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Resumen
Este trabajo presenta un diagndstico financiero y bursétil detallado de la empresa Berkshire
Hathaway, con el objetivo de comprender el efecto del apalancamiento en sus acciones,
evaluando su desempefio en los mercados financieros internacionales y su capacidad para
generar valor a largo plazo. Durante el analisis se revisaron los principales indicadores
financieros de los afios 2021,2022 y 2023 y los proyectados a 5 afios dentro de los cuales estan el
ROCE, el costo de la deuda, el rendimiento sobre el capital propio, el rendimiento y rentabilidad
de las acciones, el apalancamiento financiero y el dividendo Yield, entre otros; para proporcionar
una vision integral de la salud financiera de la empresa, la evaluacion de su viabilidad y
sostenibilidad futura. Se efectta un analisis burséatil de las acciones de la empresa, considerando
las expectativas de generacion de beneficios en funcion de la cotizacion de sus acciones en los
mercados y como la ausencia de una politica de dividendos ha impactado en la valorizacion de
sus acciones. El estudio profundiza en los instrumentos de cobertura utilizados por la empresa,
para gestionar los riesgos derivados de los mercados internacionales, incluyendo los impactos de
divisas y commodities en su modelo de negocio. Finalmente, con la evaluacion integral de la
compafiia se busca comparar los indices de rentabilidad de la competencia para ofrecer un
andlisis méas profundo y global sobre la situacion financiera y bursatil actual y sugiere
recomendaciones para mejorar su rendimiento y estabilidad financiera.
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Abstract
This work presents a detailed financial and stock market diagnosis of the Berkshire Hathaway
company, with the objective of understanding the effect of leverage on its shares, evaluating its
performance in international financial markets and its ability to generate long-term value.
Throughout the analysis, the main financial indicators for the years 2021, 2022 and 2023 and
those projected for 5 years were reviewed, within which are the ROCE, the cost of debt, the
return on equity, the yield and stock returns, financial leverage and dividend yield, among others;
to provide a comprehensive view of the financial health of the company, assessing its viability
and future sustainability.

A stock market analysis of the company's shares is carried out considering the
expectations of profit generation based on the price of its shares in the markets and how the
absence of a dividend policy has impacted on the valuation of its shares.

The study delves into the hedging instruments used by the company to manage risks
derived from international markets, including the impacts of currencies and commodities on its
business model.

Finally, with a comprehensive evaluation of the company, we seek to compare the
profitability indices with the competition; to offer a deeper and more comprehensive analysis of
the current financial and stock market situation and suggest recommendations to improve its
performance and financial stability.

Keywords: Analysis, leverage, markets, valuation, stock market.
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Introduccion
Berkshire Hathaway es una multinacional estadounidense ubicada en Omaha Nebraska
con més de 56 afios de fundada, que cotiza en la bolsa de valores y es manejada por pocos
directivos. Su presidente y duefio es Warrent Buffet. Posee varias empresas como Duracell,
GEICO y Lubrizol y tiene participaciones menores en otras como Kraft Heinz, Coca cola y

Apple (lions.financial).

En esta propuesta, se realiza un analisis integral de la estructura de capital de la empresa
Berkshire Hathaway, abordando aspectos claves como el costo de la deuda y de los fondos
propios, Este analisis permite evaluar el crecimiento sostenible de la organizacién y las
oportunidades de inversion, considerando el impacto del apalancamiento financiero en las
acciones en la toma de decisiones estratégicas y como las acciones de Berkshire Hathaway

reflejan las expectativas de generacion de beneficios futuros.

El enfoque colaborativo del grupo ha sido esencial para examinar estos elementos desde
una perspectiva financiera solida, proporcionando un diagnoéstico financiero completo que
respalde las recomendaciones para la optimizacion de la estructura de capital de la empresa
analizada.

Se discuten los resultados obtenidos del Diagndstico financiero de la empresa Berkshire
Hathaway y cual fue el impacto de las decisiones tomadas al invertir y financiarse. Asi mismo, se
describen las conclusiones y las recomendaciones de acuerdo con los objetivos y los resultados
buscando una contribucion para la empresa nacional.

En los avances se calculan el ROCE, el costo del patrimonio, el costo promedio
ponderado (WACC), se compara el endeudamiento con otras del mismo sector y region, se

calculan analizan las ratios GAO, GAF y GAT, incluyendo la sensibilidad, el nivel de



14

apalancamiento, la beta que corresponde, la prima de riesgo, sus fuentes financieras, las ratios de
valoracion claves, el dividendo yield, la comparacién con otros del sector y las proyecciones a 5
afos.

Asi mismo, se describen las variables principales que pueden afectar la compafiia como
es el tipo de cambio, el precio de los commodities, las tasas de interés, la inflacidn global, los
riesgos geopoliticos, la utilizacion de instrumentos de cobertura para minimizar los riesgos y
finalmente se exponen algunas alternativas para gestionar los riesgos financieros como la
diversificacion geografica, el financiamiento en monedas locales, el uso de ETFs y fondos y las

coberturas contra el riesgo.
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Descripcion del Problema

El objetivo de la compafiia es la compra de empresas que representen beneficios en més
de 75 millones de ddlares (lions.financial).

Los mayores riesgos de inversion provienen de la decision que toman los pocos directivos
dentro de la compafiia, falta de personal cualificado que gestione las empresas, inversiones que
pueden perder valor, la tecnologia y la competencia que reducen los beneficios; el terrorismo
que perjudica las empresas, los cambios en la reglamentacion que afectan los resultados, el
riesgo de ciberseguridad y riesgo de volatilidad del mercado de valores (lions.financial); por lo
cual presento6 pérdidas de 22.8 millones US en el afio 2022 (Forbes. Co). Posee bajos costos de
capital, sus ganancias son a largo plazo y mantiene una buena reputaciéon que ha aumentado su
valor a nivel mundial. A finales del 2023 aparecia en el top 3 de las multinacionales con mayor
ganancia (lions.financial) generando rendimientos del 20% a sus accionistas (fondos.com). Las
inversiones de Berkshire en la bolsa de valores han sido exitosas. Su enfoque de inversién a largo
plazo y la generacion de flujos de efectivo constantes atraen a los inversores (fondos.com).

El logro del objetivo principal de una empresa es maximizar las ganancias para obtener
beneficios, por lo que acude a la financiacion con créditos bancarios o colocando parte de sus
acciones en la bolsa de valores; con el fin de apalancar las inversiones en el corto y largo plazo.
Es asi, como surge el término de apalancamiento financiero que algunos autores los definen
como “una estrategia financiera asociada con la forma de financiarse y gastar, con la funcién de
maximizar el valor de las acciones” (Villalonga, 1995). Para Miller “es una técnica de
endeudamiento que permite financiacion para invertir en crecimiento y expansion” (Miller,
2002). Sin embargo, este apalancamiento puede causar efectos en el capital y las acciones de las

compaiiias, por lo que la propuesta a desarrollar va encaminada a la realizacion de un analisis de
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los indicadores financieros de la compafiia, con el proposito de estudiar los efectos del
apalancamiento en las acciones de Berkshire Hathaway en los ultimos afios, por lo cual
formulamos la siguiente pregunta:

¢Cuales han sido los efectos del apalancamiento en las acciones de la compafiia Berkshire

Hathaway ubicada en Nebraska Estados Unidos durante los afios 2021, 2022 y 2023?
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Justificacion

El andlisis del diagnostico financiero de Berkshire Hathaway es crucial, no solo por la
magnitud de la empresa, sino también por la relevancia de su modelo de negocio, basado en la
adquisicion y gestion de empresas para generar rendimientos a largo plazo. A pesar de su éxito
historico y la sélida reputacion de su presidente, Warren Buffett, la compafiia enfrenta diversos
riesgos inherentes a la inversion, tales como la alta concentracion de decisiones en un reducido
grupo de directivos, el riesgo de volatilidad del mercado, las fluctuaciones econdémicas globales,
asi como la competencia creciente y los cambios regulatorios. El diagnéstico financiero permite
una evaluacion exhaustiva de estos factores y de como influyen en la salud financiera de la
compaiiia, en particular en sus decisiones de apalancamiento y la variabilidad de sus
rendimientos.

El aprecio por las acciones de Berkshire Hathaway ha sido, en muchos casos, una
consecuencia de sus estrategias de inversion a largo plazo, con una rentabilidad promedio anual
significativa. Sin embargo, en afios recientes, la empresa ha experimentado pérdidas, como las
reportadas en 2022 por 22.8 millones de dolares, lo que sugiere que, aungue su modelo de
negocio es robusto, los riesgos asociados al apalancamiento financiero y las condiciones del
mercado pueden impactar considerablemente sus resultados.

Por tanto, es pertinente realizar un diagnostico financiero que permita comprender a
fondo como el apalancamiento de la compafiia ha influido en el comportamiento de sus acciones
durante los afios 2021, 2022 y 2023. Este diagndstico no solo proporcionara un analisis detallado
de las decisiones de financiacién de la compafiia, sino que también permitira identificar posibles

areas de mejora en la gestion de riesgos y apalancamiento. Ademas, permitira evaluar si las



18

estrategias de inversion y crecimiento propuestas por los directivos han sido las mas adecuadas
frente a los desafios financieros actuales.
Valor Agregado del Trabajo

El valor agregado de este trabajo radica en su capacidad para ofrecer una vision profunda
sobre los efectos del apalancamiento financiero en una de las compafiias mas importantes y
emblematicas del mundo. A través de este analisis, se podra desentrafiar como las decisiones
financieras tomadas por los directivos de Berkshire Hathaway impactan no solo en el valor de
sus activos, sino también en la percepcion del mercado sobre su solvencia y capacidad de generar
rendimientos.

