Todo lo que debes saber sobre la Cuenta de Pérdidas y Ganancias (P&L)

Para entender cémo funciona realmente un negocio, no basta con saber cuanto dinero tiene
en el banco; es vital comprender cdmo se mueve ese dinero. Aqui es donde entra en juego uno
de los informes mas reveladores: la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Esta e la primera entrega de una serie de 3 articulos donde vamos a ensefiar con detalle ue es
la Cuenta de pérdidas y ganancias.

1. ¢Qué es la Cuenta de Pérdidas y Ganancias?

La cuenta de pérdidas y ganancias, conocida también como Estado de Resultados, Estado de
Ganancias y Pérdidas o simplemente P&L (por sus siglas en inglés Profit and Loss), es un
informe financiero que resume de forma detallada los ingresos, los costes y los gastos en los
gue haincurrido una empresa durante un periodo de tiempo especifico.

A diferencia del Balance General, que funciona como una "fotografia" estatica de lo que la
empresa posee en un momento dado, la cuenta de resultados es dindmica. Se puede
comparar con una "pelicula" que narra lo que ha sucedido a nivel econémico durante un
ejercicio (generalmente un mes, un trimestre o un afio fiscal).

La formula basica que rige este documento es muy sencilla:

Ingresos — Gastos = Resultado de la empresa (Utilidad o Pérdida)
e Silacifra resultante es positiva, la empresa ha obtenido beneficios (ganancias).
e Silacifra resultante es negativa, la empresa ha incurrido en pérdidas.

2. ¢Para qué sirve este informe?

La cuenta de pérdidas y ganancias no es solo un requisito legal o fiscal; es una herramienta
estratégica indispensable por varias razones:

e Determinar la rentabilidad real: Permite saber si el modelo de negocio es viable y si la
actividad principal estd generando valor suficiente para cubrir todos los gastos y dejar
un remanente.

e Evaluar el desempeiio operativo: Ayuda a los directivos a analizar qué tan eficiente es
la empresa convirtiendo sus recursos en beneficios econdmicos y a comparar estos
resultados con periodos anteriores o con la competencia.

¢ Toma de decisiones informadas: Tanto los gerentes internos como los inversores
externos utilizan el P&L para decidir si vale la pena seguir invirtiendo, si es necesario
recortar costes o si se debe ajustar la estrategia de precios.

¢ Identificar tendencias: Al revisar este informe periddicamente, se pueden detectar
patrones de crecimiento en las ventas o incrementos preocupantes en ciertos gastos
antes de que se conviertan en un problema critico.

e Control de costes y presupuestacion: Sirve como base para elaborar presupuestos y
previsiones futuras, permitiendo a la empresa planificar cudnto puede permitirse
gastar en dreas como marketing o contratacion.



e Comunicacion con terceros: Es el documento clave para generar confianza en bancos
(al solicitar préstamos) e inversores (que buscan empresas rentables y con capacidad
de crecimiento).

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias es el corazdn financiero de una empresa, lo ideal es
estructurarlo como una guia de diseccion: ir bajando desde los ingresos hasta el beneficio final.

En este articulo vamos a seguir el siguiente indice:

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias (Desgranada)
Parte I: La parte alta (Operativa)
1. Los Ingresos (Revenue / Top Line):
e Ladiferencia entre ventas brutas y netas.
e (Es el crecimiento organico o por adquisiciones?
2. El Coste de Ventas (COGS):
e Entendiendo qué costes son directamente atribuibles al producto.
e El Margen Bruto: Por qué es el primer filtro de calidad de cualquier empresa.
Parte ll: Los Gastos Operativos (La gestion del negocio)
3. Gastos de Venta, Generales y Administrativos (SG&A):
e Analisis de la estructura de costes fijos.
e Elriesgo de la "inflacion administrativa".
4. Investigacion, Desarrollo y Marketing:

e (Gasto o Inversién? CoOmo distinguir si la empresa estd consumiendo recursos o
construyendo futuro.

Parte lll: El "Corazon" del EBITDAy el EBIT
5. EBITDA: El indicador del flujo operativo:
e Por qué es el favorito de los analistas (y por qué no lo es todo).
e Diferencia entre beneficio operativo y flujo de caja operativo.
6. Amortizaciones y Depreciaciones (D&A):
e Como los activos antiguos "pesan” en los resultados actuales.
e Ladiferencia entre el desgaste contable y el gasto real de capital (CAPEX).
7. EBIT (Resultado Operativo):

e Elindicador de la verdadera salud del modelo de negocio antes de factores externos.



