparte de que ésta goza de 

la tasa de utilidad sobre el capital contable (x4) mayor que el promedio. 

Sin embargo, parece ser que el hecho de tener baja la razón de activo al va­

lor neto al valor agregado no ayuda a que la empresa en cuestión esté en el 

grupo 1, al contrario, por su coeficiente correspondiente dentro de la fun-­

ción de discriminación que es positivo, contribuye a que el producto de este 

coeficiente multiplicado por la diferencia entre el promedio y el valor de 

este índice (si éste Último es menor al promedio), se man tenga con el signo 

negativo. En el caso particular de Bacardí y Compañía, S.A., este producto, 

o sea 0.0303 (16.5 - 116.89) resulta ser del orden de -3.04, e indiscutible­

mente, al sumar, contribuye considerablemente, a que esta ¡>erte.1ezca en el -

grupo 2. 

Por otra parte, la tasa de crecimiento reducida del capital contable 

de esta empresa colaboro en una foroa míis destacada para que esta se encontr_!! 

ra en el segundo grupo. 
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En lo que concierne a la empresa ;¡2 14 que es Laclriller.i nonterrey, -

S •. \., se podría percibir como un c:J.So contrario hasta ci.et·to pLITTto, del caso 

de BacarJí y Comp:.uiía, S. i\., por la corJc>ideración di.: que esta empresa se ha­

bí.1 csco5iCo como un.1 empre.s::i inícrior por la razón de que sufre de x 1 , x
2 

y 

x5 b::ijas :' ;::; alta, n0 obsLanu~ su alta tasa de crecimiento del capital con­

táile contribuyó a que su v:.üor z fuera positivo. Aparte de lo ;mterior, 

los productos de: los coeficiente,; por las diferencias entre sus Índices y 

lo:i proioodios muestr;:in que la supe1·ioridad en x 3 (razi5n de capital propio) -

jalo, en una medida más de la cuenta, su valor de z hacia el lado positivo. 

Aparte de lo mencionado con respecto a x
4

, se puede apreciar que 

lll\a tasa de utilidad alta sobr.e la venta opera, por el contrario a la lógica, 

a favor de que la empresa se encuentre en el grupo 2, por el signo negativo 

qu~ lleva el coeficiente correspondiente. Y esto mismo sucede con x5 , que -

representa el índice de solvencia. 

Lo anterior nos lleva a considerar que en ciertos casos los signos 

de los coeficientes de la función de discriminación no concuerdan con la ló­

gica, sin embargo, en la totalidad de la función operan conjuntamente para -

clasificar, en una medida nas evidente posible, los elementc~' en do<> gru¡rns. 

cabe mencionar, como referencia de cierta import.:incia, que esta fu~. 

ción de discriminación es un ejemplo de la aplic'1cion del método teórico ex­

puesto e:1 el capítulo 2 y t;nhién del uso de la computadora para 1'1 dsrna 

aplicación, y es incontest.?.ble que carece de nGme.ros suficientes de las em-­

ptesas y de los indicadores para que ésta sea una fw1ción de discriminación 

definitiva, sin el:lbargo, con la ayuda de ésta, se puede obtener una idea so­

b1e el estado financiero de alguna e:::presa que se in te res¡¡ estudiar. 
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Dentro del Programa 3-1, hasta la proposición N.2 60 es para obtener 

l.i matriz de correlación mult:iple, y desde la proposición "ro 80 I ~ 1, 7" 

hasta la N.e 380 es la pnrte corrcspondien te :i la obtención de los eigenve_i: 

tores y los eigenvalores de la m:itriz de correlación. Posteriormente 16 -

posiciones que co:-.:.¿crendcn desde "CD :::s O.Olt escogen los eigcí1valorcs en or-

den descendente h.1SU1 que su tasa de contribución acumulada sea más de CJOi~, 

y también calcula.-; los cargos de factor los cuales son impresos obedeciendo 

a la proposición '".:RITE /6,470) I, (FL(J,I), J ~ 1,7)" y su correspondiente 

"FORMA!". 

Por Último, las proposiciones que comprenden desde ,,_,,./RITE (6,490)" 

hasta el final del programa operan para el cálculo de los valores de z, la 

p·mtuacii5n de cada e:npresa según estos valores y también para la impresión 

de los mismos. 

El resultado de este programa se muestra en el Progra:na 3-2. 

Como se pue¿¿ observar, el eigenvalor más grande es el segundo del -

lado izquierdo con un vnlor de 2.99209465 y el segundo es el tercero con un 

valor de 1.44350259. 