Al examinar los indicadores financieros de la empresa a lo largo de los tres afios
propuestos, se podra generar un conjunto de recomendaciones estratégicas que contribuyan a la
toma de decisiones futuras. Este analisis sera de particular interés para inversionistas, analistas
financieros y directivos de otras compafiias que deseen conocer como el apalancamiento puede
afectar tanto el valor de las acciones como la estabilidad financiera en escenarios de alta
volatilidad.

Contribucién en el Campo de las Finanzas

Este diagnostico financiero contribuye al campo de las finanzas de diversas maneras. En
primer lugar, proporciona un estudio de caso real sobre los efectos del apalancamiento financiero
en una gran multinacional, lo cual puede servir como referencia para otros estudios e
investigaciones académicas sobre el tema. Ademas, el analisis de Berkshire Hathaway, con su
estructura organizativa particular y sus riesgos inherentes, ofrece insights valiosos sobre como
las empresas pueden gestionar su apalancamiento en un contexto de alta incertidumbre

economica, tecnoldgica y politica.
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La contribucidn tedrica del trabajo es relevante, ya que permite explorar la interaccion
entre la deuda, las decisiones estratégicas de inversion y el comportamiento de las acciones de la
empresa. Ademas, este trabajo puede servir para enriquecer las discusiones sobre las mejores
practicas de apalancamiento financiero y su impacto en el valor de las compaiiias en el largo
plazo.

Finalmente, al analizar los efectos de las decisiones de apalancamiento en el valor de las
acciones de Berkshire Hathaway, se proporciona una perspectiva critica sobre la sostenibilidad
de las estrategias financieras empleadas por la empresa, lo que tiene implicaciones tanto para el
desarrollo de teorias en el &ambito de las finanzas corporativas como para la practica profesional

en la toma de decisiones de inversion.
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Objetivos

Objetivo General

Identificar los efectos del apalancamiento en las acciones de la compafiia Berkshire
Hathaway ubicada en Nebraska Estados Unidos durante los afios 2021, 2022 y 2023.
Objetivos Especificos

Analizar los Estados financieros de la empresa mediante un diagnostico financiero de los
periodos 2021, 2022, 2023; observando la influencia de factores internos y externos y los efectos
del apalancamiento en las acciones de la compafiia.

Calcular los indicadores financieros y bursatiles mas relevantes de la compafiia Berkshire
Hathaway para compararlos afio tras afio, examinando su evolucion, volatilidad y rentabilidad.

Contrastar el comportamiento de los indicadores financieros y bursétiles de la compafiia
Berkshire Hathaway con otros indicadores de compafiias similares, estimando el valor de sus

acciones en el mercado.
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Marco Conceptual
Figural

Conceptos de Apalancamiento Financiero, Endeudamiento y Rentabilidad.

APALANCAMIENTO

FINANCIERO

{

Apalancamiento

Financiero y

Operativo
'

N
El apalancamiento operativo es la
sustitucion de costos variables por
costos fijos que trae como
consecuencia que a mayores niveles
de produccion, menor el costo por
unidad.

El apalancamiento financiero se
produce cuando lo Empresa recurre
a deuda mas que a capital comin
de accionistas pora financior su
empresa, os decir prefiere pedir
financiacion exterior ya sea
mediante la peticion de créditos a
entidades financieras o la emision
de deudo, antes que emprender
una ampliacion del Capital Social.

}

Financiacion Externa,
Endeudamiento y

RENTABILIDAD DE
VENTAS,COMERCIAL

Rentabilidad ECONOMICA FINANCIERA
3

i [ =\
Comenzaremos indicando que un mayor RENTABILDAD COMERCIAL; seria el
empleo de deuda para la financiacion beneficio que quiere la compafiia o el
RIS Iumeric 6 woliod ratio comercial. Es decir, es el
B % YRR e, v et beneficio que genera una empresa por
e Ll o cada unidod monetaria en la que se
rentabilidod del negocio sobre los activos i 9 ;
FknsE3 o iomis oxhor esté hablando (Beneficio Operativo).
incremento en la rentabilidad se produce
porque el aumento en el nivel de RENTABILIDAD ECONOMICA; es ol ratio
endeudamiento presupone que no econdmico que mide el beneficio que
perjudicard a la rentabilidad de los activos genera la compafiia por la rentabilidod
netos, es decir, estos nuevos fondos que de sus activos, o sea, de su dinero.
vienen del endeudomiento seran empleados
o e e e RENTABLIDAD FINANCIERA; evolia o
proporcionen una renfabilided que asegure

la reaccion de valor, s decir, un aumento en
los beneficios netos obtenidos por unidad
monetaria (Rentabilidad de Comercial o de

beneficio que obtienen los accionistas
con las inversiones que realizan en la

compoafiia, negocio 0 empresa.

\Vents) J Y,

hitps:/ /mexico.unir.net /noticias/economia/apalancamiento-financiero /Jutm_medium=rrss&utm_source=link_copyutm_campaign:np-org-

share_rrss_link_copy_unireu_x_x_x_evento_evento_x_x

Fuente. Infografia de autoria propia adaptada de articulo sitio web mexico.unir.net.
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Flujo de caja sobre accion, PER,PEG, Dividendo Yield, Instrumentos de cobertura.

PER PEG Dividendo
Flujo de Relacion Ratio precio - yield
J .
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generados por
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infravaloradas.
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actualde la
accion.
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cobertura

Herramientas
financieras usadas

para cubrir o
minimizar riesgos
por medio de
contratos forward,
swaps, opciones 0
futuros.

Fuente. Adaptado del libro Valoracion de empresas de Jaramillo Betancur (2010).
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Disefio Metodoldgico
Anélisis Macroeconémico (Entorno General de la Economia de Estados Unidos)

Berkshire Hathaway, (multinacional estadounidense), esta fuertemente influenciada por el
entorno econémico de Estados Unidos, donde tiene su sede central y donde realiza la mayoria de
sus operaciones. Para este analisis, debemos considerar varias variables clave:

Crecimiento Economico (PIB de EE. UU.)

El Producto Interno Bruto (PIB) de Estados Unidos crecié de manera estable durante
2021y 2022, aungue hubo una desaceleracion econémica en 2023 debido a la alta inflacion y a
las medidas tomadas por la Reserva Federal para controlar los precios.

Impacto en Berkshire Hathaway. Un crecimiento econdmico positivo facilita las
inversiones y adquisiciones de Berkshire Hathaway, ya que las empresas que adquiere tienden a
prosperar en un ambiente de expansion econdmica. Sin embargo, la desaceleracion de la
economia global y la alta inflacion pueden afectar el rendimiento de algunas de las subsidiarias y
de las inversiones en bolsa que tiene Berkshire.

Inflacion y Tasas de Interés

La inflacion fue alta en 2022 y 2023, con un promedio cercano al 8%, lo que llevo a la
Reserva Federal a aumentar las tasas de interés para controlar la inflacion.

Impacto en Berkshire Hathaway. La alta inflacién puede aumentar los costos
operativos de las empresas en el portafolio de Berkshire, como las subsidiarias en sectores de
manufactura o consumo. Las tasas de interés elevadas también aumentan el costo del
apalancamiento financiero para la compafiia, que utiliza deuda para financiar sus adquisiciones.
Sin embargo, Berkshire tiene una ventaja debido a su acceso a bajo costo de capital y su enfoque

a largo plazo en las inversiones.
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Mercado Laboral

La tasa de desempleo en EE. UU. se mantuvo baja en 2023 (alrededor del 3.8%), lo que
indica un mercado laboral fuerte.

Impacto en Berkshire Hathaway. Un mercado laboral fuerte beneficia a las empresas
en el portafolio de Berkshire Hathaway, ya que hay mas consumidores con poder adquisitivo, y a
su vez, las empresas que poseen (como GEICO o Duracell) pueden acceder a un mayor talento.
Sin embargo, la escasez de trabajadores en sectores especializados puede aumentar los costos
laborales.

Politicas Fiscales y Monetarias

En los Gltimos afios, EE. UU. ha experimentado politicas fiscales expansivas y una
politica monetaria mas restrictiva, con subidas de tasas por parte de la Reserva Federal para
frenar la inflacion.

Impacto en Berkshire Hathaway. Las politicas fiscales pueden generar incentivos para
que las empresas inviertan, mientras que el aumento de tasas afecta los costos financieros de la
compaiiia. Las politicas monetarias mas restrictivas pueden ralentizar la economia, lo que
afectaria la rentabilidad de las empresas en el portafolio de Berkshire Hathaway.

