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  Introducción




  E l concepto de planificación se ha utilizado en la práctica desde muchos puntos de vista, entendiendo a veces que planificar no es más que hacer planes sobre el futuro de la empresa, es decir, hacer previsiones sobre lo que podrá ocurrir. En realidad, la simple proyección de los datos ha sido una forma de planificación utilizada durante mucho tiempo, ya que los valores de las variables evolucionaban lentamente.




  Sin embargo, en las últimas décadas, los continuos cambios de todos los elementos del entorno empresarial han llevado hacia un concepto de planificación basado no tanto en la previsión del futuro como en la construcción de ese futuro; no en la proyección, sino en la decisión anticipada de la acción; no en proyectar lo que será, sino en programar lo que deberá ser.




  Bajo esta óptica, es lógico pensar que la planificación debe tener lugar en la empresa como un proceso, y no como una acción aislada en un momento determinado. Esto es que el proceso de planificación conste de una secuencia de fases que se inician con el posicionamiento de la empresa y tienden a la definición de la estrategia del negocio y de los programas de acción.




  Los objetivos de la planificación varían según se realice a corto, medio y largo o muy largo plazo. En líneas generales se puede decir que en el corto plazo el objetivo básico de la planificación está relacionado con los niveles más elementales de la gestión económico-financiera de la empresa, pretendiendo definir los valores más adecuados de las variables de gestión y, en concreto, del nivel de liquidez; a medio y largo plazo, la planificación cubre el objetivo de política de empresa y crecimiento, diseñando la dimensión futura y los niveles de las variables que de ella se derivan; a muy largo plazo, los objetivos están referidos a cuestiones de carácter social, de desarrollo y de cambios tecnológicos.




  En cualquier caso, la planificación que hoy debe realizar una empresa, sea cual sea el horizonte temporal, deberá ser de carácter ejecutivo, y no proyectivo, es decir, se identificará en términos de lo que se «debe hacer».




  El presente libro pretende ser un compendio de teoría y praxis acerca de la planificación financiera que toda empresa debería plantearse para asegurar tanto su liquidez y viabilidad a corto plazo como su supervivencia a largo plazo, pero siempre enmarcada en el contexto conceptuel de la gestión financiera, ya que un plan financiero recoge la cuantificación de todas las acciones derivadas del proceso de gestión previsional.




  El primer capítulo establece los conceptos generales y más básicos de la gestión financiera y la información financiera, con base en aspectos de carácter teórico, analizando los estados financieros de la empresa, su composición, el objetivo de cada uno de ellos, contenidos, partidas y alcance. Pese a un primer planteamiento teórico, su objetivo es eminentemente práctico, al objeto de estructurar la información que dichos estados financieros aportan al análisis de planificación




  El capítulo 2 hace referencia a los conceptos elementales de la planificación. Se incorpora, asimismo, la definición, metodología e infromacion necesaria para la Planificación Financiera; así como el proceso decisional y el estudio de las necesidades financieras.




  El capítulo 3 desarrolla el estudio del diagnóstico económico-financiero como parte previa fundamental para la realización de una correcta planificación financiera.




  El capítulo 4 se centra en la planificación financiera a corto plazo, dedicándose el capítulo 5 a la planificación financiera a largo plazo. El capítulo 6 se dedica íntegramente a resolución de ejercicios de planificación financiera a corto y largo plazo.




  El capítulo 7 propone los principios para elaborar, de forma práctica, un plan de negocio, se proporciona una amplia visión, tanto de la mecánica de la planificación, como del objetivo de la misma para la empresa: estudiar la viabilidad de planes, proyectos, actuaciones y decisiones.




  Al final de cada capítulo, tanto de diagnóstico como de planificación, de forma adicional a los ejercicios explicativos de los temas tratados, se plantean casos prácticos, que ayudan a acercar la teoría a la realidad.




  El objetivo del libro, por tanto, es que el lector disponga de una guía que le sirva de base para entender mejor el proceso de diagnóstico y planificación de una empresa.




  Capítulo 1




  La actividad económico-financiera de la empresa




  

     1.1. Introducción.




    1.2. La circulación de fondos.




    1.3. Los centros de control.




    1.4. La función financiera.




    1.5. El equilibrio financiero.




    1.6. La gestión financiera.




    1.7. Valoración de la actividad económico-financiera.




    1.8. Sinopsis del capítulo.


  




  

     A partir de la actividad económico-financiera de la empresa es fácil entender el proceso de circulación de fondos que tiene lugar en el sistema empresarial. Este aspecto es de gran importancia en la gestión financiera, ya que la toma de decisiones se traduce en un conjunto de flujos reales y monetarios.




