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Resumen

En este trabajo nos permitimos analizar el caso de la empresa Nokia Corp, que en su
momento fueron referente de crecimiento y de innovacion, y que, a raiz de decisiones o
praxis equivocadas, y por no saber adaptarse a las circunstancias del entorno, entraron en
crisis, que derivaron en descalabros econdémicos, y hasta casi su desaparicion. Para la
realizacion de esta investigacion, nos hemos situado desde una perspectiva historica con
caracteristicas financieras y teniendo en cuenta de la crisis econdémica global que se ha
vivido, visualizando y comparando con otras empresas de la misma linea de negocios, y de
esta firma analizar cual fue la causa del declive econémico, analizando la responsabilidad

financiera de este gigante de las telecomunicaciones.

Bajo estas premisas, nos basamos en un anélisis financiero evaluando los cierres
financieros de los Gltimos tres afios y a realizamos los andlisis pormenorizados de cada una
de las vertientes econdémicas de la organizacion, estudiando en cada caso sus momentos de
inicio, auge y declive, y el resultado final en las que derivé la situacion financiera de Nokia

Corp.

De esta forma se puedo concretar las razones por las cuales desvalorizaron y declive
del gran lider de las telecomunicaciones a finales del siglo 20, a ser una organizacion
menos favorable. Finalmente, se realizé un andlisis global acerca de las conclusiones que se
podian extraer de todos estos casos, asimilando sus fallas y responsabilidades de su grupo

de ejecutivos en su momento.



Abstract

In this paper we allow ourselves to analyze the case of the Nokia Corp company,
which at the time was a benchmark for growth and innovation, and which, as a result of
wrong decisions or practices, and for not knowing how to adapt to the surrounding
circumstances, entered into crisis, which led to economic collapse, and almost its
disappearance. To carry out this research, we have placed ourselves from a historical
perspective with financial characteristics and taking into account the global economic crisis
that has been experienced, visualizing and comparing with other companies in the same
business line, and from this firm analyze which was the cause of the economic decline,
analyzing the financial responsibility of this telecommunications giant.

Under these premises, we are based on a financial analysis evaluating the financial
closings of the last three years and we carry out detailed analyzes of each of the economic
aspects of the organization, studying in each case its moments of beginning, boom and
bust,and the final result in which the financial situation of Nokia Corp.

In this way | can specify the reasons why the great leader of telecommunications was
devalued and declined at the end of the 20th century, to be a less favorable organization.
Finally, a global analysis was carried out on the conclusions that could be drawn from all
these cases, assimilating their failures and responsibilities of their group of executives at

thetime.

Palabras Claves; Analisis financiero, indicadores, toma de decisiones, porcentajes,

recursos, mercados competitividad.
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Introduccion

Este trabajo como opcidn de grado nos permite realizar un analisis y evaluacion de
las distintas causas y consecuencias que esta sufriendo la compafiia finlandesa, para asi
hallar y buscar las posibles soluciones estratégicas y financieras que permitan incrementar
sus ingresos. En el momento actual de la compaiiia finlandesa ha venido precedido por
malas decisiones y un enfoque equivocado sobre su principal area de negocio, a finales del
siglo pasado y hasta el afio 2007, la organizacion Nokia Corp era la marca nimero uno en
ventas. Y a partir de este afio este gigante de las comunicaciones no supo cubrir las
necesidades demandas por el usuario, a diferencia de sus principales competidores como
eran Apple y Google, de tal forma que comenzo a perder sus ahorros ganados en la cuota
de mercado, dejando de liderar y entrar a ser parte de las 5 compafiias que mas facturaban
en la telefonia celular por detras de Apple y Samsung, de esta forma sus accionistas
empezaron a desconfiar y empezaron a vender sus acciones, que se encontraban en un valor
promedio de pasando de 62,5€ y tuvo un bajonazo extremadamente peligroso para las
finanzas de la organizacion quedando en 3,46€.

Yaen el afio 2011, Nokia Corp, decide formar una alianza estratégica con Microsoft
Windows implementado su sistema operativo, de esta forma se preveia unas expectativas
positivas en el mercado de. Pero A pesar de los malos resultados, la compafiia consiguio
reinventarse estableciendo distintas alianzas estratégicas en el que se comprometieron a

que todos los teléfonos inteligentes la incorporarian Windows Phone, convirtiéndose
asi en su principal proveedor.

A mediados de 2014, acordaron con Microsoft para lograr inyectar un alivio

econdmico por 5.440 millones de euros, por la venta de la divisién de dispositivos méviles



y el licenciamiento de las patentes de Nokia Corp. y con ese recurso compro a Alcatel-
Lucent por 15.600 millones de euros, de esta forma pasé nuevamente recortar espacio y ser
la segunda empresa a nivel mundial en el sector de las telecomunicaciones.

De acuerdo a lo anterior, podemos decir que no supo adaptarse a los requerimientos
sobre la demanda que requiere el mercado tecnoldgico, ya que cedio practicamente la
totalidad de cuota de mercado que poseia, debido a poca innovacion y a la mala toma de
decisiones.

Este trabajo se ha realizado y distribuido de la siguiente forma:

Marco teorico, donde se explicaran los conceptos genéricos de los diferentesanalisis
estratégicos que se desarrollaremos y analizaremos a lo largo de la actividad incluyendo la
matriz DOFA.

Se desarrollara el diagnostico, donde se apreciaran los motivos de suactual situacion,
con ayuda de multiples fuentes de informacion, de medios abiertos yescritos y paginas
webs.

Anadlisis financiero de la organizacién, donde se detallara las altas y bajas durante

cada una de las vigencias.



Objetivos

General

Esta investigacion nos permitird comprender los conceptos del analisis y diagnostico
financiero en la organizacion Nokia Corp, que sirvan para ser aplicados en la toma de
decisiones de tipo econdmico y de tipo financiero, con base en planteamientos técnicos y

en valores éticos, buscando siempre el beneficio de la organizacion.

Especificos

Comparar y analizar las diferentes variables financieras que intervienen o son
producto de las operaciones econdmicas de la organizacion, verificando la importancia del
manejo de los instrumentos de analisis e interpretacion de los resultados y de la situacion
econdmica de la empresa

Evaluar la situacién financiera de la organizacion; es decir, realizar los comparativos
por vigencia para analizar su solvencia y liquidez, asi como su capacidad para generar
recursos.

Tener la capacidad de analizar la viabilidad de cualquier empresa y poder dar las
recomendaciones pertinentes de cada caso, buscando cubrir las necesidades sin dejar a un

lado las politicas establecidas por ella misma.



Diagnostico Financiero Nokia Corp
El grupo Nokia Corp es una organizacion de origen finlandés especializado en la
produccion y la comercializacion de telecomunicaciones, como las siguientes
principalmente, vende e instala redes de telecomunicaciones como son las redes GSM,
GPRS y EDGE, adicionalmente desarrolla soluciones de Internet y maévil destinadas a los
operadores de telecomunicaciones, y por ultimo, comercializa aparatos de cartografia
digital, esta linea de trabajo las desarrolla en Finlandia, Estados Unidos y Japdn, pero su

publico objetivo es a nivel mundial desde hace décadas.

Works Ltd
W (1898)
ompany aple VWOrks
(1865) | (1912)

Estas tres compafiias desde 1922 fueron gestionadas bajo una misma administracion,
pero en 1967 fueron fusionadas para formar un nuevo conglomerado industrial conel
nombre de Nokia Corp. A partir de ese momento, donde se incursiono en la cotizacién de la
bolsa de valores de Helsinki. De esta forma comienza a cotizar con estas areas de
negocio: Mobile Phones, Multimedia, Enterprise Solutions y Siemens Networks.

El caso de Nokia Corp nos debe sorprender ya que siendo lider y pionera en las



telecomunicaciones por 2 décadas donde contaba con una cuota del 40% de los teléfonos
moviles de todo el mundo, de ahi en adelante aparecieron los competidores como Apple y
Blackberry, mientras que no se adapté a las nuevas tecnologias emanadas de la
competenciaesta compafiia finlandesa comenzo su ocaso, debido a la poca adaptacion a las
necesidades delos usuarios y a las malas decisiones tomadas por los ejecutivos de la época
ayudaron al declive de esta multinacional debido a la falta de innovacion a la conformidad,
la falta de vision estratégica, devaludndose hasta en un 1000%, adicionalmente la empresa
en su momento se focaliza en mejorar el hardware, optimizar la duracion de la bateria, y
revolucionar la pantalla de sus aparatos moéviles, decisiones que a corto plazo fallaron y

perjudicando la valoracion de la organizacion.

Ya para el 2011, Nokia Corp comenz0 a trabajar en una alianza con Microsoft, para
sacar sunuevo sistema operativo, esta unificacion no logré tumbar al novedoso Android.
Hasta que cuando no puedes con el enemigo Unete a él, de tal forma que la empresa trato de
reinventarse de la mano de Android, aspirando a ofrecer productos mejorados y con un
menos valor como conclusién podemos decir que tuvo la percepcién de ser lider del
mercado y que con sus productos podrian sostenerse y liderar los mercados de las
telecomunicaciones. Sin embargo, esa poca capacidad de innovacion y el hecho de no
poderse adaptar al mercado le hizo perderla hegemonia mundial en la telefonia movil, de tal
forma y sin duda alguna, el caso de es unamuestra de que la innovacién es necesaria para

todas las empresas, independientemente de



su tamafio o posicion en el sector y las mala decisiones tomadas por los gerentes

pueden llevar a la bancarrota y desaparicion de las organizaciones en un tiempo muy corto.

Planteamiento del Problema

La organizacion Nokia Corp, de pasar de ser el lider en el manejo de las
telecomunicaciones a finales de los 90 y principios del 2000, decae significativamente
relegandose al termino de catalogarse como descalabro financiero de la empresa a nivel
mundial en la Gltima década, de tal forma que esta investigacién se enfocara en la
realizacion de un andlisis de la situacion financiera de los dos ultimos afos, y buscando
comparar e interpretar los estados financierospara poder tener claro la situacion financiera
de la empresa, esta actividad nos permitira basarnos en los indicadores financieros que nos
serviran para buscar las causas del decaimiento econdémico de esta organizacion.

Formulacion del Problema

La organizacion Nokia Corp, En resumen, la compafiia actualmente se encuentra en
unasituacion precaria, intentando retomar el poder perdido a principios de siglo, aunque es
evidente, que no sera nada facil, debido a que los competidores tienen grandes fortalezas

que dificultaran la transicion de la compafiia finlandesa.

Con base en estos antecedentes, el objetivo de la presente actividad es la de analizar
aspectos financieros y econdémicos de esta compafiia y cdmo se ha visto afectado el valor
de la organizacion, tomando en cuenta que hay detalles que se deben tener en cuenta como
son; ¢porque la organizacién dejo de lado la innovacion tecnoldgica, que paso con la
tecnologia de punta en las telecomunicaciones, y lo mas importante que paso en las tomas

de decisiones que afectaron las finanzas de la organizacion?

Estos analisis se llevaran a cabo tomando como base la informacidn financiera



historica disponible, asi mismo, es importante mencionar que, considerando el entorno
econdmico ehistérico existen factores externos que juegan un papel importante en el
potencial de crecimiento de la compafiia, tales como la situacion actual de los
competidores, la falta deinnovacion y mala decisiones en la inversién tecnoldgica ve con

preocupacion la caida en su cifra de ventas y los elevados costes de inversion.

Es de anotar y de acuerdo a lo anterior el mercado bursatil, la accion del grupo sigue
descendiendo hasta situarse en niveles de 3,46 €/ accion después de encontrarse en 40.3 €/
accion, informacion suministrada por la agencia de rating Moody’s y que en un momento

dado establecié a como junk bond ( bono basura).