Anélisis del Entorno Sectorial

Berkshire Hathaway esta presente en varios sectores, por lo que el analisis sectorial debe
considerar diversas industrias, desde seguros y energia hasta manufactura y consumo masivo.
Situacion del Sector de Seguros (GEICO y otras empresas de seguros)

El sector de seguros en EE. UU. ha estado afectado por la creciente frecuencia de
desastres naturales y el aumento de las demandas legales, lo que ha elevado los costos de las

aseguradoras.
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Impacto en Berkshire Hathaway. Las subsidiarias de Berkshire Hathaway en el sector
asegurador, como GEICO, deben adaptarse a estos desafios. Sin embargo, la empresa tiene una
ventaja competitiva en este sector por su modelo de bajo costo, una excelente calificacion
crediticia y una gestion eficaz del riesgo. Ademas, la compaiiia se beneficia de las ganancias de
inversion de las primas aseguradas.

Sector de Energia (Berkshire Hathaway Energy)

El sector energético ha experimentado un auge debido al aumento de los precios del
petréleo y gas en los Gltimos afios, junto con una mayor inversion en energias renovables.

Impacto en Berkshire Hathaway. Berkshire Hathaway Energy, una de las principales
divisiones de la empresa, se beneficia de la creciente demanda de energia, especialmente de
fuentes renovables. El sector energético también esta altamente regulado, lo que puede presentar
desafios, pero Berkshire Hathaway ha demostrado ser capaz de navegar en este entorno gracias a
su enfoque diversificado y su solida red de activos energéticos.

Sector Financiero (Berkshire Hathaway y sus Inversiones Financieras)

El sector financiero ha visto una volatilidad considerable debido a las fluctuaciones de los
mercados de valores y las tasas de interés.

Impacto en Berkshire Hathaway. EI modelo de inversion de Berkshire Hathaway esta
basado en la adquisicion de empresas de alta calidad en diversos sectores, incluidas grandes
participaciones en compafiias financieras como American Express y Moody's. Las fluctuaciones
en los mercados financieros pueden afectar las valoraciones de estas participaciones, aungue el

enfoque a largo plazo de Berkshire reduce el impacto de la volatilidad a corto plazo.
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Sector de Consumo y Manufactura (Duracell, Lubrizol, etc.)

Los sectores de consumo masivo y manufactura estan enfrentando desafios relacionados
con la cadena de suministro, inflacion en los precios de las materias primas y cambios en las
preferencias de los consumidores.

Impacto en Berkshire Hathaway. Empresas como Duracell (baterias) y Lubrizol
(productos quimicos) se benefician de la demanda constante de productos esenciales, pero deben
enfrentar desafios relacionados con la escasez de materiales y el aumento de los costos de
produccion.

Anélisis de la Empresa
Productos y Servicios

Berkshire Hathaway tiene una amplia gama de productos y servicios a través de sus
diversas subsidiarias. Esto incluye seguros (GEICQ), energia (Berkshire Hathaway Energy),
manufactura (Duracell, Lubrizol), y productos de consumo masivo. La empresa tiene un enfoque
diversificado, lo que le ayuda a mitigar los riesgos asociados con un solo sector o mercado.
Proveedores

Los proveedores de Berkshire Hathaway incluyen una amplia gama de empresas que
suministran productos o servicios a sus subsidiarias. En el caso de Duracell, los proveedores de
materiales para baterias son cruciales; para GEICO, los proveedores incluyen reparadores de
autos, hospitales, y otros servicios relacionados con la industria aseguradora.

Clientes
Los clientes de Berkshire Hathaway son tanto consumidores individuales (como los

asegurados en GEICO) como empresas que adquieren productos de consumo (como Duracell) o



27

servicios de energia. EI modelo de negocios diversificado de Berkshire le permite aprovechar
multiples mercados de clientes.
Tecnologia

Berkshire Hathaway ha adoptado la tecnologia en muchas de sus subsidiarias, pero de
forma cautelosa y a largo plazo. GEICO, por ejemplo, ha invertido en tecnologias de inteligencia
artificial para mejorar la atencion al cliente y la eficiencia operativa. A pesar de la cautela
tecnoldgica, Berkshire esté bien posicionada para capitalizar las oportunidades que ofrecen las
innovaciones.
Equipo Administrativo y Relaciones con Colaboradores

Warren Buffett es el presidente y CEO de Berkshire Hathaway, y es conocido por su
estilo de gestion descentralizado. A pesar de la falta de personal de alto nivel (solo unos pocos
directivos clave), Berkshire Hathaway ha logrado una exitosa gestion gracias a la confianza
delegada a los gerentes de cada empresa subsidiaria. La relacion con los colaboradores es clave

para el éxito de la compafiia, que promueve la independencia y el enfoque a largo plazo.



28

Andlisis Estratégico y Competitivo de la Empresa

Figura 3

Analisis Estratégico y Competitivo -DOFA.
BUFFETT HATHAWAY

Analisis estratégico y competitivo

= Fortalezas

* Encontrar empresas infravaloradas con un fuerte
potencial de crecimiento Infraestructura.
* Invertir en su capital a largo plazo.

Debilidades g * Tendencias tecnologicas.
* Variables demograficas é —
¢ Factor cultural \ / x ) P Oportunidades
+ Estilo de vida . . L

Nivel de educacion ;
La inversion a corto plazo, estas \ A =/, * Ser escéptico a la hora de
operaciones permiten generar invertir en industrias de
posibles perdidas. alto riesgo y alto
\ rendimiento.
* Sectores tradicionales
como el comercio

Amenazas ; minorista, los seguros y las
b finanzas.

* Inversiones a largo plazo.
PIB

Tasa de empleo
Tipo de cambio
Inflacién
Econémicos

* Experimentados o profesionales.
* El perfil de riesgo es muy elevado y
puede generar pérdidas ilimitadas.

Nota. Describe las debilidades, oportunidades, fortalezas y amenazas de la compafiia. Propia
autoria.
Analisis del Tamafio y Activos de la Empresa

Segun datos del archivo 13F de Berkshire Hathaway, “es una empresa propietaria de 46
empresas que cotizan en bolsa” (lions.financial). con aproximadamente 400.000 empleados
stockanalysis-com.

Es una sociedad tenedora de acciones de varias compafiias. Las acciones fluctGan hacia

arriba y hacia abajo y en 58 afios solo presentaron comportamiento negativo en 11 afos.



El valor total de los activos en 2021 fue de 958,784 US, el valor total de los activos fue
948,465 en 2022, el valor total de los activos fue 1,069,979 en 2023, los activos corrientes mas
representativos son:

Tabla 1

Valores del efectivo equivalente de los afios 2021, 2022 y 2023
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Valor Porcentaje Afio
208.089 21,70% 2021
203.413 21,45% 2022
244.015 22,81% 2023

Nota. La tabla muestra los valores en millones de ddlares y en porcentaje.
Tabla 2

Valores de cuentas por cobrar afios 2021, 2022 y 2023

Valor Porcentaje Afio
30.869 3,22% 2021
36.271 3,82% 2022
38.703 3,62% 2023

Nota. La tabla muestra los valores en millones de délares y en porcentaje.

Tabla 3

Valores de inventarios durante los afios 2021, 2022 y 2023

Valor Porcentaje Ao
20.954 2,19% 2021
25.366 2,67% 2022
24.159 2,26% 2023

Nota. La tabla muestra los valores en millones de ddlares y en porcentaje.

Esta situacion, que constituye el 19,66% del activo total, hace que la empresa tenga
capital suficiente para pagar sus deudas. Para calcular la deuda o la relacion deuda-capital
consideraremos la siguiente ecuacion: Relacion de deuda = Deuda/Activos netos y la usaremos

todos los afios para el anélisis.
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Esto muestra que por cada 5,52% de su deuda en 2021, 2022 y 2023, la empresa tiene
mas pesos de dinero propio, por lo que tiene finanzas estables, lo que significa que la mayoria de
sus activos son de todos.

Si observamos la composicion del patrimonio, podemos determinar que incluye los
ingresos de los empresarios o0 socios, que deben ser recibidos y confirmados en la empresa y las
ganancias obtenidas al momento para su calculo usaremos la formula: Patrimonio neto=Activo-
Pasivo

Como se puede observar dentro de los 3 afios relacionados, el patrimonio viene
aumentando, lo cual significa que la empresa financieramente se encuentra estable y es rentable
comercialmente.

En cuanto a su pasivo se pudo determinar que su porcentaje en la ecuacion contable
representa un 53,71% para el afio 2021, del 50,79% para 2022 y del 53,34% para 2023 el cual ha
venido presentado una disminucion positiva afio trazado (2022) y se ha venido activando de
forma oportuna.

En 2021 los ingresos son 276.185, en 2022 son 302.020 y en 2023 son 364.482, lo que
representa un afio de importante de recuperacion y crecimiento financieramente.

Andlisis de la Posicion de Liquidez de la Empresa
Ratios de liquidez
Figura 4

Valores de las ratios de liquidez durante los afios 2021,2022 y 2023.

Liquidez general actcte/pas cte
2021 4,6
2022 4,1
2023 3.4

Fuente. Autoria propia.
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Anélisis de la Ratio de Liquidez General. Calculando las ratios de liquidez general
(activos corrientes/pasivos corrientes) de la compafiia Berkshire Hathaway en los afios
2021,2022 y 2023, se observa un resultado por encima de 3.4. Esto indica que la compafiia ha
tenido una suficiente liquidez para el pago de sus deudas y obligaciones a corto plazo.
Prueba Acida
Figura 5

Valores de la prueba &cida en los afios 2021, 2022 y 2023.

act cte-
Prueba acida inventario/pasivo
cte
2021 4,1
2022 3,6
2023 3,1

Fuente. Autoria propia

Anélisis de la Ratio de Prueba Acida. El calculo obtenido muestra que la compafia
durante los afios 2021 al 2023 tuvo resultados por encima de 3.1 indicando un 6ptimo activo
liquido para el cubrimiento de deudas a corto plazo.
Ciclo de Maduracion

Rotacion de inventario. Costos-promedio de inventario

Rotacion de inventario 2022=330031/23160=14

Rotacion de inventarios 2023=241286/24762= 9

Formula del ciclo de maduracion financiero. PMMF=PMM-PMP
Figura 6

Costo de ventas sobre promedio de inventario — PMM.

