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I Extracto:

ANTE la tendencia imparable al cambio continuo y acelerado, en tiem-
pos recientes se ha suscitado un debate sobre la conveniencia o la
oportunidad de planificar en las empresas. Parece que actualmente
los valores «flexibilidad» y «capacidad de adaptacion» se consideran
de jerarquia superior al valor ligado a la reflexion previa, que se encuen-
tra tras todo proceso de planificacion.

Ademas, los plazos de relevancia o horizontes de planificacion han
disminuido drasticamente. Cuando los responsables de las empresas
se asoman de puntillas a la ventana del futuro, el «horizonte visible»
les resulta cada vez mas incierto y dificil de vislumbrar.

No solamente existe este fendmeno de recorte de los plazos de plani-
ficacion. También se observa un cuestionamiento mayor de la planifi-
cacion a largo plazo que de la relativa a plazos cortos. Existe un cier-
to consenso sobre la necesidad de salvaguardar la esencia de la
planificacion a corto plazo como ejercicio de reflexion y disciplina pre-
supuestaria contable y de control de las empresas, aunque seguramente
no de todas ellas.

En esta nota, ademds de revisar algunas técnicas cldsicas de planifi-
cacion, se intentan analizar algunos tpicos de la planificacion empre-
sarial a corto plazo, haciendo hincapié en aspectos psicoldgicos, orga-
nizativos y decisionales, algunos de ellos ligados al cuerpo tedrico
modernamente denominado «teoria de los incentivos» y a la obser-
vacion derivada de la experiencia empresarial.

El trabajo termina con la exposicion y descripcion de dos formas -una
muy simplificada y otra més elaborada, de base contable- para dar
vida a los productos financieros de todo plan a corto plazo: los esta-
dos econémico-financieros previsionales. Para redondear el caracter
de nota metodolégica sobre procedimientos practicos de planifica-
cioén, en un anexo se aportan unos impresos-proforma que pueden ser-
vir de guia y ayuda para la realizacion de un plan econémico-finan-
ciero a corto plazo, partiendo de las tipicas fases iniciales relativas a
las hipétesis de partida, la planificacion estratégica y la comercial.
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I.LADIFICULTAD DE PLANIFICAR

Una caracteristica muy humana de muchos directivos y mandos intermedios consiste en la
profunda aversion que sienten a enfrentarse a una cuartilla de papel en blanco, con un Iapiz y una
mafiana entera para pensar. Prefieren el estrépito delabatallaempresarial diaria, que aplazalanece-
sidad de la reflexion personal, sustituyéndola con una actitud de continuo movimiento haciendo
«C0sas», a una sesion larga de tiempo consumido gjercitando el duro trabajo de pensar y de imagi-
nar el futuro de laempresa o de su departamento.

Segin Andrés FERNANDEZ ROMERO ! existen tres maneras diferenciadas de dirigir la
empresa desde el punto de vista de laactitud y de los métodos mediante los que se abordala prepa-
racion de su actividad futura:

i. Ladireccion por acontecimientos, en que laimprovisacion eslaprincipa caracteristica.
«Se actlia cuando [los acontecimientos] se producen, haciéndoles frente de la forma mas
técnica e inteligente posible».

ii. Ladireccion por previsiones, mediante la que se instituye la pasividad como modo de
comportamiento, ya que |as previsiones son meras suposiciones sobre lo que puede pasar
en el futuro delaempresa, sin aplicar unavoluntad especial de cambio. «Se procura escru-
tar el futuro para estar preparado ante |os eventual es aconteci mientos previstos».

iii. Ladireccion por objetivos, que usalas herramientas de planificacion como auxiliar mas
significativo de direccidn. «Se marcan objetivos que hay que al canzar, basados desde luego
en previsiones razonables, pero con una prevision "activa' mas que "pasiva'» 2.

1 FERNANDEZ ROMERO fue posteriormente Director General delaAESPLAN (Asociacion Espafioladela Planificacion
Empresaria).

2 FERNANDEZ ROMEROQ, A..: (1967) Métodos de calculo y control de la rentabilidad de lasinversiones. Ed. Sagitario.
Barcelona. 1.2 ed. Pag. 45.
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Aunque una empresa planifique el mantenimiento de dicha actividad requiere de un serio y
continuado esfuerzo: segun los economistas norteamericanos R. MARCH y H. SIMON, las empre-
sas estén frecuentemente aquejadas por la«Ley de GRESHAM delaplanificacién»: larutinadiaria
anulala planificacion.

Probablemente dicha afirmacion resulta frecuentemente corroborada por los hechos porque
en todos los organismos se tiende a desorden, es decir, alacreaciony a consiguiente aumento de
entropia. Por otra parte, resulta coherente con una disfuncién, siempre criticada, pero dificilmente
subsanable en las tareas directivas: o urgente (larealizacion de las tareas diarias, € cumplimiento
de los diversos compromisos coyuntural es) tiende a demorar y a eternizar el abordaje de lo impor-
tante de cara al futuro, como resulta ser, por giemplo, la planificacion de la actividad futura de la
empresa.

Asi pues, esfactible observar |as tres cuestiones siguientes:

1. Laactividad de planificacion, al corresponder a un plano mental diferente al que requie-
ren las absorbentes tareas cotidianas, acostumbra a ser odiada por 10s g ecutivos de linea.

2. Por estarazén y para coordinar €l trabajo de planificacion impulsandolo e integrandolo,
debe existir algin departamento especializado en planificacion 3 para €l que ésta sea su
principal tarea. Si se trata de una empresa pequefia, la mencionada funcion debera abor-
darlasin intermediarios €l propio Director. En una empresa grande probablemente existi-
ra algun Departamento de planificacion. Puede ser también que el controller aborde las
citadas funciones, iniciando y terminando €l ciclo de planificacién-control, etc.

3. Un departamento de planificacion staff como el comentado, a no tener autoridad jerar-
quicaalgunasobre |os departamentos de lineay otros organismosimportantes delaempre-
sq, dificilmente podra poner en marchay después mover a buen ritmo la tarea de planifi-
cacién dado que, aun habiendo construido un modelo paraabordarla, € proceso planificador
depende de la alimentacién de datos, de lavoluntad de logro y de la interaccién entre los
departamentos «verticales» de linea (produccion, méarketing, etc.) y otros departamentos
de proceso «horizontal» (finanzas, logistica, recursos humanos, etc.). Por lo tanto, la acti-
vidad planificadora requiere de un firme apoyo por parte de la Direccién de la empresa,
organismo que debe persuadir atodos los departamentos sobre laimportanciay lanecesi-
dad de la planificacion empresaria y predicar con el g emplo. Como se sabe, éste es uno
de los mecanismos de motivacion més poderosos.

3 Al menosen lagran empresa.
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I1.LAELABORACION DEL PLANA LARGO PLAZO

Segin Andrés FERNANDEZ ROMERO, el Plan aLargo Plazo (PLP) hade permitir la pues-
taen evidencia de la ateracion de todas las variables econdmicas fundamentales en €l futuro, cap-
tando el impacto delos resultados del plan sobre el balance, |a cuentade resultados 'y los ratios eco-
nomicos, financierosy técnicos relativos a todos |os afios del horizonte del plan.

Laduracion del PLP oscilaentre 5y 10 afios, aveces més. Se trata de un documento muy sin-
tético y con poco detalle, 0 sea, esta presentado en forma escasamente concreta. Recoge aspiracio-
nes. Imaginando escenarios futuros, trabaja con grandes agregados. Se establece al nivel de Alta
Direccion. En los tltimos 30 afios |os planes alargo y amedio plazo acostumbran allamarse planes
estratégicos 4.

La estructura del PLP ha de ser contable, tanto para facilitar su articulacion como para per-
mitir que se constituya en una buena base para el control presupuestario posterior. La caracteristica
delacuantificacién viene cumpliéndose cada vez menos, debido aque | os aspectos estratégicos cua-
litativos han ido adquiriendo en los planes unarelevancia creciente. También pesaladificultad que
existe actualmente para confeccionar planes detallados con un horizonte superior atres afios, debi-
do alasturbulencias del entorno que invalidan crecientemente todos |os mecanismos de planifica-
Cién por extrapol acién de datos historicos e incluso |os basados en €l uso delasituacion actual como
plataforma.

Aunqueel ordeny d detalle varian aveces segin el autor que se dedique aenumerar |os pasos,
una posible listade las fases de la PLP clasica podria ser la siguiente:

a) Andlisisdelasituacion actua y emisién del consiguiente diagndstico empresaria de fuer-
zasy debilidades, oportunidades y amenazas.

b) Proyeccidn haciael futuro de las principal es magnitudes (mercados, tecnol ogias, etc.) usan-
do las técnicas de prevision y prondstico.

¢) Correccion de estas previsiones segun estimaciones de tipo cualitativo y la definicion de
las estrategias que desean implantarse.

d) Definicion provisional o tentativa de los objetivos a conseguir y su calendario de logro.

4 Hay autores tan significados como el profesor Richard ANTHONY que no comparten esta identificacion. Véase:
ANTHONY, R. Sstemas de planeamiento y control. Ed. el Ateneo. BuenosAires, 1971. pag. 25. En cambio, otros, que
escriben en el campo de las finanzas, como P VERNIMMEN, si los identifican. Véase: VERNIMMEN. P: (1974) La
finance de |'entreprise. Analyse et gestion. Ed. Dalloz. Paris.

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 196 -131-

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0




PLANIFICACION A CORTO PLAZO | Joaquin-Andrés Monzon Graupera

€) Cuantificacion superficial de los principales agregados de la empresa, consecuenciadela
posible aplicaci6n futura de varias alternativas estratégicas, que deben ser excluyentes, tal
como el sustantivo «alternativas» nos indica.

f) Cuantificacion delosrecursos detodo tipo requeridos por cadaaternativa estratégica, par-
tiendo de lasituacion actual; definicién del gap o desfase de recursos entre |os necesarios
y los actualmente poseidos; y del gap entre los recursos necesarios en cada momento del
calendario y los de posible disposicion entonces.

g) Concrecién definitiva de los objetivos alograr y de su calendario de consecucién S.

h) Eleccién de laversion del plan que contiene la aternativa estratégica 6 que se considere
maés apta para conseguir los objetivos de laempresa segun el calendario marcado en €l pro-
pio PLP.

En muchas empresas no se cumplen varias de las tareas detalladas, por 1o que el PLP acaba
siendo una carta cualitativa de intenciones en la que, alo sumo, se define el tipo de negocio en €l
que seestay en € que se quiere estar, € tipo de empresa que se esy se pretende ser, 10s principios
basi cos de tipo empresarial que quieren cumplirse, lamisién de laempresay un somero estudio de
las perspectivas de futuro de los mercados donde operay de aquellos en los que la Direccién consi-
derainteresante su entrada en el futuro 7.

[11.EL PLANAMEDIO PLAZO

Usua mente tiene una duracion de uno a cinco afios. Generalmente se trata de un desarrollo
del plan alargo plazo, ampliando, detallando y actualizando sus premisas generalesy 1os datos mane-
jados en éste, para el ambito temporal que resulta més proximo al momento presente.

5 Al ser laplanificacion un proceso, siempre puede retocarse la version definitiva de los objetivos, dentro del periodo de
confeccion y aprobacién. Incluso algunos autores abogan por una reformulacion de los objetivos «a tiempo real», en la
propiaépocade vigenciadel plan. Laventajade dicha actuacién radicaen que las desviaciones entre lo planificado y 1o
real por cambios en el entorno se eliminan enteramente y no dificultan el andlisis de las desviaciones; €l inconveniente
estriba en que la confusién sobre cud es el plan vigente en cada momento puede introducir un apreciable desconcierto
organizativo s se aprueban cambios frecuentes del plan, que por esta causa deberian también recoger modificaciones
en |os recursos a usar, etc.

De hecho, méas que una Unica alternativa, seraun haz integrado de estrategias de comportamiento y accion.

