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Por apalancamiento operativo suele entenderse la capacidad de la empresa para absorber los
costos fijos originados en su operacién. Si una empresa tiene altos niveles de costos fijos, tendra
mayores niveles de riesgo operativo[1], entendido este como la incapacidad para cubrirlos.
Riesgo operativo y apalancamiento operativo son, por tanto, dos temas intimamente asociados.

El apalancamiento operativo presenta diferentes grados: mientras mas alto sea el
apalancamiento, mas alto sera también el riesgo operativo, pero mayor es el rendimiento
previsto para niveles crecientes de actividad.

El grado de apalancamiento operativo, denominado °AO, se define como el cambio porcentual
que se presenta en la utilidad operativa como consecuencia de un cambio porcentual en los
ingresos netos por negocios.

°AO= (Variaciéon porcentual en utilidad de operacién) / (Variacion porcentual en los Ingresos
netos por negocios).

Matematicamente se calcula asi:

°AO= Ingresos netos por negocios / Utilidad operativa.

Siempre que el °AO sea mayor que uno, existira apalancamiento operativo y mientras mas alto
sea, se tendra mas potencial de obtener utilidades operativas[2].

[1] Existen muchas definiciones sobre el riesgo operativo, algunas relacionadas con aspectos tales como la presencia
de ilicitos, fraudes o errores. En el presente documento se empleara en el sentido de la incapacidad para cubrir los
costos operativos, llamados también costos de capacidad originados en la infraestructura instalada para prestar
servicios y procesar transacciones.

[2] Si los ingresos netos por negocios son iguales a los costos de capacidad estaremos en el punto de equilibrio.
Pueden presentarse situaciones donde el AO sea inferior a la unidad, es decir, cuando estamos por debajo del punto
de equilibrio.
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Es decir, el apalancamiento opera en los dos sentidos, un aumento en los ingresos netos de
operacion ocasionara un aumento mas que proporcional en la utilidad de operacién y a la inversa,
una disminucion en los ingresos netos de operacion traera como resultado una disminucion mas
que proporcional en la utilidad de operacion.

Veamos un ejemplo:

GRADO DE APALANCAMIENTO OPERATIVO

SITUACION SITUACION

CONCEPTO PYG INICIAL FINAL VARIACION %
Ingreso Neto Negocios 100 200 100
Costos e Capacaec s s :
Utilidad Operativa 50 150 200
Apalancamiento Operativo 20 1.33 -33.5

El grado de apalancamiento operativo °AO de 2.0, significa que un aumento del 100% en el
ingreso neto por negocios (ventas netas), traerd como resultado una aumento del 200% en la
utilidad operativa, si los costos de capacidad se mantienen constantes. Asi como, una
disminucién del 100% en el ingreso neto por negocios, traerd como resultado un efecto
magnificado de reduccion del 200% en la utilidad de operacion.

En el segundo evento descrito, situacion final, el grado de apalancamiento operativo desciende
por estar alejandonos del punto de equilibrio. En este caso, un incremento del 100% en el ingreso
neto por negocios (Ventas) producira solo un crecimiento del 133% en la utilidad de operacion.
Para decirlo en palabras simples, cuando ya se ha logrado mucho es mas dificil lograr
mucho mas.

La relaciéon entre ingresos netos por los negocios y la utilidad operativa dependera de las
erogaciones originadas en la capacidad instalada, es decir del monto de los gastos
laborales y generales de la empresa. Evidentemente, mientras mas altos sean estos, mayor
sera el riesgo de no cubrirlo y las pérdidas esperadas en caso de no hacerlo.

La generacion de nuevos ingresos, por otros productos y mercados, por la profundizacion de
clientes actuales o por la vinculacién de nuevos clientes son las estrategias basicas para
aprovechar el grado de apalancamiento operativo. Estrategias tales como la integracion horizontal
o vertical son alternativas interesantes en la ampliacién de mercados y ventas.

Alternativamente a la generacién de nuevos ingresos estara disponible la reduccién de los
costos de la infraestructura y los gastos de operacién, pero esta deberia ser solo la
segunda opcion, la primera es crecer en el mercado aprovechando la capacidad instalada
disponible.
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Un ultimo comentario sobre la generacion de ingresos netos por negocios es que en muchas
compafiias, cada vez mas, usan su infraestructura para prestar diversos y novedosos servicios
propios o provenientes de aliados los cuales generan otros ingresos netos. Se considera que
éstas deben ayudar a pagar los costos fijos originados en la infraestructura disponible con lo que
se mejoraria el efecto del apalancamiento operativo en la generacion de las utilidades de
operacion.
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