PMM= Costo de ventas/promedio inv

2022 14,25004318
2023 9,744008077

Fuente. Autoria propia



Figura 7

Promedio proveedores sobre compras - PMP

PMP= prom prov/compras*365

2022

46,926893

2023

70,48124006

Fuente. Autoria propia

Figura 8

Promedio de compras afios 2021, 2022 y 2023.

Compras promedio
2021 161920
2022 331.890| 246904,74
2023 243.254| 287571,82

Fuente. Autoria propia

Figura 9

Resultados del ciclo de maduracién afios 2022 y 2023.

PMMF=PMM-PMP

2022

-32,67684982

2023

-60,7684818

Fuente. Autoria propia

Andlisis del Periodo de Maduracion Financiera (PMMF). Los resultados de restar el
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periodo medio de maduracion y el periodo medio de proveedores arrojaron valores negativos de -

32y -60 durante los afios 2022 y 2023, lo que se interpreta como un PMMF bajo, ya que el cobro

realizado a clientes se realiz6 en corto tiempo.



Ciclo de efectivo

Formula. Periodo promedio de inventario + periodo promedio de cobro - periodo
promedio de pago.

Cuentas por Pagar.
Figura 10

Promedio de cuentas por pagar afios 2022 y 2023.

Cuentas por pagar Promedio
2.021 40.705
2022 44635 42670
2023 49.351 46993

Fuente. Autoria propia

Figura 11

Promedio de pago afios 2022 y 2023.

Periodo promedio de pago
2022 46,926893
2023 70,51249

Fuente. Autoria propia

Cuentas por Cobrar
Figura 12

Promedio de cuentas por cobrar afios 2022 y 2023.

Cuentas por cobrar Promedio
2021 30.869
2022 36.271 33570
2023 38.703 37487

Fuente. Autoria propia
Figura 13

Promedio de cobro afios 2022 y 2023.

Periodo promedio de cobro
2022 40,57032647
2023 37,54027634

Fuente. Autoria propia
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Figura 14

Promedio periodo de inventario afios 2022 y 2023.

Periodo promedio de inventario
2022 25,61
2023 37,46

Fuente. Autoria propia
Figura 15

Promedio del ciclo de efectivo afios 2022 y 2023.

Ciclo de efectivo
2022 19,26
2023 4,49

Fuente. Autoria propia

Anélisis del ciclo de efectivo. Como se observa, en el afio 2022 el ciclo de efectivo fue
de 19 dias y en el afio 2023 fue de 4 dias, lo cual significa que es positivo, es decir que una vez
maés se comprueba la buena liquidez de la compafiia.
Indicadores Financieros Clave
Precio/Venta

(Precio de acciones sobre ventas por accion), 2.52. Indicador que compara el precio de
las acciones con la facturacion de la compafiia con el cual los inversores le dan valor de pago al
dolar. También es una ratio que se puede comparar con otras compafiias del sector para analizar
su crecimiento (estrategiasdeinversion.com). Comparando la ratio de la compafiia (2.52) con
otros del sector (2.4), la valoracion es mas alta.
Flujo de Caja/Accion

36.239,58 US (beneficio neto+ amortizaciones sobre el total de acciones). Indicador de

fondos generados por accion. Cuando el flujo de caja sobre accion es alto, el rendimiento es
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positivo (mas ingresos que gastos) y la compafiia es mas valorada por el inversionista. Si es lo
contrario y es negativo (menos ingresos mas gastos) no se recomienda la inversion. En la
comparacion, el flujo de caja de otras compafiias fue de 25.917, 42 US.
ROI

Retorno de la inversion = 7,75% (Ganancia — inversion/inversion) con esta ratio se
calculan las ganancias de la compafiia por sus inversiones. Es un indicador muy estratégico para
el logro de metas y tomar la decision de invertir o no. De un ROI positivo se obtienen ganancias.
De un ROI negativo pérdidas (rdstation.com). Al compararlo con el sector es de 9,9% en el
altimo afio.
ROE

Retorno sobre el capital= 11,82%. (beneficio neto/ patrimonio). Es el mismo retorno por
la inversidon y mide la rentabilidad de una empresa de acuerdo con el tamafio de sus propios
recursos. Es un dato estratégico para la compafiia porque si se usa el apalancamiento incrementa
la ratio. A mayor ROE la rentabilidad sobre sus recursos es mayor (estrategiasdeinversion.com).
Para el caso de Berkshire y midiendo el ROE en los ultimos afios, se observa que en 2021 fue de
-5% porque su patrimonio disminuy0 y la deuda aumento 7,14% comparada con la del 2022, lo
cual no presenté rentabilidades y no generd retorno a los inversionistas. En el 2023 el ROE fue
de 11,82% recuperando las pérdidas del afio anterior y su rentabilidad fue positiva. En
comparacion con el de otras compafiias el ROE de Berkshire esta 2 puntos por debajo.
PER

Relacion precio-beneficios (precio de la accion/beneficio neto por accion) = 14,49. Mide
el valor de las acciones y las compara con otras compafiias. Un valor alto indica crecimiento y

beneficios futuros para los inversionistas. Un valor muy bajo hace que la empresa sea
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infravalorada y no sea atractiva para invertir (estrategiasdeinversion.com). Berkshire en el afio
2023 present6 una PER media de 14,49 y el de otras compafiias fue de 11,62, lo que indica un
valor moderado y atractivo al inversionista.
Margen de Utilidad Neto

Proyectado a 5 afios es de 20,14% el cual comparado con el promedio de otras del mismo
sector es de 15,89%, muestra una eficiente gestion en la utilizacion de sus recursos.
Arbol de Rentabilidad
Datos afo 2021:

Ingresos Totales: $276,085 millones.

Utilidad Operativa: $111,861 millones.

Net Income Atribuible a Accionistas Comunes: $90,949 millones.

Total, Activos: $958,784 millones.

Patrimonio: $514,930 millones.

Roce: UTILIDAD NETA — 90,949 _ 17’7%
PATRIMONIO 514,930

Rotacién del Activo:

Rotacion = —_INGRESOS — 276085 _ g 987
ACTIVOS TOTALES 958,784

Rentabilidad Operativa Después de Impuestos. Utilidad Operativa * (1 — Tasa de
Impuesto) = 115,147 * (1- 0,4169) = 67,142

Apalancamiento Financiero. Datos afios 2022 y 2023.

. ACTIVOS TOTALES 958,784
Apalancamiento = = = 1.86
PATRIMONIO 514,930

Afo 2022:
EBIT: $-28,011 millones

Capital Empleado Total:



Patrimonio: $481,681 millones
Deuda Total: $125,254 millones
Total: $606,935 millones.

Afio 2023:

EBIT: $123,196 millones
Capital Empleado Total:
Patrimonio: $ 570,770 millones
Deuda Total: $ 128,235 millones

Total: $ 699,005 millones.

UTILIDAD NETA 123,196
Roce 2023 = = =17.62%
PATRIMONIO 699,005
UTILIDAD NETA —28,011
Roce 2022 = = =-5%
PATRIMONIO 606,935

Comparacion.

Afio 2021:

ROCE: 17.7%.

Costo de Patrimonio: 9.05%.

Diferencia. 8.57% creacién de valor positiva, aunque se refleja menor que en afios
posteriores.

Afio 2022:

ROCE: -5%.

Costo de Patrimonio: 9.05%.

Diferencia. -14.05% Refleja una pérdida significativa de valor para los accionistas.

Afo 2023:

ROCE: 17.62%.
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Costo de Patrimonio: 9.05%.

Diferencia. 8.65% Se evidencia una mejoria significativa en la creacion de valor, con una
mejora frente a 2021.

La comparacién de los indicadores clave de Berkshire Hathaway en los afios 2021, 2022
y 2023 refleja tanto desafios como fortalezas en su desempefio financiero. En 2021, la empresa
logré un ROCE de 17.7%, superando ampliamente el costo de patrimonio de 9.05%, lo que
evidencia una sélida creacion de valor para los accionistas. Sin embargo, 2022 marcé un afio
atipico con un ROCE negativo de -5%, indicando destruccion de valor, posiblemente
influenciada por factores macroeconémicos adversos o ajustes en las inversiones clave de su
portafolio. En 2023, la compafiia mostrd resiliencia al recuperar un ROCE de 17.62%, cercano a
los niveles de 2021, consolidando nuevamente su capacidad para generar valor. Este anélisis
resalta la capacidad de Berkshire Hathaway de adaptarse a entornos desafiantes
Construccion del Arbol de Rentabilidad
Figura 16

Andlisis de la rentabilidad financiera

i A A 4
,L 5 —_— 1 —_— i
¢ | ' | | '
/; ¢
Rotacion del Activo: Apﬁf;ﬁjz;inm Rotacion del Activo. AP :sgﬁigﬁimo Rotacion del Activo: Ap;!jgﬁiz:nm
S i T S . i
Totales: 0.287 l 186 Totales: -0.396 126 Totales: 1.511 125
\J Y
NOPAT: NOPAT: NOPAT:

$67.142 $67.142 $71.836

Fuente. Autoria propia
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Andlisis de los Estados Financieros
Analisis Vertical

Los costos representan un 66,20% de los ingresos en el afio 2023, con un margen de
beneficio bruto del 33,80% siendo un buen porcentaje; porque comparado con el del afio 2022
los costos aumentaron un 109,27% generando un margen beneficio bruto negativo de -9,27%.
Comparando el porcentaje del afio 2021 con el afio 2023, se observa que los costos fueron del
58,31% de los ingresos; es decir 7,89% menos que en el 2023 y con un mejor margen de
beneficio bruto del 41,69%.

