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Resumen

Este articulo realiza un analisis financiero y del mercado de valores de Toyota Motor Corporation
para los afios 2021, 2022 y 2023. Se examinan aspectos como la estructura de capital, la
rentabilidad y la participacion de mercado. Se identifican fortalezas como la apreciacion del capital
y un uso disciplinado del apalancamiento, asi como debilidades que incluyen un aumento de costos
financieros y una disminucion en el ROE y EVA en 2023. Esto sugiere que Toyota necesita
reevaluar su estrategia de deuda. También se utilizan métodos analiticos como el analisis PESTEL
y la matriz DOFA para evaluar factores externos como la inflacion y la necesidad de aumentar su
cuota de mercado. El articulo concluye con acciones que Toyota puede tomar para mejorar su
sostenibilidad financiera, como reducir costos de capital y diversificar fuentes de financiamiento.

Palabras clave: Apalancamiento, Diagnoéstico Financiero, Estructura de Capital,

Mercado Bursatil, Rentabilidad.



Abstract

This article provides a financial and stock market analysis of Toyota Motor Corporation for the
years 2021, 2022, and 2023. Aspects such as capital structure, profitability, and market share are
examined. Strengths such as capital appreciation and disciplined use of leverage are identified, as
well as weaknesses, including rising financial costs and declining ROE and EVA in 2023. This
suggests that Toyota needs to reevaluate its debt strategy. Analytical methods such as PESTEL
analysis and the SWOT matrix are also used to assess external factors such as inflation and the
need to increase its market share. The article concludes with actions that Toyota can take to
improve its financial sustainability, such as reducing capital costs and diversifying financing
sources.

Keywords: Leverage, Financial Diagnosis, Capital Structure, Stock Market, Profitability.
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Introduccion

Toyota Motor Corporation es una de las empresas de automdviles mas destacadas a nivel
global, conocida por su innovacion, calidad y presencia a nivel mundial. Su trayectoria ha estado
caracterizada por una solida estructura operativa y una orientacion estratégica hacia la eficiencia
y el desarrollo sostenible. No obstante, en afios recientes ha lidiado con retos financieros
significativos, particularmente con relacion al incremento del endeudamiento a largo plazo y la
reduccion gradual de su rentabilidad neta.

En este sentido, este trabajo tiene como objetivo examinar el desempefio financiero de
Toyota durante el periodo 2021-2023, empleando instrumentos como el andlisis vertical,
horizontal, Dupont y otros indicadores financieros esenciales que faciliten entender como se ha
transformado su estructura de capital, rentabilidad y generacion de valor para los accionistas.

En este contexto, el estudio financiero es esencial para valorar la solidez de una compaiia
y guiar decisiones estratégicas que impactan su factibilidad en el ambiente de negocios. Este tipo
de analisis posibilita reconocer los elementos econdmicos y financieros que representan las
circunstancias en las que opera la empresa, particularmente en términos de liquidez, solvencia,
endeudamiento, eficiencia, rendimiento y rentabilidad, lo que facilita la toma de decisiones
gerenciales, econdmicas y financieras correctas (Nava, 2009). Para Toyota, este analisis
proporciona una perspectiva completa de su rendimiento reciente y de su habilidad para ajustarse

en un entorno mundial cada vez mas competitivo y fluctuante.
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Planteamiento del Problema

Toyota Motor Corporation, reconocida mundialmente por su innovacién y liderazgo en el
sector automotor, ha sostenido una sélida trayectoria basada en una estructura productiva
eficiente y una posicion financiera estable. No obstante, al revisar su desempefo financiero
durante el periodo 2021-2023, se evidencia una tendencia sostenida al incremento del
endeudamiento a largo plazo, pasando del 43,49 % al 46,80 %, asi como un multiplicador de
apalancamiento que se ha mantenido elevado en torno al 2,5. Esta dinamica revela una estrategia
persistente de apalancamiento para financiar el crecimiento de activos, la cual, si bien puede
resultar funcional para una empresa de su magnitud, empieza a generar sefiales de alerta cuando
se contrasta con el debilitamiento progresivo de la rentabilidad, en especial del margen neto.

Esta situacion plantea interrogantes sobre la sostenibilidad de su estructura de capital y su
impacto en el valor para los accionistas, mas aun en un contexto global de volatilidad econdémica,
inflacion y transformaciones tecnologicas que exigen eficiencia operativa, liquidez solida y
flexibilidad financiera. Delimitado al analisis de los ejercicios fiscales de 2021 a 2023, este
trabajo busca diagnosticar si el creciente endeudamiento esta efectivamente generando valor o
por el contrario, estd comprometiendo la rentabilidad y aumentando el riesgo financiero de
Toyota. Ademas, se examinara como estas decisiones financieras se reflejan en el
comportamiento bursatil de la compaiiia, su politica de dividendos y la percepcion del mercado
sobre su desempefio.

Desde una perspectiva técnica, el estudio pretende brindar una vision integral del balance
entre financiamiento, rentabilidad y sostenibilidad en una empresa de escala global. Este enfoque
resulta clave para la toma de decisiones gerenciales y para los inversionistas, y representa una

oportunidad relevante para aplicar los conocimientos del Diplomado de Profundizacion en
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Finanzas a un caso real con alcance internacional. En este sentido, surge la siguiente pregunta
orientadora: ;Como impacta el uso creciente del endeudamiento a largo plazo en la rentabilidad,

sostenibilidad financiera y desempefio bursatil de Toyota Motor Corporation durante el periodo

2021-2023?
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Justificacion

La investigacion sobre la salud financiera de Toyota (2021-2023) es crucial, debido al
aumento de su deuda a largo plazo y la disminucion de su rentabilidad. Estos factores plantean
dudas sobre la sostenibilidad de su capital y sus decisiones estratégicas. En un entorno global
volatil, es esencial analizar como enfrenta estos desafios para detectar senales de alerta, anticipar
riesgos y mejorar la toma de decisiones corporativas. Ademas, mediante este analisis se busca
proponer técnicas y métodos que puedan beneficiar a empresas con caracteristicas similares.

Desde una perspectiva académica y técnica, el estudio representa un aporte significativo
al campo de las finanzas. Al aplicar indicadores importantes, como el multiplicador de
apalancamiento, la estructura de capital y los margenes de rentabilidad, se ofrece una vision
integral sobre el nivel del riesgo financiero, la longevidad de las operaciones y la percepcion del
mercado. Ademas, incorporar variables como la politica de dividendos y el comportamiento de la
accion en el mercado de valores, permite la comprender como las decisiones financieras internas
impactan en los intereses externos de accionistas y otros grupos interesados.

Por ultimo, este trabajo tiene un valor practico y social, ya que sus hallazgos no se limitan
a la empresa automotriz. Las técnicas utilizadas y los resultados obtenidos pueden trasladarse a
otras empresas o industrias de diferentes sectores que enfrenten condiciones financieras y
estratégicas comparables. De esta forma, no solo se fortalece nuestra capacidad para analizar el
ambito financiero, sino que también se contribuye al desarrollo de estrategias de gestion de
capital mas sostenibles y adaptables a entornos corporativos complejos. Asimismo, se promueve
una cultura de analisis critico y preventivo frente a los riesgos que amenazan la sostenibilidad
organizacional, lo cual resulta valioso tanto en el ambito académico como en la practica

profesional.
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Objetivos
Objetivo General

Analizar los efectos de la deuda a largo plazo sobre la rentabilidad, la salud financiera y
el rendimiento en el mercado de valores de Toyota Motor Corporation de 2021 a 2023, para
evaluar la eficiencia de la estructura de capital en el contexto de la economia mundial.

Objetivos Especificos

Evaluar los cambios en la deuda de Toyota y las razones de apalancamiento financiero
para los afios fiscales 2021 a 2023, y explicar como el crecimiento de la deuda puede afectar la
estructura de capital.

Calcular el ROE/ROA, el margen de rentabilidad y vincular si el apalancamiento ha
afectado positiva o negativamente al desempefio financiero.

Analizar a Toyota en el mercado bursatil durante nuestro periodo de muestra y considerar
la relacion entre la fluctuacion de Toyota y los cambios en su estructura financiera, asi como sus
expectativas de mercado.

Explicar como la deuda influye en la politica de dividendos y en el valor para los

accionistas, a fin de comprender su relevancia para la salud financiera a largo plazo.
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Marco Conceptual

Estructura de Capital

La estructura de capital se refiere a la combinacion de deuda y capital propio que una
empresa utiliza para financiar sus operaciones y activos. En términos simples, es como una
empresa financia su crecimiento, ya sea con recursos propios (acciones, utilidades retenidas) o
recursos ajenos (deudas, préstamos, bonos).
Apalancamiento Financiero

El apalancamiento financiero es el uso de deuda (préstamos o financiamiento externo)
para aumentar la capacidad de inversion de una empresa y mejorar su rentabilidad sobre el
capital propio. En otras palabras, una empresa se apalanca financieramente cuando utiliza
recursos ajenos para financiar sus operaciones o crecimiento, en lugar de depender inicamente
de sus propios fondos.
Rentabilidad

La rentabilidad se refiere a la habilidad de un negocio o inversion para producir
beneficios. En otras palabras, demuestra si la inversion obtuvo buenos resultados o no. Si se
obtiene un ingreso superior al que se invirtid, se considera que existié rentabilidad. Mientras mas

elevada sea, el resultado econdémico fue superior.
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Analisis Macroeconomico y Sectorial
Analisis Macroeconémico

El Producto Interno Bruto (PIB) es un indice crucial del dinamismo econémico, dado que
representa el valor total de los productos y servicios generados en una nacion). Su
crecimiento sugiere expansion, mientras que su reduccion indica recesion. Para Japon, nacion
natal de Toyota, la economia ha demostrado un avance moderado después de la pandemia de
COVID-19, registrando un incremento del 1,7% en 2023. Sin embargo, todavia se encuentra con
obstaculos como interrupciones en las cadenas de abastecimiento y una demanda interna baja
(Santander Trade, 2025).