Delimitacion del Problema

En este apartado, se realizara un diagnoéstico a cerca del entorno en el cual se
encuentra Nokia Corp. También podemos sefialar que el mercado de las redes de
telecomunicacionsigue siendo un sector de actividad complejo y dificil, y que el mercado
de los moviles muestra una cierta estabilidad, pero también una ausencia de posibilidades

de evolucion positiva.



A estas incertidumbres se afiaden otras dudas, especialmente en las tomas de
decisiones enla organizacion finlandesa, que podria modificar enormemente la estrategia a
largo y mediano plazo de la empresa. En efecto, entre otras cosas, se estara analizando los
indicesbursatiles, asi como la disminucion de los efectivos de la empresa a nivel mundial,
donde estas decisiones que podrian inquietar a los inversores o ralentizar las posiciones
para la compra y ventas de las divisas.

Justificacion

Nokia Corp, se ha posicionado en el mercado mundial por su habilidad de
implementar nuevas tecnologias, por la explotacion de las economias de las
telecomunicaciones, permitiendo que la valoracion de S.A. nos ayude a visualizar un
analisis con multiples herramientas metodoldgicas proporcionadas por la evaluacion de su
proyecto de negocios,con ello los estudiantes analizaran eficientemente desde una
estructura de andlisis meramente contable los egresos y los ingresos en forma posterior que
corresponde a la inversion en capital de la organizacion durante los afios 2018, 2019 y
2020.

La determinacién de los costos y beneficios incrementales ocasionados por la
decision de emprender varios tipos de inversion, nos ayudara a conocer, porque la
organizacion no analizo el grado de impacto sobre el resultado de la rentabilidad calculada
para el proyecto,llevando a conocer las causas de su situacién actual, sin embargo, durante
los Gltimos afios el precio promedio de los teléfonos moviles ha decrecido
significativamente lo que obliga ala firma a reducir los precios de los mismos en el futuro,
esto constituye una verdadera amenaza para los margenes de rentabilidad y a su vez bajar

la cotizacién bursatil de laorganizacion.



Pregunta Orientadora

¢Cuales son las variaciones mas representativas dentro de los analisis financieros de

NokiaCorp, que se reflejaron en la baja del precio de las acciones de la organizacion?



Marco Conceptual

Activo Financiero; Instrumento financiero que otorga a su comprador el derecho

sobre los activos reales del emisor y el efectivo que generen. Economipedia.

Andlisis Bursatil; Disciplina que estudia los movimientos de las cotizaciones
bursétiles a través de graficos, balances, series temporales, series estadisticas oteorias de

diversa indole. Economipedia.com/definiciones.

Analisis Econdmico; Actividad en la cual se permite examinar los resultadosfinales
en los estados financieros de acuerdo a los capitales utilizados por la organizacion, a fin de

encontrar la rentabilidad. Ortega, J. (2015)

Anélisis Financiero; Actividad realizada mediante técnicas y herramientas, que
permiten realizar la interpretacion de los estados financieros, buscando una informacion
contable que permita la toma de decisiones junto con proyeccion dedatos financieros a

futuro, Palomares, J. & Peset, M. (2015).

Analisis Horizontal y Vertical; actividades propias de los estados financieros con
objetivos similares, el horizontal analiza magnitudes financieras del balance y la cuenta de
resultados, comparando 2 vigencias y el Analisis Vertical, su objetivo principal es el
estudio de la estructura interna de los estados financieros por vigencia. Palomares, J. &

Peset, M. (2015).

Apalancamiento financiero (GAF); Se define como la variacion relativa en la

utilidad neta (UN) causada por una variacion relativa de la utilidad operativa (UT).



Buenaventura, G. (2002).

Apalancamiento operativo (GAQO); Variacion relativa en la utilidad operativa (UT)
causada por una variacion relativa en el nivel de operaciones (Q) A (o en lasventas (IT)).

Buenaventura, G. (2002).

Creacion Valor; Es la adicion de riqueza generada por la empresa para sus
accionistas para entregarles una rentabilidad consistente y sostenida, mayor que elcosto de

los recursos utilizados. Alvarez, I. (2005).

Estado de Situacion Financiera; Se define como la posicion financiera de una
organizacion a una fecha determinada, donde se aprecian los activos y las fuentes de

financiamiento para comprar estos activos. Chu, M. (2014).

Gestion Financiera; Proceso donde se involucra los ingresos y egresos en elmanejo
racional de los recursos en las organizaciones, incluida la rentabilidadfinanciera generada.

Cordoba, M. (2012).

Indicadores Financieros; Herramientas que se disefian utilizando la informacion
financiera de la empresa, y son necesarias para medir la estabilidad, la capacidad de
endeudamiento, la capacidad de generar liquidez, los rendimientos y las utilidades de la
entidad, a través de la interpretacion de las cifras, de los resultados y de la informacion en

general.

KTNO; Es un indicador financiero que expresa la necesidad de dinero de una

empresa para poder cumplir con sus obligaciones. Finanzas financieras.wordpress.com.

Liquidez y Rentabilidad; Este indicador es considerado como el de mayor



relevancia para juzgar el acierto o fracaso de la organizacion, donde los resultados de
ambos indicadores configuran la salud econdmica de la empresa, de tal forma que nos
permite realizar el cambio de activos por més liquidez, donde se asegura elpago de las
obligaciones durante el ciclo efectivo, mientras que la rentabilidad obtenida revela la
eficacia en la obtencion de utilidades a partir de la inversion en activos. Vasquez, X., Rech,

I., Miranda, J. & Tavares, M. (2017).

Mercado de valores; Es la actividad donde se intercambian activos como titulos
publicos, acciones o deuda emitida por empresas. Con intervinientes como son
demandantes y los intermediarios, que facilitan las transacciones entre los mismos.

brindando liquidez y circulacion de capitales. https://definicion.mx/

ROCE; Indicador conocido también como rentabilidad sobre el capital empleado yla
relacion con los recursos empleados para obtenerlo. Adicionalmente, es uno de los
indicadores que realiza el analisis de una empresa con el fin de establecer el precio

objetivo. Economipedia.com/definiciones.

Rentabilidad; Hace referencia a los beneficios que se han obtenido o se pueden

obtener de una inversion. Economipedia.com/definiciones.

Rentabilidad Econdémica (ROA); Es el beneficio que obtiene una empresa por las
inversiones realizadas. En otras palabras, es la ganancia que han dejado las inversiones
efectuadas por una compafiia expresadas como un porcentaje.

Economipedia.com/definiciones.

Rentabilidad Financiera (ROE), corresponde a la rentabilidad sobre el capital, que

relaciona los beneficios obtenidos netos en una determinada operacion de inversion con los


https://definicion.mx/

recursos necesarios para obtenerla. Economipedia.com/definiciones.

Utilidad Operativa; Resulta de restar las ventas con todos los costos en que incurre

la operacion. Buenaventura, G. (2002).

Valoracion de la empresa; Sirve para fijar un rango de precios que sea razonablede

cara a comprar/ vender. Martinez, E. (2005).

Valor del mercado: El precio pagado por la empresa, si se ha vendidorecientemente.

Martinez, E. (2017).

WACC (Coste Ponderado de los recursos); Corresponde al coste de los dos
recursos de capital que tiene una empresa; la deuda financiera y los fondos propios,
calculado como una media ponderada segun su porcentaje en el valor de la empresa.

Economipedia.com/definiciones.



Marco metodoldgico

Tipo de Estudio.

El presente trabajo es de caracter descriptivo, ya se realizé analizando e interpretando

la situacion financiera de la Organizacion Nokia Corp. en los afios 2017 2018 y 2019 y
dondese aprecia, en todo caso fue el manejo del negocio y las caracteristicas méas
reconocidas quellevaron a la situacion actual y su respectiva devaluacion en la bolsa.
De tal que este trabajo nos permitira realizar un analisis descriptivo que llevo a la
fluctuacidn en el valor accionario de Nokia Corp, y que tanto tuvo que ver la toma de

decisiones de los ejecutivos del momento.

Disefio de la Investigacion.

Esta investigacion se llevara a cabo de acuerdo a los estados financieros de los 2
ultimos afios de la corporacidn, incluido los movimientos mas representativos en cada
vigencia, porotro lado, se analizara la desvalorizacion de sus acciones dentro de los
mercados financieros, Se realizara un analisis vertical y horizontal para determinar la

composicion porcentual de las de sus movimientos como también en el flujo de caja,

durante los tres periodos buscado su variacion porcentual y que tanto se incrementaron los

ingreso o los egresos de la compaifiia.

Y por altimo se realizaran y analizarian los indicadores financieros que nos

visualizaran acorto mediano y largo plazo los niveles de endeudamiento y apalancamiento

financiero deNokia Corp.



De acuerdo a lo anterior podemos decir que los indicadores nos ayudaran a esclarecer
la capacidad de liquidez y la rentabilidad que nos dara la organizacion, proyectando el plan
denegocios que beneficie a la organizacién y por ultimo nos ayudara a realizar el informe
final que cuenta con las limitaciones y recomendaciones finales que permitan responder a

las necesidades de la compariia con el fin de ayudar a la toma de decisiones.

Indicadores de Liquidez

Los indicadores de liquidez surgen de la necesidad de medir la capacidad que tiene
NokiaCorp para atender sus obligaciones y compromisos donde se encuentran inmersos el
desembolso de efectivo a corto plazo. Adicionalmente nos permite conocer si la
corporacion esta en capacidad de la generacion de efectivo y de esta forma pagar sus

pasivos corrientes con el efectivo producido por sus activos corrientes.

De tal forma que este indicador nos describira la situacion respecto a sus pasivos,
verificando si la compafiia, mediante el uso del efectivo, el cobro de cartera, la conversion
yrealizacion de los inventarios, esta en capacidad de cumplir con sus obligaciones

oportunamente (Ortiz, 2003, p.218).

Andlisis de Rentabilidad

El valor de rentabilidad es una medida adecuada para la evaluacion del atractivo de
unvalor. Corp., tiene un valor de rentabilidad de 3.00.

El valor de rentabilidad de Nokia Corp, es superior al de su grupo de aliados. Por

tanto, larentabilidad de la organizacion, es superior a la de su grupo de aliados.



Liquidez: la liquidez se mide por la capacidad que posee una empresa para pagar sus

obligaciones a corto plazo en la medida que se vencen. (Gitman, 2003a).

R. Liquidez: Activo Corriente / Pasivo Corriente,

De tal forma podemos decir que Nokia Corp, posee una inversion liquida ya que es
posiblevenderla con facilidad en un precio cercano al que se compraria en su mismo
momento, y sus acciones son liquidas porque se comercian en los mercados o bolsas de

valores.

La Organizacion Nokia Corp, también presenta una ventaja innegable en lo que
respecta asu presencia geografica en el mundo. Ya que disfruta de una fuerte cobertura
internacionaly de una excelente reparticion en las diferentes grandes zonas econémicas
mundiales, especialmente en América del Norte, donde obtiene mas del 31% de su
facturacion, y también llega al muy buscado mercado chino, con méas del 15% de la
facturacion obtenidaen el pais. Y en el continente europeo su mercado también se
encuentra bien representado,con un 21% de la facturacion y, por ultimo, Asia Pacifico no

se queda atrés y permite al grupo generar un 18% de su facturacion.



Anélisis Estratégico y Competitivo

Andlisis DAFO

El anélisis DAFO resume las cuestiones clave sobre el entorno empresarial y la

capacidad estratégica de Nokia Corp que puede afectar con mas probabilidad al

desarrollo de la estrategia.

ANALISIS INTERNO

ANALISIS EXTERNO

Debilidades

Amenazas

Falta de adaptacion a las nuevas
tendencias.

