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“… de en tre las in ven cio nes 
que han es ti mu la do el pro gre so 
de la hu ma ni dad, la con ta bi li dad
es una de las más be llas crea cio nes
del es píri tu hu ma no.”

Goe the

De bo dar las gra cias a los co le gas, y a la vez ami gos, que 
han leí do mis no tas y me han ayu da do a me jo rar es te li bro.
El re sul ta do fi nal es res pon sa bi li dad mía, pe ro les es toy
agra de ci do por sus su ge ren cias, que sin du da han con tri- 
bui do a que sea me jor de lo que hu bie ra si do de ha ber lo
es cri to sin su ayu da.

Es pe ro no ol vi dar me nin guno de sus nom bres:

Ma nuel Agui lar, Ra fa el Del ga do, Jai me Hor te lano, Al fred
Mar tín, San tia go Se púl ve da y Fer nan do Vi die lla.

Por úl ti mo quie ro agra de cer las opi nio nes crí ti cas de mi
edi tor, ami go y so cio, Llo renç Ru bió.
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Ín di ce

In tro duc ción

Co ro la rio de con cep tos bá si cos

Par te I: La im por tan cia de la Cuen ta de Re sul ta dos
1. El re sul ta do es lo que cuen ta en los ne go cios
2. ¿Sa be Vd. real men te lo que ga na y dón de lo
ga na?
3. La Cuen ta de Pér di das y Ga nan cias del PGC
no bas ta
4. La Cuen ta de Re sul ta dos ins pi ra las pau tas de
ges tión más im por tan tes

El ob je ti vo de Ven tas
El ob je ti vo de Mar gen Bru to
El ob je ti vo de cre ci mien to de la es truc tu ra

Par te II: Có mo pre sen tar y ana li zar la Cuen ta de Re- 
sul ta dos

5. La Cuen ta de Re sul ta dos ha de ser vis ta ana lí- 
ti ca men te. Un mo de lo a se guir
6. El im pac to de la sis te má ti ca de va lo ra ción de
in ven ta rios
7. La cla ve de un ne go cio es el % de Mar gen
Bru to que ob tie ne
8. Del Mar gen Bru to al Be ne fi cio Ne to
9. El im pac to de la po lí ti ca fi nan cie ra en el Be- 
ne fi cio
10. No hay una úni ca Cuen ta de Re sul ta dos; es- 
co ja la op ción que más le con ven ga
11. El mo de lo de Cuen ta de Re sul ta dos con di- 
cio na la ges tión
12. El des glo se de la Cuen ta de Re sul ta dos de
acuer do a las ca rac te rís ti cas or ga ni za ti vas de su
em pre sa



La Cuenta de Resultados - Cómo analizarla y gestionarla Lopez, Francisco

5

13. Las di fe ren cias en tre tres ti pos de ne go cio
ge né ri cos
14. Có mo ob te ner la Cuen ta de Re sul ta dos a
par tir de la con ta bi li dad ge ne ral

Par te III: Có mo ir más allá de lo ob vio en la Cuen ta de
Re sul ta dos

15. Los ele men tos bá si cos que hay de trás de
una Cuen ta de Re sul ta dos

La ac ti vi dad
Los pre cios
Los cos tes
La es truc tu ra
Con clu sión: pre cios de ven ta, pre cios de
com pra y pro duc ti vi dad

16. La re la ción en tre % de Mar gen Bru to y Cos te
de Es truc tu ra
17. Los fac to res cla ve que ex pli can el % de Mar- 
gen Bru to. El ejem plo de al gu nos ne go cios

Las cues tio nes cla ve
Los fac to res cla ve. Ejem plos de al gu nos
sec to res.