Por otro lado, las tasas de interés en aumento durante este periodo tuvieron un impacto
directo en el costo del financiamiento. Pese a que el apalancamiento financiero —calculado por
la relacion Deuda/EBITDA— disminuy6 de 5,32x en 2021 a 4,59x en 2023, los intereses
abonados se incrementaron significativamente, lo que sefiala que Toyota funcioné en un contexto
de financiacion mas caro y menos propicio para la rentabilidad y la inversion en proyectos
emergentes (Marketscreener, 2025).

En cambio, la politica fiscal y las normativas econdomicas también tuvieron un papel
significativo. La compafiia obtuvo el respaldo del gobierno de Japon en iniciativas de
investigacion y desarrollo, en particular en campos como las tecnologias ecoldgicas, la movilidad
eléctrica y la conduccion autonoma, lo que reforzé su habilidad para innovar y ajustarse a los
retos del mercado (Toyota Sustainability Report, 2023, mencionado en analisis sectorial).
Ademas, la estricta observancia de las regulaciones ambientales y de seguridad ha jugado un
papel crucial para mantener su estabilidad en las operaciones y mantener su ventaja competitiva

en la industria.
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Analisis Sectorial
Competencia y Dinamica del Mercado

La industria automotriz de Japon esta en una transicion hacia la electrificacion, la
conectividad y los servicios de transporte colectivo. En 2024, los hibridos representaron mas del
61% de las nuevas matriculaciones de automoviles de pasajeros, consolidando su dominio en el
mercado local (Statista, 2025). Por ende, Toyota esta incorporando elementos digitales en sus
autos, como conectividad 5G y asistentes inteligentes, para alinearse con la tendencia de
digitalizacion y sostenibilidad en transporte. (ReportLinker, 2025).
Regulaciones y Politicas Gubernamentales

Tabla 1

Regulaciones y Barreras en el Mercado Automotriz Japonés y su Impacto en Toyota

Aspecto Impacto en Toyota Nivel de barrera

Toyota adopta tecnologias
Exigencias ambientales limpias con anticipacion y Alta
colabora en pilotos
Requiere inversion constante en
Seguridad y eficiencia  I+D para cumplir con estandares Media
técnicos
La alta inversion y complejidad
Barreras de entrada favorecen a Toyota frente a Alta
nuevos competidores
Toyota tiene compromisos
Barreras de salida laborales y activos fijos que Alta

dificultan retirarse

Nota. Autoria propia. Resume aspectos del entorno competitivo que afectan a Toyota, indicando

impacto y el nivel de barra.
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El sector automotriz japonés en el que opera Toyota esta en plena transformacion
tecnoldgica y ambiental, a pesar de la madurez del mercado interno, Toyota mantiene liderazgo e
innovacion, apoyada por una red de proveedores confiables, una fuerte cultura de calidad y una
estrategia global que aprovecha las tendencias hacia la electrificacion y movilidad inteligente.
Innovaciones Tecnoldgicas y Digitalizacion
Figura 1

Innovaciones Tecnologicas y Digitalizacion

INNOVACIONES TECNOIL(')GICAS Y
DIGITALIZACION

Toyota invierte mas de $10 mil millones anuales en innovacion, destacando en:

ELECTRIFICACION CONDUCCION
AUTONOMA

Meta de neutralidad
de carbono en 2050,
con energias limpias
y reciclaje en la
produccién.

EV, HEV, FCEV Toyota ADAS Woven City Software y datos

cobran mas peso en
sus vehiculos y
servicios (Toyota
Connected).

Fuente. Autoria propia sobre las nuevas innovaciones en las cuales invierte la empresa Toyota.
Factores Sociales y Ambientales

Toyota compite con marcas como Honda, Nissan, Tesla y firmas chinas, enfrentando
desafios en la cadena de suministro, como la escasez de chips, que ha afectado la producciéon y
los resultados financieros recientes (BBC, 2022). No obstante, la empresa destaca por su sistema
de produccion eficiente y relaciones solidas con proveedores clave como Denso y Aisin, lo que

le otorga ventajas competitivas en calidad y eficiencia operativa. Ademas, Toyota goza de una



fuerte reputacion de calidad, responde a la creciente demanda de vehiculos mas ecologicos y

ajusta su oferta a todos los segmentos del mercado, incluyendo compactos, SUVs, hibridos,

eléctricos y de lujo (IMARC Group, 2025).

Aplicacion del Modelo PESTEL

Figura 2

Analisis PESTEL aplicado a Toyota Motor Corporation
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Produccion sostenible
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* Envejecimiento
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* Tendencia hacia la
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LEGAL

Normativas estrictas de
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Elaboracién propia en Canva a partir del Modelo PESTEL.
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El entorno PESTEL en Japdn, aunque exigente, favorece a Toyota Motor, ya que, apuesta
por la innovacion y las crecientes demandas ecoldgicas y tecnologicas, reforzando su liderazgo

en movilidad sostenible.
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Analisis Estratégico y Competitivo de la Empresa

Las Cinco Fuerzas de Porter

Tabla 2

Analisis de las Cinco Fuerzas de Porter en Toyota Motor Corporation

Fuerza Nivel de Analisis

Intensidad
Rivalidad entre Alta Mercado maduro y saturado, con alta competencia
competidores de precio y calidad.
Amenaza de nuevos Baja Barreras de entrada altas: inversion, tecnologia,
entrantes distribucion.
Poder de los Bajo-Medio Toyota tiene muchos proveedores, pero aplica
proveedores control y colaboracion.
Poder de los Medio Los consumidores tienen multiples opciones;
compradores buscan valor y sostenibilidad.
Amenaza de productos  Alta Vehiculos eléctricos, transporte compartido y micro

sustitutos

movilidad.

Nota. Presenta un analisis de las cinco fuerzas competitivas que influyen en Toyota, indicando su

nivel de intensidad y como afectan su posicion en el mercado.

Analisis FODA

El estudio FODA es un instrumento estratégico que facilita la identificacion de las

Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas de una entidad. Para Toyota, este estudio

permite entender su actual posicion competitiva y los elementos internos y externos que afectan

su rendimiento en el sector automovilistico mundial.
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Figura 3

Matriz FODA de Toyota Motor Corporation

MATRIZ DE ANALISIS FODA (DAFO)
FORTALEZAS  OPORTUNIDADES

. Liderczgo en eficiencia y . « Transicién a movilidad eléctrica.

calidad. + Nuevos mercados emergentes.
« Reconocimiento global de « Digitalizacién del automévil
marca. (software, conectividad).
« Tecnologia hibrida avanzada. » Alianzas estratégicas para
« Produccién flexible y eficiente. - innovacion.
ANALISIS
FODA
DEBILIDADES AMENAZAS
« Dependencia de algunos * Incremento de competidores en
mercados (e]. EE. UU.). EVs (Tesla, BYD).
« Lenta transicién a vehiculos 100% » Crisis geopoliticas o de
eléctricos. suministros.
* Percepcién de conservadurismo + Regulaciones medioambientales
frente a innovacién disruptivq. D A mds estrictas.

Fuente. Autoria propia. Contiene matriz elaborada con base en el andlisis FODA de Toyota Motor
Corporation.
Matriz de Estrategias

Tabla 3

Estrategias FO, DO, FA y DA Aplicas a Toyota

Estrategia Descripcion

Aprovechar el liderazgo en eficiencia para liderar el

segmento de vehiculos eléctricos (EV).
FO (Fortalezas + Oportunidades)
Expandir la presencia en mercados emergentes con

productos hibridos.
Invertir mas en innovacion eléctrica para superar

DO (Debilidades + Oportunidades)
debilidades actuales.
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Estrategia Descripcion

Diversificar riesgos geograficos para aprovechar
oportunidades globales.
Usar la ventaja en costos para competir con nuevos
entrantes en el mercado de EV.
FA (Fortalezas + Amenazas)

Reforzar la imagen de marca sostenible frente a
regulaciones ambientales estrictas.
Reestructurar el portafolio de productos para depender
menos de mercados sensibles.

DA (Debilidades + Amenazas)

Acelerar la transformacion tecnologica ante la llegada de

nuevos competidores.

Nota. Resume estrategias combinadas segun el analisis FODA de Toyota.

El anélisis estratégico y competitivo de Toyota revela una empresa con una base solida
construida sobre la calidad, la eficiencia y una filosofia de mejora continua. Si bien enfrenta
desafios en un mercado automotriz en rapida transformacion, su capacidad de adaptacion, su
inversion en nuevas tecnologias y su fuerte reputacion le otorgan una posicion competitiva solida

para el futuro.
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Diagnostico Financiero Estructural: Tamafio Empresarial, Composicion de Activos y Perfil
de Endeudamiento
Generalidades y Analisis del Tamaiio

Toyota Motor Corporation tuvo sus inicios en 1933 como una division de Toyoda
Automatic Loom Works, y fue fundada formalmente como empresa automotriz en 1937 por
Kiichiro Toyoda. Aunque comenzé con una produccion modesta enfocada en el mercado
japonés, tras la Segunda Guerra Mundial la compaiiia inici6 un crecimiento progresivo,
impulsado por la innovacidn, la creacion de modelos emblematicos y una estrategia solida de
expansion internacional. Durante este proceso, Toyota desarroll el Toyota Production System
(TPS), un enfoque revolucionario basado en la eficiencia y la mejora continua, que luego seria
adoptado por muchas otras industrias. (Toyota Motor Corporation, 2025).