En un articulo de Alberto ABAD puede consultarse un buen gjemplo de planificacion clésica alargo plazo, por lo que
serefiere alos aspectos de caracter financiero. Véase: ABAD, A.: «Elaboracion del plan financiero alargo plazo de una
empresa». Revista: Estudios Empresariales. San Sebastian. Vol. 15. Num. 69/3. Diciembre. Pags. 7-35. Reproducido en:
GARCIA ECHEVARRIA, S.: (1972) Politica Econdmica de la Empresa. Publicaciones de la Universidad de Deusto.
Bilbao. 1.2 ed. Pégs. 435-458.
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Las crisis de los afios 70 y 80, con las consiguientes turbulencias del entorno ya menciona-
das, provocaron la asfixia en €l uso del Plan a Medio Plazo (PMP) a causa de la necesidad de que
los PLPtuvieran un ambito temporal cadavez més breve, debido alacreciente borrosidad del hori-
zonte de planificacion.

IV.EL PLANA CORTO PLAZO: RELACIONESENTRE COSTES, VOLUMENESY BENE-
FICIOS: EL MODEL O GENERAL DE DECISION

El Plan a Corto Plazo (PCP) contintia siendo utilizado y aprovechado para soportar €l ciclo
presupuestario anual de laempresa. Afecta a gjercicios completos. A veces requiere ampliacionesy
profundizacién, pues ha de detallarse para plazos mas breves como € trimestral 0 el mensual, sobre
todo en los casos de ciertas empresas que soportan o producen grandes cambios tecnol égicosy tam-
bién paralas que estan sometidas a una fuerte estacionalidad.

El PCP se concreta en un presupuesto anual de funcionamiento. En é se recogen |os planes
de ventas, ingresos, compras, gastos, personal, inversionesy financiacion del periodo, asi como los
estados generales de cobros y pagos, amen de los balances planificados a determinadas fechas de
cierre futuras, dentro del periodo de planificacion.

No obstante, laclave de arco del plan radicaen ladeterminacion del nivel planificado deingre-
S0S que es capaz de proporcionar un equilibrio entre los dos lados de la cuenta de resultados. Tal y
como se observara a analizar |os pasos que deben darse cuando se establece €l proceso presupues-
tario, el PCP abarcara muchos més aspectos.

Insistimos en la siguiente idea: si 1os planificadores de la empresa no logran garantizar una
cuenta de resultados planificada con un suficiente margen de seguridad, habrén de repetir €l proce-
S0 presupuestario hasta que se halle un plan viable y suficientemente bueno.

1. Planteamiento del modelo general.

Dadas unas hipétesis restrictivas, € modelo de coste-volumen-beneficios, también denomi-
nado de punto muerto de beneficios o de umbral de rentabilidad, permite planear cua debe ser €l
volumen de ventas arealizar en un periodo concreto, para que laempresano presente ni pérdidas ni
beneficios 8.

8  Véase MONZON, JA.: (1992) «Relaciones entre costes volimenes y beneficios. El modelo general de decisiény cua-
tro gjemplos de aplicacion». Revista Markerama. Barcelona. NUm. 183. Marzo-abril y mayo-junio. Pags. 26-29 y 40-44.
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Dicho modelo permite introducir también determinados el ementos béasi cos de control, a obje-
to de que la gestidn, mientras se esta realizando, quede sancionaday val orada adecuadamente para
gue puedan tomarse medidas correctoras a tiempo, en su caso.

Siendo:

p = precio unitario; q = cantidad a producir y a vender;

Entonces, los ingresos por facturacion serén: | = p.q

Cabe clasificar los costes empresariales entre costes variables y costes fijos, segin si crecen
con €l volumen de produccidn y venta o no lo hacen asi.

El coste variable unitario ® cv, multiplicado por la cantidad que se espera producir y vender,
g, equivale alos costes variables totales, CV.

cv.q = CV

Llamando CF alos costes fijos y B a beneficio, podemos plantear la ecuacion fundamental
de determinacion de éste:

| -CV-CF =8B

Como se pueden sustituir | y CV por sus respectivos factores componentes:

(P.q) —(cv.q) -CF =B

Sacando g como factor comin:

qg.((p-cv)—-CF=8B

9 Loscasos mésclaros del tipo genérico de los costes variables son |os costes de aprovisionamiento de materias primasy
componentes necesarios para la produccion y los costes generados por |as comisiones devengadas por |os representan-
tes. Los costes por mano de obra son mas hien costes aplicables directamente a la produccion (o sea, costes directos);
pero en realidad cabe calificarles como costes de estructura, si atendemos solamente alos salarios y sueldos de traba-
jadores con contrato indefinido y a la vez excluimos expresamente del andlisis las primas por rendimiento de la pro-
duccion que puedan obtener dichos trabajadores. Tales costes serian calificables simultaneamente como directosy ala
vez como variables con la produccion.

-134 - ESTUDIOS FINANCIEROS nim. 196

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| PLANIFICACION A CORTO PLAZO | Joaquin-Andrés Monzon Graupera

Dado que estamos interesados en conocer la cantidad a producir y a vender que cumpla
la propiedad de no provocar ni beneficios ni pérdidas alaempresa, seigualaraB acero (asi per-
deralapropiedad de ser unavariable cuyo valor interesa conocer, sino que seraunasimple cons-
tante) y g se convertird en q,, que representa la cantidad a producir y vender que va a ser el
umbral de rentabilidad, el punto muerto o el punto de equilibrio de la empresa, como se quiera
expresar.

qy - (p—cv) — CF = 0, dedonde:

gy, = CF/(p—cv)

Como (p —cv) equivale a mbu (margen bruto por unidad) se observaque el conocimiento del
umbral de rentabilidad en unidades fisicas se consigue dividiendo los costes fijos o de estructura del
periodo por el margen bruto por unidad.

El significado es conocido: si se cumplen todas las hipétesis formales del modelo y de las
cifras, al menos el cumplimiento minimo del plan de produccion y ventas (q,,), permite recuperar
todos |os costes variables asociados con dicho nivel g, de produccion y de venta, absorbiendo ade-
maés la totalidad de los costes fijos CF del gjercicio, costes que los comerciantes asocian grafica-
mente a «los costes de levantar cada dia la persiana».

L 6gicamente g, hade tomar un valor inferior ag. Si sucede el caso contrario, & volumen pla-
nificado de producciény € de ventas generara (n) pérdidas necesariamente.

Dadalaestructuralineal del modelo, el umbral de rentabilidad en unidades monetarias (1)) se
obtiene simplemente multiplicando por p ambos miembros de la ecuacion del punto muerto en uni-
dades fisicas:

Oy-P = (CF/mbu) . P;operandoy reduciendo:

CF/[1—(cv/p)]

ly

Laexpresion[1—(cv/ p)] esconocida habitual mente como la «tasa de coberturax». Sencillamente
corresponde a céntimos de margen bruto que aporta cada peseta de ventas. Es decir, aungue no se
conozca €l umbral de rentabilidad en unidades fisicas, se puede hallar facilmente el umbral expre-
sado en unidades monetarias, pasando del concepto «margen bruto por unidad» al concepto «mar-
gen bruto por peseta de ventas».
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Si un objetivo de primer orden se centraen el porcentaje de rentabilidad como proporcién del
beneficio sobre el capital arriesgado, un objetivo también muy importante aungque de segundo orden
consistiraen laobtencién de un nivel de operaciones que maximice el margen de seguridad, es decir,
€l porcentaje que podrian descender los ingresos planificados g, antes de que se empiecen a presen-
tar pérdidas. Salvo que esta actuacién provoque descensos marginal es de larentabilidad del capital,
convendra hacer que el margen de seguridad, medido por €l ratio (q—q,) / g, arroje e mayor por-
centge posible.

Con relativa frecuencia el empresario desea conocer el nivel de produccién o de ventas que
no solamente le permitiran recuperar todos | os costes asociados con este nivel, sino también la obten-
cién de un volumen minimo de beneficio, que puede precal cularse como un margen sobre ventas o
como una rentabilidad minima exigida al capital arriesgado. En este caso |a operatoria resulta muy
sencilla

Consiste en encontrar un nivel de produccién y ventas 10 g, que absorba, ademés de |os cos-
tes variables provocados por su propio nivel de operaciones, los costes fijosy el suelo basico mini-
mo de beneficio que se desee:

g, = (CF+ B)/mbu

Y en unidades monetarias ser&

I, = (CF+B)/[1-(cv/p)]

Asi pues, d utilizar este modelo lineal del beneficio, podemos encontrar tres hitos bésicos:

i. El resultado en condiciones de actividad nula es una pérdida, que equival e precisamente
alos costes fijos soportados.

ii. Por definicion es nulo el resultado que se obtiene cuando el volumen de ventas corres-
ponde a punto muerto.

iii. El beneficio méximo se obtendré cuando la capacidad de la empresa se utilice a niveles
cercanos al pleno rendimiento.

El modelo de punto muerto se basa en un caso particular del planteo segln el enfoque que
acaba de mostrarse en el hito nim. 2.

10| ¢gicamente vaa ser mayor que el vaor de g, hallado anteriormente.
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El modelo de punto muerto también se puede utilizar en dos contextos adicionales:

1. Cuando se desea obtener el nivel de ingresos por ventas que podria conducir a la absor-
cion de todos los costes més una cifra absoluta de beneficio, o bien cuando se pretenda
que €l nivel de ingresos garantice la mencionada absorcion de los costes mas la obtencion
de un margen de beneficio sobre ventas, o bien de un porcentaje de beneficio sobre el acti-
vo utilizado o sobre €l capital.

2. Cuando se pretende averiguar lacifra de ingresos por ventas que podria reportar idéntico
beneficio al escoger entre diversas aternativas de accion comercial. Normalmente el pro-
blema se resolvera encontrando puntos de indiferencia por parejas de aternativas. Suponiendo
gue el objetivo a considerar sea la maximizacion del beneficio, entonces puede ser muy
util el conocimiento dela cifrade ventas queigualalos beneficios de dos (o més) aterna-
tivas. La causaradicaen que €l centro de interés del andlisis se desplaza hacia el pronos-
tico de si laempresallegaré o no hasta dicho volumen de ventas; y en su caso, a qué pre-
cio. Como esldgico, una condicion basicaaintroducir consiste en lasuposicion de quela
cifra de ventas es independiente de |la aternativa que se contemple, aspecto que puede
resultar incorrecto en determinados casos.

2. Limitaciones del modelo lineal de costes/ volumen / beneficios.

Como es sabido, un modelo tan elemental como el que se acaba de exponer sufre diversas
limitaciones, cuyo andlisis en cada caso concreto debe arrojar luz sobre la decisién de usarlo o bien
de prescindir de él.

En el caso de que se califigue como un modelo Gtil pero alavez excesivamente sencillo, con-
vendria complicarlo de forma controlada a objeto de que reproduzca més fielmente las condicio-
nes reales de aplicacion.