18. La pro duc ti vi dad de la es truc tu ra: ¿Tie ne su
em pre sa de ma sia da es truc tu ra? ¿Es su es truc tu- 
ra efi cien te?
19. El pun to de equi li brio

Có mo cal cu lar el pun to de equi li brio
Có mo re ba jar el pun to de equi li brio
En con trar el mix ade cua do
Usar la re fe ren cia del pun to de equi li brio
en tiem pos de cri sis
Al can zar el pun to de equi li brio: pri mer ob- 
je ti vo de una nue va em pre sa

20. Có mo ex pli car la evo lu ción del re sul ta do de
un año a otro
21. Del Be ne fi cio de Ex plo ta ción al Be ne fi cio
Ne to
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22. Los re sul ta dos en re la ción al ca pi tal in ver ti do
23. Fac to res que tra du cen la ren ta bi li dad en va- 
lor
24. Be ne fi cio y cash-flow

Par te IV: Có mo pla ni fi car y ges tio nar la Cuen ta de Re- 
sul ta dos

25. La im por tan cia de pla ni fi car, co mu ni car, ges- 
tio nar y con tro lar la Cuen ta de Re sul ta dos
26. La Cuen ta de Re sul ta dos en el pro ce so pre- 
su pues ta rio anual
27. El cua dro de man do de la Cuen ta de Re sul- 
ta dos
28. La im por tan cia de ase gu rar la ren ta bi li dad a
lar go pla zo

Par te V: Da tos rea les de las Cuen tas de Re sul ta dos de
em pre sas co no ci das, agru pa dos por sec to res

29. Ex pli ca ción de los da tos, sus fuen tes y el ob- 
je ti vo de es ta par te
30. Re la ción de sec to res y em pre sas ana li za das
31. Con su mo
32. Far ma cia/Salud/Quí mi ca
33. Au to mo ción
34. So ftwa re/Har dwa re
35. Dis tri bu ción
36. Con sul ting y ser vi cios
37. Edi to rial y me dios
38. In dus trial
39. Pe tró leo
40. Cons truc ción y ser vi cios

Con clu sio nes fi na les

Do cu men tos anexos
I. La Cuen ta de Re sul ta dos y los gru pos de
cuen tas del PGC
II. Mo de lo de Es que ma de Ori gen y Apli ca ción
de Fon dos (EOAF)
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III. Se gui mien to de la Cuen ta de Re sul ta dos en
una pá gi na
IV. Da tos rea les in di vi dua li za dos de las Cuen tas
de Re sul ta dos de di ver sas em pre sas co no ci das
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In tro duc ción

Es te li bro pre ten de rei vin di car la Cuen ta de Re sul ta dos (CR)
co mo el más po ten te ins tru men to de ges tión que el em pre- 
sa rio tie ne a su al can ce, y re cla mar una ma yor aten ción y
cui da do en su uso.

La cau sa de di cha rei vin di ca ción es que es te au tor es ti ma
que ni en las py mes ni in clu so en las gran des em pre sas se
le da a la CR la im por tan cia que se me re ce, ni el tra ta mien- 
to ade cua do. En su ma: no se le saca par ti do.

En mu chas py mes ni si quie ra se ob tie ne, de he cho, una
Cuen ta de Re sul ta dos co mo man dan los cá no nes. Es de cir,
sus Cuen tas de Re sul ta dos ni tie nen el for ma to ade cua do ni
se pre pa ran y pre sen tan a los di rec ti vos con la fre cuen cia
de bi da.

En las gran des em pre sas sí que se sue len ob te ner las Cuen- 
tas de Re sul ta dos con la fre cuen cia y for ma to ade cua dos,
pe ro a ve ces se las re le ga a un pa pel de ma sia do se cun da- 
rio, prio ri zan do ins tru men tos más so fis ti ca dos, co mo el
Cua dro de Man do In te gral, re ple tos de in di ca do res es tra té- 
gi cos de to do ti po que sin du da son co rrec tos y ade cua dos
pe ro en tre los que a me nu do se ol vi dan, o se de jan en se- 
gun do tér mino, los sim ples y di rec tos in di ca do res del re sul- 
ta do que en contra mos en to da CR bien he cha.

En de fi ni ti va, mu chas em pre sas no uti li zan la CR co mo una
he rra mien ta de ges tión, a pe sar de que es el ins tru men to
más sen ci llo y ba ra to que tie nen los em pre sa rios a su al can- 
ce, co mo es te li bro tra ta rá de de mos trar.