En la actualidad, Toyota cuenta con mas de 50 plantas de produccion distribuidas
estratégicamente en Japon, Estados Unidos, Europa, Asia y América Latina, lo que le permite
operar en mas de 160 paises y regiones. La empresa, con oficina central en Honsha (Japon)
emplea a mas de 383.000 personas a nivel consolidado, lo que incluye no solo a los trabajadores
de la empresa, como entidad principal, sino también a aquellos que laboran en sus multiples
subsidiarias y filiales a nivel global. De forma individual, la compafiia matriz cuenta con
alrededor de 71.500 empleados. (Toyota Motor Corporation, 2025).

A su vez, la empresa ha realizado importantes inversiones en infraestructura,
electrificacion y tecnologia con el objetivo de mejorar su capacidad productiva, adaptarse a los
cambios del entorno y mantenerse como lider frente al avance de la movilidad eléctrica y

autonoma. Estas acciones reflejan la gran dimension operativa del grupo Toyota y su presencia
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en diversos segmentos del sector automotor. Ademas, ha consolidado marcas reconocidas como
Lexus y desarrollar modelos innovadores como el Prius, reafirmando su liderazgo tanto en
vehiculos tradicionales como en tecnologias limpias.

Este crecimiento se ha visto reflejado también en sus resultados financieros. Segun sus
reportes anuales presentados ante la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos, entre 2021
y 2023, sus ingresos por ventas aumentaron de ¥25.214.593 y ¥37.154.298. (SEC, 2023).
Adicional a ello, su capitalizacion bursatil se ubico cerca de los US$236,5 mil millones al cierre
de 2023 y en julio de 2025 se mantiene estable alrededor de los US$224 mil millones, lo que
confirma su solidez en el mercado global. (Toyota Motor Corporation, 2024).

Composicion de los Activos Empresariales

Durante el periodo 2021-2023, Toyota Motor Corportation evidencié un crecimiento
sostenido en el total de activos, pasando de ¥ 62.267.139 en 2021 a ¥ 74.303.180 en 2023. Este
comportamiento refleja no solo el fortalecimiento de su capacidad operativa, sino también la
expansion de sus inversiones en bienes productivos y tecnologia.

Figura 4

Composicion de los Activos Empresariales

Total de Activos

80.000.000
75.000.000
70.000.000
65.000.000
60.000.000
55.000.000

Fuente. Autoria propia. Contiene la evolucion del total de activos entre 2021 y 2023.
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Al desagregar esta cifra, se observa que los activos corrientes crecieron de ¥ 22.776.800 a
¥26.459.781 en el mismo periodo, destacandose el incremento en efectivo y equivalentes de
efectivo, cuentas por cobrar e inventarios. Por su parte, los activos no corrientes también
aumentaron, pasado de ¥ 39.490.339 en 2021 a ¥ 47.843.399 en 2023, impulsados
principalmente por mayores inversiones en propiedades, planta y equipo, asi como por los
activos financieros y cuentas relacionadas con servicios financieros.

Figura 5

Activos Corrientes Y No Corrientes

Activos Corrientes y No
Corrientes
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30.000.000
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Activos Corrientes Activos No Corrientes

Fuente Autoria propia. Contiene comparacion grafica de activos corrientes y no corrientes entre
2021y 2023.

Entre los activos no corrientes, se destaca el aumento en maquinaria y equipo, que paso
de ¥ 12.753.951 en 2021 a ¥14,79 billones en 2023, lo cual sugiere una estrategia enfocada en
ampliar la capacidad de produccion. Asimismo, los activos intangibles registraron una variacion
positiva, alcanzando lo que evidencia ¥ 14.796.619 en 2023, lo que evidencia una continua

inversion en innovacion, licencias, patentes y tecnologia. Esta evolucion muestra que la empresa
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no solo ha crecido en tamafio, sino que ha mantenido una estructura financiera equilibrada entre
activos de corto y largo plazo, lo cual contribuye a su estabilidad operativa y financiera a nivel
global.

Composicion del Patrimonio y de 1a Deuda

Composicion del Patrimonio

Figura 6

Composicion del Patrimonio

3,16% 1,36%
1,70%

-12,77%

m Acciones ordinarias

G,6G% m Capital pagado adicional

m Ganancias retenidas
m Otros componentes del patrimonio
B Acciones de tesoreria

m Intereses no controladores

G6,85%

Fuente. Autoria propia. Grafica que representa la composicion del patrimonio empresarial por
categorias.
La mayor parte del patrimonio de Toyota proviene de utilidades retenidas (entre el 96% y
99%), lo que demuestra una politica enfocada en la reinversion para el crecimiento. El capital
social y el capital adicional aportado tiene una participacion minima, evidenciando poca
dependencia de nuevos aportes externos. El patrimonio total ha aumentado en mas de 5 billones

de yenes, reflejando una gestion financiera robusta. Sin embargo, las acciones en tesoreria
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disminuyen el patrimonio en cerca del 12%, dado que se corresponden a acciones que la empresa
recompra.

Deuda a Corto y Largo Plazo

Figura 7

Composicion de la Deuda a Corto y Largo Plazo

Deuda a Corto y Largo Plazo
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Nota. Autoria propia. Comparacion grafica de pasivos corrientes y no corrientes entre 2021 y
2023.

A lo largo del periodo 2021-2023, Toyota Motor mostrd una estructura de deuda formada
por compromisos a corto y largo plazo en proporciones bastante estables. En 2021, los pasivos
corrientes llegaron a ¥ 21.460.466 y se incrementaron un poco a ¥21.842.161 para llegar a
¥23.959.715 en 2023. Este incremento gradual se puede asociar a un uso mas intensivo de la
deuda a corto plazo, tal vez para cubrir costos operativos inmediatos o inversiones de duracioén
limitada, sin poner en riesgo la capacidad de reaccion financiera de la compatfiia a corto plazo.

Por otro lado, los pasivos corrientes muestran un incremento constante durante el mismo

lapso, lo que indica una concentracion en el financiamiento a largo plazo, posiblemente
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vinculado a proyectos estratégicos como la inversion en tecnologia, maquinaria y expansion.
Esta distribucion variada posibilita que la compaiiia balancee sus requerimientos de liquidez con
la estabilidad econémica. No obstante, también conlleva ciertos riesgos, dado que un incremento
en la deuda a corto plazo puede poner en riesgo el flujo de efectivo, mientras que los
compromisos a largo plazo demandan una administracion robusta y una planificacion apropiada.
Apalancamiento Total

Tabla 4
Apalancamiento Total de Toyota (2021-2023)

Cuenta Afio 2021 Afio 2022 Afio 2023

Pasivo 37,978,810 40,533,951 45,038,966

Patrimonio 24,288,329 27,154,820 29,264,214
Total 1.6 1.5 1.5

Nota. Autoria Propia, basado en datos financieros. Muestra la evolucion del apalancamiento
total.

Toyota ha demostrado un progreso positivo en su estructura de capital durante 2021 y
2023. En 2021, la relacion entre la deuda y el patrimonio fue de 1,6, lo que indicaba una
dependencia moderada de los fondos externos. Para 2022, este coeficiente se disminuye a 1,5, lo
que muestra un pequeflo progreso en la estructura financiera. Para el 2023, el valor se mantiene
estable en 1,5, indicando que la empresa ha robustecido su sistema de financiacion.

A partir de lo mencionado anteriormente, Toyota muestra un apalancamiento financiero
moderado y estable, lo que indica una gestion cautelosa de su deuda. El descenso entre 2021 y
2022, junto con la estabilidad en 2023, indican una compafiia con alta capacidad de pago y
menor vulnerabilidad al riesgo financiero, siempre y cuando se conserve el balance entre la

deuda y el patrimonio.
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Evolucion de los Gastos Financieros y Crecimiento de las Ventas
Gastos Financieros
Figura 8

Evolucion de los Gastos Financieros
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Fuente. Elaboracion propia. Grafica que muestra la evolucion de los gastos financieros entre 2021 y

2023.

Los costos financieros de Toyota subieron de 47.537 millones de yenes en 2021 a
125.113 millones en 2023. Este aumento significativo podria estar relacionado con un aumento
en la deuda a largo plazo y el efecto de los aumentos en las tasas de interés a nivel mundial. La
empresa ha asumido un mayor riesgo financiero, probablemente para impulsar su crecimiento y
proyectos estratégicos. Esto podria ser beneficioso si se gestiona correctamente, pero también

podria afectar la rentabilidad si no se gestionan bien los gastos de capital.
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Volumen y crecimiento de las ventas
Figura 9

Crecimiento de los ingresos de Toyota Motor (2021-2023)
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Fuente. Elaboracion propia. Grafica que muestra el crecimiento de los ingresos por ventas de Toyota
entre 2021 y 2023.

