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ALGUNAS CUESTIONES ESPECIALES EN EL ANALISIS FINANCIERO

Eje temético: 2. Contabilidad

Resumen

La técnica de analisis financiero en general, es abordada desde la bibliografia para ser utilizada en
entidades comerciales, industriales o de servicios. Pero existen organizaciones que por el tipo de
operatoria merecen una aplicacién especial. Por ejemplo, entes sin fines de lucro o las del sector de
salud, por citar solo algunas.

También el objetivo del usuario, ya sea el inversor, los acreedores o el analisis de gestion, impulsan
a detenerse en cuestiones especiales. En el primer caso, el anélisis fundamental para la compra de
acciones, junto con la valoracion de empresas aportaron elementos diferenciados.

Los paises con desequilibrios macroeconémicos, como es el caso de Argentina, presentan otro
desafio, tanto en el diagnostico, como en los prondsticos y las proyecciones. Por ejemplo, suele
comentarse en la bibliografia que la acumulacion de inventarios seria una sefial de ineficiencia en la
gestion por sus implicancias econdémicas y financieras. Sin embargo, en situaciones con alta inflacion
invertir los fondos en los bienes que se comercializan, suele ser una politica de cobertura frente a

dicho fenémeno.

Palabras clave: Analisis financiero de situaciones especiales — Analisis fundamental — Impacto de

la macroeconomia en el analisis financiero

Introduccion

El analisis financiero plantea en general su técnica aplicable a empresas comerciales, industriales o
de servicios. Para otro tipo de entidades como las que no tienen fines de lucro, las del sector de salud
y varias mas, puede aplicarse la misma, pero teniendo previamente un conocimiento de las
caracteristicas especiales que tienen cada una para evitar caer en generalizaciones que no serian

atinentes al objetivo buscado.

En general, puede afirmarse que la utilizacion de ratios en el analisis financiero de diferentes tipos
de empresas, implica la relacién o comparacion de valores; que, aun siendo un instrumento de uso
frecuente, tiene una limitada capacidad para cuantificar de forma eficiente el éxito o fracaso

financiero de una empresa. Tal como sefiala Ibarra Mares (2006, p.237) citando a Westwick.



Es importante sefialar que no hay que considerar ningun ratio aisladamente porque no son significativos
por si solos, pues todos ellos deben ser comparados con un patron para determinar si su nivel es
satisfactorio o no. Para obtener dicho patrdn es necesario seleccionar primero a los ratios y definir cuales

seran sus objetivos

El andlisis que se comienza con los ratios, para obtener un indicio acerca de determinadas situaciones

debe completarse con la aplicacion de otras herramientas para interpretar una situacion determinada.

Se debe considerar que la contabilidad y particularmente los estados financieros se constituyen en
base de datos para la elaboracion de los distintas relaciones, las cuales se encuentran sujetas a ciertas
limitaciones y/o distorsiones que provienen de cuestiones como: existencia de normas contables y su
aplicabilidad, criterio profesional aplicado, destinatarios de la informacion, y demas componentes
que no estan expresamente expuestos como parte de la informacion contable pero que inciden en la
marcha de las empresas; como capacidad gerencial, compromiso del personal, variables del contexto

(la inflacién, la devaluacion de la moneda).

Frente al andlisis financiero y la complejidad que, en ocasiones impide certificar la utilidad y
confiabilidad de los estados financieros, en ciertas circunstancias surge el efecto window dressing o
contabilidad creativa (que consiste en una serie de técnicas para manipular la contabilidad) a partir
del enfoque de la contabilidad positiva. Ibarra Mares (2006) sostiene “el window dressing afecta
siempre a las cifras y, por ende, a sus respectivas ratios financieros, asi como resultados econémicos

y financieros de las empresas, lo cual impide reflejar su realidad ”.

Con otro enfoque Wild et al. (2007) sefialan que el analisis de estados financieros forma parte de algo
mas amplio que es el analisis de negocios. Los cuales, refiriéndose a esto Gltimo consideran (p. 4) lo
siguiente.
El analisis de negocios es la evaluacién y perspectivas y riesgos de una compafiia con el propdsito de
tomar decisiones de negocios. Estas decisiones de negocios se extienden a la valuacion del capital y

deuda, la evaluacion del riesgo de crédito, las predicciones de utilidades, la prueba de auditorias, la
negociacion de compensaciones e incontables decisiones mas.