Ordinariamente | as limitaciones fundamental es que presentael modelo lineal de costes/ volu-
men / beneficios, son las siguientes:

i. Consideraquelaempresatiene un solo producto o servicio. Habra pocas empresas de una
cierta dimension que sigan esta pauta. Para una empresa multiproducto debe usarse €l
model o de punto muerto que usa cifras monetarias y no fisicas. Ademas debera estimarse
un margen bruto promedio en céntimos por u.m. de ventas, en funcion de la mezcla pla-
nificada de productos, mezcla que después puede no producirse en larealidad. Dichaposi-
bilidad constituye unatipica causa de desviaciones entre |os margenes brutos planificados
y losredes.
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ii. Admite que los niveles de produccion y de ventas 11 son equivalentes, por lo que no se
plantealafuncion reguladora entre los niveles de ambas variables, facilitada por las exis-
tencias de productos acabados 0 de mercaderias.

iii. Supone que el precio, p, y lacantidad, g, son independientes entre si. Larealidad nos per-
mite observar que en casos normales el volumen de ventas estd mas 0 menosinversamente
correlacionado con € precio de venta que se reclamadel cliente.

iv. Considera que los costes variables unitarios son constantes, sea cual sea €l nivel de acti-
vidad. Cualquier directivo sabe que si se efectlia un mayor volumen de compras, normal-
mente caeran los costes de aprovisionamiento por unidad, a causa de las economias de
escala en aprovisionamientos. En general, la disminucion de |os costes unitarios es con-
sustancial a aumento de ladimensién de laempresa. En el caso de que tal dimension no
seincremente, un sucedaneo que obtiene en la préctica parecidos efectos, consiste en lograr
reducciones de precios de compra através del uso de criterios més estrictos de estrategia
de negociacién con los proveedores (se sabe que realizar menos pedidos aun menor nime-
ro de proveedores es una actuacion que incrementa el volumen medio unitario dela com-
pray puede facilitar la negociacién de reducciones en |os precios de adquisicién). La pri-
mera actuacion -o bien la combinacién de ambas- provoca la disminucion de los costes
variables unitarios del aprovisionamiento cuando aumentael volumen de ventas de lacom-
pafiia. Por otra parte y en sentido contrario, se observa como agunos costes variables
aumentan su tarifa unitaria cuando la empresa esta cerca del nivel de actividad de reca-
lentamiento (100% de la capacidad). Como ejemplo se puede aducir laevolucion del coste
medio unitario de la mano de obra eventual, comparando la situacion en horas normales
detrabajo, con respecto al coste marginal unitario que debe afrontarse dentro de un turno
de trabajo, cuando deben pagarse horas extra al forzarse €l ritmo de produccion.

v. Supone que los costes de estructura son idénticos para cualquier nivel de actividad de la
empresa. Esta presuncién deberia matizarse, ya que es sabido que existen costes fijos que
van aumentando en forma escal onada cuando la presién introducida por un mayor volu-
men de operaciones hace que la estructura sea parala empresa un corsé que leimpide cre-
cer. Paraminimizar 10s riesgos operativos y 1os compromisos vinculantes que reducen la
flexibilidad, el empresario intenta siempre variabilizar todos sus costes. A veces, no obs-
tante, se presentan condicionantes de calidad, estabilidad y nivel de servicio, queimpiden
gue e empresario solamente trabaje con costes variables, o bien con unos costesfijossim-
bdlicos.

Como eslégico, las cinco limitaciones que acaban de exponerse pueden superarse realizando
ciertos arreglos y complicando el modelo.

11 Obiend nivel de compras de mercaderiasy e de ventas, en el supuesto de una empresa estrictamente comercial.
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El retoque masimportante consiste en aceptar que el modelo no seralineal; por tanto, no podra
manejarse Unicamente con ecuaciones de primer grado. Entonces deberd asumirse la metodologia
del andlisismarginal, planteando las ecuaciones de ingresosy de costes como expresiones de segun-
do grado, con la consiguiente introduccion del andlisis mediante derivadas.

Si seaplicael andlisismarginal, se observaque laempresa puede tener dos 0 més puntos muer-
tos, y no solamente uno como en el modelo lineal. Logicamente sélo en el caso de que la empresa
estime funciones de ingresos, de costes variablesy de beneficios no lineales, cabe hablar de un volu-
men de facturacion -desconocido a priori- que propicialamaximizacién del beneficio. En el mode-
lo lineal, por el contrario, el méximo beneficio se halla sin excesivos problemas: consiste en deter-
minar el beneficio asociado ala utilizacion de la maxima capacidad, es decir, € tercer hito que se
comentaba més arriba

Si laempresatiene varios productos, € centro deinterés se desplazardalaplanificacion dela
mezcla de productos.

Cada uno de éstos puede presentar un margen unitario diferente, pero seguramente también
causa distintos consumos de recursos. Si se trata de observar las consecuencias de un plan concre-
to, bastara calcular € punto muerto en unidades monetarias, introduciendo €l precio de venta unita-
rio en el cdculo y trabajando con un margen bruto promedio ponderado por peseta de ventas, ta
como se recomendaba para romper lalimitacién del primer supuesto del modelo.

En el supuesto de que ademés la empresa desee la optimizacion de la mezcla planificada de
los volimenes fisicos de producto, podra obtener estainformacién planteando y resolviendo €l pro-
blema mediante un modelo de programacion lineal en el que sobre el papel debera maximizarse el
valor de lafuncién de méargenes brutos combinados de los diferentes productos, sujeta alas limita-
ciones que se espera que padecera la empresa, tanto de distribucion como de produccién; limitacio-
nes que se podran plantear como inecuaciones de restriccion.

Para mantener la sencillez de calculo en este caso, de todas formas, no se podran introducir
las hip6tesis de no linealidad de las ecuaciones de ingresos y costes variables que se planteaban en
el punto anterior.

V. EL PRESUPUESTO ANUAL

El presupuesto es €l detalle cuantificado, bajando a minimo nivel jerarquico cuya actuacion
vayaaser controlada por objetivos, de todos|os objetivosfisicosy monetarios que dentro delaorga-
nizacion contemplada afectan ala seccion, € departamento, la division o la direccién concernidos,
siempre que se haya otorgado a los correspondientes directivos la responsabilidad de su cumpli-
miento.
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El presupuesto, aparte de ser una expresion cuantitativa, jerarquizaday ordenada de los obje-
tivos que han de cumplirse, puede conceptuarse como una herramienta:

1. De planificacion futura, dado que genera un abundante aprendizaje organizativo tanto la
confeccidn del plan como la constatacion de las desviaciones.

2. Quefacilitalanegociacioninternaen laempresa. El proceso de elaboracidn del plan educa
en el trabajo en equipo interdepartamental pues lainformacion de cada departamento ais-
lado en si misma, no sirve paranada, si no se contrastay complementacon lainformacién
aportada por los demés departamentos.

3. Informativa paralaDireccion de la Empresa que permite unamayor calidad en latomade
Sus decisiones.

4. De coordinacion de las diversas actuaciones que van adesarrollarse en € proximo perio-
do dentro de la organizacion empresarial. El trabajo de confeccion del plan pone clara-
mente de manifiesto lainterrel acién existente entre todas | as funci ones empresarial es dado
gue sittia en primer plano los procesos de trabgjo. Liberados de |a necesidad de construir
un plan, los diversos departamentos tenderian aignorarse mutuamente, convirtiéndose en
reinos de taifas dentro de la empresa, con unavision estrechay parcial de sus problemas
y redlidades.

5. Quesirve paramotivar alos responsables de partes del presupuesto 12,

6. De control cuando se compara el plany €l resultado real para cada aspecto incluido en el
documento.

V1. PROBLEMASE INCONVENIENTES DE LA ELABORACION DE LOS PRESU-
PUESTOS

Entendemos que confeccionar |0s presupuestos presenta inconvenientes. Mastal circunstan-
ciano significa que la valoracion de éstos deba desanimar su puesta en marcha o impedir su acep-
tacion como valiosa herramientade direccidn y control. Talesinconvenientes estan rel acionados con
tipicos errores que siempre se pueden subsanar mediante un aprendizaje, 0 con prestaciones inco-
rrectamente exigidas que |os presupuestos no pueden of recer.

12 ROSANAS, JM.yBALLARIN, E.: (1988) Contabilidad de costes para la toma de decisiones. Ed. Desclée de Brouwe.
Bilbao, pag. 168.
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i. El presupuesto resultara defectuoso en lamedida en que los objetivos no hayan sido defi-
nidos adecuadamente, por gjemplo:

a) Por ser éstos demasiado ambiciosos;
b) O bien excesivamente faciles de conseguir;

¢) O hien por denotarse un desequilibrio entre los niveles de exigencia impuestos a los
diferentes departamentos;

d) Asimismo por proponer objetivos no cuantificados que no podran servir de guia para
el presupuesto;

€) También por lafalta de realismo en €l hipotético caso que se detecte una despropor-
cion entre los objetivos y |os recursos con |os que se vaya a contar, etc.

ii. El presupuesto no abarca ni contempla los recursos no mensurables en dinero (por g em-
plo lainformacion que ya se posee, la sinergia 13 lograda en la organizacién, la experien-
ciacomercial acumulada, etc.).

iii. El proceso presupuestario es relativamente caro. Por ello debe buscarse unaratio adecua-
da entre los recursos que se destinan ala planificacion y la mejora de resultados que logra
su puesta en marchay e mantenimiento posterior.

iv. Un problema bésico surge cuando se considera el proceso presupuestario como un paripé
organizativo, como una «funcion de teatro actuada de caraalagaleria»; funcién en laque
el comportamiento de cada actor obedece a desempefio desganado de un rol. Estafalse-
dad sucede en empresas burocratizadas -que no deben identificarse necesariamente con
las empresas publicas- en que las tareas, procesos y procedimientos se consideran mas
importantes en si mismos que la propia obtencién de resultados.

VII. (UNOS «PRINCIPIOS PRESUPUESTARIOS GENERALMENTE ACEPTADOS»?

Al contrario que en la ciencia contable, no existe una lista de principios de esta guisa en €l
ambito delaplanificacion empresarial. Pero hay una serie de leyes que pueden abstraerse de laexpe-
riencia planificadora hasta ahora destilada por las empresas.

13 El término sinergiafuetomado delabiologiapor laTeoriaGeneral de Sistemas. Se utilizaen Administracion de Empresas
parareferirse ala accion combinada de diversos factores, hechos o circunstancias que produce un resultado superior a
la suma de resultados de los diferentes factores, aisladamente considerados. Cuando el resultado de la suma es superior
al resultado de las partes, se dice que existe un efecto sinérgico que agranda | os resultados y hace més atractiva la ope-
racion.
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1. El presupuesto es un documento que, en lo posible, intenta lograr para la empresa los
mejores resultados futuros. Aungue existen diversos model os mateméticos de optimizacién pre-
supuestaria, aplicables a problemas empresariales de tipo técnico y correspondientes a niveles
jerarquicos medios o bajos, dificilmente dichos modelos tienen trascendencia practica a nivel de
direccion general.

Por lo tanto, la planificacion empresarial, mas que una herramienta de optimizacion, resulta
una herramienta de imaginacién y simulacion de un futuro que se considerarazonable y alcanzable,
y ello con independenciade que constituye un poderoso método para hallar incoherencias en el simul-
taneo comportamiento futuro previsto de varios departamentos de la empresa.

Asi pues, para que el presupuesto sea eficaz, basta que se convierta en un arma para coordi-
nar y forzar a didlogo atodaslas partes de laempresa, amén de buscar soluciones de actuacion fac-
tibles para todas las partes mencionadas y que sean alcanzables en su conjunto. Con tales logros se
habra dado un gran paso, aunque no se haya optimizado ninguna magnitud.

2. El presupuesto deberia iniciarse y dimensionarse de acuerdo con € factor critico que la
empresa prevé que restringira mas claramente sus propias actividades durante el periodo concerni-
do. Erich GUTENBERG sefial 6 este principio y 1o denominé «ley de compensacion de la planifi-
cacion» 14,

GUTENBERG, unade las Ultimas figuras importantes de la Economia de |la Empresa alema-
na, apuntaba que si la capacidad de produccién de la empresa esté saturada por la demanda del mer-
cado, no debe empezarse por planificar primero las ventas sino la produccion, pues ésta resultara
limitativa del volumen presupuesto de ingresos. También los autores americanos ANDERSON y
SCHMIDT 15 se han pronunciado por empezar la planificacion por el «factor criticos.

En una empresa concreta, dicho factor critico podria estar simbolizado por €l nivel de gastos;
en otra, por e volumen de lainversidn en activos estructurales; en unatercera, por € conjunto de
los medios financieros disponibles; en una cuarta organizacion, por el talento directivo disponible.

En la préctica, dado que larealizacion del presupuesto dalugar a un proceso, se empiezatra-
dicionalmente por el presupuesto de ingresos por ventas -aunque éste no resulte ser el limitativo de
laactividad- y se van siguiendo todas | as fases del proceso presupuestario.