En conclusion, Toyota logro un crecimiento sostenido entre 2021 y 2023, con un
aumento del 19,3 % en las actividades totales, especialmente en las actividades fijas, impulsado
por fuertes inversiones en capacidad de produccioén. Con una alta proporcion de ganancias
retenidas, de igual forma, el patrimonio neto aument6 significativamente, lo que indica una
estrategia de crecimiento y reversion a largo plazo. Debido a una mayor proporcion de deuda a
largo plazo, posiblemente como resultado de proyectos de inversion estratégicos, el indicador de
rotacion se mantuvo estable, disminuyendo del 1,6 % al 1,5 %. Por otro lado, las ventas
aumentaron un 36,5 %, a su vez, se refleja un aumento moderado en los gastos financieros,

reflejando un sélido rendimiento operativo y una buena aceptacion del mercado.
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Evaluacion Integral del Desempefio Financiero a través de Indicadores Clave

Los indicadores financieros son herramientas fundamentales para diagnosticar y evaluar
el rendimiento econémico de una empresa. Ayudan a identificar fortalezas, debilidades y
potencial en dreas como la rentabilidad, la eficiencia operativa, la liquidez y la estructura de
capital. Estos indicadores permiten a diversas partes interesadas (inversores, directivos, analistas
financieros y organismos reguladores) tomar decisiones informadas sobre la sostenibilidad, el
crecimiento y la competitividad de la empresa. En el caso de Toyota, el analisis de los ratios
clave entre 2021 y 2023 proporciona una vision general completa del rendimiento financiero de
la empresa y su capacidad para generar valor a largo plazo.
Metodologias para el Analisis de Indicadores Financieros

El andlisis financiero puede desarrollarse a través de diversas metodologias que permiten
interpretar la informacion contable de manera estratégica. Una de estas, tal como expresa Guerra
(2023), es el uso del andlisis horizontal y vertical, los cuales son “herramientas utiles en la
empresa para la evaluacion e interpretacion de los estados financieros, ya que proveen
pardmetros que permiten medir de manera general la eficiencia operativa y financiera de un
negocio; ambos pueden ser complementados con otras razones financieras”

El andlisis horizontal se centra en observar la evolucion de las posiciones financieras a lo
largo del tiempo, lo que permite identificar tendencias, desviaciones significativas o
comportamientos extrafios. El analisis vertical, por otro lado, facilita la comprension de la
estructura interna de los estados financieros al comparar cada posicion con una base comun,
como el total de activos, pasivos o ventas. Complementadas con ratios financieros, estas técnicas
permiten la estandarizacion de cifras y facilitan las comparaciones entre diferentes periodos o

con empresas del mismo sector. En conjunto, estas herramientas proporcionan una vision general
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completa y detallada del rendimiento financiero, facilitando asi el analisis estratégico y la toma
de decisiones informada.
Analisis de la Posicion de Liquidez

La liquidez de una empresa representa su capacidad para cumplir con sus obligaciones de
corto plazo. Para su analisis se implementan indicadores financieros, como la razdn corriente,
prueba acida y razon de tesoreria, que miden la solvencia con activos liquidos. De igual forma,
se considera el capital neto de trabajo y el fondo de maniobra, que reflejan los recursos
disponibles para operar. Finalmente, mediante el ciclo de maduracién y del efectivo se evalua el
tiempo que tarda la empresa en recuperar el dinero invertido.

Tabla 5

Indicadores de Liquidez y Solvencia Financiera de Toyota (2021-2023)

Indicador Afio 2021 Afo 2022  Afo 2023  Analisis e Interpretacion

Razoén de Tesoreria 0,43 0,39 0,39 En 2021, la razon de tesoreria
de Toyota fue 0,43, bajando a
0,39 en 2022 y manteniéndose
en 2023, mostrando baja
disponibilidad de efectivo.

Razon Corriente 1,06 1,09 1,10 La razon corriente de Toyota
fue de 1,06 en 2021, 1,09 en
2022y 1,10 en 2023. Esto
indica que puede cubrir sus
pasivos corrientes y muestra
una mejora leve en su liquidez.

Prueba Acida 0,93 0,91 0,93 La prueba 4cida de Toyota fue
de 0,93 en 2021, bajo a 0,91 en
2022 y volvio a 0,93 en 2023.

Esto indica dificultades para




36

Indicador Afio 2021 Afio 2022  Afio 2023  Andlisis e Interpretacion
cubrir sus deudas a corto plazo
con activos liquidos.

Capital Neto de 1.316.334 1.880.129  2.500.066 El capital neto de trabajo de

Trabajo Toyota fue de $1.316.334 en
2021, $1.880.129 en 2022 y
$2.500.066 en 2023. El
aumento muestra mas recursos
disponibles tras pagar deudas.

Razoén de 1,64 1,67 2,54 La razén de solvencia de

Solvencia Toyota fue de 1,64 en 2021,

subi6 a 1,67 en 2022 y alcanzd
2,54 en 2023. Esto indica un
fortalecimiento financiero que
reduce el riesgo y aumenta la
confianza en sus obligaciones a

largo plazo.

Nota. Autoria Propia. Presenta la evolucion de indicadores de liquidez de Toyota, junto con su

interpretacion.

Analisis de Actividad

Mediante los indicadores de rentabilidad se logra identificar el grado de eficiencia con la

empresa utiliza sus recursos, como activos, para generar ingresos, destacandose la rotacion de

activos.
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Tabla 6

Ciclo Operativo y de Efectivo de Toyota (2022-2No se encuentran elementos de tabla de
ilustraciones.(023)

Ano Rotacion de Cuentas por Cuentas por  Ciclo de Ciclo de
Inventarios Cobrar Pagar Maduracion Efectivo

2022 50,49 35,49 62,75 85,98 dias 23,23 dias

2023 50,60 33,05 58,13 83,66 dias 25,52 dias

Nota. Autoria Propia. Representa la rotacion de inventarios, cuentas por cobrar y por pagar, junto
con los ciclos de maduracion y efectivo de Toyota.

Los indices de eficiencia muestran una administracion operativa eficaz. La rotacion de
inventarios mejord levemente, indicando mayor rapidez en la emision de productos. Las cuentas
por cobrar se redujeron en dias, lo que mejora la recuperacion de cartera y liquidez. Ademas, se
disminuyeron las cuentas por pagar, lo que implica pagos mas répidos a los proveedores. Sin
embargo, el ciclo financiero subi6 ligeramente, sugiriendo que la empresa necesita mas tiempo
para recuperar su inversion operativa.

Analisis de Endeudamiento

El endeudamiento es un componente clave en la estructura de capital de cualquier
empresa. Un andlisis detallado de su composicion y evolucion permite evaluar la dependencia de
la organizacion respecto al financiamiento externo.

Ratios de Endeudamiento

Pasivos Totales/Activos Totales * 100.
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Tabla 7

Nivel de Endeudamiento de Toyota Motor (2021-2023)

Ano Pasivos Totales Activos Totales Resultado
2021 37.978.810 62.267.139 60,99%
2022 40.533.951 67.688.771 59,88%
2023 45.038.966 74.303.180 60,62%

Nota. Autoria Propia. Muestra la relacion porcentual entre los pasivos y los activos totales de la
empresa cada afo

Entre 2021 y 2023, el nivel de endeudamiento de Toyota se mantuvo entre 59,88% y
60,99%, indicando que cerca del 60% de sus activos fueron financiados con deuda.
Ratio de Endeudamiento
Formula: Pasivos Totales/Patrimonio Total.
Tabla 8

Relacion de Pasivos a Patrimonio de Toyota Motor (2021-2023)

Ao Pasivos Totales Patrimonio Total Resultado
2021 37.978.810 24.288.329 1,56
2022 40.533.951 27.154.820 1,49
2023 45.038.966 29.264.214 1,54

Nota. Autoria Propia. Muestra la proporcion entre los pasivos totales y el patrimonio, indicando
el nivel de apalancamiento financiero por afio.

La relacion pasivo/patrimonio se mantuvo cerca al 1,5 durante el periodo, lo que implica
un mayor uso de deuda que de recursos propios para financiar las operaciones. Aunque elevada,

esta proporcidn sugiere un apalancamiento controlado.
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Endeudamiento a Corto Plazo
Formula: Pasivos Corrientes/Pasivos Totales *100.
Tabla 9

Endeudamiento a Corto Plazo de Toyota Motor (2021-2023)

Ano Pasivos Corrientes Pasivos Totales Resultado
2021 21.460.466 37.978.810 56,51%
2022 21.842.161 40.533.951 53,89%
2023 23.959.715 45.038.966 53,20%

Nota. Autoria Propia. Indica el porcentaje de los pasivos totales que corresponde a deudas a
corto plazo en cada afio.

Toyota redujo ligeramente su deuda a corto plazo, de 56,51 en 2021 a 53,20% en 2023.
Indica una mejora en la gestion de vencimientos y una posible reduccion del riesgo de liquidez.
Endeudamiento a Largo Plazo
Formula: Pasivos Corrientes/Pasivos Totales *100.
Tabla 10

Endeudamiento a Largo Plazo de Toyota Motor (2021-2023)

Ao Pasivos No Corrientes Pasivos Totales Resultado
2021 16.518.344 37.978.810 43,49%
2022 18.691.790 40.533.951 46,11%
2023 21.079.251 45.038.966 46,80%

Nota. Autoria Propia. Muestra la proporcion de deuda que corresponden a deudas a largo plazo

por cada afo.



40

El endeudamiento a largo plazo aument6 moderadamente, pasando del 43,49% al
46,80%, lo que sugiere una mayor inversion orientada hacia el financiamiento de largo plazo,
favorable para proyectos de inversion y estabilidad financiera.