Concluyendo el concepto con la siguiente frase: “El andlisis de negocios ayuda a tomar decisiones
informadas, contribuyendo a estructurar la tarea de decision mediante una evaluacion del ambiente

de negocios de una compafiia, de sus estrategias y de su desempefio y posicion financieros".

El enfoque sefialado es muy importante, ya que evita incurrir en generalizaciones cuando se efectian
determinadas relaciones entre las variables de los estados financieros. Para ello, el analista debe

involucrarse en la actividad y conocer su funcionamiento, para asi poder diagnosticar la salud de una



organizacion en sus aspectos econémico-financieros, pudiendo opinar a su vez sobre las perspectivas

de la entidad que estéa analizando.

El objetivo de este trabajo, es investigar sobre algunos aspectos especiales referidos a determinados
rubros de actividad, para establecer las prevenciones que debe tener el analista financiero frente a

diversas situaciones.

Diferencias para el andlisis entre distintos tipos de actividades

El analisis financiero se constituye en una herramienta gerencial y analitica clave en toda organizacion
gue determina las condiciones financieras en el presente, la gestion de los recursos financieros

disponibles y contribuye a pronosticar sobre el futuro de la empresa.

Hernandez (2005), define el analisis financiero como una técnica de evaluacion del comportamiento
operativo de una empresa, que facilita el diagndstico de la situacién actual y la predicciéon de

acontecimientos futuros; a su vez esté orientado hacia la consecucion de objetivos preestablecidos.

En esa linea, las organizaciones son vulnerables a padecer algin desequilibrio financiero imprevisto,
caracterizado por insolvencia y poca liquidez, como producto de politicas financieras poco efectivas
o0 por deficiencias en el desempefio estratégico, administrativo, productivo o financiero. Por lo tanto,
toda organizacién debe conocer su situacion econdémica y financiera, para poder identificar los
problemas existentes, y disponer de las herramientas apropiadas que le permitan detectar los errores
y aplicar las acciones correctivas adecuadas, fortaleciendo los aciertos y corrigiendo debilidades en

el corto plazo a fin de reorientar metas en pos de la consecucién de los objetivos estratégicos.

Considerando distintos tipos de actividades, la informacion financiera en las empresas comerciales e
industriales, dada su naturaleza poseen particularidades vinculadas a los procesos y/o ciclos
operativos; que debe ser comparada entre periodos (andlisis horizontal) y con el entorno de

competencia, mediante la aplicacion de distintas herramientas.

Algunas de las cuestiones en general que comprende dicho anéalisis abordado por este tipo de
empresas, es necesario realizar determinadas consideraciones como las que se mencionan en los

péarrafos siguientes.

La relacion del fondo de maniobra o ratio de liquidez (medido como la relacion entre el activo
corriente y pasivo corriente) tiene una limitacion en la informacion financiera brindada, ya que es un

indicador estatico que no considera la evolucion de las variables que relaciona. A tales fines debe



complementarse el andlisis con la composicién del capital corriente como también los plazos de

realizacion de cada activo corriente y los plazos de exigibilidad de cada pasivo corriente.

Ademas, es conveniente reconocer el capital de trabajo, en los términos previstos en las Normas
Internaciones de Contabilidad N°1, es decir los activos y pasivos corrientes que se realizan o son
exigibles respectivamente, dentro del ciclo normal de la operacion, incluso cuando no se espere su

realizacion o exigibilidad dentro del periodo de doce meses a partir de la fecha de presentacion.

Es necesario tomar en cuenta aspectos que hacen a la estructura de financiamiento, ya que la misma
puede adoptar diferentes mezclas segln sea el tipo de organizacion. Resulta de interés para evaluar
quien asume el riesgo, los acreedores o los propietarios. En la combinacion de las fuentes de fondos,
se recuerda que la misma puede ser interna o externa; si se refiere a empresas industriales la interna
se vincula a recursos que la propia unidad productiva genera por depreciacion de los activos fijos o
por retencion de utilidades. La externa puede provenir del mercado de capitales (en caso de empresas
cotizantes), del sistema bancario, proveedores en general. Dicha combinacion, si bien es el resultado
de la decisién planificada por la organizacion, esta puede verse influenciada por el establecimiento
de politicas gubernamentales, alterando condiciones y circunstancias de caracter econémico, sociales

y legales.