14 «...laley de compensacion de la planificacion define que en un sistemaglobal de planificacion, ningln sector parcial de
laempresa goza de cierta preferencia, més bien el plan global se orienta hacia el sector parcial mas débil delaactividad
empresarial, el sector minimo. Segln esto, puede surgir la situacion de que no se puedan realizar ocasiones favorables
de ventas, porque la situacion financierano permite realizar lasinversiones precisas o lacompra de mercancias. En este
caso el sector financiero constituye el sector parcial «més débil» delaempresa... Laley de compensacion de la plani-
ficacion es, como también se puede definir, laley de dominio del sector minimo (deficiente)». VVéase: GUTENBERG,
E.: (1973) Economia de la Empresa: teoriay practica de la gestion empresarial. Ed. Deusto. Bilbao. 3.2 ed. Pég. 58.

15 ANDERSON, D. R. y SCHMIDT, L. A. (1965): Contraloria practica. UTEHA. México. Cap. 21.
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Cuando se manifiestan cuellos de botella -escaseces de recursos concretos que condicionan y
restringen la consecucion de | os objetivos pretendidos- se estudiala cuestion y se generan alternati-
vas, volviéndose arecalcular desde el principio todo el presupuesto, estudiando |a solucién del pro-
blema que se ha generado en el proceso de calculo anterior. Logicamente esta «ley» afecta mas a
corto queal largo plazo, pues cual quier manifestaci én de ellaacorto plazo deberiagenerar unamovi-
lizacion de los recursos necesarios conduciéndolos en auxilio del sector débil, hasta equilibrar su
dotacién de recursos empresarial es con respecto a los otros sectores parciales.

3. Otro principio radica en la necesidad de redlizar una planificacion deslizante y no una de
tipo ex-novo, es decir, partiendo de cero cada vez que se inicia la redaccién de un plan. La planifi-
cacion ex-novo fue unainvencion de los funcionarios de planificacion estatal en la Unidn Soviética
estalinista para poner en marchaen 1928 sus planes quingquenal es. Cuando finalizabael periodo pre-
visto de un plan se ponia en marcha el siguiente, que no habia sido construido a partir del anterior,
sino que habia sido desarrollado partiendo de cero, si bien, cabe admitir que €l aprendizaje obteni-
do en € primer plan podia aplicarse ala confeccion del segundo.

La planificacion deslizante se aplica cuando existen dos planes: uno de ellos, un plan amedio
o largo plazo y € otro, el presupuesto anual. Deslizar el plan significaampliar y detallar €l primer
afo del plan amedio o largo plazo, para generar €l presupuesto del préximo afio; asu vez, significa
afadir un afio mas al horizonte mas algjado del plan alargo plazo, a objeto de llevar siempre por
delante un horizonte autoportante 16 de n afios.

L 6gicamente, en el plan amedio o alargo plazo no solamente se debe anular un afio por detrés
y, afadirle otro por delante; también habra que actualizar las premisas, objetivosy cifras delos afios
intermedios, alaluz delanuevainformaciony del aprendizaje que se va acumulando.

4. Por Ultimo existe un principio o «ley» de comportamiento con respecto al plan: jamés un
director que se precie aceptarala primeraversion del presupuesto, o laprimeraversion deun plan a
largo plazo, o de cualquier trabajo de este estilo.

Lo que seindicara a continuacion es consecuencia de una actitud directivatipo «teoria X» de
Douglas McGREGOR, o de una actitud similar asumida por los empleados, aunque los estimulos
directivos sean del tipo «teoria Y» 17. Ambas situaciones contingentes son muy frecuentes en las
empresas tradicionales, sobre todo la primera de ellas.

16 Esdecir, un horizonte de tiempo que siempre es el mismo -por ejemplo, 3 afios- aunque vaya transcurriendo el tiempo.
Por ello, el panoramay el detalle de los afios a presupuestar va cambiando conforme avanzan |os afios.

17 Douglas McGREGOR era un psicosocidlogo de gran renombre en los afios 50 y 60 por haber popularizado dos patro-
nes alternativos de pensamiento y conducta, tanto para los empleados como para |os directivos de una empresa, basa-
dos en la pirdmide de la motivacion de Abraham MASLOW.

Se suponia que €l patrén existente o «Teoria X» era el siguiente:

1. LaDireccidn esresponsable de organizar 10s el ementos de produccion de unaempresa.. en interés de unos fines eco-
némicos,
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En un entorno McGregoriano tipo «X», unade lastareas del Director General consiste en tan-
tear el volumen de la bolsa de improductividad no manifestada por |os propios subordinados, bien
sea por desconocimiento real, bien sea por mantener € control de una situacién informando sola-
mente en forma parcial de larealidad. El Director puede tratar dicha bolsa de improductividad, a
base de rechazar |as primeras versiones de |os planes y ordenar blsgquedas sucesivas, cadavez mas
precisas, de ostensibles mejoras en los resultados planificados.

Esta conducta, que es muy generalizada, puede provocar un problema: que al considerar muy
cara 18 esta actividad de proceso, se acabe abordando como un mero ritual, en €l que los subordina
dos representan un papel: e de «vender caras sus mejores prestaciones futuras» y el Director otro
papel: el de «fustigador de laimproductividad ocultada.

En la antigua URSS, pais que tuvo una primera experiencia en planificacién econémica, el
plan desencadenabaun ceremonia en & que e burdcratadel Gosplan (Ministerio del Plan Quinguenal)
exigia, por gjemplo, a Director de la Empresa Pdblica correspondiente, una produccion de 15 19,
suponiendo, afaltade mejor informacion, que éste sdlo podiaofrecer 9. El Director ofrecia6, sabien-
do que el maximo que podia aportar era 13. Lanegociacién por regateo otorgabaaambas partes una
sensacion de utilidad y justificaba su actividad: el burderata ante sus superiores y € Director ante
sus subordinados. Probablemente el plan final acababa siendo de 11.

En general, dado que se evalGla a cada miembro de la piramide gjecutiva de laempresa por €
grado de consecucion del plan, es I6gico que haga lo humanamente posible por dejar 1os objetivos
en niveles cdmodos que puedan alcanzarse realizando un esfuerzo moderado, quedando asi airosa
mente ante | os superiores que deciden su sueldo y sus premios. Pues bien, este proceso contindasien-
do labase de un principio de planificacion.

2. Con relacion alamano de obra se debian dirigir sus esfuerzos, dotarla de motivacion, controlar sus actos y modifi-

car su comportamiento con objeto de responder alas necesidades de |a organizacion;

3. Sin estaintervencion activa de ladireccion, la mano de obra se mostraria pasiva -incluso resistente- ante las necesi-
dades organizativas... Tras estateoriaconvencional, existen otras varias creencias adicional es, menos explicitas pero
muy difundidas;

. El hombre corriente es indolente por naturaleza, trabajalo menos que puede;

. Carece de ambicién, detesta la responsabilidad y prefiere ser dirigido;

. Acostumbra a ser egocéntrico e indiferente alas necesidades organizativas;

. Por naturaleza se muestra resistente al cambio;

. Esde caracter crédulo, no muy despierto y presafécil del charlatan y el demagogo.

(e BRI RN¢) IF N

El patron alternativo (teoriaY') llevabaimpregnado un concepto delaorganizaciony lasrelacionesindustriales que habia
defacilitar laparticipacion y el entendimiento entre directivosy obreros. Véase: McGREGOR, D.: La participacién en
laindustria. Ed. Hispano Europea. Barcelona. 1969. Pégs. 23-24.

18 va que es consumidora de muchos recursos monetarios y de tiempo directivo.

19 Cifrasinventadas parael jemplo.
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Si ladireccién ya haroto lamayor parte de lainsuficiencia organizativa 20 también sera cier-
to que e proceso de planificacion ahora serd mucho més serio. Este reviste también mucha seriedad
en las empresas en que la motivacion intrinseca de los empleados arroja a sdtano la mencionada
recopilacion de trucos de supervivencia profesional. En empresas de este tipo, probablemente no se
imponen los objetivos a los subordinados, porque los superiores saben que si les otorgan libertad
para que generen 'y presenten sus propios objetivos, se comprometeran emocionalmente con ellos,
por lo que sera mayor €l nivel de durezaen € trabajo y €l empefio en la consecucion de metas, que
en el caso de que los objetivos hubiesen sido impuestos por |os directivos del escalén superior, 0
«negociado» con éstos. No hay trabajo més apasionante que e que se autoimpone cualquier miem-
bro de una organizacién con motivacion intrinseca, dentro de un marco total mente aceptado por é.

5. El proceso presupuestario es un proceso de aprendizaje de la organizaci6n. Soluciones que
se reputan utdpicas, o que son consideradas de este modo en una fase temprana del plan, en un
momento posterior pueden apreciarse como atractivas, cuando un estudio més profundo y redlista
sefiale las limitaciones, las carencias o 1os puntos fuertes de la empresa.

VIlI. EL PROCESO PRESUPUESTARIO: FASESPRINCIPALESDE LA PLANIFICACION
OPERATIVA, ECONOMICA Y FINANCIERA A CORTO PLAZO

Realmente es dificil desgranar un proceso presupuestario detallado, que pueda considerarse
como un desarrollo generalizable atodas las empresas. Varia segun el sector, el tamafio delaempre-
say otras caracteristicas, como ser unafilial de un grupo de sociedades, unaempresa publica o bien
una empresa independiente, etc. Los acentos en cada tipo de empresa seran muy diversos.

ParaANDERSON y SCHMIDT, unasintesis apretada del proceso podria ser la que sigue:

«El presupuesto suele iniciarse con un prondstico de las ventas y de los ingresos por
venta; luego se desarrollaun plan de produccion que permita satisfacer las necesidades
de aguel prondstico de ventas 'y se hacen célculos aproximados del coste de las mer-
cancias que se venderan, de las cantidades y del valor de las existencias que hay que
tener disponiblesy de las compras de materias primas, los jornales de mano de obray
otros gastos de fabrica necesarios para cumplir con el programa de produccién. Se cal-
culan los gastos de venta'y de distribucion necesarios para conseguir las ventas presu-

20 | a«insuficiencia organizativa» provoca desconocimiento de los limites de productividad de partes o la totalidad de la
organizacion. Tal es el nombre como denominaban CYERT y MARCH alazona de penumbra acerca de las posibilida-
desreales de laempresa, construida a golpes de falta de informacién fiable. De todos modos advertian que «lo més pro-
bable es que la preocupacién de operar siempre aun rendimiento del ciento por ciento resulte tan desastroso como hacer-
lo con unagran insuficiencia organizativa». Véase: HAGUE, D. C.: (1972) Economia de la Empresa. Ed. Gustavo Gili.
Barcelona. 1.2 ed. Pags. 67-69.
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puestadas y la entrega de la mercancia a los clientes, asi como también los gastos de
administracion y los gastos generales y sociaes de laempresa. Todas estas actividades
se realizan relacionando unas con otras y en particular en relacion con las ventas pre-
vistas...» 21,

Con un punto de vistaalgo diferente del de esos autores, vamos aofrecer unavision mas deta-
[lada -pero también simplificada- de las fases principales del proceso presupuestario de unaempre-
saindustrial con fabricacion en serie 0 en grandes | otes de produccién:

1. Prevision delaevolucion del entorno: crecimiento del PIB, posibles acuerdos sindicatos-
empresas que establezcan un marco negociador individual para éstas, evolucion de la tecnologia,
inflacion prevista, tipos de cambio de las principales divisas, etc.

De este modo se fija un marco con variables independientes y con parametros que la empre-
sa deberd considerar como dados alahora de construir € plan.

2. Previsién delaevolucién del mercado o mercadosen que esté presente la empresa por
medio de las combinaciones siguientes:

a) Binomio producto / mercado conceptual; binomio producto / mercado geogréfico; bino-
mio mercado conceptual / mercado geogréfico, etc.;

b) Canales de distribucién,

¢) Tiposdecliente;

0 mediante combinaciones entre |os diversos criterios.

A tal efecto puede procederse por sintesis (por medio de agregaciones realizadas con criterios
diversos, queden lugar aunaidénticacifraplanificadade ventastotales) y también por andlisis (dado
un programa global de ventas totales, se detallay evaltalafactibilidad de las ventas programadas
por: productos, clientes, zonas, canal es de distribucién, tipos de fuerzade ventas, etc.) 22. Recuérdese
gue se denomina programa a un plan expresado en unidades fisicas.