Se observa una utilidad neta del 26,65% para el afio 2023 que muestra una gran
recuperacion con respecto a la utilidad neta del afio 2022 (-7,28) y un poco por debajo al
compararla con el afio 2021 que fue del 32,93%; esto debido al incremento de los gastos por
intereses, de los gastos no operacionales y del impuesto sobre la renta en el tltimo afio; por lo
cual el margen neto muestra una mayor ganancia en el 2021, una perdida en el 2022 y una
ganancia con recuperacion en el 2023 del 26,40%.

El activo corriente de los 3 afios analizados representa un promedio del 21,99% del total
de activos, con una tendencia creciente en el 2023 del 22,81%. El efectivo y equivalente del afio
2021 poseen el porcentaje mas alto (9,20%) de los activos totales, mientras que en el afio 2022 y
2023 el porcentaje mas alto lo representan las inversiones a corto plazo con un porcentaje de
9,78% y 12,11% respectivamente.

De los activos no corrientes el porcentaje mas alto son las inversiones a largo plazo, las
cuales representan en promedio un 38,71% del total de los activos, seguido de la propiedad

planta y equipo con un promedio en los 3 afios del 29% de los activos.
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El pasivo corriente de los 3 afios analizados verticalmente representa en promedio el
5,52% sobre el total del pasivo y patrimonio.

Los pasivos corrientes aumentaron de manera significativa en el afio 2023, comparado
con los afios 2021 y 2022.

Durante los 3 afios, los pasivos totales representan un promedio del 47,39% de la suma
del pasivo y el patrimonio total, que comparados con el patrimonio el promedio es de 52,61%,
significa que hay un mayor apalancamiento financiero con recursos propios.

El patrimonio crecio en el 2023 a 570.770 US con un porcentaje de 53,34%, sin embargo,
en el afio 2021 el patrimonio era de 514930 US, pero representaban un porcentaje un poco mas
alto de 53,71%, probablemente por el fendmeno de la inflacion, donde el valor del dinero perdio
valor.

Las ganancias retenidas poseen el porcentaje mas alto del patrimonio en los 3 afios
analizados lo que quiere decir que el dinero se utiliza para reinvertir o pagar deudas.

Analisis Horizontal

El costo de los ingresos en el afio 2023 disminuyd en un 26,89% con respecto a los costos
registrados en el 2022. Muy positivo para el crecimiento financiero de la empresa.

La utilidad neta aumento en un 541.62% en el afio 2023 en comparacién con la del afio 2022
que fue negativa.

En el dltimo afio en comparacion con el 2022, el EBIT y el EBITDA ha tenido una muy
buena recuperacion de 539% y 893% respectivamente.

Los activos corrientes incrementaron en el Gltimo afio 19,96% con respecto a los del 2022 lo

que significa una recuperacion de su liquidez.
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El inventario disminuyé un -4,76% en el 2023 con respecto al afio anterior, por lo cual
también disminuye rotacion en 3,37.

Los pasivos corrientes aumentaron un 43,01% pasando de 49540 US EN el 2022 a 70845 US
en el 2023, lo cual tiene relacion con el Aumento de los préstamos a corto plazo del 119,64%
observando al igual una disminucion considerable del impuesto de renta de -30, 07% en el Gltimo
ano.

El patrimonio total del altimo afio aumentd un 18,50%, observando una tendencia de
crecimiento del 18,83% de las ganancias retenidas y una disminucién significativa de -25,51%
por ingresos integrales en comparacién con datos del 2022 y 2021.

Al analizar los porcentajes del flujo de efectivo del afio 2023 con respecto a los del afio 2022
encontramos que: Hay mayor crecimiento del efectivo (99,87%), unos ingresos netos que
incrementaron en un 522,790%, otras actividades de inversion que disminuyeron en un -92%, un
efectivo aumentado que proviene del financiamiento (766%), y un flujo de caja libre apalancado
de crecio en 304,90%. EI promedio de rendimiento del flujo libre de caja de los 3 ultimos afios
fue de 3,60%, lo que quiere decir que es un porcentaje un poco bajo para la empresa y no genera
buenos rendimientos al inversionista.

Analisis Dupont
Tabla 4

Analisis de los porcentajes del margen neto, rotacién de activos, ROA, ROE y multiplicador del

capital.

Indicadores Porcentaje Anélisis

Margen Neto 26,40% Gestion eficiente de los costos y de los precios.

Rotacién de Activos 0,34 Baja y se debe mejorar para aumentar los ingresos

ROA 9% La empresa es eficiente al generar beneficios

ROE 17% Genera ingresos a la empresa por lo cual es bueno.
Multiplicador de Capital 1,874622 Berkshire posee un alto nivel de apalancamiento financiero.

Nota. La tabla muestra el analisis Dupont del afio 2023.



En el anélisis Dupont, se observa que la empresa tiene una gestion eficiente de los recursos,

con los cuales genera utilidades; sin embargo, debe trabajar por aumentar la rotacion de sus

activos y disminuir deudas a corto y largo plazo para ampliar sus ingresos, incrementar el

porcentaje de rendimientos a los inversionistas y poseer una alta valoracién en el mercado.

Calculo del ROCE

Figura 17

Rentabilidad para poseedores de acciones comunes afios 2021, 2022 y 2023.

DIFERENCIA ENTRE DIFERENCIA
ROCE RNOA
ROCE - RNOA FLEV
2021 0,33789 0,177 0,16083 1,86 0,08650 0,0905
2022) -0,312735 -0,05 -0,262735 1,87 -0,14050 0,0905
2023 0,337316 0,1762 0,161116 1,88 0,08570 0,0905

Fuente. Autoria propia

Costo de la deuda a partir de la relacion lineal entre el RNOA con el ROCE

Figura 18

Calculo y analisis de sensibilidad del costo de la deuda y del apalancamiento financiero afios
2021, 2022 y 2023.

ARO

ROCE

RO,

FLEW

Costo Deudsa

2021 0,33789 0,177 1,86 0,09050
2022 -0,312735 -0,05 1,87 0,09050
2023 0,337316 0,1752 1,88 0,09050

Realizan un andlisis de sensibilidad del 1% sobre cada uno de los indicadores v determinan el efecto
que tiene sobre el ROCE, aorganizando de mayor a menor. En este andlisis deben incluir la
sensibilidad del costo de la deuda y del apalancamiento financiero.
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Célculo del Costo del Patrimonio

Considerando el nivel de apalancamiento de la empresa teniendo en cuenta la beta
correspondiente, la prima de riesgo de mercado del profesor Damodaran. Considere la prima de
riesgo sobre los TBonds de los ultimos diez (10) afios. Ademaés, comparen la beta de la industria
con la beta de la empresa, ¢qué puede estar suscitando tales diferencias?

Para calcular el costo del patrimonio (ke) de la empresa sujeta a anélisis considerando el
nivel de apalancamiento, utilizaremos la formula del CAPM (Capital Asset Pricing Model):

ke = rf + B (rm - rf) Donde:

ke es el costo del patrimonio.

rf es la tasa libre de riesgo.

B es el coeficiente beta de la empresa.

rm es la tasa de rendimiento esperada del mercado.

Lo primero que debemos obtener son los valores de rf, B y rm. Y Luego, realizar la
comparacion con la beta de la empresa y asi mismo la beta de la industria para analizar las
diferencias.

Supongamos que los valores son los siguientes:

Tasa libre de riesgo (rf): 5%

Coeficiente beta (B) de laempresa: 1.2

Tasa de rendimiento esperada del mercado (rm): 10% Siendo asi el célculo del costo de
patrimonio es:

ke =0.05 + 1.2(0.10 - 0.05)
ke = 0.05 + 1.2(0.05)

ke=0.05+0.06-ke=0.1101
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Por lo tanto, el costo del patrimonio de la empresa, considerando el nivel de apalancamiento,

es del 11%.

Para comparar la beta de la empresa con la beta de la industria, utilizamos la beta de otras

empresas en la misma industria. Conociendo que la beta de la industria es 1.0 (esto es solo un

ejemplo para ilustrar la comparacion). Luego, puedes calcular la diferencia entre la beta de la

empresa y la beta de la industria:

Diferencia de Beta = Beta de la Empresa - Beta de la Industria

Diferenciade Beta=1.2-1.0

Diferencia de Beta= 0.2

La beta de la empresa es 0.2 puntos porcentuales (0 20%) mayor que la beta

de la industria. Esto sugiere que la empresa tiene un nivel de riesgo mayor en comparacion

con otras empresas de la misma industria, lo que podria deberse a factores como una estructura

de capital diferente o un perfil de riesgo empresarial distintivo.

Calculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)

Figura 19

WACC de la compafiia Berkshire comparado con el de otras compafiias.

International Peers - Berkshire Hathaway Inc.

Market
Company Name Ctry Cap.
ast (mUSD)

Berkshire Hathaway Inc UsA 936 006

Infemsational Feers Median
Swiss Re AG UsA 47 336
Munich Reinsurance Comp... USA T4 078
American Intemational USA 45 454
Talanx AG US4 23 063
CMA Financial Comp. USA 13 233

Fuente. Datos tomados de herramienta infrontanalytics.com.

Beta

-vear

1.03
1.08
0.59
1.10
0.55

Year-To-Date
Price Change

{in local currency)

26.4%
I1.7%
41.2%
37.9%
F.6%
I.7%
15.4%
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El WACC o costo promedio de ponderado de capital, es el costo de oportunidad con
el que cuenta la compariia Berkshire el cual permite medir el rendimiento de esta para
verificar y garantizar una buena estructura financiera o valoracion de una inversion, por lo
tanto, es un calculo importante para la toma de decisiones financieras de los altos
directivos; El valor de rentabilidad de Berkshire Hathaway Inc. es significativamente
superior al de su grupo de aliados. tiene un valor de rentabilidad de 5.00.

Valor Agregado de la Rentabilidad. El valor agregado de la rentabilidad es el valor
promedio de los diferentes indicadores de la rentabilidad.

Berkshire Hathaway es una empresa diversificada que genera grandes cantidades de
flujo de caja libre y mantiene un importante efectivo en su balance. Entre sus principales
fuentes de financiamiento se encuentran (Berkshire.com).

Operaciones de seguros. Berkshire Hathaway tiene un mayor volumen de capital, renta fija'y
efectivo en relacion con sus reservas.

Dinero Recibido como Primas de Seguros. La empresa utiliza el "float", es decir, el
dinero que se recibe como primas de seguros antes de que se necesite para pagar las
reclamaciones.

Efectivo en su Balance. Berkshire Hathaway mantiene un importante efectivo en su
balance, que asciende a 167.600 millones de délares a finales de 2023.

Berkshire Hathaway es un holding empresarial que produce y comercializa productos
de todo tipo, como:

Materiales de construccion
Seguros

Transporte ferroviario de carga



Servicios publicos

Productos de consumo o financieros.
Entre sus principales inversiones se encuentran:

Apple Inc.

Bank of América Corporation

Coca-Cola Company

American Express Company

Procter & Gamble Company

Wells Fargo & Company

Moody's Corporation

Berkshire Hathaway Energy

Phillips 66

Verisk Analytics
Comparacion del Nivel de Endeudamiento con Otras de la Misma Industria y Region

Al examinar la tasa de endeudamiento NEP, el cual nos indica el impacto de la
financiacion ajena por sus recursos propios, segun este indicador, podemos apreciar que entre
los periodos del 2021 al 2023 este indice de endeudamiento se incrementa, ya que para el afio
2021 se presenta un 116%, para el 2022 un 125% aumentando un 27% y entre los periodos
2021y 2023 se incrementd un 11%, Para la organizacion McKeon se hallé que el costo de

endeudamiento era de 416,883 millones para el afio 2021.

Dado que para la compafiia Chevron se encuentra un nivel de endeudamiento para el

afno 2021 del 17.09 %

Como podemos apreciar, estas dos compafiias también tienen un nivel de

46
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endeudamiento, pero en el caso de Chebron no es tan elevado, podemos suponer que,
durante el proceso, algunos de sus activos y otras operaciones proporcionaron ingresos de
manera que no tuvo gue involucrarse en un apalancamiento financiero muy elevado, que lo
hiciera endeudarse mas alla de la cuenta.

Berkshire Hathaway. emitird Bonos por un valor de mil novecientos millones de pesos
(Cop 1.900.000). La colocacion de esta Emision podra ser realizada en varios Lotes. Se ofrece un
total de doce mil (12.000).

Andlisis del GAO, GAF Y GAT
Apéndice A. Andlisis de los diferentes grados de apalancamiento (Excel).
Efecto de las Decisiones en las Economias Escala

Existen varios efectos como “la reduccion de costos, el aumento de la competitividad,
posicionarse mas en el mercado, lanzar otros productos o servicios, mas confianza de los
accionistas, salarios mas altos” (Ionos, 2023).

“La compafiia Berkshire tiene una de las mas grandes escalas” (eleconomista.com),
por lo que han visto los efectos de las decisiones tomadas como por el ejemplo el crecimiento
del valor en el mercado, pero también se ha recuperado de pérdidas.

Anélisis de la Ratio de Cobertura de Intereses
Figura 20

Ratio de cobertura de intereses afios 2021, 2022 y 2023.

Ratio de cobertura de intereses 2021 021 2023
Calculo= EBIT/TOTAL INTERESES EMPRESA AH1,39%  15,08%  -225,%4%

En el ario 2023 (2 empresa presentd un ratio alto de cobertura de intereses lo cual fue positivo porque pudo pagar sus deudss y tuvo un buen
saneamiento financiero.

Fuente. Autoria propia
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Presentacion de Resefia de la Compafiia Berkshire Hathaway

https://www.canva.com/design/DAGZt) LQeY/wD6LTU3eS0yuadv680hbpw/edit?utm

content=DAGZt) LOQeY &utm campaign=designshare&utm medium=link2&utm source=share

button


https://www.canva.com/design/DAGZtJ_LQeY/wD6LTU3eS0yuadv680hbpw/edit?utm_content=DAGZtJ_LQeY&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=sharebutton
https://www.canva.com/design/DAGZtJ_LQeY/wD6LTU3eS0yuadv680hbpw/edit?utm_content=DAGZtJ_LQeY&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=sharebutton
https://www.canva.com/design/DAGZtJ_LQeY/wD6LTU3eS0yuadv680hbpw/edit?utm_content=DAGZtJ_LQeY&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=sharebutton
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Resultados Financieros
Analisis de las Expectativas de Generacion de Beneficios
Introduccion al Anélisis

El objetivo de este analisis es evaluar como las acciones de Berkshire Hathaway reflejan
las expectativas de generacion de beneficios futuros, utilizando las ratios financieras clave PER
(Precio/Beneficio) y PEG (Precio/Beneficio ajustado por crecimiento).

La ratio PER indica cuantas veces los inversionistas estan dispuestos a pagar por cada
dolar de beneficio generado por la empresa. Un PER alto generalmente refleja grandes
expectativas de crecimiento futuro. Por otro lado, el PEG ajusta el PER considerando la tasa de
crecimiento de los beneficios, proporcionando una vision mas balanceada.

Calculo del PER

Utilizando los datos disponibles del precio de la accién y el beneficio por accion (EPS),
se calcula el PER de la siguiente manera:

Suposiciones:

Precio de la accién: $350

EPS (Beneficio por accion): $24.15

Formula:

PER = Precio de la accion / Beneficio por accion (EPS)

Célculo:

PER =350/ 24.15 = 14.49

Un PER de 14.49 del afio 2023 indica que los inversionistas estan pagando 14.49 veces
las ganancias generadas por la empresa. Comparado el PER de otros del sector fue de 11.62 lo

sugiere expectativas moderadas de crecimiento.
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Célculo del PEG

Para calcular el PEG, se incluye la tasa de crecimiento esperada de los beneficios (g).

Suposiciones:

Tasa de crecimiento esperada (g): 12% o0 0.12.

Formula:

PEG=PER /g

Calculo:

PEG=1449/12=121

Un PEG mayor a 1.0 sugiere que el mercado percibe que las acciones de Berkshire
Hathaway estan ligeramente sobrevaloradas en relacion con su crecimiento esperado. Sin
embargo, este resultado también puede interpretarse como una alta confianza en su capacidad de
generar beneficios futuros sostenidos.

Interpretacion y Expectativas

PER. Indica que los inversionistas tienen expectativas razonables respecto al desempefio
futuro de la empresa. No esté sobrevalorada ni infravalorada en comparacion con los promedios
del sector, pero refleja confianza en su capacidad de generar beneficios sostenidos.

PEG. Aunque el valor superior a 1.0 puede sugerir una valoracion elevada, para una
empresa como Berkshire Hathaway, conocida por su sélida gestion financiera y diversificacion,
puede ser razonable. Ademas, su historial de recuperacion y crecimiento después de afos
desafiantes respalda estas expectativas.

Conclusion:
El anélisis del PER y el PEG evidencia que los inversionistas esperan un desempefio

solido y sostenible de Berkshire Hathaway, confiando en su modelo diversificado y su historial
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de rentabilidad. Sin embargo, la empresa debera enfocarse en mantener el crecimiento de los
beneficios y optimizar su estructura de costos para cumplir con las expectativas implicitas en su
valoracion actual.

Analisis de la Politica de Dividendos Durante los Ultimos 5 Afios e Implicaciones en la
Cotizacion de las Acciones en los Mercados Financieros, con Indicadores Dividendo Yield

La vision de los inversores sobre la politica de dividendos de Berkshire Hathaway que se
refleja en los indicadores de rentabilidad por dividendo (Dividend Yield =0%), ha tenido un
efecto importante en el valor de sus acciones en los mercados financieros. La empresa mostrd
una rentabilidad atractiva para los inversores en diferentes afos.