Crisis econdmica actual.

Productos casi obsoletos o en proceso.

Gran competencia tanto a nivel de precios

comoproductos sustitutivos.

Miopia de lider.

Crecimiento del mercado asiatico

productor deaparatos ( ZTE, Huawei).

Gastos de Innovacion

Problemas en los productos

Dependencia de Microsoft

Competencia creciente

Presencia débil en EEUU

Contenciosos legales

Débil portafolio de alta gama

Fortalezas

Oportunidades

Apertura internacional

Mercado de moviles simples

Imagen y Marca

Preocupacion por la sostenibilidad

Experiencia

Alianza y Windows Phone

Conocimiento del Sector

Adquisiciones estratégicas

Fuerte imagen de marca

Siemens Networks

Posicion de lider del mercado

Expansion hacia los servicios de contenido

Presencia creciente en mercados en
crecimiento

Rendimiento operativo consistente

Como se puede comprobar en el

analisis DAFO, tiene los recursos y las

oportunidades que da el mercado para volver a crecer. Aunque para ello debe sabercomo

gestionar sus puntos débiles que impiden esa mejora.




Anélisis del tamafio de la Empresa

Tipo de Empresa; empresa de capital abierto, negocio y marca

Linea de Negocio e Industria; aparato de comunicacion, teléfono movil, red de
computadoras, aparato eléctrico, sector de telecomunicaciones, International Standard
Industrial Classification hardware de red.

Forma legal; julkinen osakeyhtio

Fundacion 1865

Fundador; Fredrik Idestam, Leo Mechelin

Sede; Finlandia

Presidente; Sari Baldauf

Productos; Sistema global para las comunicaciones maviles, software, headset,teléfono
inteligente

Ingresos; 23.315 millones de euros (2019)* -

Empleados; 98 322 (2020)* -

Divisiones Empresarial; Technologies Networks

Sociedades; Fundacion Linux, World Wide Web Consortium, Wi-Fi Alliance, Bluetooth
Special Interest Group, ANGA, Union des IndustriesFerroviaires Européennes y Electronic
Book Exchange Working Group

Filiales; Bell Labs, NGP Capital, Nuage Networks, Alcatel Submarine Networks,Radio

Frequency Systems

Organigrama

A nivel global, la empresa Siemens Corp, esta organizada funcionalmente por las


https://es.wikipedia.org/wiki/Nokia#cite_note-NOKIAMOB-1
https://es.wikipedia.org/wiki/Nokia#cite_note-NOKIAMOB-1

siguientes unidades de trabajo:

Un director financiero de Nokia Corp con el apoyo de 10 responsables de un
conjunto de 13miembros dentro del equipo de liderazgo que planea, encargado de reportar
sus resultados en dos divisiones: Redes y Technologies, que incluye patentes y nuevas
tecnologias. De tal forma que la division de redes se dividida en cuatro areas de negocio:
redes moviles, redes fijas, aplicaciones y analisis y redes IP / Opticas, aunque tendran una
organizacion de ventascoman.

Organigrama
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Gréfica 1 Tomado de: https://www.theofficialboard.es/organigrama/nokia



https://www.theofficialboard.es/organigrama/nokia

Board of Directors (Consejo de Directores)

Executive Board (Consejo Ejecutivo)

Customer Experience Management (Gestion de Experiencia de Clientes)
Global Services (Servicios Globales)

Mobile Broadband BU (Unidad de Negocio de Banda Ancha Mavil)
Optical Networks BU (Unidad de Negocio de Redes Opticas)
Customer Operations (Operacion de Clientes)

Chief Financial Office (CFO) (Directores Financieros)

Global Procurement (Control de Proveedores Globales)

Human Resources (Recursos Humanos)

Legal & Compliance (L&C) (Ambitos Legales y Cumplimientos)
Marketing and Corporate Affairs (Mercadeo y Asuntos Corporativos)
OEM & Mature Products (Productos de Hardware Maduros)

Mature Software Products (Productos de Software Maduros)

Quality (Calidad)

Technology and Innovation (Tecnologia e Innovacidn)

Academy (Academia)

Mision y Visién
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Nokia

Conectar personas, Nuestro trabajo es permitir @ millones de personas
on cualquser parte del mundo conseuir mas oportunidades de vida a
través de la comunicacion movil

La vision es de un mundo donde toda persona pueda conectarse

Grafica 2 Tomado de: https://www.slideshare.net/jonathancerfrt/mision-y-mision-lista

Esimportante mantener un equilibrio entre nuestrosobjetivos de negocio y la responsabilidadsocial.
Reconoce este vasto potencial y, por tanto, ofrece y contintia desarrollando un

portafolio de dispositivos ysoluciones moviles asequibles.

Operaciones Econdmicas de la empresa

Para analizar mejor las operaciones econémicas y representada en los movimientos
bursatiles historicos de la cotizacion de las acciones de Nokia Corp, a continuacion,
encontraremos algunas operaciones econémicas mas importantes que han marcado la
historia reciente de esta empresa, con las fechas clave de estos Gltimos afos:

En el 2010, Nokia Corp anuncia la compra de una gran parte de la filial de
equipamientos de redes sin cable de Motorola. EI mismo afio sale el nombramientode
Stephen Elop como PDG.

En el 2011 se crea rumores de una oferta publica por parte de Microsoft, como una

asociacion entre las dos empresas, y en el momento de finiquitarla el titulo perderael 20%


https://www.slideshare.net/jonathancerfrt/mision-y-mision-lista

de su valor.

También en el 2011, Nokia Corp anuncia la supresion de 4 000 puestos y de 3 000
externalizaciones, seguido del cierre de sus actividades en Rumania y la supresionde 3 500
empleos en el mundo.

En el 2012 Nokia Corp, anuncia la supresiéon de 10 000 empleos y el cierre devarios
centros de produccion en Finlandia, Alemania y Canada.

En el 2013, Nokia Corp compra las participaciones de Siemens, En ese momento, es
el segundo mayor fabricante de teléfonos en el mundo, por detras de Samsung.

En el 2016 Nokia Corp revende su division de terminales moviles a Microsoft por
5,44 mil millones de euros.

En el 2014 Nokia Corp, concentra sus actividades en el equipamiento de telefonia y
cartografia.

Crea un fondo de inversién de 72 millones de euros para las empresas especializada
en la inteligencia artificial y algunas actividades de equipamiento de Panasonic.

En el 2015 Nokia Corp, anuncia la compra de Alcatel-Lucent mediante elintercambio
de titulos.

En el 2016, Nokia Corp compra Withings y anuncia la supresién de 10 000empleos.

Por Gltimo, en el 2017 Nokia Corp anuncia la posible compra de Comptel, una

empresa de concepcion de programas informaticos.

Puntos débiles de Nokia Corp,



Segun las estimaciones de los analistas, este grupo se encuentra entre las empresas
con menores perspectivas de crecimiento.

Durante los ultimos tres afios, la tendencia en la facturacion de las ventas ha sido
claramente a la baja, lo que enfatiza las expectativas a la baja de los analistas.

Durante el Gltimo afio, los analistas han revisado significativamente a la baja sus

estimaciones de beneficios.

Puntos fuertes de Nokia Corp,

La empresa goza de una posicion financiera muy solida dada su posicion deefectivo
neto y sus margenes.

En cuanto a los fundamentos, el valor de la empresa en relacion a las ventas esta en
0.92 para el periodo actual. Por lo tanto, la empresa esta subvaloraba.

Los analistas han apoyado la evolucion positiva de las actividades del Grupo
ajustando sistematicamente al alza sus previsiones de beneficios por accion.

Dentro del marco de tiempo semanal las acciones muestran una configuracion técnica

alcista por encima del nivel de soporte en 3.5 EUR

Composicion de sus Activos

tiene diferentes tipos de recursos que se pueden clasificar en dos grupos: Los
tangibles y los intangibles. Los recursos tangibles del grupo Nokia Corp son sus activos
fisicos comolas fabricas, la mano de obra, etc. mientras que los recursos intangibles hacen
referencia asus activos inmateriales como su reputacién, el conocimiento del mercado y su

experiencia, entre otros.

Balance financiero



CUENTA DE INGRESOS BALANCE FINANCIERO FLLO DE EFECTIVO ANUAL TRIMESTRAL

Gréfica 3 Tomado de: https://es.investing.com/equities/nokia-corp-exch-financial-

summar

Deuda Patrimonio

La relacién deuda / patrimonio mide la relacidn entre el pasivo y el capital aportado
por losaccionistas. Donde nos permite verificar que es un indice de deuda utilizado para
medir el apalancamiento financiero de una compafiia. También muestra hasta qué punto el
capital delos accionistas puede cumplir las obligaciones de una empresa con los acreedores

en caso de liquidacion.

Anélisis Econémico Financiero de Nokia Corp

Cuando hablamos de anélisis financiero y liquidez, se habla directamente de los
dividendosya que en ellos se representan una parte de los beneficios del ejercicio anterior
de la organizacion, en cuanto mas claro y transparente sea la informacion financiera mas

valoraran los inversores la empresa.

Los resultados que obtuvo Nokia Corp en la vigencia 2019 Valor Actual Neto del

Proyecto(VAN) asciende a $66.747.270, cuando se descuenta a la tasa WACC tradicional
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de 14.1%y la rentabilidad méxima que hace que el VAN sea igual a cero (TIR) es de 52%,
sin embargo cabe recalcar que este criterio de evaluacion de la rentabilidad de la
organizaciénpara ese afio no es confiable, por distintas razones, especialmente porque en
los flujos decaja hay varios cambios de signo lo que implica que hay tantas TIR como
cambios de signo.Si se descuenta los flujos con la tasa de descuento internacional: 52% el

valor del VAN esde $56.450.486.

Adicionalmente, para verificar periodo a periodo evaluado de la organizacion, genera
excedentes que contribuyan a obtener ganancias por sobre el costo de capital empleado, su
importancia radica en que, a diferencia del VAN, la medicion de la rentabilidad sobre los
flujos proyectados se hace en forma periddica midiendo el desempefio real de los activos y
procesos, que consta la relacion Beneficio/Costo que resulto superior a uno en
concordancia con el criterio de evaluacion del VAN, de esta informacion depara la
confianza con los accionistas y tiene un efecto positivo como lo puede mostrar. La tabla de
abajo que muestra el historial de pagos y la rentabilidad por dividendos de Corp durante el

quinguenio 2016-2021.

Valoracién

Periodo fiscal: 2018 2019 2020
Capitalizacionl 28133 18514 17737
Valor de la empresal 24 839 16784 15252
P/E ratio -50,3x - -7,33x
Rendimiento 3,98% - -
Capitalizacion / Volumen de negocios 1,25x 0,79x 0,81x
Valor de la empresa / volumen de negocios 1,10x 0,72x 0,70x
Valor de la empresa / EBITDA 9,22x 6,01x 5,37x
Precio del activo neto 1,84x 1,21x 1,41x
Numero de valores (en miles) 5593 5617 5628

139 087 955

Precio de referencia (EUR) 5,03 3,3 3,15

Tabla 1 Autoria propia




Pese a este esfuerzo de los inversores en arrastrar los titulos de el grafico todavia
permite hacer un andlisis técnico de la evolucion del precio del reconocido fabricante de
tecnologia donde los inversores deciden seguir adelante con sus planes de continuar
inflando artificialmente a Corp, la primera referencia a tener en cuenta seria su ultimo
maximo relativo, anterior a esta semana caotica, situado en los 4,35 euros; antes de seguir

camino hasta los maximos de dos afios alcanzados ayer en los 5,040 euros por titulo.

