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RESUMEN

A través del analisis de la prediccion de la estabilidad empresarial se
busca profundizar en el lado mas grave y problematico de la vida de una
empresa, que es la posibilidad de que ésta fracase. Ello se ha conseguido
mediante un analisis economico-financiero de las empresas, con una base
solida; la construcciéon de modelos que permitan efectuar la prediccion y su
aplicacion a una realidad empresarial; observar e interpretar los resultados
obtenidos a través de distintos modelos y atendiendo a los mismos, predecir
0 pronosticar lo que normalmente puede suceder con dichas empresas.
Posteriormente, se ha contrastado en qué medida se cumplio la prediccion
efectuada. Para ello, hemos estructurado el presente trabajo en cuatro
capitulos, que se corresponden con las ideas basicas objeto de estudio:

En el primer capitulo, eminentemente tedrico, hemos profundizado en
qué es el fracaso empresarial y en los conceptos que lo rodean. Nos hemos
planteado, entre otras cuestiones, qué implica la ausencia de una teoria
general en la elaboracion de los modelos de prediccion de fracaso
empresarial, asi como las causas que conducen a este estado y los sintomas
que evidencian que algo esta sucediendo o que va a suceder. Hemos
identificado a los potenciales usuarios de la informacion financiera, y en
particular de los modelos de prediccién, asi como la informacién que tienen
disponible y la que seria deseable con el fin de poder llevar a cabo un
estudio sobre el estado de la empresa y su posible evolucion. Nos hemos
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referido a las técnicas que se aplican en el estudio de la prediccion,
clasificandolas y dando una relacion de las mismas. Ademas, en el caso del
andlisis multivariante, hemos profundizado en dos de los métodos mas
comunes en estos estudios: el analisis discriminante y el analisis logit.

En el capitulo dos nos centramos en el estudio de la crisis empresarial.
Es fundamental, partir de una muestra de empresas no fracasada, analizar
sus Cuentas Anuales y detectar el posible estado de las empresas a priori
(sanas, alerta, crisis, ...) si queremos llevar a cabo una auténtica prediccion
del fracaso empresarial, y por tanto anticiparnos a acontecimientos futuros.
Ademas, nuestro punto de partida ha sido el ultimo ejercicio disponible
(ejercicio 2000), sobre el cual se ha efectuado la prediccion, y sin contar de
antemano con las cuentas correspondientes al ejercicio 2001. La
disponibilidad de dichas Cuentas Anuales ha sido posible gracias a la
Central de Balances de la Region de Murcia. Se han planteado las
actividades y objetivos del estudio empirico, entre ellos, la determinacion
del estado de crisis aguda en las empresas analizadas de la Regién de
Murcia, fundamentalmente a través de dos métodos diferenciados de
prediccion, como son, el no estocéstico, acorde a la informacion obtenida
por una serie de ratios seleccionados, y la prediccién realizada desde un
punto de vista estocastico, o de probabilidades, realizada a través de los
modelos elaborados bajo la técnica estadistica multivariante de regresion
logistica.

En el capitulo tres, ponemos en practica la prediccion desde las
distintas perspectivas sobre el conjunto de empresas analizadas (18.730
empresas) y mostramos el nimero de empresas con indicios de problemas
econdmicos, financieros y en alerta empresarial. También mostramos
cuantas empresas estdn en crisis econdmica, crisis financiera y en crisis
aguda. Desde una perspectiva estocastica hemos elaborado méas de 120
modelos logit de prediccién, individuales (para empresas de cinco
actividades), y generales (elaborados con informacion conjunta de cuatro y
siete actividades), preguntandonos algunas de las multiples implicaciones
que suponen la elaboracion de un modelo. Hemos seleccionado doce
modelos de prediccion y los hemos aplicado a todas las empresas analizadas
del altimo ejercicio disponible (afio 2000). Finalmente nos preguntamos qué
empresas, tras la aplicacion conjunta de seis modelos, estdn en una
probabilidad de riesgo de crisis del 100% de media segun los seis modelos.
Esto nos ha llevado a una doble prediccion atendiendo al grupo al que
perteneciesen los seis modelos aplicados (perspectiva del percentil 10 o
percentil 25).

En el capitulo cuatro, reflejamos las empresas identificadas en crisis
aguda desde cada una de las predicciones realizadas en el capitulo tres: no
estocastica (andlisis relativo y absoluto) y estocastica (segun los seis
modelos aplicados conjuntamente y elaborados bajo distinta perspectiva).
Hemos observado también las empresas que aparecen en diversas
predicciones y extraido conclusiones. Finalmente, identificamos a las
empresas que han desaparecido oficialmente (empresas en quiebra,
suspension de pagos y disolucion para los ejercicios 2001 y 2002) y a
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aquellas empresas que han desaparecido de hecho (inactivas; actividad
practicamente inexistente; no han continuado presentando sus Cuentas
Anuales en el Registro Mercantil). Para esta informacion que ha sido
contrastada y verificada a posteriori, es decir una vez las predicciones han
sido realizadas, ofrecemos el nivel de acierto de cada uno de los anélisis
realizados.
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