3. Porcentaj e estimado de variacién del mercado total para €l proximo gercicio, siendo
el mercado total la suma del detentado por |la empresamas el mercado controlado por la competen-
cia; todo ello dentro del dmbito territorial y conceptua que cubre la primera.

21 ANDERSON y SCHMIDT, op. cit., pag. 482.

22 Unaobraclasicaen laque se detallan |os diversos criterios que pueden conformar el presupuesto de ventas esla de Paul
LOEB: (1963) El presupuesto de la empresa. Ed. Aguilar. Madrid. 2.2ed. Caps. X1l aXVII.
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4. Tasas planificadas de penetracion de la empresa en e mercado con €l fin defijar una
primera aproximacion del programa de ventas. Dichas tasas deben detallarse por productos, por
mercados, por zonas territoriales, etc. Se trata de las cuotas de mercado cuya consecucién planifica
laempresa.

Nunca se dara suficiente importancia a estas cuatro primeras fases presupuestarias citadas.
Pueden considerarse lasruedas motricesy directricesdel sistema presupuestario. Unaincorrecta esti-
macion del mercado y del reparto de las cuotas puede hundir cualquier presupuesto.

Hay que cuidar |os periodos en los que se generan cambios estructural es en |a of erta de pro-
ductos de la empresa. Recuérdense los tres vectores de diversificacion de ANSOFF 23: nuevos pro-
ductos en los mismos mercados, nuevos mercados para los mismos productos y diferentes produc-
tos a colocar en distintos mercados (diversificacion pura).

Los intentos de venta de productos nuevos, |as sustituciones de los antiguos, la introduccion
en nuevos mercados y la diversificacion pura son cuatro manifestaciones estratégicas basicas cuya
instrumentacion conduce a diversas actuaciones orientadas a crecimiento. Su correcta presupuesta-
cion en términos de unidades fisicas de posible venta es realmente muy dificil 24,

5. Generar variantesdel programa de ventas. Esta actividad se realiza empleando alterna-
tivamente €l haz de politicas A, €l haz B, €l haz C..., entre las que se cuentan politicas aternativas
de preciosy «mix de mérketing», condicionando directamente las primeras alos ingresos por venta;
y las segundas, directamente a los gastos comerciales e indirectamente a los ingresos.

Larestriccion consiste en respetar |a estrategia de laempresa 25; estrategia que habrasido pre-
viamente formulada, con un horizonte mas dilatado que el meramente presupuestario.

Al menos en una primera iteracion, se tratara de escoger la solucién planificada que parezca
més factible y equilibrada. Resulta conveniente guardar temporal mente la informacion sobre las
alternativas desechadas, por si es necesario resucitarlas en unasegunda, tercerao cuartarevision del
proceso presupuestario.

23 ANSOFF, H. |.; La estrategia de la empresa. Ed. EUNSA. Pamplona. 1976. P4gs. 123-153.

24 Coincidimos en este aspecto con MONTES. Véase: MONTES, J.: «La planificacion de los recursos financieros». En
Revista Estrategia Financiera. Nim. 29. Abril 1988. Pag. 34.

25 por gemplo, probablemente se estimaria como descabellada una propuesta para vender intensivamente una marca de
caviar en zonas con bajo nivel de renta, bajando |os precios para banalizar el producto y acto seguido difundiendo una
campafiaintensiva de tipo publicitario, escogiendo, en fin, canales de distribucién intensivos en lugar de canales selec-
tivos. Puede pronosticarse que tras dichas actuaciones, las elites (publico objetivo del caviar, aunque a veces hay sor-
presas) ya no comprarian méas dicha marca.
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Esvita que los responsables méximos de marketing, ayudados técnicamente, mas no suplan-
tados por elementos del staff planificador, realicen los prondsticos de facturacion en basealasvaria
ciones de |os precios unitarios; en otro caso, se desentenderian del presupuesto que llegara a apro-
barse.

Una cuestion espinosa se relaciona con la siguiente circunstancia, que resulta frecuente en
empresas en crisis; laresponsabilidad de lafijacién de los precios de los productos en dichas empre-
sas se sustrae al departamento comercial y se entrega, bien al director financiero, bien al director
general; seaasolas, sea presidiendo un comité de fijacidn de precios. Laresponsabilidad de lacifra
presupuestada en concepto de ingresos por ventas siempre es més dificil de adjudicar, si larespon-
sahilidad sobre cadauno de sus dos elementos componentes (los preciosy las cantidades) estarepar-
tida entre dos 0 més departamentos.

6. Determinacion del programa de las ventas en unidades fisicas. Una vez definida la
variante basica del presupuesto de ventas, de nuevo habra que repartir € programa global de ven-
tas, que en la variante béasica probablemente estara detallado por productos (por ser éste € criterio
gue puede utilizarse para sopesar €l grado de encaje del plan de ventas con la capacidad productiva
y tecnolégica de la empresa), utilizando otra vez los criterios acostumbrados: por territorios, por
clientes, por canales de distribucién, por tipos de fuerza de ventas, etc. 2.

Cualquier clasificacion del programa de ventas siempre debera estar especificada por meses,
aunqgue el programa sea de carécter anual .

7. Plan deingresos por ventas, valorando € programa fisico de ventas a precios netos uni-
tarios de venta. Para llegar a esta etapa, se ha debido evaluar anteriormente la sensibilidad de la
demandade cada segmento: 1) al precioy Il) a volumeny alamezclay eficaciadelos gastos comer-
ciales planificados (mejoras del producto, promociones, campafias de publicidad, etc.).

En este punto, aparte del criterio de clasificacion «gama de productos» es necesario introdu-
cir claramente los criterios: «territorio», «canal» y «cliente», puesto que los precios de venta unita-
rios del mismo producto pueden variar en diversas zonas, segin si se trata de ventas a mayor o a
detalle, o de ventas directas a distribuidor de zona, etc.

Seria un gran error redlizar directamente el presupuesto de venta en unidades monetarias sin
pasar anteriormente por una estimacion de ventas en unidades fisicas, pues se comprometeria gra-
vemente el posible andlisis de sensibilidad de las ventas con respecto al precio. Un presupuesto de
ventas monetario es dificil de desagregar; resulta mucho més facil rehacer cifras cuando se ha pasa-
do por las dos fases. plan de unidades fisicas y valoracién en unidades monetarias.

26 probablemente un fabricante de camiones siempre trabajara con un programa bésico que se expresaré detallando ventas
presupuestadas por modelos, y no, por ejemplo, por zonas o por distribuidores.

- 148 - ESTUDIOS FINANCIEROS nim. 196

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0




| PLANIFICACION A CORTO PLAZO | Joaquin-Andrés Monzon Graupera

8. Primera evaluacién dela posibilidad delograr € plan deingresos por ventas, contan-
do con los recursos financieros, humanos, productivos, comerciales, etc., que tiene actualmente la
empresa.

El presupuesto de ventas viene limitado por dos grandes restricciones: una restriccién exter-
na, fijada en la capacidad de absorcién del mercado y la actuacion de la competencia; y unarestric-
cion interna, fijadaacorto plazo en la capaci dad méaximade produccion y ventade laempresa. Aqui
nos estamos refiriendo ala segunda restriccion.

Las preguntas cruciales que pueden centrar €l interrogatorio sobre la capacidad de asuncion
del plan inicialmente elegido por laempresa, podrian ser |as siguientes:

a) ¢Laempresapuede abordar €l plan, o no?

b) Si laempresano puede abordarlo: b.1) ¢puederedizar inversionesy/o gastos adicionales,
a efectos de conseguir la adaptacion de la actuacion futuraal plan que se intenta aprobar?
b.1.1) s puede realizar ambos dispendios -inversiones y/o gastos- ¢se trata de inversiones
y gastos que los estudios realizados estiman que podran ser rentables en todos |os casos?;
por otra parte, Si parece que van a ser rentables dichas inversionesy/o gastos: b.1.1.1) ¢se
pueden financiar a un coste adecuado (tasa de rendimiento superior al coste de capital)?;
y aln més: ¢se pueden financiar «a secas»?; es decir: ¢se dispondria de financiacion, aun-
gue ésta presentara un mayor porcentaje de coste de capital que el propio tipo de rendi-
miento que se espera obtener del proyecto de inversion o del proyecto de gasto de fondos?

9. Actualizacion delos presupuestosdeinver sionesy financiero alargo plazo. Aqui debe-
ra resolverse previamente un bucle de planificacién muy dificultoso, referido a enlace del presu-
puesto con € plan alargo plazo y/o con el plan estratégico.

Si se consideran interesantes el programay €l plan bésico de ventas, definidos mediante los
anteriores ocho puntos, debe admitirse que, por contra, es posible que no sean aconsejables abor-
darlos por razones estratégicas, o en razon de laincompatibilidad que podria comportar €l cambio
detamarfio empresarial con respecto alafilosofiadelaempresa, o bien cuando €l programadeinver-
siones necesario no se puede financiar, salvo que dependa de una previa obtencion de recursos, que
podria provocar una pérdida de independencia del equipo directivo, etc.

L 6gi camente en este punto hay otro bucle largo: no se puede saber cud seraladisponibilidad
real total de recursos financieros hasta que no se haya obtenido la cuenta de resultados planificada
del periodo, con una propuesta de af ectacién de |os resultados planeados.
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Piénsese que un alto nivel planeado de autofinanciacion puede hacer factible un presupuesto
gue, en fases més primarias de elaboracion, ha podido considerarse descabellado, o viceversa?’.

Por otraparte, es prudente esperar hasta que se cuente con unaversiéninicial del plan deinver-
siones, para facilitar la determinacion del plan de marketing. El primero puede condicionar fuerte-
mente a segundo. Este fendbmeno generard otra retroaccion con varios de |os puntos citados ante-
riormente.

10. Deter minacion de los planes de mérketing, producto a producto, marca a marca. Se
trata de estimar | os gastos previstos de distribucion, publicidad, promociones, fuerzade ventas, inves-
tigacion de mercados, etc., por productos e incluso por marcas.

Deben cuidarse al detallelas posibles canibalizaciones entre productos similares vendidos con
marcas propias (estrategia multimarca). A través de ellas la empresa se hace la competencia a si
misma con €l objeto de evitar que |os competidores tengan mas oportunidades: se trata de las acti-
vidades que se estorban entre si e impiden obtener un resultado que apareciaa priori como factible.

Por el contrario, deben valorarse, aunque sea con prudencia, sin optimismos, las «siner-
gias» 28 entre los productos y lineas de producto de la propia empresa, que pueden facilitar una
ampliacion del volumen de ventas gracias al ofrecimiento de lineas de producto completas que los
distribuidores o detallistas puedan considerar como de alto interés, a poder reducir € nimero de
proveedores para una linea de productos dada.

11. Fijar e programa de las existencias necesarias de cada producto (iniciales y finales
en cada periodo) segun las politicas fijadas por la empresa.

A tal efecto, segin ANDERSON y SCHMIDT seria adecuado fijar «controles laterales» 2° a
base de definir un segmento de flotacidn entre las existencias fisicas minimas necesarias para fun-
cionar adecuadamente 30y las maximas, méas allade cuyo nivel se puedeincurrir en obsolescencias,
antifuncionalidadesy derroches de recursos financieros con el consiguiente cargo adicional de coste
de capital.

27 véase: ABAD, A.: op. cit., para esta cuestion.

28 \éase ANSOFF, H. |.: op. cit., pdgs. 97-121, paraun concepto general de sinergia expuesto, si no por primeravez, si en
una fase muy temprana de su vulgarizacion.

29 véase: ANDERSON y SCHMIDT, op. cit., pag. 485.