    El proceso de toma de decisiones en la empresa se materializa en un sistema de circulación de fondos que refleja cómo una decisión implica la aplicación de recursos a empleos a través de actuaciones concretas, que deben ser previamente planificadas. Esto exige unos planes en los que se definan con claridad los objetivos, al tiempo que se elabora la estrategia más adecuada para conseguirlos.




    La Función Financiera se presenta como el conjunto de acciones y actividades relativas a los centros de decisión, es decir, de las decisiones y acciones a nivel de Inversión, Financiación y Planificación y Ejecución de Operaciones.




    Un aspecto básico del desarrollo de la función financiera es el equilibrio financiero, bien sea a corto o a largo plazo, necesario para que la circulación de fondos sea la correcta.




    La gestión financiera se define como el tratamiento metodológico de la situación económico-financiera de la empresa con el fin de analizar, evaluar y controlar la actividad desarrollada por la organización en el proceso de creación de valor. Ésta incluye el estudio de la gestión retrospectiva, del pasado, y la prospectiva, con el diseño de planes financieros.




    Palabras clave: circulación fondos, equilibrio financiero, gestión financiera, función financiera.


  




  1.1. Introducción




  El estudio de la gestión financiera de la empresa requiere un análisis previo de la actividad que identifica a las empresas como unidades económico-sociales oferentes y demandantes de productos y servicios. Es decir, que conviene referirse, antes, a la actividad económico-financiera.




  Para llegar al conocimiento de la actividad económico-financiera de la empresa en su nivel más general, se puede partir de una idea simple que permitirá, posteriormente, ir adaptando conceptos nuevos, hasta llegar a la situación de la empresa tipo.




  Vamos a plantear, en primer lugar, cómo puede utilizar un sujeto económico una determinada cantidad de dinero. Desde un punto de vista general, hay tres grandes tipos de actuación para el poseedor de recursos monetarios:




  

     a) Gastarlo en bienes de consumo.




    b) Invertirlo para obtener un excedente monetario.




    c) Comprometerlo en un proceso de creación e bienes y servicios, con fines sociales y de lucro, obteniendo unos excedentes tanto reales como monetarios.


  




  De las tres alternativas, la «A», o de consumo, abre y cierra su ciclo dentro de la unidad económica individual o familiar, sin que exista más que una transferencia monetaria de fondos y una satisfacción personal por el consumo realizado. Las alternativas «B» y «C», por el contrario, presuponen la creación de excedentes monetarios (al menos ese es el objetivo asociado a la decisión), si bien con una diferencia importante: la «B» imprime un carácter exclusivo de excedente monetario, en tanto que la «C» conlleva, además, un excedente de valor real que se materializa en los bienes y servicios ofrecidos. Es decir, sólo la alternativa «C» supone la creación de valor añadido para la sociedad.




  Esta función de asumir –en todo o en parte– la creación de un excedente real o valor añadido, nos acerca al concepto de gestión empresarial, y la labor de materializar en bienes y servicios la transformación del dinero es lo que vamos a entender como actividad económico-financiera de la empresa.




  Pensemos ahora que se opta por crear una empresa. El primer planteamiento se realizará para saber el «qué», el «cómo» y el «cuánto». Así, se tratará sobre:




  Qué tipo de empresa se quiere crear, y en base a qué producto o servicio. Esta decisión dependerá del objetivo perseguido, aunque siempre la racionalidad del empresario le llevará a tomar su decisión en base a criterios que tengan en cuenta información sobre el mercado, el producto o servicio, la clientela real y potencial, la competencia, perspectivas del sector, del mercado y de la propia empresa, etc., y toda aquella información relevante que pueda facilitar la decisión.




  En qué empleos deberá invertir el dinero para llevar a cabo su propósito: edificios, maquinaria, elementos de inmovilizado en general y empleos en circulante. Esto constituye la primera aproximación a la Estructura Económica de la Empresa.




  De dónde obtendrá los fondos necesarios para financiar esos empleos, y en qué cuantía y proporción. Es la visión primaria de la Estructura Financiera.




  Cómo podrá compatibilizar empleos y recursos, de manera que los fondos que obtenga para financiar los empleos produzcan un excedente que permita a la empresa funcionar. Es decir, cómo garantizar la supervivencia.




  Estas ideas sobre las claves que rigen la creación de una empresa conforman lo que los tratadistas clásicos han desarrollado como los principios básicos de la actividad económica-financiera de la empresa, recogidos en tres líneas principales:




  

     a) Qué fondos son necesarios para llevar a cabo la actividad.




    b) Qué empleos debe adquirir.




    c) Cuál es el volumen idóneo de empleos y recursos.