Multiplicador de Apalancamiento
Formula: Activos Totales/Patrimonio Total.
Tabla 11

Multiplicador de apalancamiento de Toyota Motor (2021-2023)

Ao Activos Totales Patrimonio Total Resultado
2021 62.267.139 24.288.329 2,56
2022 67.688.771 27.154.820 2,49
2023 74.303.180 29.264.214 2,54

Nota. Autoria Propia. Refleja la relacion entre activos y patrimonio, indicando el apalancamiento
financiero en cada afio.

El multiplicador se mantuvo entre 2,49 y 2,56, indicando que, por cada yen de
patrimonio, la empresa controla unos 2,5 yenes de activos. Esto refleja un apalancamiento
equilibrado que potencia la rentabilidad sin asumir riesgos excesivos.

Analisis de Rentabilidad

La rentabilidad representa la eficiencia con la que la empresa utiliza sus recursos para

generar utilidades. Los indicadores mas relevantes incluyen:
Margen de utilidad bruta
Mide la eficiencia en el control de los costos de ventas. Su formula es Ingresos

totales/Margen Bruto *100.



1

Tabla 12

Margen de Utilidad bruta de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Margen Utilidad Bruta
Afo Ingresos totales Margen Bruto
(o)
2021 27.214.593 4.832.373 17,76%
2022 31.379.507 5.971.673 19,03%
2023 37.154.298 6.313.015 16,99%

Nota. Autoria Propia. La tabla muestra el porcentaje de ingresos que permanece después de
deducir los costos directos de produccion.

El margen bruto mejord en 2022, pero cayod en 2023, posiblemente por mayores costos o
menor eficiencia operativa.
Margen de utilidad neta

Refleja el porcentaje de ingresos que se convierte en ganancia final. Se calcula de la
siguiente manera: Utilidad neta/Ingresos totales *100.
Table 13

Margen de Utilidad Neta de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Ao Utilidad neta Ingresos totales Margen Utilidad Neta
(%)
2021 2.282.378 27.214.593 8,39%
2022 2.874.614 31.379.507 9,16%
2023 2.492.968 37.154.298 6,71%

Nota. Autoria Propia. Indica el porcentaje de los ingresos totales que representa la utilidad neta
final de la empresa.
Se refleja un aumento del 9,16% en 2022, pero cay6 en el 2023, reduciendo la

rentabilidad final.
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Retornos sobre activos

Indica cuanta ganancia genera la empresa por cada unidad de activo. Su férmula es:
Utilidad neta/Activos totales *100.
Tabla 14.

Rentabilidad sobre activos (ROA) de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Ano Utilidad neta Activos totales ROA (%)
2021 2.282.378 62.267.139 3,67%
2022 2.874.614 67.688.771 4,25%
2023 2.492.968 74.303.180 3,36%

Nota. Autoria Propia. La tabla muestra la rentabilidad generada en relacion con los activos
totales, mediante

Retorno sobre el Patrimonio

Tabla 15.

Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Mide la rentabilidad generada para los accionistas. Formula: Utilidad neta/Activos totales

*100.
Afio Utilidad neta Patrimonio total ROE (%)
2021 2.282.378 24.288.329 9,40%
2022 2.874.614 27.154.820 10,59%
2023 2.492.968 29.264.214 8,52%

Nota. Autoria Propia. Presenta qué tanto rendimiento obtuvo la empresa en relacion con el

capital de sus accionistas.
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El ROE mejor6 en 2022, pero descendid en 2023, lo que indica una menor rentabilidad
para los propietarios ese afno.
Rotacion de Activos Totales

Mide la eficiencia en el uso de los activos para generar ingresos. Formula: Ingresos
totales/Activos totales.
Tabla 16

Rotacion de Activos Totales de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Ao Ingresos totales Activos totales Rotacion Activos
2021 27.214.593 62.267.139 0,44
2022 31.379.507 67.688.771 0,48
2023 37.154.298 74.303.180 0,52

Nota. Autoria Propia. Indica cudntos ingresos genera la empresa por cada yen que tiene invertido
en activos.
Modelo Dupont

Descompone el ROE para analizar los factores que lo explican, como el margen, rotacion

y el apalancamiento.
Tabla 17

Sistema Dupont de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Afo indice Dupont
Ao 2021 9,40%
Ao 2022 10,59%
Afo 2023 8,52%

Nota. Autoria Propia. La tabla representa el porcentaje de rentabilidad sobre su patrimonio.



Ratios de Rentabilidad

En los tres afios, Toyota ha demostrado un rendimiento lucrativo, pese a una ligera
reduccion en 2023. El margen bruto de ganancia se mantuvo por encima del 16 %, lo que
evidencia un correcto manejo de los costos de venta. No obstante, el margen neto mostrd una
reduccion en el afno pasado, lo que afectd también los rendimientos sobre activos (ROA) y
patrimonio (ROE), que, a pesar de ser positivos, presentan una ligera reduccion. No obstante, la
compaiia sigue creando valor para sus accionistas y utilizando sus recursos de manera eficaz.
Indicadores Clave de Valor para la Empresa

Dentro del conjunto de ratios analizados, se seleccionaron cinco que pueden considerarse
como inductores clave de valor para la empresa: ROE, ROA, margen de utilidad neta, razén de
endeudamiento y rotacion de activos. Estos se presentan a continuacion con su evolucion en los
ultimos tres afos:
Tabla 18

Indicadores de Liquidez y Solvencia de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Indicadores Ano 2021 Afio 2022 Ano 2023 Analisis e Interpretacion

En 2021, la razon de tesoreria fue de
0,43, bajo a 0,39 en 2022 y se mantuvo
Razoén de tesoreria 0,43 0,39 0,39 en 2023. Esto implica que, por cada peso
de deuda a corto plazo, Toyota tiene
entre 39 y 43 centavos en efectivo.
Larazon corriente de Toyota fue de 1,06
en 2021, 1,09 en 2022 y 1,10 en 2023.
Razoén Corriente 1,06 1,09 1,10  Esto indica que puede cubrir sus pasivos
corrientes, mostrando una mejora leve en

liquidez.
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Indicadores Afo 2021 Afo 2022 Ano 2023 Anélisis e Interpretacion

La prueba éacida de Toyota fue de 0,93

en 2021, bajo a 0,91 en 2022 y volvid a
Prueba Acida 0,93 0,91 0,93 0,93 en 2023. Esto significa que tiene 91

a 93 centavos para cubrir cada peso de

deuda a corto plazo.

El capital neto de trabajo de Toyota fue

de $1.316.334 en 2021, subid a

Capital Neto de
Trabat 1.316.334 1.880.129 2.500.066 $1.880.129 en 2022 y a $2.500.066 en
rabajo
. 2023. El aumento refleja un incremento
en recursos disponibles.
La razon de solvencia de Toyota fue de
1,64 en 2021, 1,67 en 2022 y 2,54 en
Razén de o _
_ 1,64 1,67 2,54 2023. Esto indica que ha mejorado su
Solvencia

situacion financiera y reduce su nivel de

riesgo.

Nota. Autoria Propia. La tabla muestra los indicadores financieros que permiten evaluar la
capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones.

Estos indicadores ofrecen una vision estratégica sobre el desempefio financiero y
operativo de Toyota. Su evolucidon permite identificar tendencias y tomar decisiones orientadas a
preservar la sostenibilidad del negocio. En conjunto, revelan el grado de eficiencia, rentabilidad
y solidez de la compaiiia, lo cual resulta crucial para atraer inversion, sostener ventajas

competitivas y general valor en el largo plazo.



Arbol de Rentabilidad
Figura 10

Arbol de Rentabilidad de Toyota Motor Corporation segiin el Modelo Dupont (2021-2023)
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Analisis Integral de Indicadores Financieros y Evaluacion del Valor Generado

Con el fin de evaluar la rentabilidad operativa y la creacion de valor economica de

Toyota Motor, se analizaron indicadores como el EBIT, NOPAT, WACC, EVA y ROCE.

Mediante este enfoque se busca identificar si la rentabilidad obtenida es suficiente para cubrir lo

que cuesta financiarse, lo cual es esencial para determinar si la empresa esta creando valor de

forma sostenible.

Datos Financieros Clave

Tabla 19

Datos Financieros para Estimacion del Costo de Capital de Toyota Motor Corporation (2021-

2023)
Datos Ao 2021 Ao 2022 Ano 2023
Deuda D 26.749.942 28.003.991 31.306.381
Patrimonio E 24.288.329 27.154.820 29.264.214
Capital total (D+E) 51.038.271 55.158.811 60.570.595
Costo de la deuda antes de 0,18% 0,16% 0,43%
impuestos
Costo de la deuda después 0,14% 0,11% 0,29%
de impuestos (rd)
Tasa libre de riesgos (rf) 0,06% 0,41% 0,63%
Beta 1,18 1,18 1,18
Prima de riesgos de 5,27% 5,27% 5,27%

mercado (rm-rf)

Nota. La tabla presenta los datos necesarios para calcular el costo de capital de la empresa.
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Calculo e Interpretacion del EBIT y NOPAT
Tabla 20

Calculo del EBIT y NOPAT de Toyota motor (2021-2023)

Ano Tasa impositiva EBIT NOPAT

2021 22,2% 2.197.748 1.709.848
2022 28% 2.995.696 2.156.901
2023 32% 2.725.025 1.853.017

Nota. Autoria Propia. La tabla presenta el calculo de la utilidad operativa (EBIT) y el resultado
después de impuestos operativos (NOPAT).