El andlisis de resultados y rentabilidad permite ser abordado en términos de valores absolutos
(ganancia o pérdida) y en términos relativos (rentabilidad). Es importante considerar que se pueden
hallar particularidades en el estado basico que se toma como base de informacion para este tipo de
analisis como lo es el estado de Resultados: las normas contables aplicadas en la exposicion de la
informacion contable, en particular en la comparacion de la misma; considerando las normas
contables argentinas o las normas contables internacionales, o aspectos vinculados al ajuste por
inflacién. Ademas, criterios contables utilizados como la contabilizacion del impuesto a las ganancias
por el método diferido, métodos de depreciacion de los bienes de uso o bases apropiadas para el

reconocimiento de las previsiones o contingencias.

Luzuriaga y Luduefia (2019) sefialan como usuarios del andlisis financiero, a entidades,

organizaciones o personas que se vinculan a la actividad operacional de la empresa:

= Directivos, Administradores y Gerentes
= Inversionistas

= Entidades financieras

= Analistas en la Bolsa de Valores

= Calificadoras de riesgo



= Estado
= Publico en general

= Camaras de Comercio

Se destaca, entre las necesidades y demanda de informacién financiera y resultados del analisis de
dicha informacidn; aspectos tales como: informacion relevante para el sistema financiero, en ese
sentido serd el nivel de endeudamiento, la capacidad o cobertura de pago de los intereses, la
rentabilidad y un flujo de caja proyectado, la finalidad es valorar el nivel de crédito y la viabilidad de
otorgar la financiacién. Para directivos, administradores y gerentes la importancia de recurrir a las
técnicas y herramientas de analisis con multiples propdsitos como, observar los resultados no solo
desde la dptica del capital financiero, sino también del capital fisico. Para el mercado accionario o de

valores, sera relevante conocer la situacién y posicion de la empresa en su mercado y su sector.

Entidades sin fines de lucro de la Economia Social: cooperativas y mutuales

Las organizaciones sin fines de lucro, se conforman para desarrollar actividades de bien social o
interés publico con fines licitos que no tengan como proposito obtener beneficios monetarios o
apreciables en dinero para repartir entre sus asociados. Se caracterizan fundamentalmente porque su
objetivo no esta basado en la rentabilidad y por su praxis de no distribuir los resultados positivos
(superdvit) entre sus asociados. Dentro de esta clasificacion, las asociaciones mutuales pertenecientes
al campo de accién de la Economia Social (ES), comparten caracteristicas con las asociaciones civiles
y las fundaciones.

Por otro lado, las empresas cooperativas se insertan en los mercados de bienes, servicios y trabajo,
desde su especificidad: en su forma de propiedad, en la estructura asociativa y de control, su modo
de gobernanza y por la manera en que distribuyen los excedentes, esta Gltima caracteristica las
diferencian de las mutuales, con quienes comparten el campo de accion de la Economia Social y la
naturaleza social de su accionar en tanto organizaciones sin fines de lucro.

El proposito principal de las cooperativas y mutuales, consiste en satisfacer las necesidades comunes
de sus asociados, en lugar de maximizar los beneficios de los accionistas. Su estructura de control —
basada en el sistema democratico un miembro/un voto— difiere del sistema de voto por accién,
garantizando que las personas mantengan el control de la organizacion.

Con respecto a la asignacion de excedentes, las cooperativas distribuyen los mismos entre sus
miembros-propietarios sobre la base de los servicios que utilizan de su cooperativa y no sobre la

cantidad de las acciones que poseen en la empresa. También pueden optar por invertir los excedentes



en mejorar los servicios a sus asociados y promover el bienestar de sus comunidades. La constitucion
de reservas indivisibles explica a la vez la importancia de los fondos propios y la eventualidad de
aprovechar temporalmente las reservas. La posibilidad de capitalizar los excedentes constituye la
fuente mas corriente de capitalizacion de las cooperativas por lo cual la obtencion de los mismos
favorece su consolidacion patrimonial.

Para las cooperativas, su doble condicién — de asociacién (caréacter social) y empresa (caracter
econdmico)- integra los usuarios a los resultados positivos como negativos, y su modo de gobernanza
(democrético/participativo), que comparte con las mutuales, aunado al principio de responsabilidad
social cooperativa/mutual favorece la busqueda de consenso entre sus miembros y los stakeholders
convirtiéndolas en participes importantes en el desarrollo local y regional.