  




  Por lo tanto, podemos resumir que la actividad elemental llevada a cabo por una empresa consiste, desde una perspectiva económico-financiera, en aplicar recursos a empleos, para lograr la creación de un valor añadido real, originando un excedente monetario que garantice su supervivencia.




  




  1.2. La circulación de fondos




  A partir de la actividad económico-financiera de la empresa es fácil entender el proceso de circulación de fondos que tiene lugar en el sistema empresarial. Este aspecto es de gran importancia en la gestión financiera, ya que la toma de decisiones se traduce en un conjunto de flujos reales y monetarios.




  Al modelo de circulación de fondos general puede llegarse desde la descripción más sencilla, que permitirá comprender no sólo la circulación de fondos, sino también el proceso decisional que hay detrás de él.




  Volvamos para ello a la utilización de una determinada cantidad de dinero con la finalidad de crear valor añadido real.




  Pensemos que el poseedor de los recursos decide dedicarse a vender un producto concreto –objetos de bisutería– a domicilio. Sin entrar en otras consideraciones, el modelo de circulación de fondos que existe en este caso es el más simple posible: se aporta dinero; con él se compra una cantidad determinada del producto elegido (supongamos una cantidad pequeña, de venta diaria); se vende; se cobra la venta y se obtiene un excedente monetario.




  El proceso queda reflejado en el esquema 1, del cual se extrae una importante conclusión de carácter económico-financiero:




  ESQUEMA 1




  CIRCULACIÓN DE FONDOS
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  Decisión: aportar fondos para su empleo




  Consecuencia: beneficio




  Esquema de circulación de fondos:
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  En el gráfico, las líneas discontinuas hacen referencia a los flujos decisionales, en tanto que las continuas representan flujos operacionales.




  Hay una aportación de fondos (Financiación) para su utilización en un determinado empleo (Inversión) y de esta acción (Decisión) se obtiene un excedente (Resultado).




  Pasado un tiempo, y a la visa de los buenos resultados obtenidos, el propietario decide ampliar el negocio. Venderá un determinado tipo de ropa (camisetas) además de la bisutería, pues piensa que no será difícil realizar, en muchos casos, la venta simultánea de ambos productos. Además, para facilitar su labor, ya no comprará cada día lo que piense que va a vender, sino que realizará compras semanales, o incluso mensuales: generará existencias.




  Claro que, para ello, necesitará más dinero, lo cual no es difícil puesto que lleva ya un tiempo obteniendo resultados muy positivos que le permitirán aportarlo él mismo.




  El modelo de circulación de fondos que se crea en este segundo estadio se recoge en el esquema 2.




  ESQUEMA 2




  CIRCULACIÓN DE FONDOS
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  Aporta: fondos en mayor cantidad




  Utiliza los fondos: aumento de empleos.
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  La conclusión de carácter económico-financiero que se extrae de él es exactamente la misma que la derivada del esquema 1:




  Hay una aplicación de recursos (Financiación) en unos determinados empleos (Inversión), y de esta acción (Decisión) se obtiene un excedente (Resultado).




  Vamos a continuar el seguimiento de la actividad del empresario que, a la vista de que el negocio obtiene cada vez mejores resultados, decide hacer más cómoda su actividad vendiendo desde un local en el que instala su comercio. Para ello piensa en comprar el local, para el que, si fuera necesario, podría pedir recursos ajenos, que no le sería difícil devolver si el negocio funcionase según lo previsto.




  Sin entrar ahora en los pormenores de la actuación de los agentes del Sistema Financiero sobre las limitaciones de la oferta de dinero, observemos que el esquema 3, que recoge el sistema de circulación de fondos que se genera en esta nueva etapa, encierra de nuevo la misma conclusión que los anteriores:




  Se financian las inversiones, y de las operaciones se deriva un excedente.




  ESQUEMA 3




  CIRCULACIÓN DE FONDOS
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  Sin embargo, este esquema presenta ya la formulación más clásica de circulación de fondos, a través de los conceptos convencionales: Recursos Propios y Recursos Ajenos para su aplicación en Empleos en Fijo y Empleos en Circulante.




  Bajo este esquema de actuación, vamos a hacer uso de la terminología contable para referir conceptos que hasta ahora eran casi lógicos o primarios.




  El activo y el pasivo de la empresa presentarán ahora una configuración conceptual, y resultará necesario empezar a hablar del «cómo», «cuándo» y «cuánto» de todas esas variables que dejan de ser acciones familiares para convertirse en conceptos puramente técnicos: Resultado, Activo, Pasivo, Fondos Propios, Fondos Ajenos, Inversión en Inmovilizado, Inversión en Circulante, etc.