Parte 1V: La "Mochila" financiera y final
8. Gastos Financieros (La Deuda):
e Cdémo el apalancamiento devora el beneficio operativo.
e El concepto de Cobertura de Intereses.
9. Impuestos y Partidas Extraordinarias:
e Entendiendo el impacto de la tasa impositiva.
e Limpiando el beneficio: ¢ Qué es realmente recurrente y qué es un evento Unico?
Parte V: El veredicto
10. Beneficio Neto (Bottom Line) y BPA:
e Lacifrafinal: ¢ Realmente queda dinero para los accionistas?

e EIBPA (EPS) como métrica de rentabilidad del accionista.

Para que no sea muy largo lo dividiremos en 3 publicaciones. Vamos a por la Parte 1.

Continuamos con nuestra diseccién financiera analizando el punto de partida de cualquier
negocio: la parte alta de la cuenta de resultados.

Parte I: La parte alta de la cuenta de resultados
1. Los ingresos: la linea superior del negocio

Los ingresos, a menudo denominados la "linea superior"” (top line), constituyen la primera
partida que aparece en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Se llaman asi porque se sitlan
literalmente en la parte mas alta del informe y representan el flujo total de recursos que
entran en la compafiia como resultado de su actividad principal.

Esta cifra es vital porque indica la capacidad de la empresa para vender sus productos o
servicios y es el combustible que debe cubrir todos los costes y gastos que diseccionaremos
mas adelante. Para un analista, la evolucidn de los ingresos afio tras afio es uno de los ratios
mas importantes para determinar si el negocio se estd expandiendo o contrayendo.

Ventas brutas vs. ventas netas

Es fundamental no confundir lo que una empresa factura con lo que realmente "se queda"
como ingreso operativo real. Las fuentes distinguen claramente entre dos conceptos:

e Ventas Brutas: Es el importe total de las ventas realizadas antes de aplicar cualquier
tipo de deduccién.

e Ventas Netas: Es la cifra que realmente importa para el analisis operativo. Se obtiene
restando a las ventas brutas las devoluciones de productos, las rebajas y los
descuentos comerciales otorgados a los clientes.



Es sobre esta cifra de ventas netas sobre la que se calculan posteriormente los margenes de
beneficio. Un error comun es reconocer ingresos antes de tiempo o ignorar las devoluciones,
lo que puede distorsionar la imagen real del crecimiento.

Crecimiento orgdnico vs. crecimiento inorganico

Al analizar por qué aumentan los ingresos de una empresa, no solo debemos mirar el "cuanto",
sino también el "cédmo". El crecimiento puede tener dos origenes principales:

1. Crecimiento Organico: Se produce cuando la empresa vende mas a través de sus
propios medios, como la apertura de nuevas sucursales, el lanzamiento de nuevos
productos o el aumento de precios en sus lineas actuales. Este tipo de crecimiento
suele considerarse mas saludable porque demuestra que el modelo de negocio basico
funciona y se expande por si mismo.

2. Crecimiento Inorganico (por adquisiciones): Ocurre cuando la empresa compra otros
negocios o competidores para sumar sus ventas a las propias. Aunque esto permite
una expansion rapida, es importante vigilar si la empresa estd pagando demasiado por
esas adquisiciones o si el crecimiento "comprado" esta ocultando un estancamiento en
su negocio original.

Ademads de estos dos, los ingresos también pueden verse afectados positivamente o
negativamente por la divisa, si la empresa vende en mercados extranjeros y el valor de la
moneda cambia respecto a su moneda local.

2. El Coste de Ventas (COGS)

El Coste de Ventas, conocido frecuentemente por sus siglas en inglés COGS (Cost of Goods
Sold), representa el gasto total que una empresa debe realizar para producir o adquirir los
productos o servicios que ha vendido durante un periodo determinado.

Es vital entender que esta partida no incluye todos los gastos de la empresa, sino Unicamente
aquellos que "viajan" pegados al producto. Sin este gasto, el producto simplemente no existiria
o no estaria disponible para el cliente.