En Argentina, la identidad propia de estas organizaciones, es receptada en las leyes N° 20337 y N°
20321 para las cooperativas y mutuales respectivamente. En lo atinente a las normas contables y de
auditoria, las RT N° 24 y 51 de la FACPCE son aplicables a los entes cooperativos, mientras que la
RT N° 11 es aplicable a las mutuales.

Los estados contables cooperativos y mutuales se someten a su andlisis y aprobacion por parte de la
comunidad de asociados reunidos en asamblea de forma anual. Esta préctica derivada de su modo de
gobernanza refuerza la importancia de contar con un respaldo analitico que contribuya a tomar las
mejores decisiones en pos de la satisfaccion de las necesidades colectivas.

Para evaluar la situacion financiera de corto plazo en las cooperativas y mutuales, el estado de flujo
de efectivo es la herramienta mas importante, ya que el mismo permite observar si las actividades
operativas estan utilizando fondos en lugar de generarlos, o bien si arrojan excedentes para realizar
inversiones y atender a los servicios de la deuda (Perez, 2015 p. 348). Esto es particularmente
aplicable a las mutuales que prestan servicios de “ayuda econdémica” quienes deben ser muy
minuciosas con la disponibilidad de los fondos y el tiempo entre los préstamos y devoluciones del
dinero a sus asociados, para no presentar casos de desfinanciamiento. El financiamiento se facilita en
el caso que las mismas cuenten con dinero propio y posean un capital suficiente. En situaciones donde
los excedentes se acumulan; cobra importancia la inversion de los fondos y la proporcion de los
mismos en términos de liquidez, pues generalmente las inversiones se canalizan en relacion al
cumplimiento de los fines sociales, con una mirada que excede el corto plazo, basada en objetivos de
sustentabilidad del ente que prioriza la rentabilidad social de la inversion.

En caso de las cooperativas el ratio de liquidez como un indicador estatico debe complementarse con
el andlisis de la composicién del capital corriente, atendiendo especialmente a los plazos de
realizacion de cada activo corriente y los plazos de exigibilidad de cada pasivo corriente. A modo de

ejemplo en las cooperativas de servicios publicos (por la naturaleza de los servicios prestados) es muy



comun que se “relajen” los plazos de cobranza, mientras que no sucede los mismo con los plazos de
las deudas operativas, esta situacion se agrava en contextos de crisis econémicas o naturales (hidricas,

incendios, etc.) que alteran el normal desenvolvimiento de la entidad.

En relacién a la estructura financiera, las entidades de la Economia social poseen una importante
proporcion de activos fijos (ej.: cooperativas de servicios pablicos), sobre los que no necesariamente
se podré calcular los ratios ligados a la productividad econdmica de los mismos, asi el anlisis debera
contemplar su necesidad y relacion en cuanto al cumplimiento de los objetivos sociales en un marco

de sostenibilidad/crecimiento organizacional.

El anélisis de los resultados en las cooperativas y mutuales, no prioriza el analisis de rentabilidad,
pues sus objetivos van mas alla de lo econémico. Se deben atender las situaciones evaluables
relacionadas con objetivos de sustentabilidad o crecimiento, en caso de incorporacion de nuevas

prestaciones/servicios a los asociados.

En cumplimiento de su objeto social es muy probable que estemos en presencia de varias actividades
gue nutren el resultado como es el caso de las cooperativas y mutuales multiservicios. Se debe
segregar el resultado por actividad, relacionando los ingresos con los costos necesarios para
generarlos y bajo un andlisis vertical y horizontal, atender a los cambios que se van produciendo. Esto
cobra especial importancia para las cooperativas, ante situaciones de afios disruptivos, causados por
crisis naturales que afectan la normal prestacién de los servicios y demandan mayores gastos
operativos y de mantenimiento. El analisis de los resultados por actividad para poder establecer
subsidios/transferencias cruzadas entre los distintos servicios es fundamental, atendiendo a la
proporcién de servicios con resultados econémicos probables y los servicios sociales que no tienen
la potencialidad de resultados en términos econémicos. Este tipo de andlisis nutre la toma de
decisiones en asamblea en relacion a la continuidad o no en la prestacion de determinados servicios

sociales.