Historial de pagos de dividendos

Ahora pues dentro de los dividendos, se debe tener en cuenta que, si la organizacion
no estasiendo rentable surge la siguiente pregunta ¢Cuénto tardaran en recuperarse las
acciones dela empresa después de esta caida? Pues la respuesta es si se lograr cubrir mas

dividendos el valor de accién mas rapido se recupera.

Recuperacion del precio de las acciones, Corp

Ademas de la informacién sobre el historial financiero de la empresa Nokia Corp,
sus actividades y la evolucion de la cotizacion de sus acciones en bolsa, podemos encontrar
lassiguientes;

En el 2017, la capitalizacion bursatil total de la empresa Nokia Corp fue de 28 509,13
millones de euros.

El nimero de titulos bursatiles emitidos por Nokia Corp y en circulacion en el
mercado actualmente es de 5 836 055 012.

El precio de las acciones de Nokia Corp cotiza actualmente en el apartado A del
mercado Euronext Paris.

El grupo Nokia Corp también forma parte de la composicion del indice bursatil



nacional francés CAC 40 vy, por lo tanto, se encuentra entre las 40 empresas con mayor
capitalizacion bursatil a nivel mundial.

El accionariado de la empresa Nokia Corp se constituye en lo siguiente:

Un 2,02% de participaciones de Varma Mutual Pension Insurance Company,

0,74% de participaciones de llmarinen Mutual Pension Insurance Company,

0,64% de participaciones de The State Pension Fund y

0,60% de participaciones del Schweizerische Nationalbank. El resto de titulospertenece a
inversores accionarios particulares.

De esta forma la firma empez6 a estar mas involucrada en la industria de las

telecomunicaciones y en los setenta empez6 a desarrollar el sistema DX 200.

Anteriormente, la mayoria de la telefonia era electromecéanica con conmutadores

analdgicos, y aqui es donde la compafiia decide dar un cambio y entrar en el terreno de la

digitalizacion.
di\lji?ehnazjgi ex- Cantidad Prgcio de las
pagada acciones
3/02/2020 € 0,05 $ 3,88
28/10/2019 € 0,05 $ 3,59
29/07/2019 € 0,05 $5,65
22/05/2019 € 0,05 $5,13
31/05/2018 €0,19 $5,79

En el caso concreto de Nokia Corp, las subidas en las acciones en los ultimos tres
afios estan siendo limitadas en torno al 6%, aunque dicho avance ha llegado a situarse
momentaneamente en torno al 10%, pero muy lejos del valor alcanzado en principio de
década. Y aun asi las acciones de Nokia Corp cotizan actualmente en diferentes plazas

financieras como son las siguientes:



El mercado OMX, que es el mercado historico de las bolsas de Europa del Norte;
El New-York Stock Exchange, que es la mayor plaza financiera del mundo;
La Bolsa de Francfort, que es una de las principales plazas financieras alemanas, y

El Euronext, que es la mayor plaza financiera europea actualmente.

Anélisis Vertical y Horizontal

Efectivo y equivalente de efectivo S 8275 228B% (S BI171 1577% (S 2104 3409%
Instrumentos finacieros

derivados 19,59% 1812% | 5 - 0,00%
Cuentas comerciales por cobrary

otras cuentas por cobrar S 7.089| 000% |5 7.090 O000% |5 1| 0,00%
Cuentas por cobrar partes

relacionadas y asociadas 5 - 000% (5 - 000% |5 - 0,00%
COtros activos financieros 5 -| 0,00% |5 - 000% |5 - 0,00%
Inventarios S 2242 g19% (5 2936 750% |5 B94 -13E4%
Activos por impuestos corrientes S 344 095% |5 332 085%% |5 12 361%
Otros activos S 265 073% [S5 279 071% |5 14 -5 02%
Total activos corrientes $18.215 "50,33% | 5 16,808 | 42,96% [ $ 1407  9,05%
ACTIVOS

Cuentas por cobrar partes

relacionadas y azociados S -| 0,00% |5 - 000% |5 - 0,00%
Propiedad, planta y equipo S 2588 7,15% |5 2763 707% |5 180 G50
Fondo de comercio S 5074 1402% |5 5527 1413% |5 453 -320%
Inmovilizade intangible - Neto § 1953 G540% |5 2429 621% |5 476 -1960%
Inversiones a largo plazo § 1234 355% (5 1350 345% |5 BE  -483%
COtros activos financieros 5 -| 0,00% |5 - 000% |5 - 0,00%
Activos por impuestos diferidos S 7.077  1955% | 510.246 2619% |-5 3.169 -30,93%
Total activos no corrientes 5 17.976 rdﬂ,ﬁ?ﬁ 522320 FS?,D-IHI': 5 4344 -19,46%
Total activos $ 36.191 "100,00% | § 39.128 100,00 |5 2937 751%
PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES

Acreedores comerciales y otras

cuentas por pagar S 3174 B377% |5 3786 963% |5 612 -1616%



Ceudas con entidades de credito
yobligaciones u otros valores
negociables 5 18% 052% |5 259 OEE% |5 70 | -27,03%
Ctros pasivos corrientes 5 5013 1387% |5 4935 1261% (5 83 168%
Total pasivos corrientes 5 11761 FEI,E'D% S 12.055 FE{LEI% -5 294 -2,44%
TOTAL PASIVOS
Prestamos 5115965 3306% |5 11748 30,02% (5 217 1,85%
Total pasivos no corrientes S 11.965 & 23,06% | 5 11.743 © 30,02% | S 217 1,85%
Total pasivos 5 23.726 rEnE,EE-’E“ii- 5 23.803 FE‘I],EE?‘E- -5 77 -0,32%
PATRIMOMIO
Capital S 246 O068% |$ 246 063% |5 - | 0,00%
Prima de emizian 516093 4448% |5 16034 40,%8% | 5 65 0,41%
Reservas [perdidaz) acumuladas -5 4143 -1145% |-5 1613 -4,12% |-5 2.530 15£,85%
Acciones propias en cartera -5 3582 | D97% |-5 352 | 090% |5 - 0,00
Ganancia (Pérdida) acumuladas $ 1910 528% |5 1382 353% |5 G528 33,21%
Diferencias de conversion -5 1,285 -3,58% |-5 372 09595% |5 823 24812%
Total patrimonio 5 12.465 FEJI-,M% 5 15,325 rﬂﬂ‘,l?‘% -5 2,860 -13,66%
Total pasivo y patrimonio $ 36.191 '100,00% $ 39.128 | 100,00% -$ 2.937 -7,51%
] - 5 - 5 - & - 5 - & -

Tabla 2 Autoria propia

Esta informacion es fundamental para evaluar si la organizacion tiene una estructura
decapital adecuada y si su nivel de endeudamiento y de liquidez de acuerdo a lo anterior
Nokia Corp no cuenta con una liquidez aceptable ya percibe un saldo en rojo en los tres
ultimos afos.

Como ya sabemos los valores del activo, pasivo y/o patrimonio, podemos encontrar
el porcentaje de los ingresos representados en el costo de ventas, los gastos y sus
utilidades,y al revisarlo hemos identificado cambios importantes en la inversion,
financiacion y operacion de una compafiia, que si bien es cierto son estables no

incrementan los ingresosa la organizacion.



ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
NOKIA CORP

ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

AFIOS TERMINADOSEL 31 DE DICJEMBRE DE2020Y 2019

En millones de EUR

2020 |ANALISIS VERTICAL{ 2019 | AMALISIS VERTICAL |ANALISIS HORIZONTAL

Variacion | Variacion
abzoluta | relativa

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS $21.852 | 10000% |523315( 10000% |5 1463 | 5.27%
COSTO DEVENTAS S13659  6251%  |514989]  6a29% /S 1330] B8T%
Ganancia bruta § 3.193 37, 4%% $ 8316 35,71% S5 133 -1e0%
Gastos de personal 5 2898 13 26% 5 3.1 13,30% 5 03| -h55%
Investizacion y desarrallo 5 4185 19 15% 5 4454 19.28% 5 308| £88%
Gastos financieros (ingresos) - Neto de
Operaciones 5 5 0,02% S 83 0,38% -5 93] -105,68%
Gastos extraordinarios [ingresos) 5 378 173% 5 438 133% S5 B0 -1370%
(troszastos de explotacion 5148 {,68% 5280 -1,20% S 132 -4714%
$ 7308 33,445 5 7.341 3363% |5 533| 580%
Ganancias por actividades de
operacion 5 335 4 05% 5 435 2,08% S 400| 3247%
Ingresos financieros 5 166 0,76% 5 314 -1,35% S 143 4713%
Enajenacion de instrumentos
financieros S 8 0,37% 5 76 0,33% 5 4| 5 26%
Dtros-Neto s 24| ou% | 15| ooex |5 39 -26000%
Ganacias antes de impuesto a la renta 5 83 3,77% 5 23 1,00% S 551 | 25474%

MENOS GASTO POR IMPUESTO A LA

RENTA -5 3.05 -14,30% 5 138 0,59% -5 3.118 | 2259 42%
Corriente -5 3.255 -14 90% 5 133 40,59% -5 3.118 | 2259 42%
Diferido s | ooox [s  [ oo [s -] oo
Resultado del ejercicio -5 2433 -1113% 5 54 0,40% -5 2.527 |-2688,30%
RESULTADO INTEGRAL

Cobertura de flujo de efectivo S 6940 31 7% § 5910 25,35% S 1030 1743%
Cobertura de valor razonable 5 - 0,00% 5 - 5 - | DD
RESULTADO INTEGRAL TOTAL S 4.507 2063% 5 6.0M 25,75% -5 1497 | -2493%

Tabla 3 Autoria propia



La variacion absoluta se obtiene por la diferencia entre el valor de la partida del afio
actualy el valor de la partida del afio anterior, asi: El hecho de comparar las variaciones
entre periodos de los estados financieros encontramos cambios significativos en la
diferencia deconversion que llego hasta 248,1% en el comparativo 2020-2019.

Es por eso que la comparacion temporal nos ayuda a expresar por qué varié una o
variascuentas de los estados financieros.

Indicadores Financieros

INDICADORES DE LIQUIDEZ 2020 INDICADORES DE LIQUIDEZ 2019

RAZON CORRIENTE

Activo Corriente $ 18.215 $ 16.808
= 1,549 = 139
Pasivo Corriente $ 11.761 $ 12.055

La Razon Corriente nos muestra el nimero de veces que la deuda de corto plazo es
cubiertapor los activos; Para el afio 2020 aumento frente al afio 2019, en 1,5 donde hasta el

momento se muestra equilibrada contando con los recursos para atender sus obligaciones .

PRUEBA ACIDA

Activo Corriente - $ 15.973
Inventarios %

$11.761 = 138
Pasivo Corriente $ 12.055

13.872 _

1,151




La prueba Acida nos muestra el nimero de veces que la deuda de corto plazo es
cubierta por los activos. En el afio 2020 aumento en 2.0 donde nos indica que estaria en

capacidad depagar sus obligaciones corto plazo.

CAPITAL DE TRABAJO

Activo Corriente - Pasivo Corriente Pasivo Corriente
$ 18.215 $ 11761 = $6.454 $ 12.055 = $4.753

El capital de trabajo nos muestra el dinero que le queda a la compafiia para poder
operar en el dia a dia, después de cumplir con sus obligaciones, de tal forma que en el
analisis se visualiza una variacion representativa en los pasivos corrientes del 2020 al 2019

enun 0.5 %

INTERVALO BASICO DEFENSIVO

Efectivo + Inversiones
temporales + Cuentas por

Cobrar $15.364 - _$13261 -
0,01 0,01
Costo de Ventas + Gastos
Generales -$6.351 -$ 6.351
365 | 365 | 365 |

El intervalo basico como bien lo dice este indicador nos permite ver que Corp se
encuentra en un punto residual donde para cumplir con sus obligaciones es necesario
buscaruna propuesta de refinanciacion o inyeccion financiera por parte de los accionistas,
ya que no cuenta con un colchdn para la siguiente vigencia dentro del cumplimiento de sus

obligaciones.