30 Concepto que en los Gltimos quince afios se ha demostrado que puede cambiar radicalmente, al transmutar la filosofia
americana de tenencia de existencias como parachoques de los problemas (just in case), a la tenencia de existencias a
niveles minimos implantada por |os japoneses (just in time) cambio de conducta que precisamente provoca una répida
puesta en evidencia de | os problemas de produccién y de mantenimiento de la propiafébricay de servicio y de puntua-
lidad de los proveedores, através de lainteresante anal ogia que consiste en identificar las piedras visibles con los pro-
blemasy losfallos, en el cauce seco de un rio que seidentifica con el nivel de existencias, que muy bajo con los nuevos
sistemas.
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Se observa que varios programas combinados y alternativos de produccién y aprovisiona-
miento, podrian cumplir perfectamente con un Unico programa de ventas, dejando una cierta holgu-
raen laplanificacion de las existencias 3.

12. Fijacién delos programas fisicos de produccion y acto seguido, delos planesde pro-
duccién valorados al coste. Ambos dependeran de:

a) Los planes previos de ventas;
b) Las paliticas vigentes de existencias;
¢) Lacuantificacion delas presupuestadas para cada periodo y las previsiones de suministro;

d) Las variaciones estructurales en cantidad y calidad de las inversiones previstas en la
fébrica;

€) Las medidasinicialmente previstas de mejora de la productividad;

f) Lasvariaciones provocadas por las decisiones de traspasos de actividades desde el origen
de recursos «compras» al origen «fabricacién propia» y viceversa (1os procesos |lamados
insourcing y outsourcing, respectivamente).

En principio pueden seguirse dos model os genéricos de produccién en cuanto a su ritmo con
respecto al de las ventas: la produccion puede ser constante siendo las ventas previstas variables
durante el periodo; o bien la produccién puede ser variable conforme lo van siendo las ventas, o
incluso cuando éstas son constantes.

En e primer caso se trata de maximizar el aprovechamiento de un recurso en determinadas
épocas del afio; en el segundo, |0 que conviene es adaptarse del megjor modo posible a perfil tem-
poral de las ventas, minimizando con ello las necesidades de existencias.

Buscar una produccién constante en un contexto de ventas variables conduce a un minimo
coste de produccién puesto que se ocupan o mejor posiblelos recursos productivos; pero dichacom-
binacion de perfiles de produccidn/ventas, en algunos momentos genera inevitablemente gran can-
tidad de existencias que debe financiarse -soportando fuertes costes de tenencia, entre elloslosfinan-
cieros- y ha de colocarse forzadamente en el mercado, en algunos casos.

31 Dichapropiedad esta en |abase conceptual delos denominados «presupuestos flexibles». Mediante su aplicacion se pre-
tende calcular varios presupuestos alternativos partiendo de diversos escenarios de facturaciones, costes, inversiones,
gastos, etc., para adoptar laversion del presupuesto que se vaya perfilando como més factible en la préctica
De todos modos, € concepto puro de presupuesto flexible acepta solamente cambios en las premisas de partida de la
planificaciéon, al objeto de generar un paguete de planes, a partir del que se escogera € que cumpla las premisas méas
parecidas alaglobal realidad que se vaya manifestando durante €l tiempo de su aplicacién.
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Por otra parte, la segunda situacion (produccién oscilante con ventas uniformes) presupone
unagran flexibilidad en el nivel de produccién, flexibilidad con respecto ala cual convendraanali-
zar, S no se acabara pagando con creces, en forma de costes unitarios de produccion sensiblemente
maés elevados que en el caso de produccién uniforme, dada la dificultad de aprovechar adecuada
mente |0s recursos que generan costes fijos en épocas de baja capacidad productiva ocupada.

Asi pues, en esta opcién debe contraponerse € menor coste de mantenimiento de mayores
existencias de todo tipo, con €l incremento del coste unitario delaproduccion, provocado por labuls-
gueda forzada de flexibilidad. Evidentemente, con los sistemas modernos CAM (Computer Aid
Manufacturing) y con sistematicas y espectaculares reducciones del tiempo de preparacion de las
maéaquinas 32, se ha diluido notablemente el problema del coste fijo por cadalote de produccion.

Por ello en laplanificacion a corto plazo debe resolverse el dilema entre los dos tipos genéri-
cos de produccion. Puede haber condicionantes técnicos que fuercen una u otra solucién, pero en
ausencia de estos condicionantes, la aplicacion de la regla coste/beneficio sera la mas adecuada.

Por otra parte, en la préctica se intentara gradualmente dar satisfaccién a cualquier aumento
planificado de las ventas, si |a capacidad productiva planificada normal a un solo turno esta proxi-
maalasaturacion; en primer lugar se tomaran medidas coyunturalesy si éstas no surten efecto sufi-
ciente, se adoptaran medidas de carécter estructural, como por ejemplo: incremento de las horas de
trabajo planificadas (previsién de traslados de operarios a secciones productivas saturadas, previ-
sion delarealizacion de horas extra); planeacion deincrementos de las horas de trabagjo de las maqui-
nas creando mésturnos de trabajo; y por Ultimo, subcontratando parte dela produccion final, median-
te laadquisicién directa de parte de ésa en el exterior de la empresa.

Dicha ultima conducta provocara un descenso relativo del porcentaje del valor afiadido que
la empresa obtiene de la produccién y comercializacion de su gama de productos.

Solamente deberan abordarse medidas de mayor calado si se prevé una variacion estructural
de las ventas: nuevas inversiones, joint venture de produccion, etc. En todo caso dicha actuacion
afectariaal PLP dela empresa, y probablemente no todavia al vigente, sino a otro posterior.

13. Programay plan de aprovisionamientos, como consecuenciade ladeterminacion delos
dos puntos anteriores de esta lista de pasos.

14. Fijacion y reparto por proveedores de los programas de aprovisionamiento segin la
calificacidn que éstos vayan recibiendo en funcion de los siguientes criterios. calidad, servicio, plazo,
precio, aternativas de aprovisionamiento existentes etc., en la combinacién y orden que se consi-
deren oportunos.

32 Caso Toyota: de 8 horas a6 minutos en algunos casos, a principios de |os afios 80.
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Estalabor resultara necesariaen el caso de que se deseen conocer las ofertas de precios delos
proveedores seleccionados, ofertas que deben ayudar al inicio de un proceso simultaneo de nego-
ciacion de los precios de compra futuros; y de estimacion de |as variaciones que se consideren asu-
mibles al final del proceso.

15. Fijacién del programa de mano de obra.

Se trata de determinar |as horas necesarias de mano de obra (MO) seglin € programa de pro-
duccién escogido en el punto 12 y la subsiguiente valoracion de los costes de personal directo.

El programa de produccion de productos finales arrastra un «arbol» de componentes inter-
mediosy de materias primas, que, en caso de que laempresa haya decidido fabricarl os por si misma,
requeriralos servicios de varios binomios «hombre-méguina» de la propia empresa. Por ello dichas
actividades también deberan ser contempladas en €l programa de produccién.

Las horas de trabajo de MO son alavez unalimitacion y una necesidad. Son unalimitacion,
puesto que, dada una tecnologiay un nivel de productividad, determinan € techo maximo de pro-
duccion de laempresa, a corto plazo. Por otra parte constituyen una necesidad, ya que el programa
de produccion cuantificara las horas total es necesarias de MO en base alamultiplicacion del nime-
ro de unidades a producir de cada tipo, por la necesidad de horas de trabajo que exigirala elabora
cién de una unidad de cadatipo de producto.

Detodos modos, resulta necesario el cuadre global de horas de MO, pero no es suficiente. En
una fébrica puede haber un contingente de trabajadores que podria darse el caso de que no pudieran
ser aplicados a la produccién presupuestada, bien porque carecen de suficiente formacion, bien por
ostentar una categoria de trabajo inadecuada para la tarea que debe realizarse o bien debido a res-
tricciones diversas de tipo sindical.

Por €llo, tradicionalmente la adecuacién de la ofertay la demanda de trabajo en lafébrica ha
debido planificarse con tiempo 33 paralograr |as necesarias adaptaciones.

Deahi lagran importanciadel programade produccion, puesto que condicionalagestion coti-
diana posterior de los diversos recursos.

33 Yapuede suponerse que lairrupcion espectacular de las Empresas de Trabajo Temporal (ETT) en los diez Gitimos afios,

ha provocado que, en el entorno de | as fébricas sea mucho mayor laflexibilidad en los cuadres de la demanda de traba-
jo en funcién de la produccion y de la oferta de trabajo, sumando plantilla propiay la aportada por las ETT.
Pero dichamayor flexibilidad es comparativamente mayor cuando se resuelve la gestion cotidiana que en ocasion de la
planificacion a corto plazo, ya que a confeccionar €l plan siempre se procura en lo posible el cuadre. Si en lareaidad
posterior dicho cuadre no selogra, se puede acudir auna ETT para provocarlo, en el supuesto de que exista algin défi-
cit transitorio para alguna especialidad y categoria laboral segin la produccidn que ya se necesite realmente.
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Lavaloracion de las horas de MO necesarias parala produccion, desde e mayor de los com-
ponentes productivos del producto mas caro hastala pi ezamés pequefia que laempresa prevea fabri-
car, se configurard como la tarea de mayor contenido econémico en este punto del proceso presu-
puestario. Dichalabor requiere pasar por dos grandes estaciones previas, sin perjuicio de que ambas
interactlen despuésentre si: una, relativaaladeterminacion delas horas necesarias, y otra, referente
alavaloracion de las horas mediante un coste/hora 34.

Todo ello deberd hacerse de acuerdo con €l nivel de productividad y las tasas de rechazos de
produccion que se prevean alcanzar, en contraposicién alas horas disponibles planificadas segin el
calendario laboral previsto y segun las previsiones bésicas que se derivarian de lainerciadel pasa-
do, mas los planes, plasmados en medidas de politica empresarial, relativos a tasas de absentismo
del personal, incorporaciones o bajas de trabajadores, horas de paro de la fabrica desglosadas por
posibles causas (huelgas, fata de fluido eléctrico, falta de materias primas sobre las que trabgjar,
averias de maguinaria, ... ) y horas extra, etc.

En otro orden de cosas, antes de empezar |afase de val oracién monetariadel costedelashoras
de produccion, se habra de emitir una serie de premisas de planificacion parecida ala que se detalla
a continuacion: crecimiento previsto de la economia, evolucion de latasade inflacion y de los pre-
cios nominales, crecimiento o disminucién de los salarios medios del sector, evolucion del paro y
de las cuotas a abonar ala Seguridad Social, entre otras cuestiones.

Ambos aspectos, tanto el monetario -que afecta esencialmente al coste/hora del trabajo como
el fisico -que ademés de afectar a coste/hora, incide sobre e volumen de horas de trabajo necesa-
rias segun €l plan- constituyen una parte delicada del proceso planificador, pues los programas de
mano de obra involucran aternativas que deben negociarse con los Sindicatos, o bien se trata de
aspectos que la empresa desea mantener en secreto por el momento.

Por gjemplo, desde € punto de vista de la estrategia directiva, como minimo resulta delicado
gue mucho antes de su aprobacion en el seno de un plan, empiecen a circular por la empresa docu-
mentos sobre asuntos como: nuevos métodos y tiempos de trabajo, mejoras de productividad, des-
pidos, reconversiones, planes de formacion, movilidad geogréficay funcional, traspasos de obreros
de la categoria de directos a indirectos (0 viceversa), paros estructurales, supresion o creacion de
categorias|aborales, cal cul os sobrelos porcentajes de absentismo laboral queladireccion podracon-
siderar como |os méximos permisibles, etc. 3.

34 Lainteraccién delacantidad de horas necesariay del coste/hora aplicable, no solamente depende del coste previsto de
lamano de obra en cada seccion, que puede hacer una determinada produccion mas barata o mas caraaigual cantidad
de horas: estamos pensando en especial en los casos que una fuerte elevacion del coste-hora previsto genera unainten-
sa actividad empresarial para estudiar mejoras en los tiempos de fabricacion y en la productividad que faciliten el aho-
rro de un apreciable porcentaje de horas de produccion y, por tanto, una reduccion del coste unitario que, al no haber
podido lograrse por lavia monetaria, se obtiene por lavia de las cantidades fisicas.