La diferencia entre cooperativas y mutuales se plasma en el estado de resultados, asi para el caso de
las cooperativas, ademas de los anélisis de resultados que son comunes a ambas organizaciones, se
debe realizar un andlisis vertical y horizontal de la segregacion de los resultados producidos con los
asociados, los producidos con los no asociados y los generados por actividades ajenas a la
cooperativa. Este analisis permite ver la trayectoria por tipo de resultados, la proporcion entre los
mismos (ej: entre resultados con asociados y no asociados) y como esto se relaciona con la razon de

ser de la cooperativa (ej: podria desvirtuarse el propdésito de este tipo de entidad si afio a afio se



incrementa la proporcion de resultados generados con no asociados en contraposicion al resultado

generado con los propios socios de la cooperativa).

Asimismo, por la propia naturaleza de este tipo de organizaciones, todo analisis de resultados debe
ser complementado por un analisis en cuanto al observancia de la identidad cooperativa y mutual
(grado de cumplimiento de los principios y valores cooperativos/mutuales) plasmados en la

herramienta del Balance Social.

Las entidades de salud

Las entidades de salud presentan particularidades diferenciadas que se deben tener en cuenta en el

analisis financiero. Entre las mas importantes se pueden encontrar a las siguientes:

a) Los ingresos provienen de servicios, parte de los mismos lo generan con personal en relacion
de dependencia y también con médicos contratados.

b) Los servicios médicos que no estan en relacion de dependencia con la institucién, se pagan
una vez que la institucion realiza la cobranza con la obra social, los servicios prepagos o de
manera particular

c) Los precios no los fija la institucion, sino que son establecidos por las obras sociales y
prepagas (salvo los particulares).

d) El principal factor de costos, las remuneraciones al personal, es fijo y tampoco lo deciden,
sino que se acuerda en convenciones colectivas de trabajo.

e) El sector tiene una fuerte demanda de tecnologia para la prestacién de sus servicios

En cuanto al punto a) para el anlisis financiero coyuntural, si se observa el activo corriente, los
ingresos futuros en gran parte no provienen del activo, sino de los servicios que se estan prestando,
que pueden no estar aun facturados y por los que se van a prestar en el futuro. Por lo cual, en general

no necesitan un capital de trabajo neto importante.

Por la caracteristica enunciada en el punto b), los principales componentes del fondo de maniobra son
las cuentas por cobrar (facturacion a las entidades financiadoras) y las cuentas por pagar (por los
servicios médicos). Al ser ese tipo de activos superiores a los pasivos que los originaron y simétricos

los plazos, se debe tener en cuenta dicha caracteristica cuando se analiza la capacidad de pago.

Respecto a los puntos c) y d), sobre todo cuando se esta en presencia de un contexto inflacionario,

este hecho genera fuertes tensiones, porque ambos factores de ingresos y costos no suelen producirse



de manera coordinada, en cuanto a tiempos y porcentajes de aumentos. Lo que incrementa el riesgo

de la actividad, pudiendo generar cambios importantes en los resultados y en la posicion financiera.

En cuanto al punto e), hay que tener en cuenta que los ingresos no estan dolarizados, mientras que
gran parte de los insumos y el equipamiento se actualizan por las variaciones del tipo de cambio. Este
hecho genera la necesidad de autofinanciarse con una parte importante de los resultados para afrontar
las inversiones, tratando de no recurrir al financiamiento de corto plazo en moneda extranjera, para

evitar el riesgo cambiario.

Al analizar los distintos servicios que presta la entidad, es fundamental hacerlo con el enfoque del
EVA (Valor Econémico Agregado), ya que algunas especialidades demandan mayores inversiones
que otras. Por lo tanto, observar solamente resultados de cada actividad, no tendria sentido cuando

son tan asimétricos los activos que requiere cada uno.

La identificacion de costos de calidad y de no calidad, tienen mucha importancia en un sector donde
existen procedimientos diferentes para las prestaciones que realiza. Le otorga una base para la toma

de decisiones para mejorar la calidad y contener costos que no aportan valor (Arango Cardona, 2009)

No se pueden dejar de lado indicadores de productividad, como pacientes por cama, tiempo de
atencion, etc. Los que finalmente terminan impactando en la rentabilidad. Por otra parte, el talento
humano y la calidad prestacional resultan vitales en un sector donde el prestigio brinda una ventaja

competitiva a largo plazo.