A ve ces creo que in clu so pa re ce que dar en el ol vi do que el
be ne fi cio es el fin prin ci pal de to da em pre sa, y que pre ci sa- 
men te la CR es el es ta do con ta ble don de pri me ro de be- 
mos bus car los fac to res que lo de ter mi nan.
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La Cuen ta de Re sul ta dos di ce mu cho más de una em pre sa
de lo que se pue de pen sar a pri me ra vis ta. Pe ro hay que
ha cer la bien, y pre sen tar la y ana li zar la con el de bi do de ta- 
lle.

So bre to do, ex pli ca lo más im por tan te: si la em pre sa ga na
o pier de di ne ro, y da in di cios de cuá les son las ra zo nes de
por qué lo ga na o lo pier de. Só lo co no cien do las ra zo nes,
las cau sas del be ne fi cio o la pér di da, po de mos po ner nos a
ges tio nar la em pre sa con efi ca cia.

Ya se em pie za mal cuan do ocu rre a me nu do que no es po- 
si ble sa car in for ma ción real men te re le van te de la ma ra ña
de nú me ros y cuen tas con que se pre sen ta la Cuen ta de
Pér di das y Ga nan cias en la con ta bi li dad tra di cio nal. En con- 
se cuen cia, mu chos em pre sa rios, a pe sar de lle var una con- 
ta bi li dad más o me nos co rrec ta, no sa ben a cien cia cier ta
cuán to ga nan, ni có mo o dón de lo ga nan, y ni mu cho me- 
nos por qué lo ga nan, o lo que es peor, si pier den, por qué
pier den. La con ta bi li dad clá si ca ge ne ra lis ta no ayu da a la
ges tión. Es un ins tru men to le ga lis ta, orien ta do a la li qui da- 
ción de im pues tos, y ge ne ral men te vis to por los em pre sa- 
rios co mo un mal ne ce sa rio.

La Cuen ta de Pér di das y Ga nan cias que se uti li za ha bi tual- 
men te en las em pre sas se li mi ta a mos trar si los in gre sos
son ma yo res que los gas tos, y por tan to hay be ne fi cios; o si
los gas tos son ma yo res que los in gre sos, y en con se cuen- 
cia, hay pér di das. Ape nas co mo mu cho dis cri mi na en tre re- 
sul ta do de ex plo ta ción y re sul ta do fi nan cie ro, en tre re sul ta- 
do or di na rio y ex tra or di na rio, pe ro no di ce ca si na da que le
per mi ta al em pre sa rio des cu brir ám bi tos de me jo ra de las
ope ra cio nes o la es truc tu ra del ne go cio so bre los que to- 
mar de ci sio nes con cre tas.

El em pre sa rio ne ce si ta ir más allá de lo que su po ne sa ber
só lo si ga na o pier de. Ne ce si ta po der en con trar res pues ta a
pre gun tas co mo:
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¿Dón de se pro du cen mis be ne fi cios, o las pér di das?

¿En qué pro duc tos, en qué mer ca dos…?

¿El cos te de la es truc tu ra de la em pre sa es co rrec to o
ex ce si vo?

Los be ne fi cios que ob ten go son los que le co rres pon- 
den al ni vel de Ven tas que ha al can za do la com pa ñía?

¿O es tán por de ba jo de lo nor mal?

¿Son mis re sul ta dos com pa ra bles con los de mis com- 
pe ti do res, o los de otras em pre sas del mis mo sec tor?

Si hay pér di das don de an tes ha bía be ne fi cios, ¿a qué
es de bi do?

Si los be ne fi cios han dis mi nui do mu cho, o han au men- 
ta do anor mal men te, ¿por qué ha si do?

En de fi ni ti va, ¿dón de de bo in ci dir pa ra me jo rar mis re- 
sul ta dos?

El pri mer y prin ci pal ob je ti vo que per si gue es te li bro es rea- 
li zar una re fle xión so bre el mo do en que de be pre sen tar se
la Cuen ta de Re sul ta dos pa ra que sea un ins tru men to efec- 
ti vo de ges tión. Pe ro tam bién bus ca ir más allá de la co rrec- 
ta pre sen ta ción de la Cuen ta de Re sul ta dos. Pre ten de in da- 
gar en las cau sas del re sul ta do y rei vin di car la con ve nien cia
de in ves ti gar aque llos fac to res que real men te ex pli can que
un ne go cio ob ten ga be ne fi cios o pér di das.