Son dos únicos eigenvalores mayores de 1, y hasta aquí la tasa de 

ccntribucion acumulada asciende a 63. 4%. Al seguir eligiendo los eigenval..2. 

res en el orden des".:endiente hasta que la tasa de contribución acumulada 

sea superior a 90¡;, encontra.~os el sexto del indo izquierdo, el últir:io y el 

quinto, y estos so:-: 0.9814876:39, O. 73839373'.l y 0.480874271 respectivamente. 

E índiduable=•2nte "los coeficientes de z" que aparecen a continuadm 

son exactmnente los ::iismos que los eigenvectores correspondí en tes a es tos -

eigenvalo res. 
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Y el cociente de la suma de estos cinco eigenvnlon~s dividi..da entre 

7 que es el número de vari:1bles, .:iparece crnno la tasa <le runtribu:::i'."m ar:u-

mulada que es del orden de 0.91,3 o se.1 un 94. 8% y cor:io rebasó el límite 

preestablecido de 90%, otros dos eiGcnvalores restantes y sus correspondieE, 

tes eigenvectores no fueron ya el';gidos. 

U> que se aprecia posteriormente es una tabla donde están registrados 

los cargos de factor, con los cuales se puede interpretar los conceptos que 

representa cada componente. 

Las interpretaciones de los componentes según esta tnbla sería lo si 

guíen te: 

z1: Con x¡, =<3 y x 4 muestra correl.'.lciones superiores a O. 707, es de­

cir sus coeficientes de detenninación superiores a 0.50 aunque con x4 la CE, 

rrelacion es negativa. Y también con otras x tiene correlaciones relativa­

mente grandes, ya que el valor absoluto de cada carí;Q de factor supera a 0,5 

(0.25 como coeficiente de detenninación), salvo con X6· Con la observación 

anterior se puede decir que este primer componente es un indicador hasta 

cierto punto global que representa a todas las x menos el crecimiento, y -

sobre todo las .:;npresas que tienen altas tas¿¡s de utilidad y reducidos valE_ 

res en la razón de activo fijo al valor neto tendrán una ptmtuación favora­

ble en este componente. 

:iz: Este componente sólo muestra cna correlación superior a O. 707 que 

es con la x6 y mayor que 0.5 con ';7. De esto se deduce que la mayor parte -

del valor de este componente depende especialmente de la tasa de crccii!liento 

en el ca;:>ital contable y también del tamatfo de la empresa. 
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Algo que es it:1portante destacar es que, éste tiene 1ma correli1cion 

positiva con :-:7, es dec:it·, mi.:mtras He<:! milS gr.'.l!1de la emprt,sa, será mayor -

la p!Zltuacion en este componente. Es una observ.1ción que concuerda con la 

naturaleza di:! es te conc<!plo, mas no ene aj a con lo que se ha visto en los in 

cis os anteriores. 

La razón de ello puede ser que los eigenvectores (o es lo mismo decir, 

los cargos de factor, puesto que estos Últimos son productos de los primeros 

y multiplicados res¡:-ectivar:iente por las raíces cu;idrad;1s de los eigenvalores) 

no siempre representan la naturaleza de los indicadores originales, ya que 

con respecto al primer componente este indicador qu.: representa el tamaño de 

J.a empresa muestra una correlación negativa, lo contrario que sucede con es­

te segundo componente, 

Además, cabe aclarar que un componente principal (y obviamente la purr 

tuación que se obtiene basándose en éste) puede representar las diferencias 

de los tipos de actividad. Por ejemplo, si un componente tiene correlaciones 

positivas con el activo fijo tangible y el pasivo fijo, y las negativas con 

el activo circulante y el pasivo circulante. Entonces las empresas que tie­

nen pasivo fijo y activo fijo tangible altos (las empresas con carácter de -

1:oncentracion en el capital fijo), tandríin puntuaciones inferiores que las -

¡?mpresas cuyos activo<> y pasivos circulantes mas altos que los fijos (o sea, 

mnpresas de concentración en la fuerza de trabajo, por ejemplo la indn~tria 

ligera, el comercio). 

z3: Tiene una corrclaci'Cn positiva mayor que O. 707 con xz y una corr!:_ 

ladón negativa cuyo valor absoluto rebasa O. 5 con x3, y por lo tanto este 

~omponente representa, en, ~u nayoría, la tasa de utilidad sobre el capital 

contable y la razón del capital propio, aunque la c:on:elnción con :,3 implica 
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por su signo negativo, q11e las emprcs;:is que ti<:men estn tasa más elevada, -