35 Detal modo es asf, que en ocasiones el autor ha observado que el presupuesto, incluso pocos dias antes de su aproba-
cién, circula «abierto» entre | os diversos departamentos de |a empresa, es decir, sin estimaciones de las variaciones pre-
supuestadas de los salarios y de la productividad, aspectos que conocen contados altos directivos de la empresa hasta el
momento en que su mantenimiento en secreto ya no podra considerarse como un arma negociadora en poder de los
Sindicatos, por haberse solucionado el asunto a satisfaccidn de todas | as partes.
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16. Plan de recur sos humanos indir ectos de produccion.

Dicho plan se trazard segiin i) las necesidades minimas del personal indirecto de f&brica, que
es el que se dedicaatareas de apoyo necesarias pero que en forma estricta no son directamente pro-
ductivas: control de calidad, mantenimiento y reparaciones, limpieza, etc. y ii) las politicas de dosi-
ficacion entre Mano de Obra Indirectay Mano de Obra Directa (MOI/MQOD).

Las empresas industriales de corte tradicional consideran €l ratio indicado como un impor-
tante parametro presupuestario que desean llevar al minimo posible, siempre que no sea en detri-
mento de la capacidad tecnol 6gicay organizativa de laempresa, buscando precisamente que los pro-
pios mandos superiores e intermedios de las fabricas descubran por si mismos las formas de paliar
los niveles de insuficiencia organizativa ya citados en €l cuarto «principio presupuestario» mencio-
nado antes, hallando sus propias soluciones 36,

17. Plan de recur sos humanos de la estructura no directamente productiva, de acuerdo
con los costes salarial es admitidos en estos ambitosy lainmediata traduccion a costes de dicho plan,
en funcién de |as tasas planificadas de rotaci én externa, interfuncional, y de las politicas de promo-
cion, formacion y reclutamiento del personal.

En esta fase cabe aplicar varios de |os aspectos citados en el punto anterior, excepto €l relati-
vo &l trasvase de miembros componentes delaMOD al conjunto de los empleados no ligados direc-
tamente ala produccién; y viceversa.

Aqui es basicala deteccion e implantacion de los nuevos métodos administrativos y técnicos
causados por €l avance de los sistemas de informacién, como por gjemplo: €l disefio asistido por
ordenador (CAD) larealizacién de procesos contables y administrativos centralizados e integrados
atiempo real, etc.

Dichos avances pueden provocar €l ahorro de una parte dela plantilla de personal que no esté
ligadaalaproduccién. Y en el caso de empresas en crecimiento que pueden recolocar asus emplea-
dos, se favorecerd € estudio de la posibilidad de reasignacion de los recursos humanos sobrantes
hacia otras areas de |la empresa en las que puedan resultar necesarios.

36 A corto plazo, precisamente éste es uno de los métodos més brutales y efectivos de lograr la reduccion de las plantillas,

tanto las de produccién como las del resto de la empresa. Las nuevas tecnologias y la informatizacion creciente gene-
ran oleadas de trabajos repetitivos que ya no es necesario realizar y trabajos cuya utilidad empieza a cuestionarse.
En lugar de analizar cudles son los trabajos que pueden clasificarse en ambos gruposy redimensionar laplantillade cada
seccién de acuerdo con las nuevas necesidades manifestadas, se empieza por cortar contundentemente |os recursos dis-
poniblesal nivel jerérquico correspondientey se confiaen la posterior capacidad de adaptacion del grupo humano afec-
tado.
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Todo este proceso comporta l6gicamente un cambio futuro del volumen asignado de planti-
Ilas de personal por departamentos, funciones, divisiones, etc., cambio que hay que tener muy en
cuentaal establecer el presupuesto. Otravez lacuestion de la confidencialidad puede resultar un obs-
taculo para el logro de laeficaciaen el proceso de confeccién e implantacion del plan 37,

18. Presupuesto de produccion.

Se trata de la valoracion, separando claramente, por una parte, €l valor de los materiales y
componentes 'y, por otra, €l valor afiadido de la produccién planificada, tanto de productos finales
como de componentes intermedios que no vayan aincorporarse a éstos.

El valor de los materiales derivara de la predeterminacion de | os costes de | os productos aca
bados eintermedios, de acuerdo con losvalores standard de los suministros necesarios; e valor afia-
dido previsto se derivara de la multiplicacion de las horas standard de trabajo de cada seccion, por
el coste hora standard del trabajo realizado en cada una de €ellas, en la medida en que su actividad
sirva para hacer avanzar las fases del producto final.

Dicho coste horario para determinar el valor afiadido, serd una estimacion basadaen el siste-
ma de determinacion de costes de laempresa, del conjunto de costes salariales y demés gastos aLixi-
liares de la produccién en los que no se incorporen los materiales, que ya se habrén computado en
el epigrafe correspondiente.

19. Presupuesto de existencias a mantener en lafechainicial y final del presupuesto, asi
como en sus periodosinter medios.

Se trata de un asunto importante paralas empresas que sufran una fuerte estacionalidad en su
facturacion.

L as existencias planificadas en cada periodo pueden establ ecerse basdndose en normas de poli-
tica empresarial con respecto al nimero de «dias de suministro» o de «dias de venta» de las exis-
tencias correspondientes. Dichas normas pueden incorporar diversas variantes.

20. Planes de gastos de estructuray de gerencia no contemplados en los puntos anterio-
res. Los gastos de funcionamiento estan rel acionados estrechamente con €l ndimero total de emplea-
dosy obreros previsto en € presupuesto. Contra menor plantilla exista, habra menos gastos totales
defuncionamiento, aunque | os gastos determinados anivel unitario sean algo mayoresque en el caso
de contar con una plantillamés amplia.

37 Ello ser4asi, salvo que se haya aprobado un plan estratégico o de viabilidad previo, en el que se contemple todo este
conjunto de cuestiones delicadas, por 1o que ya serén de dominio piblico en el interior de la empresa, cuando empiece
aabordarse el proceso presupuestario anual .
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De todos modos, debe establecerse el presupuesto de gastos de acuerdo con los criterios de
asignacion (o «unidades de obra») usuales en la contabilidad de costes 38. En caso contrario, €l plan
no enlazara con los sistemas de contabilidad y estardinhabilitado para colaborar eficazmente en las
tareas de control.

21. Cuenta de resultados planificada.

Resultara como consecuencia de la comparacion entre |os ingresos por venta netos planifica-
dosy los costes planificados del periodo, clasificados estos Ultimos segln varios criterios:

a) Naturaleza.
b) Funciones.
¢) Lugares de coste (departamentos).

d) Portadores de coste (productos o servicios a ofertar), etc.

Obviamente, en estafase del proceso presupuestario algunos costes todavia ho pueden cono-
cerse, puesto que dependen delaformaen que repercutiran | os datos presupuestari os anteriores sobre
€l cuadro planificado de tesoreria a construir posteriormente.

Por ejemplo, si del plan bésico escogido se deriva un fuerte déficit de tesoreria para ciertas
épocas del periodo presupuestado, probablemente la posible peticidn de créditos bancarios genera-
ra unos costes financieros que no pueden estar contemplados todavia en esta primera iteracion del
presupuesto y, por tanto, el beneficio presupuestado habré que modificarse posteriormente, salvo
gue se decida otro sistema de suavizacién o cancelacion del déficit de tesoreria, por gemplo, abase
de: 1) «manipular» subperiodos del periodo medio de maduracion (PMM) estableciendo politicas de
mejora de tesoreria; o bien: 1) descontando mayor nimero de efectos; o incluso: I11) abandonando
ciertos clientes y/o producciones que se cobran excesivamente tarde (Administracién Piblica, clien-
tes paralos que habran de abordarse grandes acopi os especificos, sacrificio que no vaaquedar com-
pensado por medio de la obtencion de una rentabilidad margina suficiente, etc.).

22. Si la cuenta deresultados planificada obtenida en €l punto anterior -0 en la anterior
iteracion s ya se han hecho varias- no se valora satisfactoriamente cuando se juzga mediante
algunos parametros bésicos que el Director General considera minimos. volumen absoluto de bene-
ficios, ROI (Return on Investment), margenes sobre ventas, rentabilidad financiera, porcentajes de
variacion de estas magnitudes sobre periodos pasados, etc., habré queiterar 39 los puntos 1 al 20.

38 Por jemplo, aunque haya una plantillamenor, sera necesario un gasto por calefaccion similar al requerido por unamayor
plantilla, salvo que la reduccién de personal comporte €l cierre de algunas instalaciones, la reduccion de los turnos de
produccion de tres turnos a dos, etc.

39 O sea, repetir.
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Para estimar ratios de rentabilidad econdmica (ROI) y financiera (rentabilidad para el accio-
nista) ha de recordarse que deberan estimarse respectivamente los nivel es previstosde ATM (Activos
Totales Medios) y RPM (Recursos Propios Medios) en el transcurso del periodo que se esta planifi-
cando; y tales calculos dependeran de que se haya definido ya un balance planificado a final del
periodo presupuestario y también a final de cada uno de los periodos intermedios que se conside-
ren significativos.

23. Establecer cuadros de tesoreria planificados, coordinados y consecuentes con cada
iteracion de la cuenta de resultados.

24, Establecer los balances presupuestados al final y a principio del periodo correspon-
diente, asi como en momentos intermedios. Tanto este punto como el anterior, se desarrollaran més
abajo en un apartado especifico.

En un anexo situado al final de este trabgjo, incluimos los impresos de un proceso completo
de planificacién inspirado en una situacion de planificacion real en queintervino el autor. Empieza
mediante una propuesta de analisis DAFO 40 de planificacion, sigue con unos impresos para orde-
nar |os pardmetros basi cos de datos previstos procedentes del entorno, hojas para detallar, aclarar y
explicitar los objetivos provisionales de la empresa, amén de cuadros para prever las ventas, los
ingresos por ventas, las alternativas estratégicas que requieren inversion, las actuaciones que no la
requieren, etc., hastallegar ala expresién de los balancesy las cuentas de expl otacion tendenciales
y los planificados.

IX. LASITERACIONESDEL PRESUPUESTO

Una vez obtenidala primera version del presupuesto sucedera que, o bien por causa de inco-
herencias estructurales en los estados financieros obtenidos en la primera iteracion, o bien por la
necesidad de generar nuevas variantes con mejoras en la rentabilidad, los margenes, etc., probable-
mente se habréan de realizar nuevas iteraciones o procesos presupuestarios, partiendo de las modifi-
caciones en |los datos de origen (previsiones, parametros, objetivos) o de otros aspectos especificos
0 concretos.

Delo que sigue se apreciaralautilidad que un uso adecuado de hojas electrénicastiene en e
computo de sucesivas versiones del presupuesto que, a veces partiendo de un Gnico cambio en los
datos de partida, requieren un recalculo global para hallar € impacto del cambio introducido sobre
todas las salidas de informacion 42,

40 Dehilidades, Amenazas, Fuerzas, Oportunidades.

41 Dado que la plasmacion de un presupuesto o de un plan financiero en hoja electrénica no deja de ser un aspecto formal
de tipo instrumental, no entraremos en él; de todos modos proporcionamos acto seguido una bibliografia para los inte-
resados en estos aspectos: CHEVALIER, A. y GUPTA, J.: «Réalisation d'un plan de financement sur micro-ordinateur».
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Al respecto ANDERSON y SCHMIDT indican 42:

«Si el presupuesto asi preparado no muestra unos beneficios netos previstos que sean
satisfactorios, se modificay revisa haciendo un esfuerzo, afin de encontrar unos pro-
cedimientos que permitan aumentar losingresos en las ventas o reducir los costos. Asi,
puede modificarse € disefio del producto para hacerlo mas atrayente o parareducir su
costo; se pueden idear métodos de fabricacion mas eficientes; acelerar o retardar pro-
gramas de Investigacion y Desarrollo; reducir o aumentar |as sumas destinadas para
gastos de ventas, como parte de un programa para conseguir ventas adicionales; o bien
pueden modificarse las funciones administrativas establ eciéndol as sobre una base mas
econdmica. Este proceso de modificar €l plan de explotacién se continlia hasta que los
beneficios calculados llegan a nivel éptimo para las condiciones existentes. Esto es:
hasta que € plan refleje el mejor equilibrio que puede conseguirse entre la necesidad
de conseguir beneficiosinmediatos y la necesidad de desarrollo y ampliacion paraase-
gurar €l progreso futuro de la empresa. Laimportancia relativa que debera darse en €l
plan alas ganancias corrientes y a desarrollo futuro es una cuestién que debera deci-
dir lagerencia superiors.