Analisis para el inversor

Los inversores que intervienen en el mercado de valores, realizan 2 tipos de anlisis. Uno es el anélisis
fundamental y el restante el analisis técnico. Hay quienes le dan mayor preeminencia a uno sobre
otro, también se pueden utilizar los 2 de manera conjunta. Mientras el analisis técnico analiza las
variaciones del precio de las acciones en el tiempo, el analisis fundamental toma en cuenta la
performance de la empresa y su sector. El analisis fundamental fue introducido por Benjamin Graham
y David Dodd en 1934 y se realiza a través del analisis de los estados financieros, tomando en cuenta
también factores que se refieren al contexto macroeconémico y a las perspectivas del mercado. A
pesar de las deficiencias de los sistemas contables, el valor en libros y las utilidades explican las dos

terceras partes en el valor de las acciones (Palepu et al., 2002)

Ademas, habra que tener en cuenta si se trata del tipo de empresas “de valor” 0 “de crecimiento”. Las

primeras se refieren en general a sectores mas conservadores, que distribuyen dividendos. En cambio,



las de valor son fundamentalmente una apuesta al futuro. Las empresas tecnolégicas se las suele situar

en la Ultima categoria.

Buffett y Clark (2009) desarrollan los principales aspectos en los que el famoso inversor Warren
Buffet pone foco a la hora de interpretar los estados financieros. Entre otras cosas, se destaca la
preferencia de empresas que tengan ventaja competitiva duradera a largo plazo. Para ello presta
mucha atencién al margan bruto, que este sea lo suficientemente amplio para cubrir el resto de gastos
y evitar que una caida en las ventas complique la situacién. Considera que las que tienen elevados
gastos de investigacion y desarrollo, no resultan del todo atractivas porque necesitan todo el tiempo

cargar con ese tipo de gastos y estar sujetas a la expiracion de las patentes.

Buffet se fija en los gastos por depreciacion, contrariamente a otros inversores que le dan
preeminencia al EBITDA (este indicador no toma en cuenta las depreciaciones). Pone mucha atencion
en los niveles de inventario, que deben seguir el ritmo de los beneficios. Pero teniendo en cuenta que
no comercialice bienes que podrian caer en obsolescencia. Toma en cuenta aquellos intangibles que
no se reflejan en el activo porque han sido autogenerados, pero manifiestan una ventaja competitiva,

como el valor de determinadas marcas.

También sostiene que una rentabilidad del activo muy grande puede ser un sintoma de vulnerabilidad
para el inversor. Porque esos resultados pueden estar siendo comparados con activos muy bajos, los
gue hacen que resulte mas facil ingresar al negocio y la ventaja se diluya. Por lo general rechaza las
empresas que tengan pasivos a largo plazo elevados. Por otra parte, observa que las firmas tengan
importantes resultados acumulados Trata de evitar los negocios que basen la rentabilidad de sus

fondos propios en un elevado apalancamiento, porque implican un alto riesgo.

Si bien existen inversores importantes que hacen su foco en otras cuestiones, en este caso nos
detuvimos en quien es considerado el mas exitoso. Pero también hay que tener en cuenta al analizar
empresas cotizantes los contextos diferentes, pueden estar presente otras variables a considerar, como
es el caso de los escenarios con desequilibrios macroeconémicos que implica tomar ciertas
prevenciones. Por ejemplo, con la estructura de financiamiento, las posibilidades de crecimiento de

las operaciones, el impacto de la inflacion, del tipo de cambio, entre otras.



Conclusiones

El andlisis financiero es una técnica, que no puede considerarse escindida del resto de disciplinas de
las cuales abreva. No resulta suficiente solo un estudio en base a la informacion de los estados
financieros, se requiere de una perspectiva holistica y un conocimiento del negocio sobre el cual se
va analizar. Seria un grave error aplicar herramientas de modo generalizado para todo tipo de entes.
En el caso de las actividades consideradas en este trabajo son solo algunas que merecen un tratamiento

diferencial

El caso de las entidades sin fines de lucro, si bien pueden ubicarse dentro de las mismas distintos
tipos de actividades, hay aspectos generales que hacen a su objetivo y deben ser tenidos en cuenta.

El sector de la salud, dentro de los rubros de servicios y particularmente en Argentina, es necesario

entender las condiciones en las que se mueve el negocio y los condicionamientos del contexto.

El analisis fundamental, muy utilizado en la evaluacion de acciones de empresas que cotizan, tiene
miradas particulares, a veces de acuerdo al tipo de inversor, como en este caso el de Buffett. Que
ademas del andlisis de los estados financieros y el sector de actividad, necesita tomar en cuenta los
aspectos macroecondmicos, sobre todo en paises con desequilibrios de este tipo.
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