SC! reduzcan sus puntuaciones. 

z 4: Dentro de los cargos <le factor que representan las corr.:;laciones 

de z4, se destaca el que corresponde a x5 con el signo positivo y luego el 

!fu x7, y sus valores son 0.63Jy 0.538 respectivamente, por lo cuuleste 

componente sintetiza, hasta cierto grado, las evaluaciones sobre el crecí-­

miento y el tamaño de la empresa. 

z5: Hasta ahora se han encontrado los cargos de factor que superan -

el nivel de 0.5 p<ira 4 componentes principales, sin embargo para este Últi­

mo (z5) ninguno es superior a 0.5 y es imposible dar una interpretación cla 

ra y convincente de este componente. Precisamente ésta es la razon por la 

C'Jal, surge la necesidad de efectuar una rotación de la rnat riz de los cargos 

de factor. 

A pesar de esta necesidad <le aclarar lo que representa un componente 

con la tasa de contribución reducida (en el caso de z5 es del orden de 6. 87% 

que se da por el cociente O. 480874 7 7), el grado de la complexidad del pro­

grama cuyo p roposito es obtcne r la matriz ortogonal de la ro taci'éin, es mayor 

y por esta razón en este contexto no trataremos sobre la rotación de la ma-­

triz de los cargos de factor. 

Dadas las puntuaciones que se pueden apreciar en el programa 3-2 y las 

interpretaciones de los componen tes, se pueden evaluar estas empresas. 

Las empresas que tienen altos puntos en z1 , se pueden considerar como 

empresas prósperas, por la razéin de c¡ue este componente es un indicador casi 

~.lobal restas son mostradas en la Tabla 4-6. 
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TABLA 4-ti LAS E~!l'RESAS co:; ALTO ~! 

z¡ ~·· ·- N O M B R !:: 
-

10 45 Púritnn, S.A. 

9 37 Minas de San Luis, S. A. 

8 34 Mínería Fris co, S.A. 

7 24 Editorial Diana, S. A. 

25 Aluminio, S. A. 

6 4 Motores y Re facciones, S.A. 
1 

7 Bacardí y Compañía, s.;,. 

8 Martell dr: :·íexi co' S.A. 

11 Celulosa de Olihu:tl·1 un, S.A. 

12 Cía. Industrial San Cristóbal, S. A. 

17 Vidrio PLmo, s ,¡\, 

2'.) Industria de Te le co:nwü caciones , S. A. 

29 Tubos de Acero (k ~J¿xico, S.A. 

44 Cannon :uu' 5. ,\, 

Efectivanente, enumerando Ll:; C!m;>resas qu,~ t.ie.1en punt<:aciones mayor que 

6 (i:on 5 empresas), se aprecia que ést;JS fueron clasific-1<las como las del grupo 

1 en el análisis de la función de discriminad5n. Si:1 embargo, al abarcar has-

ta :.llS empresas con zl igual ¡¡ 6, nos eaco,;tcJJ:ios con las que fuerun clusifica-

cadns como l::is que pertenecen en el segundo grupo y una que se ubicó dentro de 

la ;:egión de sospecha (en la tabla: 4, 7, 11 y 44 son las del ~ru¡10 2, y 20 es -

de J.a región de sos pe cha). 
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Recordemos que z1 tie.ne correlaciones rel:itivamente altas con todils lii:' 

xsalvo con x6, y para comple:nent.:ir, serviría z·· puesto que este componente r~ 

gistra el cargo de Lictor más i"ilto de todos, co" respecto .:i :-:6 • Y al examin2:­

las puntuaciones en z1 y z? de nu.:-str::is 45 empn:~sas, p0de:r.os establecer la Ta­

bla 4-7 donde aparecen las empresas con las puntuaciones superiores a 6 tanto 

en z l como en z2. 

TABLA 4- 7 LAS Dll'RES,\S cm ALTOS z 1 y z2 

~.e Z1 Z'"I 

12 6 7 

29 6 8 

34 8 7 

37 9 s 

Aquí nos damos cuenta de que las empresas !-1.e 12 y 29, aunque tienen 6 

ele puntuación en z¡, se clasificaron en el grupo 1 en el análisis anterior, lo 

que coincide con el hec;10 de aparecer en esta tabla. 