Entendiendo qué costes son directamente atribuibles al producto

Para diseccionar correctamente el COGS, debemos identificar los elementos que tienen una
relacién directa y proporcional con la produccidn o adquisicidn. Los componentes mas
comunes son:

e Materias primas y suministros: Es el coste de los materiales fisicos que componen el
producto (por ejemplo, la madera para un fabricante de muebles o el acero para uno
de coches).

e Mano de obra directa: Son los salarios y beneficios de los trabajadores que estan
fisicamente en la linea de produccién fabricando el bien.

e Gastos de fabricacion: Incluye costes como la energia eléctrica de la fabrica o el
mantenimiento de la maquinaria pesada.

e Amortizacion de equipos productivos: El desgaste contable de las maquinas y fabricas
utilizadas exclusivamente para la produccién.



e Logistica de entrada y transporte al punto de venta: En muchos modelos, el coste de
mover el producto terminado hasta donde el cliente lo compra se considera parte del
costo de venta.

Un error comun es incluir aqui gastos como el marketing o el sueldo del personal de oficina;
estos son gastos operativos (OPEX) y los veremos mas adelante, ya que el negocio incurre en
ellos aunque no fabrique ni una sola unidad extra ese dia.

El Margen Bruto: El primer filtro de calidad

Al restar el Costo de Ventas (COGS) de las Ventas Netas, obtenemos el Beneficio Bruta o
Margen Bruto. Es, posiblemente, el indicador mas puro de la salud del modelo de negocio
principal.

éPor qué es el primer filtro de calidad de cualquier empresa?
El Margen Bruto actia como una "prueba del algoddn" por varias razones fundamentales:

1. Mide la rentabilidad del producto, no de la empresa: Antes de preocuparnos por si la
oficina es cara o si tenemos mucha deuda, el margen bruto nos dice si lo que hacemos
tiene sentido econdmico. Si una empresa tiene un margen bruto muy bajo, significa
que su producto es casi una "commodity" (mercancia genérica) y no tiene poder para
fijar precios.

2. Revela el poder de marca y la ventaja competitiva: Las empresas con margenes
brutos elevados suelen tener una ventaja competitiva (o moat). Esto indica que los
clientes valoran tanto el producto que estdn dispuestos a pagar mucho mas de lo que
cuesta fabricarlo.

3. Capacidad de resistencia: Una empresa con un margen bruto amplio puede resistir
mucho mejor una caida en el volumen de ventas o un aumento inesperado en el
precio de las materias primas. Por el contrario, una empresa con margenes muy
ajustados estd a un solo problema logistico de entrar en pérdidas operativas.

4. Eficiencia operativa inicial: Indica cuanto dinero queda de cada euro vendido para
cubrir todos los demas gastos (marketing, administracién, intereses e impuestos) y,
finalmente, generar un beneficio neto.

En resumen, el Margen Bruto nos dice qué tan lucrativa es la actividad principal. Si este
primer filtro falla, es muy dificil que el resto de la cuenta de resultados termine en ndmeros
verdes de forma sostenible.

Parte ll: Los Gastos Operativos (La gestion del negocio)

Una vez que hemos filtrado los ingresos a través del Margen Bruto, entramos en el terreno de
la gestidn diaria. Si el Costo de Ventas (COGS) nos hablaba de la rentabilidad del producto, los
Gastos Operativos (conocidos como OPEX, del inglés Operating Expenses) nos hablan de la
eficiencia de la organizacién como un todo.

¢Qué son los Gastos Operativos (OPEX)?



Los gastos operativos son todos aquellos costes en los que incurre una empresa para
mantener su actividad diaria y que la "persiana permanezca abierta", pero que no estan
directamente vinculados a la fabricacién de un producto o la prestacién de un servicio
especifico.

A diferencia de los COGS, que varian casi proporcionalmente con cada unidad vendida, muchos
gastos operativos tienden a ser mas estables o dependen de decisiones estratégicas de la
gerencia. Entre los ejemplos mds comunes se encuentran:

e Servicios basicos: Luz, agua, internet y telefonia.
e Arrendamientos: El alquiler de las oficinas, almacenes o locales comerciales.

e Salarios del personal no productivo: Las néminas de los departamentos de
administracidn, recursos humanos o contabilidad.

e Marketing y Publicidad: El dinero invertido en captar nuevos clientes y dar a conocer
la marca.