El EBIT es un parametro esencial que calcula la rentabilidad operacional de una
compaiiia antes de considerar el impacto de la estructura de capital y los impuestos. Para
Toyota, el estudio del EBIT entre 2021 y 2023 muestra un funcionamiento eficaz y continuo,
aunque existen pequefias variaciones relacionadas con los costos de ventas y los costos
administrativos. En cuanto al NOPAT, esta muestra el beneficio operativo ajustado por
impuestos, ofreciendo una perspectiva mas precisa del rendimiento operativo neto sin el impacto
del apalancamiento financiero. El progreso del NOPAT durante el mismo periodo revela que,
aunque Toyota consiguié mantener una rentabilidad operativa positiva, la carga tributaria y
algunas fluctuaciones en los ingresos no operativos impactaron su expansion en términos reales.
Estimacion del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)

Mediante el WACC se logra conocer el costo promedio que la empresa debe asumir por

utilizar recursos financieros, siendo clave para evaluar si la rentabilidad supera dicho costo.
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Tabla 21

Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

WACC
Ano 2021 Afo 2022 Afo 2023
3,04% 3,30% 3,41%

Nota. Autoria Propia. La tabla muestra los resultados del calculo del WACC durante los afios
2021-2023.

Al examinar el costo del patrimonio de Toyota durante los ultimos tres afios, se puede
apreciar un pequefio incremento: en 2021 registro un 3,04%, en 2022 ascendi6 a un 3,30% y en
2023 alcanzo un 3,41%. Este detalle simboliza el rendimiento minimo que los accionistas
anticipan al invertir en la compaiiia, o sea, lo que Toyota necesita producir para que sus acciones

sean valiosas.

El incremento de este porcentaje afio con aiio puede implicar diversas interpretaciones.
Por un lado, podria indicar un incremento en el nivel de riesgo que los inversores perciben, o
simplemente que el mercado estd demandando un rendimiento ligeramente superior para
respaldar a la compafiia. No obstante, al mantener una tasa baja en comparacion con otras
compaiias, también demuestra que Toyota es considerada una empresa estable y de confianza, lo
que evita que los inversores soliciten un retorno excesivamente elevado. En conclusion, a pesar
de que el costo del patrimonio ha incrementado un poco, la variacidon no resulta alarmante. Por el
contrario, muestra un desarrollo regular y regulado que puede atribuirse a elementos del mercado

o a decisiones internas de la compaiiia.

Analisis del Valor Economico Agregado (EVA)
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Tabla 22

Valor Economica Agregado (EVA) de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Ao EVA

2021 147.897,13
2022 325.238,88
2023 - 242.185,78

Nota. Autoria Propia. La tabla presenta el EVA, para los afios 2021 a 2023, calculados a partir
del NOPAT vy el capital total ajustado por el WACC.

El EVA es un indicador que permite determinar si la compania produce valor superior al
costo de su capital. Este indicador se determina al restar el costo del capital invertido al beneficio
operativo neto tras impuestos (NOPAT), y su resultado muestra la generacion o eliminacion de
valor econdmico para los accionistas. En el caso de Toyota, los resultados positivos de EVA en
2021 y 2022 sefialan que la empresa consiguid producir un rendimiento superior al exigido por
sus financiadores.

No obstante, en 2023 se registré un EVA negativo, lo cual indica que no se logré cubrir
el costo del capital, probablemente debido a una disminucion en la rentabilidad operativa o se
produjo un aumento en el costo de los recursos. Este comportamiento resalta la relevancia de una
administracion eficaz del capital y la regulacion de costos en situaciones de presion financiera o
de mercado en constante cambio.

Calculo y Evaluacion del ROCE Tradicional y el ROCE Ponderado por Common

Stockholders” Equity
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Figura 11

Comparacion entre el ROCE Tradicional y el ROCE Ponderado

ROCE Tradicial vs. ROCE Ponderado
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Fuente. Autoria Propia. Grafica que muestra la comparacion entre rentabilidad de Roce
tradicional y Roce ponderado en los afios 2021 y 2023.

El ROCE tradicional permite evaluar la eficacia con la que una compafiia emplea su
capital total (deuda + patrimonio) para producir ganancias antes de intereses e impuestos. En el
periodo 2021-2023, Toyota registré un ROCE del 4,19 %, 4,70 %y 3,68 %, lo que evidencia una
ligera reduccion en 2023, probablemente vinculada a incrementos en los costos financieros y una
disminucion en la eficiencia operativa.

Por su parte, el ROCE ponderado por equity, centrado inicamente en la inversion
realizada por los accionistas comunes, logro cifras superiores al ROCE convencional en todos los
afios estudiados. Esto sefala que la rentabilidad especifica para los accionistas ha sido superior a
la del capital total invertido, aunque también experimentd una reduccion en el altimo afio. Esta

diferencia entre ambos indicadores subraya la relevancia de desglosar la rentabilidad de acuerdo
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con el procedimiento de los recursos, e insinua que la compaiiia ha conseguido mantener una
rentabilidad aceptable para sus accionistas, pese a los retos econdmicos afrontados en 2023.
Diferencias entre ROCE y Ke: Interpretacion del Spread Financiero

Tabla 23

Comparacion entre ROCE y Ke de Toyota Motor Corporation (2021-2023)

Afio ROCE: Ke Diferencia Ke
2021 4,19% 23.,74% -19,55%
2022 4,70% -30,91% 35,61%
2023 3,68% 40,76% -37,08%

Nota. Autoria Propia. Se muestran los valores del ROCE y el costo del patrimonio (Ke) para
cada afio, asi como la diferencia entre ambos.

El spread financiero, que se refiere a la diferencia entre el Retorno sobre el Capital
Empleado (ROCE) y el costo del patrimonio (Ke), es una herramienta clave para evaluar si una
empresa esta realmente generando valor para sus accionistas. Si el ROCE supera al Ke, significa
que se estd creando valor; pero si es al revés, se esta destruyendo.

En los tres afios que hemos analizado, Toyota mostrd spreads negativos en 2021 y 2023,
con diferencias de -19,55 % y -37,08 % respectivamente. Esto indica que, durante esos afios, el
rendimiento sobre el capital invertido no fue suficiente para cubrir el costo del capital propio, lo
que podria significar una posible pérdida de valor para los accionistas. Sin embargo, en 2022, se
observod un spread positivo de 35,61 %, ya que el costo del patrimonio (Ke) fue negativo (-
30,91 %). Este fendmeno puede atribuirse a una mezcla de factores extraordinarios, como una
alta rentabilidad operativa en un contexto de tasas inusuales o los efectos economicos que dejo la
pandemia del COVID 19.

Este comportamiento resalta una notable volatilidad en el costo del patrimonio,

probablemente influenciada por cambios en el riesgo de mercado, el beta de la empresa y las
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expectativas de los inversionistas. En resumen, el spread financiero de Toyota ha sido
inconsistente y sugiere que es crucial mejorar la eficiencia operativa y optimizar la estructura de
capital, para garantizar que el rendimiento generado supere de manera constante el costo del
capital que los accionistas esperan.

Analisis de Expectativas de Generacion de Beneficios: Ratios PER y PEG

Tabla 24

Generacion de Beneficios de la Empresa

Datos Valor
Precio de la accion 2.510
EPS (Beneficio por Accion 359,56
Tasa de crecimiento esperada 9,2
PER 6,98
PEG 0,76

Nota. Autoria Propia. La tabla muestra los indicadores claves para analizar los beneficios
esperados de Toyota.

Desde el punto de vista financiero, existen herramientas claves que permiten evaluar el
valor real de una accion, una de ellas es el PER (Ratio Precio/Ganancia), el cual indica cuantas
veces los inversionistas estan pagando las utilidades que genera cada accion, es decir, relaciona
el precio de mercado con las ganancias por accion. De igual forma, mediante el PEG (Ratio
Precio/Ganancia sobre Crecimiento), apoyado en el PER permite identificar si el precio de la
accion es alto o bajo teniendo en cuenta su potencial de crecimiento.

Al analizar los beneficios esperados de Toyota, se calculé un PER de 6,98, lo cual indica

que los inversionistas estan pagando aproximadamente 7 veces las ganancias por accion. A lo
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cual se estima que la accion estd subvalorada, es decir que su precio en el mercado es mas bajo
de lo que realmente deberia valer, o que el mercado tiene expectativas moderadas de
crecimiento.

Por otro lado, el PEG result6 en 0,76, lo cual refuerza la idea de que la accidon podria
estar infravalorada en relacion con el crecimiento esperado de sus beneficios (9,21%). En
general, esto se puede interpretar como algo positivo, ya que un PEG menor a 1, indica que el
precio de la accion es bajo en comparacion con el crecimiento proyectado de las utilidades.

En conclusion, desde el punto de vista financiero, la empresa posee buenas perspectivas
de crecimiento en sus beneficios, y su accion podria representar una oportunidad atractiva de
inversion si el mercado ajusta su valoracion en linea con ese crecimiento esperado.

Analisis de la Politica de Dividendos

Llevan a cabo un analisis de la politica de dividendos que ha adoptado la empresa en los tltimos
cinco (5) afios y las implicaciones que ha tenido dicha politica en la cotizacidon de la accion en
los mercados financieros. Se sugiere complementar este analisis con indicadores, como la
rentabilidad por dividendo (Dividend yield).

Durante los ultimos cinco afios, Toyota ha adoptado una politica de dividendos estable y
crecientes. Esta estrategia estd alineada con el compromiso de la empresa de generar valor,

incluso en medio de un entorno econdmico global desafiante.