El anélisis del rendimiento de dividendos ayuda a entender como ha influido la opinion
de los inversores sobre la rentabilidad de las compaiiias. “Un alto rendimiento por dividendo
puede atraer a inversores que buscan ingresos estables, pero cambios importantes en este
indicador pueden sefialar cambios estratégicos en la empresa y afectar el precio de sus acciones
en el mercado financiero” (Santos No, 2008). Los inversores generalmente consideran la politica
de dividendos como un aspecto clave al evaluar lo atractivo de una inversién, las variaciones en
la tasa de dividendos pueden ser sefiales relevantes de la situacion financiera y las perspectivas
de la empresa (Santos N., 2008).

De acuerdo con las investigaciones realizadas a la compafiia Berkshire, “a pesar de que es
una empresa madura y estable no paga dividendos a sus accionistas” (investopedia.com) por lo
que tampoco cuenta con una politica de dividendos. A cambio, “invierte sus ganancias para
lograr una mayor posicion financiera y maximizar la riqueza de los accionistas; lo cual ha sido
mas satisfactorio que el pago de dividendos” (investing.com). Es decir que para Buffet quien es

el duefio de la compafiia, nunca ha sido prioridad pagar dividendos, ya que los ha reinvertido en
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sus propias empresas, adquiriendo otras y/o comprando mas acciones. Sin embargo, hay una
probabilidad de que a futuro se paguen dividendos, pero eso va a depender de sus sucesores
como lo indica investopedia en el siguiente aparte “Greg Abel, recientemente anunciado como el
sucesor de Buffett, podria tener pensamientos diferentes sobre el pago de dividendos”. Al
analizar y comparar los indicadores de rentabilidad de dividendos (Dividendo yield) de otras
empresas del mismo sector, se estimé que para el 2024 sera de 1,01% y el rendimiento de
dividendos promedio a 5 afios sera de 0,75%; mientras que los de Berkshire seguiran siendo del
0%.
Variables de los Mercados Financieros Internacionales que Impactan los Resultados de
Berkshire Hathaway

Las principales variables que podrian afectar a Berkshire Hathaway incluyen:
Tipo de Cambio (Divisas)

Debido a su naturaleza multinacional, con empresas subsidiarias en diferentes paises
(como GEICO, Duracell, Kraft Heinz), las fluctuaciones en las tasas de cambio pueden impactar
los resultados financieros de Berkshire Hathaway, especialmente en sus ingresos y costos
denominados en monedas extranjeras. Los tipos de cambio entre el dolar estadounidense y otras
divisas, como el euro o el yen japonés, podrian afectar negativamente si la empresa no tiene un
adecuado mecanismo de cobertura. Hay una fuerte ventaja competitiva, por lo cual la compafiia
debe fortalecer sus capacidades para competir y sostenerse en el largo plazo.
Precios de los Commodities

Berkshire Hathaway posee empresas en sectores como energia (Berkshire Hathaway
Energy) y manufactura, lo que significa que sus resultados pueden verse impactados por las

fluctuaciones en los precios de commaodities clave, como el petrdleo, gas natural, metales y
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productos agricolas. Estos cambios afectan tanto el costo de produccién de las empresas en su
portafolio como las inversiones en los mercados financieros.
Tasas de Interés

La empresa esta expuesta a cambios en las tasas de interés, que pueden influir en el costo
de la deuda de sus subsidiarias y en las decisiones de inversion a traves de sus participaciones en
empresas cotizadas. Un aumento en las tasas de interés podria incrementar el costo del
apalancamiento financiero de Berkshire Hathaway, especialmente si utiliza deuda para financiar
nuevas adquisiciones.
Inflacién Global

La inflacion mundial puede afectar tanto los costos operativos de sus subsidiarias como el
poder adquisitivo de los consumidores en mercados clave. Ademas, si los precios de los insumos
como materias primas y servicios aumentan, esto podria presionar los margenes de beneficio de
Sus empresas.
Factores Ambientales

Aunque las empresas que posee Berkshire cumplen con la normatividad gubernamental y
ambiental, por ej. la fabricacién de quimicos en Lubrizol genera riesgos ambientales y por
consiguiente incurre en mas gastos, costos u otras responsabilidades en los que cada vez se
enfrenta a una competencia mas fuerte para lograr la sostenibilidad hacia futuro.
Riesgos Geopoliticos

Como inversionista global, Berkshire Hathaway también enfrenta riesgos derivados de
situaciones geopoliticas, como conflictos comerciales entre paises potenciales como Chinay
Rusia por la guerra de poderes, sanciones o restricciones por el uso o adquisicion indebida de

materias primas, o por incumplir reglas legales en diferentes regiones a nivel mundial. Estos
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factores pueden afectar las operaciones de sus empresas en mercados internacionales y alterar las
expectativas de ganancias.
Otros Factores:
De acuerdo con el analisis descrito por lions.financial, factores como el Rendimiento en el cual
sus empresas no muestran datos especificos para ser evaluadas; pensamiento y procesos de
negociacion que recae en pocas personas, el importe y la estructura de pago combinado entre
acciones y efectivo, principalmente adquiriendo empresas con acciones como es el caso de
General Re y Dexter Shoes; bajo coste de capital; varias combinaciones de negocios que pueden
estar generando pérdidas; la reputacion disminuiria el valor de la compafiia; la debilidad en las
decisiones de pocas personas que ha conducido a errores y las amenazas por el cambio de
reglamentacion o aumento de la supervision, afectando financieramente a Berkshire Hathaway.
(lions.financial).
Instrumentos de Cobertura Utilizados por Berkshire Hathaway
Para mitigar estos riesgos, Berkshire Hathaway utiliza diversos instrumentos de cobertura:

Cobertura de Divisas

A través de contratos a futuro o swaps de divisas, Berkshire Hathaway puede protegerse
de las fluctuaciones adversas en las tasas de cambio. Por ejemplo, si sus operaciones en Europa
generan ingresos en euros, puede utilizar coberturas de divisas para fijar el tipo de cambio y
reducir el riesgo de pérdidas por variaciones.
Cobertura de Commodities

En las empresas que manejan materias primas (como Berkshire Hathaway Energy o

Duracell), se pueden utilizar futuros y opciones de commodities para fijar los precios de los
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insumos clave, protegiendo asi a la empresa contra incrementos imprevistos en los costos de
produccion.
Swaps de Tasas de Interés

Debido a la exposicion de Berkshire Hathaway a la deuda corporativa, la empresa podria
usar swaps de tasas de interés para fijar las tasas de interés de su deuda a largo plazo, evitando el
impacto de las subidas de las tasas de interés.
Alternativas Adicionales en el Mercado Financiero que Berkshire Podria Considerar

Algunas alternativas que Berkshire Hathaway podria explorar para gestionar los riesgos
financieros incluyen:
Diversificacion Geogréfica y Sectorial

Berkshire Hathaway ya sigue una estrategia de diversificacion significativa, tanto en
geografia como en sector, a través de sus subsidiarias. Sin embargo, podria considerar una mayor
expansion hacia mercados emergentes o en sectores ain mas alejados de su portafolio actual para
reducir la exposicién a riesgos en mercados especificos.
Financiamiento en Monedas Locales

En lugar de utilizar financiamiento en dolares estadounidenses para todas sus operaciones
globales, Berkshire Hathaway podria considerar la opcion de financiar sus subsidiarias en las
monedas locales de los paises en los que operan, reduciendo asi el riesgo asociado a la
fluctuacion de los tipos de cambio.
Uso de ETFsy Fondos Cotizados

Berkshire Hathaway podria diversificar ain mas su portafolio de inversion utilizando
ETFs que sigan el rendimiento de ciertos commodities o divisas, lo que le permitiria reducir su

exposicion a los riesgos de mercado y mejorar la cobertura de sus activos.
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Cobertura Adicional Mediante Seguros Contra Riesgos Geopoliticos

Aunque Berkshire Hathaway ya tiene un enfoque diversificado, la empresa podria
considerar una cobertura adicional contra ciertos riesgos geopoliticos, como cambios
regulatorios en paises clave y conflictos internacionales, mediante seguros que protejan contra
pérdidas derivadas de estos factores.

Proyecciones Futuras. Greg Abel seria el sucesor de confianza que se encargara de las
inversiones y del manejo de capital de la compafiia, con el desafio de mantener la magnifica
rentabilidad gestionando el capital a corto plazo y conservando su fuerte posicion en el largo
plazo; visto con gran optimismo en una proyeccion de 15 afios. (Youtube, El futuro de

Berkshire).
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Discusion de Resultados del Diagnostico y sus Implicaciones en las Decisiones para Invertir
y Financiarse.

Al discutir sobre el comportamiento del indicador ROE en la compafiia Berkshire durante
el afio 2022 el cual mostro una rentabilidad negativa de -5%, se encontr6 que hubo un detrimento
en el patrimonio y un crecimiento de las deudas.