  Una última etapa de consideración en el ejemplo nos llevaría a la fase más elaborada del modelo de circulación de fondos.




  Si bien es cierto que un esquema general nunca puede recoger estrictamente todas las particularidades de cada empresa, no será difícil admitir un patrón de análisis que pueda sintetizar la actuación general de cualquier empresa tipo en funcionamiento.




  Para ello, pensemos en el empresario del ejemplo que, siguiendo su línea de crecimiento en el negocio, decide permitir a los clientes conocidos ciertos retrasos en los pagos de sus compras, al tiempo que él consigue también aplazamientos en sus pagos a proveedores. Además, piensa, incluso, en contratar a un empleado para la tarea de la venta directa y a dos profesionales que se dedicarán a elaborar a mano parte de la bisutería que será vendida. El esquema de circulación de fondos de este nivel reflejaría que la empresa ha entrado ya en el área de la aplicación de recursos humanos, financieros y técnicos a los empleos, funcionando como un verdadero sistema de flujos complejo, en el que los subsistemas de Inversión-Financiación, Producción, Comercial y Dirección adquieren un grado de desarrollo importante que permite reconocerla como un auténtico sistema de flujos reales y monetarios, en el que la base de actuación, sin embargo, sigue siendo la misma idea simple del principio:




  Aplicación de recursos a empleos, que genera un conjunto de operaciones de las que se deriva un resultado.
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  Como conclusiones de este análisis del proceso de circulación de fondos, podemos resumir que:




  

     ✓ La circulación de fondos es la base sobre la que se asienta el proceso de decisión empresarial. No se pueden entender los flujos sin decisiones previas, así como tampoco tienen sentido las decisiones que no se materializan en acciones y generan flujos.




    ✓ La circulación de fondos está estrechamente relacionada con el sistema de información de la empresa, ya que de la información dependen las operaciones, y, de ellas, los resultados.


  




  La circulación de fondos está vinculada al factor tiempo. En realidad, el tiempo es el elemento principal en cualquier decisión empresarial, ya que cada actuación puede ser óptima o errónea según en el momento y circunstancias en que se realice.




  Con todo ello podemos afirmar que el proceso de toma de decisiones en la empresa se materializa en un sistema de circulación de fondos que refleja cómo una decisión implica la aplicación de recursos a empleos a través de actuaciones concretas, que deben ser previamente planificadas. Se trata, por lo tanto, de financiar inversiones para desarrollar las operaciones y obtener un excedente monetario. Esto exige unos planes en los que se definan con claridad los objetivos, al tiempo que se elabora la estrategia más adecuada para conseguirlos.




  




  1.3. Los centros de control




  Partiendo de la idea anterior, podemos identificar en la empresa tres grandes centros de control o unidades de decisión bajo las cuales se desenvuelve todo el proceso de creación de valor añadido físico, desde el punto de vista social, y monetario, desde la perspectiva financiera.




  La circulación de fondos no será, así, más que la plasmación en corrientes financieras de las decisiones tomadas desde las unidades principales o centros de control. Toda acción, sea cual sea su origen, va a estar vinculada a uno o más de estos centros.




  Los centros de control son el Económico, el Financiero y el Dimensional.




  CONTROL POR CENTROS DE GESTIÓN
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  El centro decisional económico constituye el núcleo donde se apoyan todas las decisiones relativas a los empleos, tanto de carácter cualitativo como cuantitativo, así como la medición de los resultados mediante parámetros de control convencionales.




  La variable más representativa es la rentabilidad económica, que mide el resultado obtenido a partir de los empleos utilizados en la actividad económica. Por lo que la rentabilidad económica viene determinada por el excedente bruto de explotación obtenido con las inversiones que se materializan en el activo de la empresa, con independencia de la forma de financiación. Normalmente, los directivos estiman la rentabilidad de la empresa mediante el ratio de beneficios sobre activos totales, es el denominado ratio de rentabilidad de los activos (ROA), rentabilidad económica (RE) o return on investment (ROI). A partir de la rentabilidad pueden determinarse otros indicadores como la productividad, la eficiencia y la rotación.




  CENTRO ECONÓMICO
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  El centro financiero engloba todas las decisiones sobre recursos y las referentes a su control.




  En el centro financiero, aspectos tales como la composición de la estructura financiera, las condiciones de cobertura y de limitación, definen, junto con otros aspectos ajenos a este centro, la actuación de la rentabilidad financiera. La rentabilidad financiera (RF) o rentabilidad de los recursos propios (ROE) se centra en la rentabilidad de los recursos propios de la empresa. Se define como la renta que corresponde a los propietarios de la empresa en función de los capitales que han aportado.