Figura 12

Dividendos por Accion de Toyota Motor (2020-2024)
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invertir en tecnologias limpias y garantizar retornos atractivos para sus accionistas. A su vez, de

resalta, la recompra de acciones anuncia en 2024 por un monto maximo de 1 billon de yenes, lo

refleja la confianza propia de la empresa en su gestion financiera, a su vez mediante esta medida

puede impulsar el precio de sus acciones en el mercado al reducir el nimero de acciones en

circulacion, lo que puede aumentar el valor por accion.


https://global.toyota/en/ir/stock/dividend/#%3A~%3Atext%3DConsiderando%20estos%20factores%2C%20respecto%20a%2Ccon%20los%20estatutos%20de%20Toyota
https://global.toyota/en/ir/stock/dividend/#%3A~%3Atext%3DConsiderando%20estos%20factores%2C%20respecto%20a%2Ccon%20los%20estatutos%20de%20Toyota
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Implicaciones en la Cotizacion en Bolsa

2021: El precio de las acciones se mantuvo baja por el COVID-19, pero logré
recuperarse gracias al buen manejo financiero

2022: Genero una subida impulsada por la recuperacion econdmica y la
estabilidad de dividendos.

2022-2023: La accion de alcanzé una subida modera, con algunas caidas
temporales por inflacién y la escasez de insumos, pero sin afectar el crecimiento del
dividendo.

2024: Su politica logré su mejor auge, logrando un dividendo de 75, con tendencia
positiva en la accion, reforzada por la recompra anunciada.

Rentabilidad por Dividendo
Tabla 25

Analisis de la Rentabilidad de Toyota (2020-2024)

Rentabilidad por
Afo Dividendo por accion ¥ Precio por accion ¥
dividendo
2020 44 8.026 0,55
2021 48 8.712 0,55
2022 52 2.745 1,89
2023 60 2.283 2,63
2024 75 3.891 1,93

Nota. Autoria Propia, basado en los datos de Global Toyota. Contiene la evolucion de la

rentabilidad por dividendos de Toyota.
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Analisis de Variables Financieras Internacionales e Instrumentos de Cobertura en Toyota
Motor Corporation

El analisis de los mercados financieros internacionales ayuda a identificar factores
externos que influyen en el desempeio financiero de Toyota Motor Corporation, incluidos los
tipos de cambio, los precios de las materias primas, las tasas de interés y los riesgos
macroecondémicos globales.

Variables de los Mercados Financieros Internacionales que Impactan a Toyota

Tipo de Cambio (divisas). Toyota opera globalmente y genera ingresos en multiples
monedas. Las fluctuaciones del yen japonés (JPY) frente al dolar (USD), euro (EUR) y otras
monedas clave pueden alterar significativamente sus margenes. La apreciacion del yen reduce la
competitividad de sus exportaciones.

Precios de Commaodities. El precio del acero, aluminio, litio y petréleo impacta
directamente en los costos de produccion de vehiculos y baterias eléctricas. Los incrementos
sostenidos de estos commodities elevan los costos operativos.

Tasas de Interés Internacionales. El financiamiento de Toyota, incluyendo bonos
corporativos y préstamos bancarios, estd expuesto a variaciones de las tasas globales (como las
fijadas por la Reserva Federal o el Banco de Japon). Tasas mas altas aumentan el costo
financiero.

Condiciones Macroeconomicas Globales. Crisis econémicas, inflacion, conflictos
geopoliticos o desaceleraciones regionales afectan la demanda de vehiculos, las cadenas de

suministro y el acceso a financiamiento.
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Instrumentos de Cobertura Utilizados por Toyota

Toyota utiliza una variedad de instrumentos financieros para gestionar su exposicion al
riesgo financiero internacional:

Derivados Financieros. Contratos de futuros, forwards y swaps para cubrir el riesgo
cambiario y de tasas de interés.

Opciones sobre Divisas. Permiten limitar pérdidas en caso de movimientos
desfavorables de monedas.

Seguro de Crédito a la Exportacion. Reduce el riesgo de impago de clientes
internacionales.

Diversificacion Geografica. Producir y vender localmente en regiones clave (EE.UU.,

Europa, Asia) disminuye la exposicion al tipo de cambio.
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Analisis de Resultados

El analisis completo de Toyota Motor Corporation 2021-2023 concluye que es un
negocio solido tanto operativa como estratégicamente, con algunas cuestiones financieras a
monitorear en términos de generacion de valor y sostenibilidad financiera. Esta evaluacion se
vuelve particularmente relevante en un contexto mundial de alta inestabilidad energética y
economica, rapida evolucion tecnoldgica y creciente atencion a la movilidad sostenible.

Para los inversores, la conclusion de estos nimeros es que Toyota sigue siendo una
inversion atractiva tanto para inversores institucionales como minoristas. Los cambios favorables
del capital de trabajo, el desarrollo gradual del patrimonio neto y el crecimiento de las ventas
evidencian la expansion de la empresa con un buen potencial de ganancias. Aunque el ROE y el
ROA disminuyen ligeramente en 2023, todavia indican un margen de beneficio aceptable, que es
superior al promedio de la industria automotriz tradicional. Sin embargo, la disminucion del
EVA en 2023 es una sefal de advertencia de que no se debe dar por sentado que la creacion de
beneficios esté libre de riesgos mientras la empresa pueda recuperar su costo de capital, en
particular bajo las amenazas de pagos de intereses aumentados y de un capital de deuda mas
caro.

Desde ese punto de vista, los inversores deben ser cautelosos ya que, aunque Toyota tiene
fundamentos solidos, opera en una industria intensiva en capital, con largos ciclos de innovacion
y enormes riesgos regulatorios/tecnoldgicos. Reducir el margen y aumentar los costos
financieros plantea una reflexion que va mas alla de los indicadores tradicionales e implica
analisis complementarios, como la sostenibilidad de las inversiones en tecnologia, desarrollo de
vehiculos eléctricos, transicion energética, aspectos directamente relacionados con el valor futuro

de las acciones.
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En cuanto a la decision de financiamiento, el diagnostico revela una politica
conservadora y tactica sobre el uso del apalancamiento financiero. Su relacion deuda-capital es
estable, lo que indica cierto control sobre su apalancamiento. Pero el triplicado de los gastos
financieros entre 2021 y 2023 crece en importancia y, eclipsando el ligero endurecimiento de la
liquidez inmediata, merece un analisis del creciente peso de la deuda a largo plazo y sus
convenios.

Este comportamiento proactivo podria estar relacionado con inversiones estructurales a
intervalos; sin embargo, también podria reflejar una politica de expansion oblicua, la cual, si es
mal gestionada, podria socavar la rentabilidad esperada. Por lo tanto, una de nuestras principales
recomendaciones para la alta direccion financiera de Toyota es fortalecer aun mas la estructura
de capital con una mezcla de financiacion equilibrada, que minimice el Costo Promedio
Ponderado de Capital (WACC), analice fuentes de financiacion adicionales (bonos verdes,
financiamiento sostenible) y preserve la disciplina financiera iconica de Toyota. Asimismo, es
importante asegurar que la expansion del apalancamiento sea coherente con retornos operativos
sostenibles y la gestion del capital de trabajo que mantenga la liquidez, asi como la resistencia a
choques externos.

Por el contrario, la vision de resultados no puede ser solo de la situacion presente. Toyota
estd experimentando una renovacion que esta abrazando la electrificacion, la digitalizacion y
nuevos negocios de movilidad. Todo esto requiere una visidon mas dinamica de las finanzas,
donde las decisiones relacionadas con la inversion y financiamiento no deben hacerse
unicamente basandose en indicadores a corto plazo, sino también teniendo en cuenta la
viabilidad de los proyectos tecnoldgicos, el costo de oportunidad del capital y las expectativas

del mercado sobre lo que veran en términos de innovacion y preocupaciones ambientales.
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En conclusion, el andlisis financiero realizado muestra que Toyota es viable, pero tiene
algunos problemas financieros y estratégicos, por lo que es necesario que el tomador de
decisiones tome las salidas que se identifican en algunas perspectivas. Las opciones de inversion
deben buscar gestionar el potencial de crecimiento a largo plazo frente a los riesgos de la
competencia y el ambito macroecondémico mas amplio. Al mismo tiempo, la politica de
financiamiento: la porcion de financiamiento que debe mantener el equilibrio entre la
rentabilidad, la liquidez y la solvencia, y que tal estructura de capital debe ser maleable para

enfrentar y superar los nuevos desafios en la industria automotriz global.
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Conclusiones
Toyota posee un apalancamiento financiero conservador (y no fluctuante), refiriéndose a

la deuda a largo plazo como una parte del total del capital entre 1.49 y 1.56 y la deuda a largo
plazo con respecto a los activos totales del 61%. La estrategia es consistente con la practica de
PAPDISCO de utilizar su s6lido perfil financiero para apalancarse: era el enfoque de Mazer para
afiadir a sus activos y capital. No obstante, el aumento de las deudas a largo plazo, especialmente
en la industria financiera, provocé un incremento de 3 veces en los costos financieros durante el
periodo de estudio, indicando que existen dilemas hacia la eficiencia en el uso del capital y la
consolidacion de las estructuras financieras de TTYS.

A partir del ROE (9.40%, 10.58% y 8.52%; nuevamente, esta medida muestra que Toyota
tuvo su mejor afio en 2022, pero le fue peor en 2023, a pesar de aumentar su patrimonio y
activos) y del ROA (3.66%, 4.24% y 3.35%; tres afios seguidos vemos que Toyota tuvo mejor
ROA en 2022 a pesar de un mal ROE), podemos ver que el afio 2022 fue su mejor afio.