INDICADORES DE ESTRUCTURA DE CAPITAL Y SOLVENCIA

2020 2019
LAVERAGE TOTAL
Pasivo $ 23.726 -$ 0 _ 0,017
= 1,903 3 0

Patrimonio $ 12.465

Pasivo $ 23.726 $ 23.803
Capital + Revalorizacion del = 96,447 = 1,553
Patrimonio $ 246 $ 15.325

El Leverage total, nos permite determinar en qué proporcion el patrimonio y los

acreedores participan en el financiamiento de los activos. De tal forma que este indicadornos

determina el nivel de riesgo que corre cada uno de los financiadores de los activos como son

los socios y acreedores, de acuerdo al nivel de endeudamiento financiero.

CAPITALIZACION A
LARGO PLAZO

_ 11.748
Paswo a I_argo plazo $ 11.965  _ 0.960 _ o767
Patrimonio $ 12.465 $ 15.325 :
NIVEL DE
ENDEUDAMIENTO
Pasivo $ 23.726 $ 23.803

- = 65,56% 60,83%
Activo $ 36.101 1]s 39.128 °
ENDEUDAMIENTO
FINANCIERO
Pasivo Financiero $ 15.139 $ 15.534

- = 63,81% 65,26%
Total Pasivo $ 23.726 1] s 23.803 0




Los indicadores de endeudamiento tienen por objeto medir en qué grado y de qué
forma participan los acreedores dentro del financiamiento de la empresa. De la misma
manera, se trata de establecer el riesgo que corren tanto los acreedores comolos duefios y la
conveniencia o inconveniencia de un determinado nivel de endeudamiento (Ortiz, 2003,
p.256). en el andlisis realizado podemos encontrar quelas dos vigencias, los porcentajes son

muy similares en el caso del nivel deendeudamiento se incrementd para el afio 2020 en 4.8

puntos a diferencia de 2019, debido al incremento de los activos en el 2019.

CONCENTRACTON
ENDEUDAMIENTO EN
FI1 CORTO P ATO

Pasmvo Cornente s Ll = 3957 5 12005 - M64%

Total Pasivo S 17240 S 21303

Es de aclarar que la mayor concentracion del endeudamiento de a corto plazo se
encuentra en una variacion del 1% en las 2 vigencias, donde el pasivo corriente estamas alto

en la vigencia 2019, dando como resultado el pago de deuda en el 2020.

INDICADORES DE ACTIVIDAD

2020 2019
ROTACION DE
CARTERA
$
Ventas $ 21.852 - 3083 2$3.315 _ 3.288
Cuentas por Cobrar $ 7.089 7.090




DIAS ROTACION DE
CARTERA (PERIODO
COBRANZA CARTERA)

DIAS

365

Rotacion de Cartera

3,

083

118,41

365
3,288

= 111,00

La rotacion de cartera permite a la organizacion tener en cuenta, que su principal

ingresoes generado por las ventas de su linea de negocios y que este indicador permite

observarcuanto tiempo se demora NOKIA en recuperar todas las ventas que realiza a

crédito.

Férmula: (saldo de cartera x 360 dias) / ventas.

De acuerdo a lo anterior la empresa NOKIA tarda en recuperar su cartera,

aproximadamente cada 31.5 dias en otra palabras cada mes NOKIA convierte su carteraen

efectivo.

ROTACION DE

INVENTARIO
$
Costo de Venta 13.659 _ 6,092 1;_989 _ 5,105
Inventario 2242 2.936
DIAS ROTACION DE
INVENTARIO
DIAS. . 365 _ 59,91 365 _ 71,50
Rotacion de Inventario 6,092 5,105




Esta clase de rotacion la podemos definir como el nimero de veces que rota el

inventario durante un periodo, y adquiere gran importancia dentro de las politicas

financieras debido a que, si existe una mayor rotacion de inventario financieramente,

representa menores costos de almacenamiento, aunque hay que aclarar que todo inventario

se puede convertir en dinero o cuentas por cobrar, dependiendo de su rotacion.

Formula; (Costo de mercancias vendidas/Promedio inventarios) = N veces.

El inventario de los productos de NOKIA rota 4,87 veces en el afio, es decir que el

inventario se convierte en efectivo o en cuentas por cobrar cada 75 dias en promedio(dos

meses y medio).

CICLO NETO DE
COMERCIALTZACTON

DIAS FOTACION DE
CARTERA (PEREIODO
COBEANZA CARTERA)

DIAS FOTACION DE
DNWVEMTARIO

SUBTOTAL

DIAS FOTACION DE
FROVEEDOERES

CICLO WETO DE
COMERCTIALTZACTION

118,410

59911

178,321

178,321

111,00

71,50

182,49

182,490

Tabla 4 Autoria propia




En este analisis podemos encontrar que la rotacion del inventario esta en promedio

del180 dias de tal forma que en ese tiempo convierte su inventario en cuentas por cobrar.

ROTACION DE
ACTIVOS
$
Ventas $ 21.852 23315
= 844 | 52768 = 842
Activos fijos brutos  $ 2.588

Este indicador nos permite visualizar la proporcion de los activos involucrados en la
operacion enun periodo contable durante su rotacion, de tal forma que la rotacion de activos
permite vercomo realiza una inversion de sus activos buscando tener una eficiencia tal que
les permita recuperar en gran medida lo invertido en esta cuenta.

La férmula para el cdlculo de la rotacion de activos es bastante sencilla:

Rotacién de activos = Ventas / Activos

De tal forma que Nokia durante la Ultima vigencia alcanzo a rotar sus activos 8.44 veces, 6sea
cadal6 dias aproximadamente rota sus activos.

Es de aclarar que en esta clase de rotacion corresponde a los activos, bien sea activos
no corrientes y activos corrientes a sabiendas que los primeros no pueden convertirse en

liquidez, pero hacen parte de la organizacion y no se deben tener en cuenta dentro del



proceso de venta o de la comercializacidon, mientras que los corrientes se facilitan en la

conversion liquida dentro de un plazo menor de 12 meses, como por ejemplo los recursos

depositados en bancos e igualmente las inversiones.

INDICADORES DE RENTABILIDAD

2020 2019
RENDIMIENTOS SOBRELA INVERSION
Utilidad $ 24 _ 94
33 0067 | — 02 o0
Activos $ ’ $ 39.128
36.19
1

La utilidad obtenida por cada peso invertido y vendido, pero para la vigencia 2020 el
incremento estuvo alrededor de 1 % muy bajo para una organizacion, desafortunadamente

los porcentajes de ventas se sostienen en un punto de equilibrio, adiferencia del afio 2019

donde el rendimiento fue nulo.

ROTACION DE ACTIVOS

Ventas $ 23.3
= 8, : = 8,4
5 21.85 444 $ L 23
Activos fijos - $ 2768
brutos 2.58
8




Dentro de este indicador podemos ver que la rotacion de los activos que mide la eficiencia
con la que la empresa maneja sus activos generando sus ingresos o ventas, en la vigencia

2019 respecto al 2020 esta rotacion bajo en un porcentaje minimo.

MARGEN DE RENTABILIDAD BRUTA

Utilidad Bruta $ 8.193 $ 8.326 _
= 0 = 3571%
Ventas $21.852 37,49% $ 23.315

Este margen como indicador nos ayuda a medir el rendimiento de los
activos operacionales de la empresa en el desarrollo de su linea de negocio. Para la vigencia

2020 Nokia Corp el margen subié en 2 puntos porcentuales.



MARGEN DE RENTABILID.

OPERACIONAL

Utilidad Operacional $

885

Ventas

$

21.852

= 4,05%

_$ 485

$ 23.315

2,0

8%

El margen de rentabilidad operacional al igual que el indicador anterior se encuentra

aldividir la utilidad sobre las ventas en la vigencia 2020 se incrementd en un 100%

respecto al afio 2019, debido que la utilidad operacional fue el 50% menos que el 2020.

RENDIMIENTO DEL
PATRIMONIO

Utilidad $ 4.507
Patrimonio $ 12.465

0,36

$ 6.004

$ 15.325

0,39

El rendimiento del patrimonio se encuentra estabilizado en los dos afios analizados ya

quela utilidad y el patrimonio fueron fluctuantes la utilidad para el afio 2019 fue mas alta

queen el 2020, y el patrimonio fue mas alto en el 2019 pero el porcentaje de variacion fue

minima respecto a 2019

Sintesis de los analisis

Se puede identificar el multiplicador de capital. Que si bien es cierto subio en cinco

puntos el porcentaje respecto al afio 2019 la organizacién puede tener un nivel de

endeudamiento ya que el indicador nos permite ver que para no es peligroso. Sin embargo,

podria mejorarse el margen de ganancia en las ventas.




En analisis financiero ROE, sobre rentabilidad y beneficios, de la organizacion
permite relacionar los principales indicadores financieros como la utilizacion de sus
activos, rentabilidad real y apalancamiento financiero, de acuerdo a lo anterior podemos
decir quea 2020 el -5% obtenido por la organizacion, no los deja bien parados para poder
cumplir con sus deudas a corto plazo ya que este indicador no brinde seguridad a los
inversores.

Andlisis financiero ROE

2020 2019 2018
Beneficio neto -$ $ 7,00 -$340,00
2.431,00
Ventas $ $23.315,00 $22.563,00
21.867,00
Margen Neto de
Rentabilidad e e 2
2020 2019 2018
Ventas $ $23.315,00 $22.563,00
21.867,00
Activos $ $55.936,00 $57.783,00
54.536,00
Rotacién de activos 40% 42% 39%
2020 2019 2018
Activos $ $55.936,00 $57.783,00
54.536,00
Patrimonio neto $ $51.183,00 $53.621,00
48.049,00
Multiplicador del 114% 109% 108%
capital
ROE -5% 0% -1%

Calculo de Fondo de Maniobra

Tabla 5 Autoria propia



Segun los resultados obtenidos al realizar el célculo del fondo de maniobras, se
refleja unasituacion ideal con un remanente de liquidez o stock de seguridad. Estarian
cubiertos todoslos gastos previstos a corto plazo con los recursos que genera la actividad y
ademas se dispone de un margen financiado por el capital permanente (patrimonio y

pasivos fijos queno hay que atender a corto plazo).

Calculo Fondo de Total activos corrientes

Maniobra 2020 $ 18.251,00 5 6.487,00 -36%

Total pasivo corriente $11.764,00

Total activoscorrientes
Calculo Fondo de $ 16.808,00 $ 4.753,00

Maniobra 2019 . - 28%
Total pasivo corriente $12.055,00
Total activos
_ Calculo Fondo de corrientes $18.266,00 $ 4.162,00
Maniobra 2018 . - 230%
Total pasivo corriente $14.104,00
Analisis RNOA

De acuerdo al cuadro anterior podemos encontrar que la variacion de los 3 afios el
indicadorRNOA se disminuyo del 2018 al 2019 un 8.5% y recuperandose en el 2020 en un

8.34%, buscando el punto de equilibrio de los afios anteriores.

De tal forma que el indice de rendimiento de los activos netos (RNOA) nos permite
compararel ingreso neto de la organizacion con los activos y permite evaluar la viabilidad
de la empresa en cuanto a la generacién de ganancias.