  El centro dimensional dirige la articulación de las decisiones del centro económico y del financiero. Proporciona la dimensión de la empresa, es decir, el nivel más adecuado de las estructuras de Inversión y Financiación en cada caso, dependiendo de las restricciones que operan en el mercado, en el entorno, de los objetivos de la empresa y de las propias limitaciones internas de la organización.




  Presenta las líneas de actuación en crecimiento, tanto interno como externo, y posicionamiento en el mercado.




  CENTRO FINANCIERO
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  CENTRO DIMENSIONAL
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  De esta forma, las variables que actúan en la actividad económico-financiera de la empresa tienen que operar coordinadas, determinando un «equilibrio inestable». Esto significa que, al igual que desde un punto de vista contable la cantidad de los recursos debe ser igual a la de los empleos, desde una óptica de gestión la dimensión de la empresa estará condicionada por el volumen de sus empleos: si una empresa no adecúa el nivel operacional a su estructura económico-financiera, estará provocando un desajuste entre lo que «puede hacer» con sus medios y lo que «se ve obligada a hacer»; en este caso, el ajuste requerirá la adaptación artificial (generalmente costosa por imprevista y poco accesible) del pasivo a la variación artificial del activo, impuesta por el nuevo ritmo de operaciones.




  Dicho de otro modo, si forzamos a la empresa a un nivel de operaciones que no está de acuerdo con el que su estructura de activo y de pasivo permiten, los empleos deberán variar respecto a lo previsto, y al mismo tiempo lo harán los recursos. Estas variaciones, generalmente, serán poco positivas en cuanto a sus resultados, dado su carácter espontáneo. Los resultados, en consecuencia, podrán ser sostenidos a corto plazo, pero nunca a medio/largo plazo, contraviniendo así el principio básico de la actividad empresarial: la supervivencia.




  El gráfico siguiente refleja la interpretación de las tres variables representativas de los grandes centros decisionales (Económico, Financiero y Dimensional), y definidas en los ejes por la Inversión (representativa del centro económico), Financiación (del centro financiero) y Planificación y Ejecución de Operaciones (del centro dimensional), apareciendo el Resultado de Explotación (R) como el efecto directo de las operaciones, y el beneficio como una consecuencia del ajuste entre las tres variables de decisión de la empresa.




  LA INTER-RELACIÓN ENTRE BALANCE Y CUENTA RESULTADOS




  

     [image: ]


  




  Este gráfico no implica que el resultado neto o beneficio deba ser único, fijo o invariable. La idea que refleja es que la variabilidad del beneficio (volumen contenido en la figura) dependerá de la calidad de la gestión realizada en los centros de actuación decisional (lados que determinan el volumen), pero nunca deberá ser ampliado mediante la extensión artificial de uno de los lados (tal sería el caso de ampliar desmesuradamente el período de cobro para intentar incrementar las ventas), ya que este desajuste conduciría a la forzosa recomposición de la estructura (deformación de la figura) y a un resultado artificial a corto plazo, e insostenible a largo.




  El problema de la dimensión empresarial en cuanto determinación de los niveles más adecuados de las estructuras económico-financieras pertenece a la consideración global de la política financiera de la empresa.




  




  1.4. La función financiera




  1.4.1. Qué se entiende por función financiera




  Hemos visto cómo la actividad económico-financiera se desarrolla desde tres grandes centros decisionales que regulan las actuaciones bajo un sistema de flujos reales y monetarios.




  Se puede identificar ahora la Función Financiera con el conjunto de acciones y actividades relativas a los centros de decisión, es decir, con el desarrollo de las decisiones y acciones a nivel de Inversión, Financiación y Planificación y Ejecución de Operaciones.




  Las decisiones económico-financieras requieren que la realización efectiva de los planes sea llevada a cabo en la forma más eficiente. Es por esto que la denominada Función Financiera tiene una importancia fundamental en la vida de la organización, entendiendo por Función Financiera el conjunto de actividades, acciones y decisiones encaminadas a desarrollar los objetivos de la empresa, mediante la aplicación controlada, prevista y eficiente de los recursos a los empleos.




  Dado que la actividad de la Financiación se materializa a través de la Inversión, podemos decir que la misión básica de la Función Financiera es la «correcta» aplicación de los recursos a los empleos, queriendo significar con ello:




  

     ✓ Que los empleos sean rentables.




    ✓ Que los recursos sean asumibles en cuanto a su coste.




    ✓ Que el excedente generado por el diferencial entre la rentabilidad de los empleos y el coste de los recursos sea positivo y, en su caso, el mayor posible.


  




  Sobre el concepto de la rentabilidad de los empleos se puede decir que la gestión financiera actual ofrece métodos y técnicas que permiten disponer de criterios eficientes para la decisión, contando para ello con la teoría de la inversión tradicional, unida a los estudios más recientes sobre el activo circulante.