El reflejo de la gestion empresarial

Esta seccion del P&L es vital porque revela qué tan eficiente es el equipo directivo
administrando los recursos de la compafiia. Una empresa puede tener un producto excelente
con un margen bruto envidiable, pero si su estructura operativa es "pesada" o ineficiente
(oficinas demasiado caras, exceso de burocracia, gastos de marketing descontrolados), los
beneficios se evaporardn antes de llegar a la linea final.

En resumen, los gastos operativos sirven para medir la capacidad de la empresa para sostener
su infraestructura y seguir creciendo sin devorar toda la ganancia inicial.

3. Gastos de Venta, Generales y Administrativos (SG&A)

Los Gastos de Venta, Generales y Administrativos, conocidos cominmente por sus siglas en
inglés SG&A (Selling, General and Administrative Expenses), representan el grueso de los
gastos operativos. Son todos los desembolsos necesarios para que la empresa funcione, pero
gue no estan vinculados directamente a la fabricaciéon de un bien o la prestacién de un
servicio.

Para entenderlos mejor, solemos dividirlos en dos grandes bloques:
A. Gastos de Venta (Selling)

Son los costes destinados a generar ingresos y captar clientes. Es el "combustible" del
crecimiento comercial. Incluyen:

o Marketing y Publicidad: Campafias en redes sociales, anuncios en televisidon y material
promocional.

e Comisiones de ventas: Los incentivos pagados a los vendedores por cada contrato
cerrado.

e Logistica de salida: En algunos modelos, el coste de enviar el producto al cliente final
se incluye aqui si no se considera parte del COGS.



B. Gastos Generales y Administrativos (G&A)

Son los costes del "back-office", la infraestructura que permite que la empresa exista como
entidad legal y organizada. Incluyen:

e Nominas no productivas: Salarios de directivos, departamentos de finanzas, recursos
humanos y legal.

e Alquileres y suministros: El coste de las oficinas centrales, asi como la luz, el agua e
internet.

e Tecnologiay Software: Licencias de programas (SaaS), servidores y mantenimiento de
sistemas.

éPor qué son vitales para el andlisis?

1. Miden el Apalancamiento Operativo: Si una empresa tiene una estructura de SG&A
muy eficiente (donde muchos costes son fijos), un pequefio aumento en las ventas
puede disparar el beneficio neto porque no necesita contratar a un nuevo
administrativo o alquilar otra oficina por cada nueva venta.

2. Identifican la "Grasa" Operativa: Si los ingresos crecen al 10% pero los gastos de
SG&A crecen al 20%, es una sefial de alerta. Podria indicar que la empresa se esta
volviendo burocratica, ineficiente o que le cuesta cada vez mas dinero captar clientes
(marketing ineficiente).

3. Reflejan la Escalabilidad: Un modelo de negocio escalable es aquel que puede
multiplicar sus ingresos manteniendo sus gastos generales bajo control.

Al restar estos gastos de la Utilidad Bruta, nos acercamos a una de las cifras mas famosas del
mundo financiero: el EBITDA.

4. Investigacion, Desarrollo (1+D) y Marketing

En esta etapa de la cuenta de resultados, nos encontramos con gastos que tienen una
naturaleza dual. Por un lado, son Gastos Operativos (OPEX) que reducen el beneficio del afio
actual. Por otro, son el "combustible" que permite que la empresa siga siendo relevante en el
futuro.

éGasto o Inversion? El dilema contable vs. estratégico

Para un contador, la regla es generalmente sencilla: el dinero gastado en publicidad o en un
laboratorio de investigacidn se registra en el P&L como un gasto del periodo. Sin embargo,
para un inversor o un gestor, la perspectiva es distinta:

e Desde el punto de vista contable: Se consideran gastos porque no siempre garantizan
un retorno tangible inmediato. A diferencia de una maquina (activo material), no
siempre puedes "tocar" el resultado de una campafia de marketing o de un afio de
investigacion fallida. No obstante, si el I+D genera algo con valor duradero, como una
patente o propiedad intelectual, puede llegar a capitalizarse en el Balance como
inmovilizado intangible.



o Desde el punto de vista estratégico: Son inversiones en el futuro. El marketing busca
construir una marca fuerte y captar clientes que generaran ingresos en los afios
venideros. El 1+D busca desarrollar nuevas tecnologias, software o productos que
permitan a la empresa mantener su ventaja competitiva o moat.