Se ha mencionado sobre la importancia de z¡ como indir·ador casi global 

y de z2 como complementario <le z¡. no obstante, l<! tasa de contribución acumu­

lada llega sólo a 63.37? (se obtiene por el coeficiente: (2.99.'.!095 + l. 443503) 

/7), y es lógico pensar que la pérdida de 36.63% es sustancial. Pues aquí su}'. 

ge la necesidad de o!:itener, en una manera persuasfole, una puntuación global -

de cada empresa considerando otros componen tes tanE-ién. 



A pesar de que se había mencionado en el capítulo anterior que la 

ponderación de las puntuaciones es tma decisión con un carácter ejecutivo, 

de alguna manera tenemos que ponderar estas puntuaciones, puesto que cada 

componente aporta diferente cootidad de información y no se puede calcular 

simple una media aritniltica para cada empresa. 

El método quizá más racional es ponderar de acuerdo con la importan-

cia de e ada x, y considerando las correlaciones (los cargos de factor), eE!_ 

pero éste es el metodo que precisamente est5 en las manos de los que deciden 

la política de evaluación, y en este ensayo, trataremos por lo tanto dos rné 

todos de carácter (por decirlo así) matemático • 

Uno es tomar en consideración los eigenvalores o es lo mismo decir, -

las tasas de contribución ya que estos representan la cantidad de infonnación 

contenida en los componen tes. 

Repetiremos a presentar los eigenvalores en la Tabla 1.-8, donde tam--

bien se encuentran las tasas de contribución. 

TABLA 4-8 LOS EIGENVALORES 

z2 z) Z4 

2. 9921 l. 4435 0.9815 0.7385 o. 4809 

17 o. 427 0.206 0.140 0.1055 0.0687 
¡ 

Por lo consiguiente la pm tuacion global sería obtenida mediante la sJ.. 

guiente fOrmula: 

Pg 
7 

i = l 

p, 
l 

••• (4-2) 
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donde l'g es la pmtuación global y pi es la pLU1tuaciún ele cada cornp onen te. 

Será conveniente aclarar que el miemh ro den! cho <le es ta e'Vresión -
está dividido entre 7 por e 1 número Je los in di e adores X ' ma<> sin embargo, 

una empresa imaginaria que tuviera 10 en todos los componentes de puntua--

ción, no tendrí°a la puntuación global de JO mediante este método, puesto -

que .la pérdida de la infonnnción está cargadci dentro de la expresión (4-2) 

al dividir entre 7. 

Por lo tanto, en lugar de dividir entre 7, que es la suma de todos -

los eigenvalores, se debe de efectuar el calculo dividiendo entre la suma -

de los cinco eigenvalores que es igual a 6.6365, y así la infomación se 

completará 100% dentro de los cinco componentes, es decir la pérdida de 5.2% 

fue considerada al desamparar el sexto y séptimo componentes y para la pon-

deracion, no deben de ser considerados de nuevo. 

Por lo anterior, la expresión (4-2) se convierte en (4-3). 

Pg "' • •• (4-3) 
6.64 

y en general, se puede expresar en la siguiente fonna. 

m rn 
Pg = ( I:. l. pi)/ L A. •.. (4-3) 1 

i l 

i"' l i"' 
Otro meto de> cor.sis te en tomar en consi<le ración los cargos <le factor, 

clasificando los mismos segú.11 la siguiente regla: los que registron valores 

absolutos mayores que O, 707 tienen infornacion doble de los que registran 

valores absolutos mayores que 0 • .5 y menores o iguales a O. 707. 



174 

Para mayor claridad en la explicación de este método, retomarnos los 

cargos de factor en la TabL1 4-9. 

TABL.~ 4-9 LOS CARGOS DE FACTOR 

zl 
1 

z2 Z3 Z4 Z5 

"1 1 o. 8619 1 o. 3280 o. 1990 o. 0461 0.3204 ......... \ 

1 
xz . 0.5913 . -0.2539 o. 7392 

1 
o. 1350 -0.0626 . . .......... . ......... 

X3 1 
o. 7662 

1 
0.2278 : -0.5298 . -o. 073 7 -o. 1021 .. . . . . . . . . . 

x4 [-o. 8397 1 0.1067 -0.0068 o. 142 7 0.4904 
......... - ........... 