  De forma similar, el coste de las fuentes de financiación es una información que aporta objetividad a la selección de recursos, si bien existen otros condicionantes que, a veces, resultan difíciles de evaluar.




  Las decisiones relativas a la adaptación más correcta de recursos a empleos son, sin embargo, más complejas, ya que no existen formulaciones ni técnicas que permitan obtener estructuras óptimas financieras para cada situación. En este sentido, la práctica empresarial debe regirse por los principios básicos de actuación económico-financiera, con las limitaciones y restricciones que el mercado, el entorno, el sector, la economía y la propia organización puedan ocasionar.




  




  1.4.2. Composición de la estructura económico-financiera




  Para llevar a cabo la toma de decisiones en lo que respecta a las estructuras de inversión y financiación hay que conocer los elementos que las integran y las interrelaciones teóricas entre recursos y empleos.




  Como primera consideración, hay que referirse a la naturaleza de los elementos del activo y del pasivo:




  

     ✓ Los empleos se caracterizan por su grado de liquidez.




    ✓ Los recursos se distinguen por su grado de exigibilidad.


  




  Esto significa, desde el punto de vista de la gestión financiera, que toda la estructura de inversión tiende, en un tiempo determinado, a convertirse en dinero, si bien con un ritmo diferente para cada empleo, y esa cantidad de dinero viene siempre reflejada por el valor de la estructura de financiación que, también en un momento concreto, tiene un valor monetario en forma de exigibilidad. Y en esto consiste, precisamente, el funcionamiento correcto de la estructura económico-financiera y, en consecuencia, de la función financiera. La calidad de la gestión empresarial está vinculada al grado de gestión de la liquidez de los empleos y de la exigibilidad de los recursos.




  Dada la importancia de este aspecto vamos a analizar con más detalle la naturaleza de los elementos del activo y del pasivo, antes de concretar la forma en que debe realizarse el ajuste de las estructuras de inversión y financiación.




  1.4.3. La liquidez de la estructura de inversión




  El tratamiento clásico de la estructura de inversión refleja los empleos, desde un punto de vista económico, en función de su naturaleza, es decir, en cuanto al grado de liquidez incorporado.




  Así, distinguimos dos grandes tipos de empleos o elementos de ls estructura de la inversión:




  

     a) Los empleos cuya duración se identifica con el período de explotación, es decir, los activos que se utilizan para desarrollar la actividad fundamental y se consumen en el proceso.




    a) Estos empleos, vinculados a lo que se conoce como «ciclo corto o ciclo de explotación», se denominan «cíclicos».




    b) Los empleos de duración superior al ciclo básico, vinculados o no a la actividad principal, que pertenecen al «ciclo largo o de la vida de la empresa», y se conocen como «acíclicos».


  




  Se pueden identificar, entonces, en la composición del Activo:




  

     – Empleos Cíclicos, como aquéllos que tienden a la liquidez en un período máximo igual al ciclo de explotación.




    – Empleos Acíclicos, aquéllos que se transforman en liquidez en un período superior a la duración del ciclo de explotación.


  




  Gráficamente, desde el punto de vista de la gestión financiera, la estructura económica se observa compuesta así:




  

            	     Empleos Acíclicos













        	     Empleos Cíclicos















  




  Es importante tener en cuenta que no todos los empleos asociados habitualmente con el ciclo de explotación son cíclicos, ya que existen partidas (como stock de seguridad) que, desde el punto de vista financiero, constituyen una aplicación de recursos no recuperable en el mismo ciclo de explotación. La liquidez es el grado de disponibilidad de los activos, es decir, la capacidad de los activos en convertirse en dinero efectivo (el dinero es el activo más líquido de todos los existentes, le siguen las deudas de los clientes y las existencias).




  En resumen, los empleos se califican no en función de su duración en tiempo real, ni en función de su naturaleza patrimonial, sino en relación al tiempo relativo o duración en la actividad empresarial respecto al ciclo de explotación.




  1.4.4. La exigibilidad de la estructura de financiación




  Habitualmente se ha entendido, siguiendo la terminología utilizada para los empleos, que los recursos pueden considerarse también cíclicos y acíclicos en función de su aplicación a la categoría del empleo, es decir, entendiendo como recurso cíclico el utilizado para financiar un bien cíclico y como recurso acíclico el afecto a un empleo acíclico.




  Sin embargo, hay que pensar que en la práctica puede haber actuaciones de financiación de empleos acíclicos con recursos cíclicos (empresas que compran inmovilizado con recursos ajenos a corto plazo, esencialmente), y financiación de empleos cíclicos con recursos acíclicos (circulante con créditos a largo plazo).