To do ne go cio res pon de a unas pau tas, a dos o tres ele men- 
tos cla ve que ex pli can que va ya bien o mal. Es obli ga ción
de to do em pre sa rio co no cer y con tro lar di chos fac to res cla- 
ve del re sul ta do.
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Y ca da ne go cio tie ne sus pro pios fac to res. Por ejem plo, en
una dis tri bui do ra de li bros, son dos, el “fac tor des cuen to” y
el “fac tor de vo lu ción”. De di ca re mos un ca pí tu lo a pro fun di- 
zar en los ele men tos cla ve en al gu nos sec to res, pe ro el lec- 
tor ha brá de pen sar en los del sec tor que le in te re se.

En de fi ni ti va, co no cer la Cuen ta de Re sul ta dos y los fac to- 
res que la ri gen, pa ra con tro lar los y ges tio nar los ade cua da- 
men te, es un as pec to es en cial del éxi to de cual quier em- 
pre sa.

No bas ta con de cir que la di rec ción pro cu ra que la em pre sa
ob ten ga un be ne fi cio del 10% de las Ven tas, ya que ese da- 
to en sí no di ce na da. Tam po co bas ta con de cir que se es tá
con tro lan do el cre ci mien to de los Cos tes de Es truc tu ra, o
que és tos es tán cre cien do po co, o mu cho. Hay que ir más
al fon do de la CR. Hay que di sec cio nar la Cuen ta de Re sul- 
ta dos, si se quie re co no cer la bien, pa ra po der ges tio nar la
con éxi to.

Di sec cio nar la CR pa ra po der ges tio nar la, esa es la cla ve. Y
pa ra po der di sec cio nar la hay que di se ñar la, plan tear la, de
for ma acer ta da. Acor de con las ca rac te rís ti cas es tra té gi cas
del ne go cio y del es que ma de or ga ni za ción ali nea do con el
mis mo.

Es ob vio que si se quie re que una em pre sa me jo re, hay que
ges tio nar la. Las em pre sas no me jo ran so las. Y ges tio nar
una em pre sa quie re de cir me dir y ac tuar so bre sus re sul ta- 
dos. Y la guía de có mo ac tuar so bre sus re sul ta dos es tá en
su CR.

El be ne fi cio ge ne ral de una em pre sa es la con se cuen cia de
múl ti ples re sul ta dos par cia les, que tam bién hay que ba jar a
me dir y ges tio nar, en la me di da de lo po si ble:

qué ga na mos con ca da pro duc to

qué ga na mos con ca da clien te
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qué ga na mos en ca da re gión, etc.

¡Cuan do se quie re me jo rar cual quier área de una em pre sa,
la so lu ción es po ner le una Cuen ta de Re sul ta dos! Só lo lo
que se mi de me jo ra.

Es te li bro de fien de, en sín te sis, que pa ra que la Cuen ta de
Re sul ta dos sea útil y se apro ve che co mo el po de ro so ins- 
tru men to de ges tión que es, hay que tra ba jar al me nos en
cin co di rec cio nes:

1. Ex pre sar la en for ma mar gi nal

Es de cir, se pa ran do los cos tes fi jos o de es truc tu ra de los
va ria bles o di rec tos, cal cu lan do el Mar gen Bru to de ex plo- 
ta ción, al res tar a los in gre sos ob te ni dos por los pro duc tos
o ser vi cios pro du ci dos por la em pre sa los Cos tes Di rec tos
in cu rri dos pa ra pro du cir los.

El con cep to de Mar gen Bru to es es en cial pa ra en ten der si
la em pre sa es tá ob te nien do el re sul ta do ade cua do al pri- 
mer ni vel del ne go cio.

El Mar gen Bru to (MB), ex pre sa do en for ma por cen tual, al
po ner lo en re la ción con la ci fra de In gre sos, ex pli ca lo bue- 
no que es un ne go cio.

El MB pue de ser ma yor o me nor, pe ro no de be ser nu lo o
ne ga ti vo, al me nos de for ma glo bal o ge ne ra li za da, por que
no ten dría sen ti do. Una em pre sa que ven de con MB ne ga- 
ti vo no tie ne ra zón de ser.