X5 0.5551 . -0.3745 -o. 3130 0.632 7 . o. 1386 . ...... .. .. . ......... 
x6 o. 3376 ¡o.86671 o. o 79!1 -0.0520 0.0883 

, ........... . . . . . . . . . ·. .· ...... ··· . 
X7 -0.5109 0.5629 o. 1026 . o. 53 79 -0.3104 : ..... ' .... · . ..... .. . . . . .... .. . 

~~ 

DE 3 
1 

1 1 o o 

D 
N~ 

DE ... 3 1 1 2 o 
: . . . . . . 

En esta tabla los valores marcados con rectángulos de línea continua 

son de valores absolutos mayores que O. 707 y los que están dentro de los -

rectángulos con línea punteada son de valores absolutos mayores que 0.5 y 

menores que O. 707. 

Y aparecen los números de los cargos de factor marcados con tínea con 

tinua y con l'.i'.nea pm teada en los últimos dos renglones de la tabla. 
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Según ia re:;L1 .:mtes propuesta, los cargos de factor rnnrcados con la 

Línea cmtinua valen el doble de los marcados con la línea punteada y en to!!_ 

•:es el componente z¡ vale 9, r:iientr;:is el z2 vale 3 en r:uanto a la importan-

·:ia de contener información extr;:iida de los indicadores x. 

Así, tenemos la Tabla 4-10 donde aparecen estos puntos con la suma -

cota! de 17. Por ta::ito se puede considerar que el componente z¡ aporta 9 -

TABLA 4-10 PlJ:~TOS SEG!N LOS CARGOS DE FACTOR 

zl Zz Z3 Z4 zs s illl,\ 

3x2+3 " 9 lx2+1 " 3 lx2+1 = 3 Ox2+2 = 2 Ox2+0 = o 17 

de 17 en cuanto a la informacíón contenida, es decir 52. 9 por ciento de la -

totalidad y del rnismo modo z2 contribuye aproximadamente l 7. 6% de la total:!:_ 

1ad. Mediante este método se establece la siguiente fórmula: 

9 
Pg ~U •.. ( 4-4) 

Las puntuaciones globales como el resultado de estos dos métodos se 

encuentran en la Tabla 4-11, y como se puede observar, aunque éstos tienen -

argumentos distintos, son v;üores aproximados entre sí. 

Y el segurdo método apesar de no .ser U."l método sofisticado, por ser -

llll me todo simple para aplicar y suficiénte en la aproximación' es util. 
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TABLA 4-11 PU:HUACiu:~ GLOBAL 

N~ DE LAS POR EL POR EL 
EMPRESAS HETODO l METOOO 2 

1 5.40 5.41 
2 5.73 5. 71 
3 5.36 5.35 
4 5.09 5. 18 
5 4.43 4. 82 
6 5.()6 5.00 
7 4.25 4.53 
8 5.08 5.12 
9 3. 78 3. 82 

10 4.38 4.53 
11 4.99 5.00 
12 5.74 5. 71 
13 6.20 5.94 
14 4.81 4.65 
15 4.33 4.29 
16 5.00 5.00 

' 17 4. 86 4.94 
18 4.15 4.12 
19 4.15 4.18 
20 5.42 5.59 
21 4.00 4.00 
22 4.60 4. 71 
23 4.49 4.65 
24 5.42 5.53 
25 5.50 5.65 
26 5.29 5. 35 
27 4.49 4.59 
28 4. 77 4. 76 
29 6.11 6. 12 
30 4.6 7 4. 76 
31 4. 72 4.65 
32 4.ó 7 4. 82 
33 6.00 6.24 
34 7.04 7.06 
35 3.11 2. 35 
36 2.49 l. 76 
37 8.04 8.00 
38 5.15 5. l s 
39 4.78 4. 82 
40 5.22 5.24. 
41 4. 70 4. 71 
42 4.96 4. 88 
43 5.21 5. 12 
4l1 5. 49 5.59 
45 6.93 7. 18 

.. 
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Según este resultado,;..., la pdnt11;H.:i(1n global, podernos recoger las empre­

sas con un buen estado fin;cmci.:r..:i v las que sufren de la blta de prosperidad. 

Las empres as que regist r~:i en esta tabla las puntuaciones mayores que 6 

son 13, 29, 33, 3~, 37 y 4:.i, a.:.1que en el caso de la empresa :~2. 13 registra un 

valor levemente inferior a 6 por el segundo método, y por otro lado tenemos las 

errpresas con puntuaciones menores que 4 que son 9, 35 y 36, lo que co:1cuerda -

ccrop let amen te con e 1 an alis is ;;.:: :e ri or que se trata de la f 1m ci ón de dis crimi­

nación. Especialmente la empresa :>2. 37 se destaca como única empresa que re-­

gistra la puntuación mayor que S tmto por el primer método como por el otro. 