  Si bien es cierto que esto no es aconsejable desde un punto de vista de gestión financiera, también lo es que puede darse en situaciones reales.




  Por lo tanto, no deberíamos denominar cíclicos o acíclicos a los recursos por su afectación a un empleo cíclico o acíclico, sino en función del criterio de su duración relativa en la actividad empresarial y en relación al ciclo de explotación, de forma similar a la consideración realizada para los empleos.




  Representación gráfica de la estructura financiera:
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  Con base en esta terminología, pueden formularse las llamadas «Normas Básicas de Financiación», entendiendo que no son reglas de cumplimiento obligado, sino enunciados de carácter general que recogen un sentido lógico de actuación que, en la mayor parte de los casos, proporcionan resultados favorables. Estas normas, tradicionalmente admitidas en los tratados de gestión financiera, hacen referencia a que:




  Los empleos acíclicos, por exceder su duración al período de maduración, y transformarse en liquidez de forma gradual a través del proceso de amortización, es aconsejable financiarlos con recursos cuyo grado de exigibilidad sea bajo, es decir, con fuentes de financiación cuya duración exceda también al período de maduración, y ello para que no se produzcan desajustes importantes en las partidas de Inversión-Financiación de largo plazo.




  Los empleos cíclicos, considerados como los afectos al ciclo de explotación, pueden financiarse con recursos de alta exigibilidad, ya que producirán liquidez a corto plazo.




  Los empleos que, aún asociados al ciclo de explotación, puedan tener la consideración de acíclicos desde el punto de vista financiero por implicar una inmovilización temporal, deberán ser financiados, en principio, con recursos acíclicos.




  




  1.5. El equilibrio financiero




  Conocida ya la composición de la Estructura de Inversión y de Financiación por sus elementos, hay que pensar ahora en la relación que éstos deben guardar.




  Las normas básicas de financiación descritas son la primera referencia teórica sobre lo que es más conveniente en condiciones generales.




  En realidad, se trata, en cualquier caso, de ajustar la variable «tiempo» de las estructuras, medida en forma relativa respecto a la duración del ciclo de explotación.




  Así, para un tiempo menor que el período de maduración, se ajustarán los empleos cíclicos con recursos cíclicos, y viceversa, de forma que el grado de acierto en el ajuste del tiempo de convertibilidad de los empleos en liquidez y de los recursos en exigibilidad será lo que provocará, en definitiva, una situación de equilibrio o desequilibrio a corto plazo.




  De un modo similar, el ajuste de los tiempos relativos de transformación de empleos acíclicos en liquidez y de recursos acíclicos en exigibilidad conducirá a una situación de equilibrio o desequilibrio a medio/largo plazo.




  Habitualmente las empresas gestionan sus recursos financieros desde una perspectiva de rentabilidad, sin embargo, se suelen olvidar de otro factor clave en la gestión financiera, la consecución del equilibrio financiero. Se entiende por equilibrio financiero el estado que sitúa a una empresa en una posición de solvencia, es decir, con capacidad de hacer frente a sus obligaciones de pago.




  La actividad de la empresa debe permitir generar recursos suficientes para atender sus obligaciones de pago. Esta cuestión está relacionada tanto con la correspondencia que debe existir entre la estructura económica y la estructura financiera, así como con la sincronización de los ciclos de explotación y capital.




  Por lo tanto:




  El equilibrio financiero de la empresa existe, a corto plazo, cuando los tiempos de transformación de los empleos y los recursos cíclicos se ajustan.




  El equilibrio financiero a largo plazo se produce cuando los tiempos relativos de transformación de recursos y empleos acíclicos se ajustan.




  En realidad, lo que hay detrás de una situación de equilibrio financiero, bien sea a corto o a largo plazo, es la homogeneización en el tiempo de dos corrientes o flujos monetarios contrapuestos: la de los empleos, que tienden a convertirse en dinero, y la de los recursos, que tienden a reintegrar el dinero a su procedencia. En la medida que estas corrientes discurran simultáneamente, la circulación monetaria será la correcta.




  Podemos concluir que el equilibrio financiero, tanto a corto como a largo plazo, se identifica con un acompasamiento de las corrientes de entrada y salida de dinero, lo cual no significa, en ningún caso, que en todo momento deban producirse los cobros y los pagos al mismo tiempo.




  Como observaciones a lo dicho sobre el equilibrio financiero de la empresa, hay que destacar que:




  Equilibrio a corto plazo y equilibrio a largo plazo son situaciones no necesariamente dependientes. Puede producirse en una empresa equilibrio a corto plazo y romperse después el equilibrio a largo plazo, y viceversa, si bien es cierto que el equilibrio a largo plazo requerirá que la situación inmediata haya sido controlada.