FLEV (apalancamiento financiero) = deuda financiera neta

(Deuda financiera neta + Patrimonio)



2018Ende dGnajena 2@(9 y quedando en20

Deuda Financiera Neta $ 3.822.000,00g 'fie§°5"§07'099"'%9 A $ §.4§§£09|,00
Patrimonio $15.289.000,00 | $15.325.000,00" | $ 12.557.000,00

Flev 25%mien empresa 39¥20 subig un 3398 ¢¥n

tode porcada respecto al afio anterior,

Analisis del FLEV; Noki pesode dando como resultado

Este analisis corresponde el a, de financiaci quela organizacion tiene

apalancamiento financiero de Nokia Corp, se tal  6n propia. un endeudamiento

puede analizar quepara los afios del 2018 al form Lo bastante alto, respecto a

2019 se incrementd en un 10% y del 2019 al aque podemos  SUS recursos propios.

2020 en un 17% siendo muy favorable para la la  verenel Rendimientos

empresa, y de acuerdo a lo anterior podemos ratio cuadro  Operativos

ver el porcentaje positivoentre el capital y los de  anterior Calculo Costo del

pasivos y/o deudas de la organizacion, de ende esquela Patrimonio

acuerdo a lo anterior podemosdecir que el . " :
P g uda ratio de Periodo terminado

apalancamiento financiero de es 6ptimo ya que Patrimonio neto

mien endeuda

el riesgo financiero es muy bajo.NEP (Indice to  mientode

_ _ _ Calculan
de Endeudamiento) = Pasivo total / (Activo indic Nokia
_ nuevamente el Costo del
total — Pasivo total) a Corp . .
Patrimonio, pero esta vez
Total Pasivos $ 24.146.000 $ 23.727.600siderar|do ek pivghgleno

Total Activos $ 39.517.0000 1$0e$28.000, | $ 36,285,000
Nep 157% 549 187%

pesSo——Gaerror 70

empresa sujeta a analisis.

sde bajando
Analisis NEP; Pueden tener en cuenta la

o o finan un 3% .
Este analisis corresponde al Indice de beta correspondiente de

ciaci parael



la base de datos y aplicar la siguiente lRm=  0575=1.18
expresion: e = riesgo de (Rm — Rf) = Prima

Rs+ mercado del mercado por riesgo=

ke=rf+p(rm-rf)

BRm (R—318
Ingresos 21,85B [EBITDA 3,03B
Ingresos netos -2,52B  Ren@ipiantorip) €apital (Ye = 0,57 + (-6,43
\Valor empresarial 17,76B Valor contable/accién 2,22
Margen de beneficio neto (%) 11,5  |Accion &repaslgtion  —0,57) = 1,18 688
Ratio PBC (crecimiento i Ry .
: T - ) f d fech 1:0 (-
precio/beneficios) WHite faspeaibdivision ( Eﬁ :a)n E7 — 0 9((])
Ultimo dividendo (fecha de ’ "
Beta 1,12 vencimi quesgo 0,00 ( )
Patrimonio-Beta Estimado 1724 | _ Ak ke = B7%
tasa lisis de El coste de capital

Primas de riesgo histéricas de Nokia

libre mercados (Ke) es el coste en el que

Corp. se basan en si usamos los datos de

LAALIrEA 1 1na A A nara

. . . . ) ] de IIIbUIICkEﬂ-FIIIIJIC\ap%%ETA /
rendimientos histéricos de inversiones en TlTUL(z. LIBRE Ultima Década E[MER(
) . riesg IAdidas Tanciar &d,}&d%()y(: L[Ubu%7% 8,10
valores seleccionados para el periodo de 2010- AXA T 040%. 124% 8.10
o inversidn-a‘travesde los
2020, podemos calcular las primas de riesgo de DeutscheBank | 1004 224% 8,10
recursas financiergs
cada tipo de inversion. El calculo congruente B Enel 0,40% 90% 8,10
_ Inditex propios, 0,40% 7% 8,10
con la ecuacion,donde implica simplemente a L’Oreal 0,40% 40% 8,10
riesg Oyj 0,40% 0,57% 8,10
restar el rendimiento promedio histdrico de la Unilever
NY 10,40% 45% 8,10
o, . 0 Indices financiergs
Organizacion sobre la tasa de rendimiento \Vinci 0,40% 78% 8,10
. . . - ‘ Vivendi 040% | Indic#8%inancieros 810
libre de riesgo asumida, del rendimiento siste Tab — -
a Proporcion de capital y d
promedio historico delas determinadas mati a6 Indice actual
o Proporcion de liquidez in
inversiones, Autoria proporcion de apalancam
del Valor contable/accion
La formula es propia Tabla 7 Autoria
activ

Rf= propia



Calculo Del Costo Promedio Ponderado De

Capital (WACC)

WACC = Kd * Wd+ We * Ke

WACC = KD = (1 + Tx) {Eia)"' KE’(EfD)



Donde
Kd: costo de la deuda

Wd = D/ (D + E): peso ponderado de la deuda

We = E/ (D + E): peso ponderado del capital propioKe: costo del capital propio o equity

D = valor de la deudaE = fondos propios
T= Tasa impositiva del mercadoKe= 0.37

Kd =0.1835 EA (Superfinaciera) Tx= 31% (impuesto de renta)

2018 2019 2020
D = valor de la deuda $ 3.822.000,00 | $5.307.000,00 | $6.486.000,00
E = fondos propios $ 15.289.000,00 | $5.325.000,00 |$ 2.557.000,00
Wd = D/ (D + E): peso ponderado $0.20 $0.50 $0.72
de la deuda ’ ’ ’
We = E/ (D + E): peso ponderado $0.80 $0.50 $0.28
del capital propio ’ ’ ’
WACC (2018) = (0,1835 = (1 + 0,31) = 0,20) + (0,37 = 0,80)
WACC (2017) = (0,1835 * 1,31 % 0,20) + (0,296)
WACC (2017) = 0,048077 + 0,296
WACC (2017) = 0,344077 = 34,41%
Datos de comparacion competitiva
Datos de comparacion competitiva
Corazon Empresa Capitalizacion de mercado (M) WACC%
INok Oyj $23.232,97 34,41

Tabla 8 Autoria propia

Andlisis de WACC

Lo que nos quiere decir el WACC es que de los flujos de caja futuro para los




préximos afiostendrian que descontar el 34.41% lo cual seria lo minimo de la inversion para
los accionistas, es decir que la inversion que haga NOKIA a futuro debe dejar una utilidad

superior al 34.41%

Anélisis ROCE Vs WACC
Vemos que el célculo del indicador ROCE es menor que el WACC, dando como
resultado ladesvalorizacion de la organizacion. Sin embargo, esta en un punto donde puede

tomar decisiones buscando un equilibrio financiero.

Dentro de estas medidas a tomar encontramos la de maximizar el margen bruto del
producto, observar como ha afectado a la empresa los precios de venta con relacion al

mercado y la incorporacion de la innovacion tecnolégica de sus productos,

Es asi, como un incremento de la rentabilidad incrementara la diferencia entre la
rentabilidaddel bono y la rentabilidad del indice, provocando un aumento de la rentabilidad
exigida a laaccién (Ke) y por lo tanto aumentando el WACC. Es por esto que el ROCE
debe ser mayor para que la compafiia tenga valor para que la empresa tengan una ventaja
competitiva deberian mostrar un ROE elevado y estable. De acuerdo a la informacion

Anterior podemosencontrar que es la que presenta un Roce mas bajo.

Comparativo nivel de endeudamiento
Nokia Corp,

La compafiia de telecomunicaciones finlandesa registrd una pérdida neta atribuida de
2,431 millones de euros en el afio 2020, frente a los 7 millones de euros de ganancia del afio
anterior,debido al efecto negativo de los activos por impuestos diferidos, de tal forma que

los resultados obtenidos de vieron afectados por una fluctuacion neta de 2,900 millones de



euros,dando a conocer un resultado negativo en las partidas de los activos por impuestos
diferidos, sin tener en cuenta, el beneficio neto de 1,457 millones de euros que es el 19%
mas que en 2019,, aun asi no se aflora un futuro benéfico para la compafiia. facturé 21,867
millones de euros en el 2020, un 6.2% menos que el afio inmediatamente anterior, debido a
que se registraron las peores ventas en sus tres principales segmentos. En cuanto a su nivel
de endeudamiento podemos decir que El valor de Razon de Deuda de la organizacién se
observa que esta por debajo de las otras compafiias, y seria ideal buscar unatendencia
creciente financiando sus pasivos cada vez mas, y dependiendo del financiamientoque se
tenga y del riesgo que la compafiia esté dispuesta a tener, un ejemplo puede ser las
empresas que hacen parte del sector de las telecomunicaciones:

Apple: 36%

Samsung: 12%

Huawei: 9%

Telefonica ESP: 6%

Datos de comparacién competitiva

Identificacion Empresa Capitalizacion de WACC%
mercado (M)

NOK Oyj $23.232,97 2,74
SHSE: 688036 f?j”Zhe” Transsion Holdings Co $21.586,23 7.72
ZSTN ZST Digital Networks Inc $ 25,923.62 0
HPE Hewlett Packard Enterprise Co $20.486,54 5.87
ZBRA Zebra Technologies Corp $27,010.97 11,5
SZSE: 000063  [ZTE Corp $18.992,46 10.07
SHSE: 600745  |Wingtech Technology Co Ltd $18,911.22 8.54
Interfaz de Ubiquiti Inc $17,550.14 10.08
usuario
SZSE: 300454  |Sangfor Technologies Inc $16.743,80 7.72
XPAR: ALU Alcatel-Lucent SA $14,705.64 0




Telefonica ESP

A continuacion, se van a analizar las ratios de endeudamiento de Telefonica, para el
periodode estudio 2017-2020. La ratio de Autonomia financiera indica el porcentaje que
representael Patrimonio Neto sobre el total de la estructura financiera (Patrimonio Neto +
Total Pasivo).Como vamos a analizar el Patrimonio Neto de la empresa disminuye durante
este periodo, loque supone que la empresa se financia principalmente con recursos ajenos a

largo y corto plazo. El grado de autofinanciacion en 2020 de Telefdnica es de 30,75%.

2020 2019 2018
Endeudamiento Largo Plazo 30.60% | 30.54% | 18.54%
Endeudamiento a corto plazo 25.56% | 29.89% | 48.54%

El Endeudamiento a largo plazo de Telefonica lo tomamos como el porcentaje que
representael pasivo no corriente sobre el total de la estructura financiera (Patrimonio Neto
+ Total Pasivo). La empresa muestra valores variables de endeudamiento a largo plazo en
los ultimos tres afos. es decir, presenta un exceso de pasivos corrientes, pudiendo ser

preocupante esta dependencia.

Huawei

La tecnoldgica china Huawei gan6 un 3,18 % mas en 2020, segun la compafiia, que no
cotizaen Bolsa, su beneficio neto se situé en 8.394 millones de euros, mientras que su
facturacionen 115.916 millones de euros, pese a esto, su flujo de caja operativo se redujo
notablemente (-61,46 %) 4.580 millones de euros, Asimismo, el margen operativo de la

empresa cayo porsegundo afio consecutivo y paso del 9,1 % de 2019 al 8,1 % en 2020.



El servicio de Huawei a sus consumidores, en el afio 2018 que por primera vez habia
superado a sus competidores y que alcanzé un el 54,18 % del total de la facturacion
disminuyeron una 22 % interanual hasta los 188,5 millones de unidades en 2020, este
bajonazo de debido a que fue incluido en una lista negra en 2019 por supuestos vinculos
con la inteligencia china,y las sanciones impuestas desde entonces acabaron por impedirle
el acceso a componentes ytecnologia desarrollados en ese pais como el sistema operativo

Android.