Esto significa que el apalancamiento, que parece estable, no resulta en un aumento
constante de la rentabilidad. Los gastos financieros han crecido en lugar de reducirse, mientras
que el margen de beneficio neto ha disminuido (de 9.16% a 6.71%), indicando que el potencial
del apalancamiento de deuda no se materializ6 completamente en 2023, afectando asi la
eficiencia de la posicion de los fondos.

Mientras que el andlisis financiero tradicional implica una empresa saludable, la dindmica
del EVA implica una destruccion de valor en 2023 debido a un aumento dramatico en el costo de
capital (Ke) combinado con una caida en el retorno sobre el capital empleado (ROCE). Esto

puede alterar la percepcion de los inversores y crear mucho ruido en el precio de las acciones.
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Menos rentabilidad y menor generacion de valor suponen que el mercado va a descontar
mas expectativas "nuevas" con Toyota, si los problemas operativos y financieros derivados de la
transicion energética y tecnologica no se resuelven pronto.

La deuda y las renovaciones estan creciendo como las finanzas, mientras que el margen
neto y el EVA estan disminuyendo desde 2023, mostrando una presion creciente sobre el valor
para los accionistas. Incluso tan conservadora como ya es Toyota con su politica financiera, el
descenso en la eficiencia del capital tendria un impacto negativo en el crecimiento de los
dividendos y en la creacion de valor para los accionistas.

Por lo tanto, la empresa tiene que intentar optimizar su estructura de capital y ser muy
cuidadosa con el valor de sus decisiones de financiamiento para seguir siendo atractiva para los

inversores y justificar su existencia.
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Recomendaciones
Mejorar el Analisis del Apalancamiento Empresarial a Nivel Nacional para Lograr el
Equilibrio de la Estructura de Capital.

El diagnostico sugiere que Toyota es excelente en la gestion de su apalancamiento
financiero, manteniendo una proporcion consistente de deuda a capital. Esta metodologia
también podria adaptarse profesionalmente para las empresas nacionales, ya que la influencia del
apalancamiento sobre la estabilidad financiera se subestima frecuentemente.

Los profesionales también pueden comenzar diagnosticando la estructura de capital de su
empresa a intervalos regulares, usando un instrumento como la proporcioén de deuda a capital y el
costo promedio ponderado del capital (WACC) para mantener una financiacién dptima para el
crecimiento sin amenazar la solvencia o la rentabilidad.

Uso del Monitoreo EVA como Herramienta de Medicion de Desempefio para la Creacion
de Valor

El analisis EVA de Toyota permitio a los investigadores identificar periodos de tiempo en
los que la empresa destruyd valor, aunque reportd beneficios contables. Este enfoque debe ser
incluido al realizar el andlisis financiero de las empresas en el pais, especialmente en sectores
con grandes inversiones en activos (infraestructura, industria y agroindustria), debido a que
permite evaluar si la inversion realmente supera el costo de capital. Para la corporacion,
introducir este pensamiento en su proceso estratégico y de presupuesto puede confirmar su

compromiso de ejecutar mas en los proyectos que agregan valor al accionista.

Mejorar la Gestion del Capital de Trabajo para Aumentar la Liquidez Operativa en Medio

de Condiciones Cambiantes
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Aunque la liquidez de Toyota también mejoro ligeramente, su débil ratio de efectivo y su
pequefio aumento en el ciclo de efectivo en 2023 revelaron una vulnerabilidad que seria mayor
en empresas con menos margen de maniobra. Esta conclusion puede ser aplicable a empresas
nacionales, muchas de las cuales también estan sufriendo de una insuficiencia de liquidez y la
incapacidad de mantener cuentas por cobrar o inventarios.

Con este fin, los gerentes pueden promover sus aplicaciones para una mejor generacion
de politicas de cobro, para la gestion de inventarios y para negociaciones con proveedores con
condiciones beneficiosas, con el fin de mejorar la solidez financiera de una organizacion.
Integrar el Proceso de Toma de Decisiones de Inversion con la Estrategia de
Transformacion en Sostenibilidad y Tecnologia

Como dice el articulo, la nueva estrategia de Toyota es encontrar coémo redisefar sus
maquinas para que sean mas limpias, conectadas y autonomas. Este proceso es costoso, pero
critico para su competitividad. Los sectores de energia, logistica y manufactura también estdn
experimentando transiciones similares a nivel nacional. Por lo tanto, los especialistas necesitan
emplear herramientas similares a las que se han utilizado en este documento (ROE, ROA,
analisis PESTEL herramienta de gestion estratégica, matriz DOFA) para evaluar la sostenibilidad
financiera de las inversiones en innovacion y sostenibilidad, de manera que las decisiones se

basen en fundamentos técnicos solidos y tengan una perspectiva duradera.
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Limitaciones del Proyecto

El estudio se fundamenta inicamente en datos secundarios, es decir, en datos publicos
extraidos de los informes anuales de Toyota, portales como el SEC (U.S. Securities and
Exchange Commission), MarketScreener, Yahoo! Finances y otras fuentes oficiales. No se
obtuvo acceso a informacion interna, operativa o estratégica confidencial de la empresa, ni se
realizaron entrevistas a los directivos, gerentes financieros o colaboradores de la empresa. Por lo
tanto, conclusiones y recomendaciones provienen unicamente del analisis técnico de estados
financieros consolidados y de la interpretacion de indicadores clave, y no de consideraciones
subjetivos.

Ademas, el andlisis presenta algunas limitaciones. Se baso en informacion publica y
consolidada, por lo que no fue posible profundizar en decisiones especificas por unidad de
negocio o region. El periodo evaluado (2021-2023), aunque util para identificar tendencias
recientes, resulta corto para observar ciclos financieros mas amplios. Finalmente, el enfoque se
centrd en indicadores tradicionales como ROE, ROA y WACC, sin incluir modelos predictivos

ni simulaciones, que podrian enriquecer el analisis de riesgos y oportunidades futuras.



Variables y Categorias Conceptuales

Para enriquecer futuras exploraciones en este campo y reforzar el analisis financiero de
Toyota o de cualquier otra empresa perteneciente a la industria automotriz, podemos sugerir la
inclusion de las siguientes categorias conceptuales y variables:

Sostenibilidad financiera para el analisis: Incorporar indicadores ESG, generacion de
carbono por unidad producida, inversion en tecnologias limpias y compatibilidad con la
taxonomia verde internacional.

Valor de marca y activos intangibles: Imaginar el efecto en el valor financiero de la
empresa de activos como la reputacion, la innovacion y el capital humano.

Meétricas operativas de unidades de negocio: Evaluar para ayudar a gestionar las
ganancias por region geografica o producto, para poder comprender mejor qué estd impulsando
el valor de tu negocio.

Gestion del riesgo financiero: Los modelos de cobertura contra tasas de interés, tasas de
cambio y fluctuaciones de los principales insumos son indispensables para empresas globales
como Toyota.

Tecnologia y digitalizacion: Examinar el retorno de las inversiones en inteligencia
artificial, conduccion autonoma, automatizacion y digitalizacion, y explicar las conexiones con
rentabilidad futura y el valor de mercado.

La incorporacion de estos factores hard que los diagnosticos financieros sean mas
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la

completos, correspondiendo a la complejidad del nuevo entorno empresarial y las condiciones de

los mercados financieros modernos.
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Recomendacion Final

Es evidente a partir de estos hallazgos que Toyota Motor Corporation no emple6 el nivel
optimo de estructura de capital, rentabilidad, apalancamiento financiero y desempefio en los
mercados de valores en los tres anos de 2021 a 2023. Plante6 una estrategia progresiva de
optimizacién de costos de capital a la alta direccion para lograr la eficiencia financiera de manera
que no afecte la sostenibilidad operativa ni el valor de la riqueza de los accionistas.

Esta estrategia deberia incluir:

Controles regulares del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) y el Rendimiento
sobre el Capital Empleado (ROCE), de modo que se espera que cualquier nuevo proyecto de
inversion genere un retorno sobre la inversion superior a los costos de capital.

Diversificar las fuentes de financiamiento afiadiendo nuevos tipos de instrumentos, como
bonos verdes o préstamos vinculados a la sostenibilidad, que no solo son menos perjudiciales
para la reputacion, sino que también ofrecen un mejor trato.

Reconsiderar la politica de dividendos asegurando que la continuidad de los dividendos
esté respaldada por un nivel de flujos de efectivo operativo que sea sostenible y que no dependa
excesivamente de la estructura de capital.

La ultima recomendacion es sugerir a Toyota que mejore el analisis de sensibilidad y el
pronostico de escenarios financieros incorporando factores del entorno macroecondémico y
tecnologico. Asi pueden prever un aumento en las tasas de interés, tipos de cambio, regulaciones
de carbono o cualquier otra cosa, etc., y mantener una base 4gil para su rol como lider en el

mercado global de automdviles.
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Apéndices

Apéndice A
Archivo de Soporte Financiero en Excel

https://docs.google.com/spreadsheets/d/1 ImVQI9yEHrB3eTPCODVa8W-xX0n_J-

QdW/edit?usp=sharing&ouid=112458956193947397200&rtpof=true&sd=true

Fuente. Autoria Propia. Este archivo contiene todos los datos extraidos de los estados

financieros de Toyota, como también el calculo de los ratios financieros.


https://docs.google.com/spreadsheets/d/11mVQ9yEHrB3eTPC0DVa8W-xX0n_J-
https://docs.google.com/spreadsheets/d/11mVQ9yEHrB3eTPC0DVa8W-xX0n_J-QdW/edit?usp=sharing&ouid=112458956193947397200&rtpof=true&sd=true