  Al hablar de equilibrio, no debe entenderse una situación neta nula en la que los cobros y pagos coincidan con ingresos y gastos, sino en la correspondencia entre el ritmo de salidas y entradas monetarias determinado por el nivel de los fondos y los flujos.




  




  1.6. La gestión financiera




  CONCEPTO




  Entendemos por gestión financiera el tratamiento metodológico de la situación económico-financiera de la empresa con el fin de analizar, evaluar y controlar la actividad desarrollada por la organización en el proceso de creación de valor.




  La gestión financiera supone, así, estudiar en el tiempo, de forma continua, tanto las actuaciones a nivel decisional como a nivel operacional, sometiéndolas a juicio mediante la contrastación de resultados y objetivos, y ofreciendo técnicas de ayuda a la decisión.




  Por lo tanto, la gestión financiera se desarrolla bajo dos líneas de actuación:




  

     ✓ Analizar la situación hasta el momento presente.




    ✓ Evaluar, proponer y aconsejar sobre las alternativas y acciones más convenientes para el futuro.


  




  Dado que toda actividad empresarial es objeto de valoración, puede afirmarse que la gestión financiera afecta a cualquier área, y no sólo a la de carácter económico-financiero. De esta forma, aspectos tales como la gestión de recursos humanos, control de calidad, investigación y desarrollo… tienen, en última instancia, repercusión sobre el beneficio y serán objeto de tratamiento desde la gestión financiera.




  CUADRO SINÓPTICO DE LA GESTIÓN FINANCIERA




  Para el estudio de la gestión financiera vamos a realizar una primera referencia general que, a modo de síntesis, se resume en los principales puntos de análisis:




  

     ➣ Estudio de Gestión Retrospectiva (presente y pasado) o de Diagnóstico Financiero.




    1. Análisis Patrimonial:




    ✓ Estático: de composición de estructura.




    ❖ Instrumentos: Balance, Pérdidas y Ganancias.




    ❖ Métodos: Ratios, Porcentajes.




    ✓ Dinámico: Análisis de Variaciones:




    ❖ del Fijo.




    ❖ del Circulante.




    ✓ Instrumentos: Cuadro de Financiación y Estados de Flujos de Tesorería. ✓ Métodos: Ratios, Porcentajes y Diferencias.




    2. Análisis Financiero:




    ✓ Análisis Calidad Estructura Financiera




    ✓ de Liquidez y Solvencia




    ✓ de Endeudamiento




    ✓ de Garantía y Cobertura




    ✓ Análisis de la adecuación de estructura financiera o del equilibrio financiero: Fondo de Rotación.




    ❖ Métodos: Ratios




    3. Análisis Económico




    ✓ Análisis de la Rentabilidad.




    ❖ Métodos: Ratios




    ✓ Análisis del Rendimiento.




    ❖ Métodos: Ratios




    ➣ Estudio de Gestión Prospectiva (decisiones de futuro).




    ✓ Decisiones de Inversión




    ✓ Decisiones de Financiación




    ✓ Decisiones de Planificación y Control.


  




  Este esquema está basado en las dos líneas principales de actuación de la gestión financiera:




  La gestión retrospectiva, es decir, el análisis de la actividad realizada por la empresa hasta el momento actual; es, por lo tanto, lo que podríamos entender como estudio del pasado y del presente. El objetivo fundamental de la gestión retrospectiva es el de obtener un diagnóstico para conocer en qué situación se encuentra, cuáles son su fuerzas y sus debilidades. El diagnóstico es, en este contexto, de carácter esencialmente económico-financiero, si bien puede hablarse de un diagnóstico global dentro del campo más amplio de la política general.




  La gestión retrospectiva se fundamenta en el análisis patrimonial, tanto desde el punto de vista estático como dinámico, el análisis económico y el análisis financiero, y todo ello a través de los métodos e instrumentos clásicos de ratios, porcentajes y diferencias, calculados a partir de balances, cuentas de pérdidas y ganancias y estados de recursos y aplicaciones.




  La gestión prospectiva, sobre la que se asientan las directrices para el futuro, y que pueden resumirse en tres tipos de decisiones:




  

     – De inversión, es decir, de aplicación de recursos.




    – De financiación, o de captación de los recursos.


  




  De planificación financiera y control, entendida de una forma inicial como el diseño del mejor ajuste de las decisiones para el futuro, que afectan tanto a las necesidades como a los recursos, tanto a los ingresos como a los gastos, y a los cobros como a los pagos, abordando el futuro inmediato, de corto plazo, o el de más largo plazo.
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