De esta manera, se ha ex?uesto la aplicación de los métodos multiv:tria­

bles, en el campo de 1 análisis e:::oresarial, tratados teóricamente en los capí­

tt:los anteriores. 

Corno se había referido anteriormente, los programas. presentados en este 

ensayo carecen de carácter que pose<;n los programas elaborados por manos de e~ 

pertos en computación, y por ende es ouy probable que se encuentren partes que 

se pueden simplificar o modificar con el fin de mejorarlos para obtener los mis 

mos resultados con mayor rapidez. 

Por otra parte, aunque ta:::°:)ifo es algo ya mencionado en páginas atrás, 

este coojunto muestral estudiado scbre 7 Vllriables es insuficiente para averi-­

guar el estado financiero de cierta eqiresa dentro del marco de la totalidad de 

las er.ipresas me:-:icanas, no obst.:mte es:a parte del ensayo que se dedica a la 

aplicación, servirá segur'.ll'lente co::.,;;i ejenplo de un intento del uso práctico de 

ef.tos ::iétodos relativamente rccien:es _ tal!lbien sera útil para que (atmque son 
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sólo 45 ewpresas) se puedan tener ideas de cada empresa en una manera rela 

tiva dentro de las mismas, 

Por ultimo, la persona que intente aplicar cualesquiera de estos mé­

todos, debe de recordar que la elección del conjunto muestral y de los in­

dicadores tiene suma importancia, ya que éstos deben de ser bien definidos 

de acuerdo con el objetivo de 1 análisis . 

.. 
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CQ'l CLUS 1 Q'i 

De lo que se ha explicado en una forma concisa dentro de 

este ensayo, se podría afirmar los siguientes puntos, a pesar 

de que algunos de ellos son repetición de las aclaraciones que 

se han hecho en diversas ocasiones: 

i) Estos métodos tratados en este texto son útiles para 

1?scla~ecer la ubicación relativa de una empresa dentro de un -

conjunto muestral. 

ií) La ventaja principal de la aplicación de éstos es la 

supresión de las disparidades subjetivas causadas por los anali 

zadores al aplicar los métodos tradicionales. 

iii) Por la misr.ia razón, existe la perspectiva de que la -

evaluación global obtenida por estos métodos (especialmente por 

el método PCA) tenga una persuasiva con mayor objetividad. 

iv) Sin embargo, la aplicación de éstos requiere los cono­

cimientos (aunque sólo hasta cierto nivel) sobre la estadística 

avanzada y l~ programación en computadoras. 

v) Por otro lado, también existe el problema de determinar 

el tamaño de la muestra ..- el número de variables. 

vi) Por los puntos iv) y v), de ninguna manera se puede 

afirmar que la aplicación de estos métodos sea más fácil que la 

de métodos con ven cien a les. 
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vii) A pesar de lo anterior, una vez perfeccionado el pro-

grama de la computadora, se puede aplicar estos métodos multi­

variables las veces que se desee y para las empresas a las cu_!! 

les se necesite aplicarlos. 

viii) Por Último, y con respe.cto al anterior, en México tam­

bién se irán difundiendo los conocimientos y el uso de estos m-ª. 

todos, y por ende habrá necesidad más urgente que el momento 

actual, de "soft ware" para aplicar estos m&todos en el campo -

del análisis empresarial, con el fin de que sea utilizado por 

cualquier estudiante o analizador que desee aplicarlos. 

Con base en estos puntos, se puede sintetizar las ventajas 

y los problemas que se consideran para estos métodos, como con­

clusi&n, en lo siguiente: 

Es un tanto difícil y laborioso aplicar estos métodos, emp~ 

ro tiene sus ventajas de objetividad científica aunque no conce­

d~ el matiz personal que un an5lisis elaborado por un analizador 

eicperto. No obstante, ¿cómo se puede saber si un analizador sea 

eitperto o no? En este sentido, la aplicaci&n de los métodos mu): 

tivariables para el análisis empresarial debe de ser aceptada 

mas ampliamente con la ayuda de la difusión de los medios tales 

como publicaciones sobre estos métodos (tanto teóricas como de -

aplicaciones), realización de cursos, facilidad de "software", 

et c., y así se pueden esperar análisis efectuados combinando las 

ventajas de estos métodos y los convencionales. 
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