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CUANTO MEJOR... ¢PEOR?

Cuando el crecimiento de la empresa no se ve acompafiado de una mayor liquidez. ;§Qué puede suceder cuando la empresa

crece? (Qué son las NOF? Un acercamiento a un tema simple de entender pero complejo de abordar

POR PATRICIA OTERO
Profesora del IEEM

in ser expertos en con-

tabilidad, todos quie-

nes llevan adelante

un emprendimiento o

unaempresa ya conso-
lidada necesitan entender como
hablan los numeros. Las finan-
zas no son un tema exclusivo del
gerente de finanzas, son un tema
propiodetododirectivo que tenga
injerencia sobrelosrecursosdela
empresa.

Ya sea para pedir un présta-
mo o0 para conseguir nuevos so-
cios o accionistas, debemos te-
ner claro qué nos esta pasando.
Y lo que es mds importante, qué
nos puede pasar si seguimos por
el mismo camino que venimos
transitando.

Muchas veces hemos escu-
chado las frases: “me va cada vez
mejor, perono lonoto en mibolsi-
110” 0 “estamos creciendo, perono
tengo efectivo para hacer frentea
lasobligacionesdel diaadia, ;qué
estoy haciendo mal?”.

Esta preocupacion suele estar
presente en muchos directivos,
con empresas que crecen y que
cada dia venden mads, pero que
a la hora de pagar los sueldos
cada mes encuentran que el sal-
do disponible en el banco no es
suficiente.

Y alliserecurre a terceros, tipi-
camente bancos, quienes, al ha-
cer el andlisis para conceder un
préstamo, detectan en los balan-
cesquelaempresano puedehacer
frente a sus obligaciones de corto
plazo y que, por mucho que esté
creciendo y haya una oportuni-
dad de negocio, puede morir aho-
gada a poco (0o mucho) de llegar a
laorilla. Comunmente se dice que
la empresa muere de éxito.

¢Qué puede estar pasando?

Hicimos todo bien, identificamos
laoportunidad en el mercado, los
clientes, sus necesidades, pusi-
mos el negocio a andar, conse-
guimos financiacién, la empresa
se consolida, crecemos un afio, y
otro, nos expandimos, amplia-
mos, seguimos creciendo y de
pronto... tenemos una pila de pro-
veedores reclamando sus pagos
que ya llevan un mes de atraso.
¢Como puede pasar algo asi?

La respuesta obviamente no
es sencilla, pero para decirlo en
formasencilla, lo que puede estar
pasando es que el crecimiento de

El problema surge cuando el
crecimiento del negocio es
demasiado grande y con los
pasivos y el patrimonio que
contamos no podemos financiar
nuestras NOF.

laempresa seamayor deloquesu
estructura financiera soporta.

Permitanme hacer un breve
recordatorio de temas contables
basicos. La ecuacion contable
fundamental es: ACTIVO = PASI-
VO + PATRIMONIO.

¢Qué quiere decir esto? Que el
activo, o sea, losbienesy derechos
que una empresa tiene son finan-
ciados por un tercero (PASIVO) o
con fondos propios de laempresa
(PATRIMONIO), sean los socios o
accionistas dependiendo del tipo
societario.

Laestructurade financiamien-

todelaempresaesjustamente ese
mix entre pasivoy patrimonio, es
quien “pone el dinero” paraquela
empresa exista.

¢Qué suele observarse en em-
presas en franco crecimiento?
Quelosactivos empiezan a crecer
en consecuencia, fundamental-
mente por el crecimiento de las
llamadas Necesidades Operativas
de Fondos (NOF). Las NOF pode-
mos definirlas como los fondos
requeridos por la empresa para
operar.

Las NOF son los fondos que se
necesitan para hacer frente a los
gastosdiariosdelaempresa, para
comprar mercaderiay para finan-
ciar alos deudores.

El problema surge cuando el
crecimiento del negocio es dema-
siado grande y con los pasivos y
el patrimonio que contamos no
podemos financiar nuestras NOF.
Como explica el profesor Josep

Faus del IESE, a una empresa en
crecimiento leaumentanlas NOF
bastante proporcionalmente al
ritmo de crecimiento. Entonces,
si las ventas aumentan un 50%,
los deudores, las existencias, etc.
tenderan a aumentar también en
ese porcentaje.

Siaumentan mis NOF, alguien
debe financiarlas, como veiamos
al comienzo, o un tercero, o con
fondos propios. No es cierto que
el crecimiento se financie a si
mismo. Si los canales de finan-
ciamiento estan cerrados, no
habra otro remedio que crecer al
ritmo que la estructura de finan-
ciamiento permital.

&Y qué hacer si quiero crecer
mas aceleradamente?

En la medida que pretendamos
tener un crecimiento mas agre-
sivo, las primeras alternativas
son: que los socios o accionistas

integren dineroenlasociedad, o
conseguir mayor financiamiento
con terceros (sea através de ban-
cos, o emitiendo obligaciones
negociables, por ejemplo).

Enelmundoreal, sabemos que
estas alternativas no son siempre
sencillas ni alcanzables, es por
esto que hay algunas cuestiones
que se pueden trabajar desde las
operaciones para lograr mayor
aire parael crecimiento:

»Bajarlosniveles de stock: tra-
tar de bajar los dias que tenemos
ese dinero quieto. Esto tiene que
ver conlasoperaciones, porloque
deberemosinvolucrar otras dreas
de la organizacién para optimi-
zarlosniveles de stock conlos que
trabajamos.

« Mantener los plazos de co-
branzadeacuerdo conlaspoliticas
oinclusodisminuirlosies posible:
es fundamental tener un control
estricto de los créditos que con-
cedemos. Si vendemos a 30 dias,
debemos asegurarnos el cobro de
acuerdo con esos plazos. Elusode
indicadoresy el seguimiento con-
tinuo ayudan a la mejora.

» Negociar con proveedores: Si
existe la posibilidad de que nues-
tros proveedores nos den plazos
mayores serd una forma de obte-
ner “aire” en términos financie-
ros. Buscar situaciones de mutua
conveniencia que favorezcaaam-
bas partes puede ser el camino.

Conclusion

Todo buen directivo debe tener
control sobre los aspectos finan-
cieros de la organizacion, sin im-
portar en dénde uno se desem-
pefle, las decisiones operativas
afectan los aspectos financieros.
Las NOF son consecuencia de las
politicas operativas delaempresa
por lo que un problema con ellas
debe ser revisado atendiendo a
dichas politicas.

Si usted tiene esta situacion
en la cual le va cada vez mejor
pero sus disponibilidades no
lo reflejan, analice cémo viene
siendo su crecimiento, y si no
esta por encima de lo que su
estructura financiera soporta.
Y siempre que pueda, dese una
vuelta por el depdsito, o pida la
antigiiedad de sus cuentas por
cobrar. Puede sorprenderse con
lo que encuentre.

En la Revista de Negocios del
IEEM, n°71,juniode2014, hayuna
anadlisis pormenorizado de este
tema. e