Como distinguir si la empresa estd consumiendo recursos o construyendo futuro

Para diseccionar estas lineas correctamente, debemos observar la relacion entre lo que se
gasta y lo que se obtiene:

1. Crecimiento vs. Gasto: Si los ingresos de la empresa crecen de forma organica gracias
a estos desembolsos, la empresa esta construyendo futuro. Si el gasto en marketing
aumenta drasticamente, pero las ventas se estancan, es una sefal de que la empresa
estd simplemente consumiendo recursos para mantener su posicién actual frente a la
competencia.

2. Eficiencia en el desarrollo: El 1+D debe evaluarse por su capacidad de transformarse en
nuevos productos o mejoras en la eficiencia operativa. Una empresa que gasta mucho
en [+D, pero no lanza innovaciones al mercado esta "quemando" caja de forma
ineficiente.

3. Construccidn de activos intangibles: Cuando estos gastos resultan en marcas fuertes o
patentes, estdn creando activos que, aunque no siempre se vean totalmente
reflejados en el balance, permiten a la empresa cobrar precios mas altos y obtener
mejores margenes brutos.

4. Sostenibilidad del modelo: En sectores tecnolégicos o farmacéuticos, un gasto bajo en
I+D puede dar un beneficio neto muy alto hoy, pero es una "sentencia de muerte" a
largo plazo, ya que la empresa se quedara obsoleta.

En conclusidn, estas partidas no deben verse como "dinero perdido", sino como el precio que
paga la empresa para no quedar fuera de juego y para escalar su modelo de negocio.

La eficiencia operativa bajo la lupa

Hasta aqui hemos diseccionado el alma operativa de cualquier negocio. Ya sabes que una cosa
es lo que la empresa factura (la parte alta de la cuenta) y otra muy distinta es cuanto de ese
dinero se queda por el camino debido a una estructura de costes mal gestionada. Hemos
aprendido que los gastos SG&A no son solo nimeros en una hoja de Excel, sino el reflejo de la
cultura y la disciplina de la gerencia. Detectar la "inflacion administrativa" antes de que se
convierta en un problema crénico es lo que separa a un inversor promedio de uno que protege
su capital con criterio.

Lo que viene: El "motor" real del beneficio

Pero cuidado, esto es solo el calentamiento. En el préximo articulo entraremos de lleno en la
parte mas técnica y decisiva de la cuenta de resultados. Nos adentraremos en:

e Laverdad oculta del EBITDA: Aprenderas por qué esta métrica es la favorita de Wall
Streety, a la vez, por qué puede ser una trampa mortal si no se ajusta con los gastos
de capital.



e La mochila financiera: Analizaremos cémo la deuda puede multiplicar tus ganancias o
destruir una empresa sélida en tiempo récord.

Lo mas emocionante estd por venir. Si ya sabes leer los gastos operativos, estds a un solo paso
de dominar el analisis financiero completo. iNo te pierdas la préxima entrega porque ahi es
donde realmente descubriremos si una empresa es una mina de oro o un espejismo!

Este articulo forma parte de nuestra serie de conceptos intermedios en nuestro curso de bolsa
gratuito.

b Si te gusta este tipo de contenido, suscribete al canal porque seguimos publicando andlisis
completos sobre empresas de calidad, bolsa y finanzas personales.

] También puedes suscribirte a nuestra newsletter para recibir analisis mas profundos y
contenido exclusivo.

@ También puedes seguirnos en nuestras otras plataformas:

7 Canal de YouTube
P Podcast

P Pagina web

P Redes sociales

@ Doénde encontrarnos @

@ Web: https://www.vitasoluta.com

@ YouTube: https://www.youtube.com/vitasoluta

€ Podcast: https://www.spotify.com/VitaSoluta

‘ X: https://www.x.com/Vita Soluta

il Instagram: https://www.instagram.com/vita soluta
8 Threads: https://www.threads.com/vita_soluta

Gracias por formarte con nosotros. Nos vemos en el proximo médulo, donde empezaremos a
desgranar el verdadero motor de la rentabilidad corporativa. iSeguimos!
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