Ade más del MB, se de be ana li zar el be ne fi cio des glo sán- 
do lo, en cas ca da, en otros tres con cep tos dis tin tos de be- 
ne fi cio:

Be ne fi cio de Ex plo ta ción
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Be ne fi cio an tes de Im pues tos

Be ne fi cio Ne to

Ca da uno de ellos ex pre sa una fa ce ta del be ne fi cio de la
em pre sa, y se cal cu lan del mo do si guien te:

Ven tas
- Cos tes Di rec tos
= Mar gen Bru to
- Cos tes de Es truc tu ra
= Be ne fi cio de Ex plo ta ción
- Cos tes fi nan cie ros
+/- In gre sos y Cos tes Ex tra or di na rios
= Be ne fi cio an tes de Im pues tos
- Im pues tos
= Be ne fi cio Ne to

Es te li bro se cen tra prio ri ta ria men te en la CR has ta el cál cu- 
lo del Be ne fi cio de Ex plo ta ción. En ese con tex to, el li bro
ayu da rá al lec tor a re fle xio nar so bre qué cos tes se de ben
con si de rar “di rec tos”, y por tan to de du cir se del Mar gen
Bru to, y cuá les de ben ser con si de ra dos de Es truc tu ra.

2. Ana li zar el Mar gen Bru to en ca da lí nea de ne go cio

To do em pre sa rio de be co no cer y ges tio nar el Mar gen Bru- 
to, y so bre to do el % que re pre sen ta el Mar gen Bru to so bre
la ci fra de Ven tas. Tan to de su em pre sa glo bal men te co mo
de ca da uno de los ne go cios que abar que su em pre sa.

El % de Mar gen Bru to es, pro ba ble men te, el se gun do in di- 
ca dor de ges tión en im por tan cia que de be se guir y ges tio- 
nar un em pre sa rio, sien do el pri me ro la evo lu ción de las
Ven tas.

Pe ro no bas ta con el Mar gen Bru to y el % de MB glo bal de
la em pre sa, hay que pa sar de la ci fra glo bal de Mar gen Bru- 
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to a un des glo se de la mis ma pa ra ca da una de las áreas de
ne go cio. Los MB de ca da ne go cio, una vez su ma dos, de- 
ter mi nan el Mar gen Bru to glo bal.

El % de MB di fie re, ló gi ca men te, en ca da área de ne go cio.
Pue de ha ber áreas con un 50%, otras con un 15% e in clu so
otras con -8%, por ejem plo. El % de MB glo bal es el re sul- 
ta do de la in te gra ción de to dos ellos. Con tro lar la evo lu- 
ción del % de MB, tan to a ni vel glo bal co mo de ca da área
de ne go cio, es una ta rea vi tal de to do em pre sa rio.

3. Ges tio nar el Cos te de Es truc tu ra, y po ner lo en re- 
la ción con el Mar gen Bru to

El Be ne fi cio de Ex plo ta ción es el re sul ta do de res tar los
Cos tes de Es truc tu ra del Mar gen Bru to. El em pre sa rio, por
tan to, ha de vi gi lar que su Es truc tu ra no ten ga un cos te su- 
pe rior al Mar gen Bru to que ge ne ren sus ne go cios.

Co mo ve re mos más ade lan te, una es truc tu ra no es cos to sa
o pe sa da en sí mis ma, sino en la me di da que no es té equi li- 
bra da es re la ción al be ne fi cio que ge ne ra el ne go cio o los
ne go cios a los que da so por te.

Una es truc tu ra de 1.000.000€ anua les es ex ce si va pa ra una
em pre sa que ge ne ra un Mar gen Bru to anual de 700.000€,
pe ro es co rrec ta pa ra otra que ge ne ra 1.500.000€.

4. En ten der y ges tio nar el pa so del Be ne fi cio de Ex- 
plo ta ción al Be ne fi cio Ne to fi nal des pués de Im pues- 
tos

El be ne fi cio des pués de res tar le a las Ven tas los Cos tes Di- 
rec tos y los Cos tes de Es truc tu ra, es lo que se co no ce por
Be ne fi cio de Ex plo ta ción. Di cho be ne fi cio es el que más se