El nivel de endeudamiento corresponde al impacto sobre el pago de intereses de las
deudas contraidas y la razén de Cobertura de Intereses de la industria entre 20192 y 2020
que es de 3.27. aunque las utilidades de operacidn superaron 3.27 veces el pago de interés,
es decir esla capacidad de la empresa para cubrir sus gastos de intereses, En este caso
Huawei por su baja cobertura los decrecimientos en el tltimo afio pueden estar en riesgo de

no pagar o no cumplir con las deudas adquiridas.

Samsung Industries Co.

Los resultados de las ratios de endeudamiento total en los ultimos tres afios: 2019 con
un 25.44 % el 2018 con un 26.99% vy el 2017 28,92% este valor de ratio viene a ser el
porcentaje vertical del pasivo total frente a la suma de neto patrimonial y pasivo.

Se aprecia que las deudas de la empresa, a medida que van avanzando en el tiempo,
se van reduciendo se puede conocer que esto se debe a los aportes de los socios,
implicando que elriesgo y los costes financieros se hayan reducidos, al igual que el valor de

la ratio.



También podemos decir que el Ratio de endeudamiento total de deuda, en los ultimos
3 afiospresenta una disminucion de liquidez de 6% en el afio 2019 - 2017 esto se dio por el
bajo ingreso por ventas de sus ventas, los compromisos financieros, las sanciones por
incumplimiento de contratos y arreglos locativos en los locales proporciono una mayor
pérdida de recursos, parte de esto influyo para que la empresa no pudiera seguir

sosteniendomuchas de sus acreencias.

Calificaciones Crediticias

Los sectores de las telecomunicaciones también vivieron un nivel de afectacion
derivado delcoronavirus, la mayor demanda se reconoce que fue la de las plataformas fijas,
donde probablemente se reflejé la disminucién de los ingresos disponibles a la plataforma
movil.

Es probable que los servicios moviles, que representen el 54% de los ingresos de
cada organizacién, dentro de las calificaciones crediticias estas se basan de acuerdo con la
metodologia a utilizar el EBITDA es un punto de apoyo para conocer la estructura

Financierade cada una de la empresa.



CRITERIOS FRICCTO

ANALISIS FACTORES O CRITERIOS FRICTO

por encima de su punto de
indiferencia de aumentando sus
ganancias por accion,

asumiendo deuda adicional.

Andlisis de ¢A qué hace referencia? | Como se aplican estos factores en la empresa

Factores o ¢ Qué debo analizar? analizada?

Criterios
Se debe analizar el impacto de |durante los afios 2018-2020 ha tenido muchos
las opciones o alternativasde  desbalances econémicos debido a la poca actividad
financiamiento y compararlas [dentro de la innovacién tecnolégica y la fluctuacion
con la capacidadde la empresa |de los precios a nivel mundial a cusa de muchos
para recaudar fondos en el factores econdémicos a nivel mundial.

I futuro.

Flexibilidad Una flexibilizacion se daria dentro de wuna
La flexibilidad de una subsanacion de obligaciones financieras con sus
organizacion se ve cuando acreedores, entre ellas cancelar bonos a acreedores
posee acceso a los mercados  |nacionales 'y extranjeros, de esta forma
financieros y también puede  |incrementara los niveles positivos en su indicador
disponer de distintas fuentes (de endeudamiento al corto y al largo plazo.
de financiacion.

La Compafiia esta expuesta a determinados riesgos
futuros producto de variaciones en:
a) Fluctuacion en los precios por causas externas al
Se debe analizar los impactos  |medio-
presentados o riesgos a los que |y) Margenes de refinacion y de rentabilidad.
estan expuestas laempresay i) |nversion y mantenimiento,
las partes interesadas, dentro de |e) Riesgo de mercado y pais que se reflejan en la
la financiacion de los créditos. tasa de descuento y

Riesgo g) cambios en la regulacion local e internacional,
Aclarando que el hecho de entre otros.
asumir mas deuda aumentalos
riesgos tanto de los acreedores (Cyalquier cambio en las anteriores variables para
como de los accionistas. calcular el monto recuperable y puede tener un

efecto material en el reconocimiento o recuperacion
para el manejo del riesgo queincluyen el monitoreo
constante del mercado fisicoy financiero y ejecutar
estrategias de cobertura.
parte de la autoridad tributaria.
Analizar opciones de La totalidad de obligaciones de son respaldadas
financiamiento en los ingresos [respecto al nivel de activos, asi mismo, la
de la empresa. concentracion del endeudamiento a corto y largo
plazo se ubico en 30% y 25%, respectivamente, enla
Ingresos tiene en su indicador EBITA  vigencia 2020.

Si lo ingresos netos de podrian incrementarse si se
incrementa el nivel de innovacién y la tecnologia

de punta de sus productos.




ANALISIS FACTORES O CRITERIOS FRICTO

Analisis de ¢A que hace referencia? | Como se aplican estos factores en la
Factores o ¢Qué debo analizar?  |empresaanalizada?
Criterios
cuenta con el conocimiento para buscar
Revisar los puntos de control jalternativas de mercado, ya que en los afios
sobre el impacto en el noventa fue el lider de las telecomunicaciones
endeudamiento financiero  |por una decada.
versus los ingresos por
ventas. Ahora el ndmero de accionista los
Control reconocimientosadquiridos durante este tiempo
Verificar si una inyeccion  pueden solventar los ingresos requeridos para el
financiera de la totalidad de [punto de equilibrio de la organizacion.
accionistas o en su defecto
emitir acciones ordinarias  [En el 2020 su negatividad se incremento un
adicionales para aliviar las  [53% mas para un total de -140%, dando como
deudas de la organizacion.  [resultados
que para la vigencia 2020 genera pérdidas y
donde su capacidad econdmica no genera
beneficios.
Se debe estudiar los factores Para mitigar el riesgo, la estrategia de gestién
de tiempo, ya que cuando lade riesgos, la organizacion debe trabajar en los
situacion del mercado da lafinstrumentos  financieros no  derivados
opcion de trabajar e ingresar relacionadoscon coberturas de flujo de efectivo
con innovacion y buenos|para futuras inversiones netas de negocios y de
valores permite ajustar ellesta forma reducir al minimo la exposicion al
Tiempo planestratégico establecido. [riesgo de tipo decambio.

El hecho de estudiar
medidas para buscar un
punto de equilibrio entre los
ingresos y las deudas se
puede considerar refinanciar
la deuda a largo plazo e
innovar

para generar ingresos.

/A nivel global, entre afio 2020 con unas ventas
netas de 23,3 mil millones de euros. Y focaliz6
inversiones de 4.400 millones de euros en siete
principales grupos de negocios: Redes moviles,
Servicios globales, Redes fijas, redes
IP/Opticas, Software, Enterprise y
Technologies. Buscando la

generacion de beneficios a la organizacion.




Otros

Analizar las propuestas de
mejora, con toda la
informacion desarrollada
parece y recolectad en los
ultimos afos para desarrollar
una mejor estrategia y poder
conseguir un mejor
resultado.

ya que si bien es cierto esta
bien posicionadas de forma
clara en la mente de los
consumidores los
resultados

seran excelentes en términos
financieros buscando
un

La marca deberia llevar a cabo algunas mejoras
para conseguir un mejor posicionamiento. En
primer lugar, si potenciara la asociacion entre
productos y servicios, podria atraer mas
consumidores.

Se caracteriza por sus bajos costos y con una
excelente prestacion de servicio se posicionara
e incrementard sus ingresos, en otras palabras,
los atributo que se puedan ofrecer brindaran
una oportunidad comercial.

En resumen, mencionado todo lo anterior y
observado la compaiiia se tendria que plantear
Si

realmente quiere continuar con su actual
estrategia




ANALISIS FACTORES O CRITERIOS FRICTO

Analisis de ¢A que hace referencia? | Como se aplican estos factores en la
Factores o ¢Qué debo analizar?  |empresaanalizada?
Criterios

punto de equilibrio en las  de posicionamiento. O por el contrario crecer
finanzas de lacompafiia ffinancieramente reinventandose para
brindando un éxito en el incrementar los ingresos y mejorar
futuro su porcentaje de endeudamiento.

Tabla 9 Autoria propia

Apalancamiento:

Respecto al endeudamiento o apalancamiento financiero de , que nos encontramos
analizando, se encuentra que el indicador disminuyo reflejando las decisiones tomadas
dentro del apalancamiento ante el escenario de desaceleracion economica y los
inconvenientes presentados de las malas decisiones en el manejo de recursos, Por su parte,
la rotacion de activos presenta una leve caida, sin embargo nos permite conocer la
estabilidad en la eficiencia del uso y la gestion de los activos para la generacion de ingresos
operacionales en la linea de negocio.

Resumen apalancamiento financiero

Frecuencia de pagos, cuantas veces al afio 1
Duracion del crecimiento, niUmero de afios 0
Estabilidad de cobros 100%
Estabilidad de crecimiento de cobros 0%
Crecimiento de dividendo, Simple -68,75%
Crecimiento de dividendos, CAGR -20,76%
Media de dividendos €0,10
Media de dividendos al afio €0,14
Rentabilidad media por dividendos 1,89%
Rentabilidad media anual por dividendos 2,70%
Minimo €0,05 (2019-06-

06)
Méaximo €0,19 (2018-06-

13)

Tabla 10 Autoria propia



Apalancamiento Operativo

2018 2019 2020
Ingresos por ventas $55.954.228| $68.603.872| $71.488.512
Costo de venta $36.908.325| $41.184.379| $44.972.360
Margen Contribucion $13.653.000| $14.989.000| $ 14.008.000
Gastos fijos de operacion $4.607.708| $4.381.087| $4.537.019
Utilidad Operacional UAII | $$8.424.000f $9.685.000f $9.335.000

2018 2019 2020
GAO= $13.653.000$ 14.989.000 | $ 14.008.000
$8.424.000$ 9.685.000 $ 9.335.000

GAO= 1.62% 1.54% 1.50%

Tomando como referencia el afio 2020, por cada punto de incremento en las ventas,
la utilidad operacional UIAII se incrementara en 1,21 puntos por cada 1% que sea capaz de

aumentar sus operaciones.

El apalancamiento operativo es mayor a 1, aumentando el riesgo por el alza de los

costosfijos.

-100%
Punto de Equilibrio ° 82,89%
GAO




Si la empresa tomara decidiera duplicar su utilidad operativa, tendria que
incrementar el82,89% el nivel de operaciones a partir del puesto donde se encuentra

actualmente.