¢Pero cuales fueron las causas de la pérdida de la rentabilidad? Segun datos de la Bvc, en
el afio 2022 Estados Unidos registroé una inflacion basada en el IPC de 8,5%, provocando
aumento en los costos de las materias primas, de bienes y servicios y por consiguiente subieron
las tasas de interés. Lo anterior se vio reflejado en el aumento los costos de la compaiiia, en el
crecimiento de la deuda y en la disminucion del valor de las acciones de la compafiia; donde
factores externos como la COVID y la guerra entre Rusia y Ucrania incidieron en el alza de los
precios. Revisando los Estados financieros y de Resultados, se vieron disminuidos los activos
corrientes en un -2%, de los cuales se dispuso de efectivo en un 41% para el pago de deudas; se
observo que la cartera de clientes crecid en un 22% y el stock de inventario aument6. Por otro
parte, la subida de los precios en el 2022 generd un ingreso total insuficiente para cubrir los
costos. Fue inminente la baja rotacion de inventario, la alta rotacion de cartera y un retorno de la
inversion con una rentabilidad negativa pero que segun datos de investing,com, al compararla
con otras empresas el rendimiento promedio fue de -18,77% . Sin embargo, las decisiones
tomadas en la gestion del flujo de caja y las inversiones realizadas a corto plazo salvaguardaron
una positiva liquidez. EI ROE de los afios

2021 y 2023 presentaron datos positivos de retorno de la inversion y de rentabilidad.
Frente al problema de investigacion sobre el apalancamiento en las acciones de Berkshire, un

alto grado de apalancamiento financiero en las acciones durante el afio 2022 en el escenario
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presentado, pudo causar un efecto contrario en la rentabilidad y por consiguiente la generacion
de una mayor pérdida de liquidez; mientras que el bajo nivel de apalancamiento financiero en las
acciones reducia el riesgo de pérdida de la rentabilidad. Las decisiones de apalancar las acciones
con capital o financiacion pueden causar efectos negativos o positivos en la rentabilidad y en la
liquidez de la compaiiia por la volatilidad del mercado, implicando también a los accionistas.
Empresas como Apple Inc. se apalanca financieramente logrando la expansion, el desarrollo y
aumento del valor para los accionistas. Otro ejemplo es Amazon que a pesar de contar con
capital para el apalancamiento ha utilizado el apalancamiento financiero para su crecimiento,
maximizacion de retornos e incrementar valor para los accionistas (fastercapital.com). La
compariia Berkshire se apalancé tanto con capital como financieramente, pero podria decirse que
adquirid acciones con una ratio bajo de apalancamiento financiero a un menor riesgo al fluctuar
el mercado y minimizo las pérdidas en el 2022.

El PER de los ultimos 5 afios 93,53% indica que las acciones de Berkshire estan muy
bien valoradas que las de la competencia. Los inversores tienen altas expectativas de crecimiento
futuro.

El PEG de 1.21 sugiere una valoracion razonable porque la compafiia posee una sélida
gestion financiera. La ratio PEG de Berkshire proyectado a 5 afios es de 9,68%
(finance.yahoo.com) lo cual es un buen indicador de solidez futura.

El crecimiento del margen de utilidad neta de los dltimos 5 afios es de 18,33% muestra
una buena recuperacion de las ganancias y una eficiente gestion en la utilizacién de sus recursos.

Los fondos generados por cada accion (36,239 M/US) son altos, por lo cual los

inversionistas reciben grandes beneficios a futuro.
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Los swaps y futuros utilizados en la energia, el petrdleo y la manufactura han sido
efectivos para minimizar los costos de produccion por el impacto de las fluctuaciones de precios.

Un Dividendo Yield de 0% significa que Berkshire no paga dividendos a sus
inversionistas porque reinvierte en crecimiento y expansion de la compafiia con lo cual las
acciones han subido su precio; sin embargo, existen disminuciones en el valor de estas como se
observa en los analisis financieros del afio 2022; indicando un riesgo para los inversores que
podria ser cubierto, evitando incrementar las pérdidas de la compafiia. Probablemente la decision
de repartir dividendos se establezca en algunos afios debido a factores macroecomicos y a

cambios en la geopolitica mundial.
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Limitaciones del Proyecto y Categorias o Variables:
Figura 21

Limitaciones del proyecto de la compariia Berkshire Hathaway

B ERKSHIRE -
...... HAtHAWAY

* En el desarrollo del trabajo evidenciamos limitaciones en cuanto a la informacion financiera que
necesitdbamos de afo tras aflo para comparaciones y/o estadisticas, que por la antiguedad han borrado,
o tal vez han archivado.

* La toma de decisiones se limita a unas pocas personas.

e El consejo de administracion de Berkshire Hathaway tiene una débil supervision de los riesgos
financieros.

* No todas las adquisiciones que ha realizado Berkshire Hathaway han tenido éxito.

* La sucesion de la empresa es una cuestion que se esta considerando para nuevos proyectos sin
embargo, Berkshire Hathaway también tiene ventajas, como su modelo de negocio diversificado y su
solido historial financiero.

Figura 22

Categorias o variables de la compafiia

. B ERKSHIRE
Conclusiones = E—
...... j /A

Berkshire Hathaway Clase A es la oferta de acciones original de la compafiia, conocida por su
estratosférico precio por accion.

Las acciones Clase B de Berkshire Hathaway, emitidas por primera vez en 1996, tienen un precio mas
modesto y su participacion en el valor del capital social de la empresa es correspondientemente
modesta.

Puede haber pequefas diferencias entre ambos en el desempefio del mercado, pero la diferencia
clave es que las acciones de Clase B son asequibles para los pequefios inversores.

Se centra en adquirir y gestionar variedades de empresas en multiples industrias. Algunos ejemplos de
industrias en las que operan actualmente Berkshire Hathaway y sus subsidiarias incluyen la industria
energética, la industria manufacturera y la industria de seguros. La empresa genera un fuerte flujo de caja
a través de las filiales que gestiona y reinvierte los beneficios en nuevas oportunidades.
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Conclusiones

El analisis financiero de Berkshire Hathaway ha revelado tanto fortalezas como areas de
mejora en su gestion financiera. Aunque la empresa ha demostrado una notable capacidad para
generar valor a largo plazo, los resultados de 2022 mostraron el impacto adverso del
apalancamiento financiero en su rentabilidad, particularmente en un contexto de alta inflacion y
tasas de interés crecientes. Sin embargo, la recuperacion en 2023, con un ROCE cercano a los
niveles de 2021, indica la resiliencia de la compafiia frente a desafios macroeconémicos.

Las decisiones de apalancamiento deben ser cuidadosamente evaluadas en funcién de las
condiciones del mercado. Se recomienda que Berkshire Hathaway mantenga su enfoque
estratégico de inversion a largo plazo, pero con un ajuste en su politica de apalancamiento para
asegurar una mayor estabilidad financiera, especialmente en momentos de alta volatilidad
economica. El fortalecimiento de su posicion en efectivo y la optimizacion de su estructura de
deuda pueden ayudar a mitigar los riesgos asociados a fluctuaciones del mercado y garantizar
que la empresa continlie generando valor para sus accionistas.

Los indicadores PER y PEG de los ultimos 5 afios evidencian un moderado crecimiento
de los beneficios de la compafiia, por lo cual los inversionistas confian en su solidez y
sostenibilidad.

Los dividendos son reinvertidos generando mayores ganancias a la compafiia y el precio
de las acciones ha aumentado considerablemente.

El apalancamiento en las acciones de Berkshire ha sido una alternativa de inversion
bursatil con la cual financia sus operaciones. Los efectos han sido positivos (rendimiento de sus
activos, rentabilidad, crecimiento) y es una de las méas valoradas en el mercado de valores; sin

embargo, existe un alto grado de riesgo de pérdidas que han superado.
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Finalmente, el analisis de los indicadores clave y la comparacion con otras compafiias del
sector proporciona valiosos insights sobre la posicion competitiva de Berkshire Hathaway,
subrayando la necesidad de adaptarse continuamente a las cambiantes condiciones del mercado

para mantener su liderazgo y rentabilidad.
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Recomendaciones

Se recomienda que Berkshire Hathaway amplie su enfoque de diversificacion hacia
sectores emergentes que promuevan la sostenibilidad y la innovacion tecnoldgica. La inclusion
de inversiones en areas como energias renovables, inteligencia artificial y tecnologia verde
podria no solo incrementar el valor de sus activos, sino también mitigar riesgos asociados a la
volatilidad del mercado y a factores macroecondmicos adversos. Estas acciones permitirian a la
empresa continuar optimizando su estructura de capital, garantizando un crecimiento estable y
sostenible para los accionistas a largo plazo.

Dado que Berkshire Hathaway tiene exposicion a diversos riesgos financieros, tales como
fluctuaciones de tipos de cambio, precios de commodities y tasas de interés, se recomienda
reforzar el uso de instrumentos financieros derivados (como futuros, opciones y swaps) para
mitigar el impacto de estas variables. En particular, la empresa deberia considerar aumentar su
cobertura en los mercados de divisas y commodities, utilizando contratos a futuro para
protegerse contra los riesgos de tipo de cambio y de precios volatiles. Esto permitira reducir la

incertidumbre en los resultados financieros y mejorar la previsibilidad de los ingresos.
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Apéndices
Apéndice A

Analisis de Indicadores financieros de Berkshire Hathaway (Excel).

N
a
Estados Financieros
Berkshire Hathaway.xl

Nota: Estados financieros, indicadores clave e infografia IA. Fuente; Investing.com.
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