Estados Resultados Porcentaje Situacion Incremento
Actual Ventas 30%
Punto de Equilibrio -82,89%
Utilidad Operativa 82,89%
Ingresos por ventas $ 71.488.512 $ 2.935.066
Costo de venta $4.972.360 $ 8.464.068
Margen Contribucion $4.008.000| $18.210.400
Costos y gastos fijos de $ 537.019 $ 537.019
operacion
Utilidad Operacional UAII $ 335000| $ 435.500
Variacion UAII= IV*GAO 36%
Variacion UAII $ 4.202.400
Variacion UAII $ 100.500
Margen de Contribucion
GAO 2018 = Utilidad Operativa 1,6207
Margen de Contribucién
GAO 2019 = Utilidad Operativa 1,5476
Margen de Contribucién
GAO 2020 = Utilidad Operativa 1,5005

Cuando interpretamos el GAO se puede determinar que es “la cantidad de veces que
lautilidad operativa cambia relativamente, reflejado por un cambio relativo del nivel

operacional”

Al analizar el caso de la compafiia NOKIA se observa que se puede incrementar en

1,62%, 1,54% y 1,50% para los afios 2018, 2019 y 2020 respectivamente, su utilidad por



cada 1% que sea capaz de incrementar su nivel de operaciones; Por otra parte se puede
determinar que para los tres periodos la compafiia posee un GAO bajo, donde por regla

muy general se acepta que un GAO es bajo si es inferior a 1,5 y es alto si es superior a 2,3

Apalancamiento Financiero

UAII

CAF= UAII-I-(DIV/(1-TAX))

Formula

2018 2019 2020
Ingresos por ventas $ 55.954.228 $68.603.872$ 71.488.512
Costo de venta $ 6.908.325 $41.184.379| $44.972.360
Margen Contribucion $ 13.653.000 $ 14.989.000 $ 14.008.000
Costos y gastos fijos de operacion $ .607.708 $  .381.087 | $ 4.537.019
Utilidad Operacional UAII $ 8.424.000 $ 9.685.000 $ 9.335.000
(-) Intereses -3 .514.481 +$ .382.598 |-$ .828.393
Otros gastos de ingresos $ .845.948 |$ 41933 +$ 27.172
Utilidad antes de impuestos UAI  [$ 3.769.662 $20.613.875| $19.723.568
provision de impuesto 33% $ .800.268 | $ 8.258.485| $ 4.718.413
Utilidad después de impuestos $ .969.394 | $12.355.390% 15.005.155
Dividendos preferentes $  790.855 $ 974.004 | $ 1.261.144
UTILIDAD NETA $ .178.539 $11.381.386| $13.744.011
GAF= $  21.979.133 109
$ 20.190.151

Por cada punto de incremento de la utilidad operativa antes de intereses e impuestos

(UAID), la utilidad neta después de impuestos se incrementara en 1,09 puntos porcentuales




SITUACION INCREMENTO

ACTUAL VENTAS
Ingresos por ventas $ 71.488.512 $ 92.935.066
Costo de venta $ 44.972.360 |$ 58.464.068
Margen Contribucion $ 14.008.000 |$ 34.470.998
Costos y gastos fijos de operacion  $ 4537.019 |$ 4.537.019
Utilidad Operacional UAII $ 9.335.000 |$ 29.933.979
(-) Intereses -$ 1.828.393 -$ 1.828.393
Otros gastos de ingresos -$ 427.172 -$ 427.172
Utilidad antes de impuestos UAI _ $ 19.723.568 $ 27.678.414
provision de impuesto 33% $ 4.718.413 |3 4.718.413
Utilidad después de impuestos $ 15.005.155 $ 22.960.001
Dividendos preferentes $ 1.261.144 1.261.144
UTILIDAD NETA $ 13.744.011 $ 21.698.857

Al aumentar las ventas en un 30% manteniendo los costos fijos aumentando la

utilidadoperacional en un 36% el GAF aumentaria en la misma proporcion.

GRADO DE APALANCAMIENTO FINANCIERO
AE = Utilidad Operativa |
T Utilidad antes de Impuesto

_ 14.438.195

GAF 2017 = 13.769 662 1,0486
_ 23.038.406

GAF 2018 = 20.613.875 1,1176
_ 21.979.133

GAF 2019 = 19.723.568 1,1144

Cuando interpretamos el GAF se puede determinar que es “la cantidad de veces que
lautilidad neta cambia relativamente, reflejado por un cambio relativo de la utilidad

operacional”
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La compafiia NOKIA puede incrementar en 1,05% en el 2017, 1,12% en el 2018 y

1,11% en el 2019, su utilidad neta por cada 1% que sea capaz de incrementar su utilidad
operativa.Conservar un GAF alto es atractivo desde el punto de vista de la utilidad neta, y
por consiguiente de la rentabilidad patrimonial lo que significaria mantener a la compafiia

altamente endeudada, lo que impondria un alto riesgo financiero.

APALANCAMIENTO TOTALGAT= GAO*GAF

GAT=131

Por cada punto de cremento de las ventas, la utilidad por accion se incrementara en

1,31puntos
GRADO DE APALANCAMIENTO TOTAL
AT = Margen de Contribucion
T Utilidad antes de Impuesto
GAT 2017 = 19.045.903 1,3832
- 13.769.662 [’

27.419.493

GAT 2018 = 20.613.875 1,3301
26.516.152

GAT 2019 = 19.723.568 1,3444

Cuando interpretamos el GAT se puede determinar que es “el nimero de veces que
cambiarelativamente la utilidad neta propiciado por un cambio relativo en el nivel de
operaciones”

La compaiiia NOKIA puede incrementar en 1,38%, 1,33% y 1,34% para los afios
consecutivos 2017, 2018 y 2019 su utilidad neta, por cada 1% que sea capaz de

incrementarsu volumen de operaciones. Observar un valor alto de GAT mostrara un nivel
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alto de GAO o un nivel alto de GAF o la combinacion de ambos. En dicho escenario, los
expertos coinciden con que invertir mas en activos fisicos o endeudarse mas resultara

demasiado peligroso debido a el incremento exagerado del riesgo que denota la situacion.

RATIO COBERTURA DE INTERESES

Cobertura Intereses =  [Jtilidades antes de intereses e Impuestos
Total de Intereses

2017 = 1443619 21,5968
- 668.533 ’

2018 = 23.038.406 05022
- 2424531

21.979.133
2019 = 2255565 "+

En el afio 2017 la compafiia posee una mayor Cobertura de Intereses con respecto a
los dosperiodos anteriores debido a que las Utilidad Operativa ha aumentado a mayor
velocidad mucho frente a los Gastos Financieros. Por ello, durante los periodos analizados
NOKIA posee una capacidad de cobertura de intereses de 21,60, 9,50 y 9,74 para los afios
2017, 2018 y 2019 respectivamente, lo cual significa que por cada 100 pesos que la
organizacidndeba pagar en intereses y otros Gastos Financieros cuanta con 2.160, 950 y

974 pesos respectivamente de utilidad operativa para cancelarlos.

Ratios Fundamentales
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Ratio 2021 * 2020 * |2019 2018 2017

Per 13,42 17,06 17,7 16,93 11,8
Precio / Cash Flow 10,22 15,2 55,88 18,92 12,17
Precio / Valor Contable 1,31 1,35 1,42 1,43 1,36
Roe 9,77 7,89 8,05 8,42 11,54
Dividendo Neto Por Accién 0,15 0 0 0,2 0,19
Rentabilidad Por Dividendo

Beneficio Neto (Millones) 1.618,55| 1.269,00| 1.230,00| 1.272,00| 1.869,00
Ebitda (Millones) 3.119,57| 2.644,27| 2.740,55| 2.631,55| 3.145,00
Bpa 0,29 0,23 0,22 0,23 0,33

Limitaciones

La principal limitacion fue la de escoger una Empresa que cotiza en bolsa y no posee

unabuena informacion financiera, y la que se consigue no estad completa en internet

podemosver Gnicamente paginas evaluadores de acciones on line, que nos suministran

datos inexactos que no permiten realizar un analisis profundo de la organizacion.

El modelo teérico encontrado para la realizacion de la investigacion sobre

indicadores de péginas web especializadas se basa Unicamente en datos con variables

diarias sin ningun tipo de andlisis, donde manejas el tipo de moneda de distintos paises

dificultando encontrarel valor real.

El anélisis empirico se basa unicamente en métodos de estimaciones donde los

resultados obtenidos fueron trabajados con lo aprendido en la materia, y en el caso

especifico de empresas grandes y que cotizan en bolsa, como lo dice Sdnchez (1991) en el

caso de podemos decir que la compleja gama de circunstancias que afectan a sus titulos,

como son la falta de innovacion, y las malas decisiones tomadas, son causas elementales

para buscar un beneficio comun, y dificulta un andlisis coherente frente a las finanzas

puntuales de estaorganizacion.
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Por otro lado, las limitaciones sobre el analisis financiero de , encontramos que la
informacion encontrada en los sitios web no es igual, se encuentran diferencia que causan
errores para la cuantificacion y cualificacion de la veracidad de los mismos, de tal forma
que los elementos que limitan y dificultan los andlisis de liquidez y rentabilidad de tipo
contable, como son la comparacion de los estados financieros, los conceptos contables, el
apalancamiento financiero y operativo a corto y largo plazo, que son los que finalmente

permiten dar un resultado 6ptimo de la investigacion.

Recomendaciones

Durante la realizacion y el andlisis de este trabajo conocimos que lo principal fue el
bajonazo de las acciones de en los desde hace 2 décadas, aunque el dia de hoy podemos
decir que si bien es cierto tiene un punto de equilibrio positivo, encontramos varias
ventajasy desventajas para sus accionistas, entre ellas buscar la innovacion en sus lineas de
negocios como también evaluar la toma de decisiones para beneficio de la organizacion.

Por otro lado, los costos econémicos no fueron los esperados, debido a la estrategia
econOdmica de al aliarse con otras empresas buscando una inyeccién de recursos,

Ya que se sigui6 insistiendo en trabajo de sus telecomunicaciones, obsoletas,
afectando la representatividad de la organizacién y afectando los intereses de sus
accionistas ypoder subir de categoria crediticia.

Cabe destacar que el mercado de las telecomunicaciones en una actividad mas
compleja y dificil sobre todo en el negocio del smartphone debido a una ausencia de
innovacion disminuyendo los ingresos operaciones de la organizacion, de esta forma se

afecta el apalancamiento o endeudamiento de la empresa, de tal forma que se debe buscar
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una inyeccion econdmica dentro de los accionistas, para tener la oportunidad de tomar
decisionesefectivas que busquen el beneficio comun de la organizacion y adicionalmente
buscar una innovacion con tecnologia de punta que permita llegar a los primeros lugares en
la facturacion de su linea de negocios

Se debe evaluar o renegociar las acreencias con los proveedores de forma de
refinanciar lasdeudas a un bajo interés con una sola premisa de que en los proximos afios
se reflejen mejoria sustancial en sus ingresos ya que ya que en los ultimos afios muestra
algunas debilidades concretamente en los productos de inversion a titulo al servicio de
pago diferido.

Ademaés, si bien siempre ha sido generosa con sus accionistas, pagando los
dividendos sin aportar o reinvertir en la organizacion, afectando la credibilidad de la
organizacion en beneficio Unicamente de los accionistas.

Por ultimo, y como recomendacion final es importante conocer que tiene un margen
de facturacién en los ultimos afios negativo ante el mercado, afectando enormemente la
estabilidad econdémica de la organizacion, de esta forma se debe buscar un punto de
equilibriofrente a las deudas y los ingresos, tratando de mejorar los niveles de riesgos en la
inversion, y mejorando sus productos de acuerdo a las necesidades de sus clientes

potenciales.

Conclusiones
La actividad o linea de negocio a gran escala no necesariamente garantiza beneficios
0 el éxito en sus negocios, ya que en la Ultima década, solo ha recibido un desbalance

debido a la mala toma de decisiones y aun asi reinvirtiendo afio tras afio no tuvo utilidades
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representativas en los ltimos periodos debido a su endeudamiento a corto mediano y largo
plazo, en este tipo de mercado los desbalances se ven reflejados por varios factores entre
ellaslas preferencias de los usuarios, e innovacion de los productos.

De acuerdo a los registros contables de podemos decir en estos momentos no es muy
rentableinvertir, ya que la idea de negocios sigue plantada sin ningun tipo de innovacion en
la tecnologia, sin embargo, la liquidez est& poniendo en riesgo la inversion, debido a que en
unmomento dado surjan problemas, si bien es cierto en los ultimos afios ha sufrido una
pérdidade rentabilidad, la organizacion se encuentra preparada para poder resolverlos, los
inconvenientes financiero que no afecte el patrimonio de la misma.

Y por ultimo la organizacion. Ha realizado reestructuraciones que tienen con principal
funcion la subsanacion de obligaciones financieras, el pago de bonos, lo anterior permitié reducir
su capital de trabajo en 40%. Afectando tanto a empleados como también la pérdidade liquidez de
la organizacion, que igualmente se vio compensada en los grados de los indicadores de

endeudamiento al corto y al largo plazo.
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