En e proceso que acaban de describirnos |os citados autores, se aprecian dos aspectos dife-
renciados:

i. Laescasaimportancia otorgada a las restricciones de tipo financiero (el objetivo viene
expresado en términos de beneficio y no se considera que éste pueda quedar afectado por
lamayor o menor disponibilidad de recursos financieros).

ii. El criterio-guiapara continuar elaborando mejoras del plan consiste en buscar €l logro del
equilibrio entre el corto y €l largo plazo, cuando en realidad esto deberia ser una restric-
cién del plan, pero no un objetivo alograr especificamente através de lasiteraciones, pues-
to que, en realidad, deben equilibrarse las durezas respectivas de los objetivosacorto y a
largo.

Por nuestra parte nos apoyaremos parcialmente en la contribucion del autor aleman Eberhard
WITTE y detallaremos una serie de preguntas que podrén orientar en las sucesivas iteraciones del
plan, pensando en especia en larestriccion presupuestaria de tipo financiero:

En: La Revue du Financier. Num. 51. Janvier-Fevrier. 1987. En Espafia LUNA, Py RUIZ MARTINEZ, R. J.: «Planificacion
acorto plazo: El reto de la hoja electrénica». En: Revista Alta Direccion. Nam. 122. 1985; También: ZAPICO, J. A.y
BLANCO, F.:: «Planificacion y programacion: un caso préctico con la hoja electrénica» (1 y 1) En: Revista Estrategia
Financiera. Madrid. NUm. 45 y nim. 46. Octubre y noviembre de 1989.

42 ANDERSON y SCHMIDT: op. cit., pag. 482.

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 196 - 159 -

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| PLANIFICACION A CORTO PLAZO | Joaquin-Andrés Monzon Graupera

I) ¢Hay déficit de tesoreria estructurales y/o coyunturales en algin momento -durante la

1)

vigenciadel plan- segun las cifras que se van perfilando? Si es asi, estudiar, aternativao
complementariamente;

. Todas|as soluciones con unaratio ingresos atribuibles/costes atribuibles a dicha solu-

cién, mayor que la unidad, en orden a aumentar las disponibilidades de financiacion
y areducir las inversiones de explotacion.

. También habra que estudiar laposibilidad de acudir a nuevas fuentes financieras, cir-

culantes o fijas, no ligadas ala explotacién.

. Todas las posibilidades no analizadas todavia, orientadas a suprimir, reducir o retra-

sar pagos.

. Todas las posibilidades no analizadas todavia, dirigidas a generar, ampliar o adelan-

tar cobros.

Reducir el nivel planificado de actividad en aquellas operaciones en que éste reper-
cute en los pagos de forma masivay directa.

. Aumentar €l nivel planificado de actividad en aquellas operaciones que necesitan fac-

tores de la produccion ya pagados o que deben pagarse inevitablemente, sin posibili-
dad de demora o negociacion.

i dem anterior, con respecto a aquellas operaciones cuya ratio cobros/pagos es sensi-
blemente mayor que la unidad 43,

Establecer los balances de situacion previsionales que sean consecuencia de los planes
anteriores, bien de todas las variantes, bien solamente de las mas favorables. En este Ulti-
Mo caso, recuérdese que habra que estimarse a menos el volumen planificado definitivo
de los pasivos totales y de los recursos propios medios parajuzgar €l nivel de rentabili-
dad planificado, aunque solamente sea para desestimar |as variantes de planificacién ope-
rativa poco interesantes.

I11) Verificar lacoherenciadelos balances planificados, por e método de andlisis econémico-

financiero que se considere adecuado.

IV) Rehacer el proceso las veces que sean necesarias, dentro de un equilibrio razonable que

vendrd dado por los siguientes criterios:

1. Lareglacoste/beneficio aplicada ala propia operacion de recdlculo de los planes 44.

43 Siguiendo el esquema comentado, una buena descripcién de todas |as medidas tedricas posibles para oxigenar lateso-
reria presupuestada pueden consultarse en la clésica obra de Eberhard WITTE: Politica de liquidez de la empresa.
Ed. Sagitario. Barcelona. 1969. Cap. C.

44 Regla coste/beneficio ya mencionada antes como ratio entre «ingresos atribuidos» y «costes atribuidos» a la medida
propuesta, denominacién que nos parece Mas precisay correcta.
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2. Los problemas de calendario, que resultaran méas apremiantes contra mas iteraciones
del presupuesto se hagan y méstiempo vaya pasando (exigibilidad objetiva que expre-
san los propietarios o |os altos directivos para contar encima de lamesa con € presu-
puesto definitivo).

3. Cansancio organizativo interno si se alargademasiado el proceso, |0 que puede gene-
rar roces entre los responsables del presupuesto y 10s responsables de la gestion coti-
diana.

4. Razonable evidencia parala altadireccion de la empresa (o paraladireccion corpo-
rativadelamatriz, si setratade la planificacion de unafilial o subsidiaria), en €l sen-
tido de que ellaya hajustificado su accion 45 por medio de |os mecanismos jerérqui-
cosde presién orientados alamejora, sobre el papd delosresultados previstos, mediante
los sucesivos recélculos y € tiempo invertido en la planificacién, comparado con el
tiempo dedicado a otras importantes tareas empresarial es.

1. Posibles alter nativas para la mejora de larentabilidad planificada: modos de elevar laren-
tabilidad financiera.

En este punto nos basaremos en la sintética pero interesante aportacion de Edward Geoffrey
WOOD 46y |la ampliaremos convenientemente. Pretendemos estudiar el mayor niimero de alterna-
tivas generales que se presentan a los planificadores y a los directivos empresariales, a objeto de
aumentar el porcentaje de Rentabilidad Financiera (RF = Beneficios Repartibles/ Recursos Propios
Medios) o €l porcentaje ROE (Return on Equity), como guste denominarse. Por el contrario, ho sera
objeto de nuestra atencion la forma de realizar |as iteraciones para mejorar la rentabilidad.

Citaremos ocho actuaciones 47 que pueden ayudar a logro de dicha mejora de rentabilidad.
Cualquiera de €ellas puede proponerse tanto para mejorar un plan, como paraincrementar las pres-
taciones en los momentos en que se toman las decisiones cotidianas, tras haber constatado que se
requiere una mejora segun las conclusiones procedentes de lalabor de control empresarial.

45 Recuérdese el principio dela planificacién citado anteriormente: un director nunca aprobara el primer plan que presen-
ten los subordinados. En €l otro extremo, también es cierto que se abstendré de cansar y agotar ala organizacion de la
empresa, con lainsistente peticion de un exceso de variantes del presupuesto.

46 WOOD, E. G.: Rentabilidad de |a pequefia empresa. Ed. Deusto. Bilbao. 1983.
47 WOOD sefiala Ginicamente cinco modos:

. Elevar los precios,

. Reducir los costes,

. Mgjorar la proporcién entre los distintos tipos de productos fabricados;
. Reducir €l capital empleado;

. Incrementar el volumen de ventas.

Véase: WOOD, E. G., op. cit., p&g. 15y ss.

ga b wN PP
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Debe quedar claro que es preferible pensar con calma las actuaciones oportunas, al objeto de
poder seleccionar con tiempo suficiente la mejor combinacion. Insistimos que dichas medidas pue-
den aplicarse en los siguientes periodos conceptuales: o bien al establecer la planificacion; o bien al

[levar adelante la gestion; o bien en ambas ocasiones consecutivamente.

En ninglin caso dicha relacion de medidas para aumentar la rentabilidad financiera podra
tomarse como un recetario, pues debe sopesarse muy bien la posible adopcidn de cada alternativa;

y méssi se elaboraun coctel de decisiones.

-162 -

1. Aumentar los precios de venta unitarios.

1.1. Smplemente, aumentandol os.

WOOD comenta que muchas veces las empresas no exploran suficientemente la elas-
ticidad de la demanda de sus productos con respecto a precio, e infravaloran la posi-
bilidad de aumentar la facturacién por lasimple via de un aumento de precios.

1.2. Buscando discriminar mercados.

Setratade orientar €l vector de crecimiento de las ventas de laempresa hacialos merca
dos geogréficos y/o los mercados conceptual es (segmentos) menos sensibles a precio.

1.3. Afadiendo alguna caracteristica al producto.

Se trata de aplicar unaregla sencilla pero efectiva: €l valor percibido por el cliente de
tal caracteristicaafiadidahade ser inferior al total coste que lereportaalaempresaafia
dirla.

2. Aumentar las cantidades vendidas de productos.

2.1. Mediante mejor mérketing: ofertas, descuentos por cantidad, publicidad intensi-
va, etc.

2.2. Mediante ampliacion de ventas hacia mercados virgenes.

2.2.1. Con el armadelos precios (con € problemade ser acusados de posible dumping).
La politicade precios modifica el haber de la cuenta de resultados.

2.2.2. Con armas de mérketing.

Setratadel resto de politicas que generan gasto comercial y, por tanto, quedan reflgja-
das en el debe de la cuenta de resultados; distribucion, mejoras del producto, publici-
dad, gastos en fuerza de ventas, promociones, €etc.
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3. Mgorar lamezcla de ventas para aumentar e margen bruto total.

3.1. Procurando incentivar el peso en la mezcla de los productos con un mayor mar-
gen (estrategia de crecimiento orientado de las ventas).

3.2. Procurando desanimar |as ventas de los productos con menor margen o con pér-
didas y sustituirlos con los productos de mayor margen (estrategia de mantenimiento
del volumen de las ventas).

4. Disminuir los costesvariables.

4.1. Disminuir los costes variables de produccion.
4.1.1. Procedentes de los materiales.

4.1.1.1. Pagar menos por las mismas cantidades.

4.1.1.1.1. Pagar precios unitarios mas bajos.
4.1.1.1.2. Buscar y obtener descuentos por cantidad.

4.1.1.2. Consumir menos materiales por cada unidad producida.

4.1.1.2.1. Reduccion de los porcentagjes de desperdicio.
4.1.1.2.2. Reduccion de los porcentaj es de bajas de fabricacion.
4.1.1.2.3. Cambios en € disefio del producto.

4.1.1.3. Efectuar andlisis del valor en los productos que se fabrican.
4.1.2. Procedentes de lamano de obra.

4.1.2.1. Pagar menos, por las mismas horas de MO.

4.1.2.2. Usar menos horas de MO paralograr la misma produccion.

4.2. Disminuir los costes variables procedentes del resto de la estructura de costes.

5. Disminuir los costes de estructura del periodo.
5.1. Reducir los gastos discrecionales del periodo.

5.2. Variabilizar gastos fijos, externalizandol os (outsourcing).
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6. Disminuir €l activo total medio (ATM) que resulta necesario para obtener los mis-
mos beneficios de explotacion (BAIT).

6.1. Liquidar activos antifuncionales.

6.2. Alquilar enlugar de comprar; o bien, vender y luego proceder a alquilar unosbie-
nes similares.

6.3. Reducir activos circulantes.

6.3.1. Controlando €l crédito a clientes.

6.3.2. Aplicando técnicas japonesas (JIT) en la gestién de la produccion y de las exis-
tencias.

7. Disminuir los recursos propios medios (RPM) y aumentar €l ratio o relacion de
endeudamiento (RAM/RPM), manteniendo constante el ATM.

7.1. Aumentando el volumen medio de endeudamiento, siempre que se trabaje con apa-
lancamiento financiero positivo (amplificador) 48.

7.2. Disminuyendo | os recursos propios medios.

7.2.1. Reduciendo € capita social.

7.2.2. Pagando dividendos con cargo areservas.

8. Buscar modos paradisminuir losimpuestosa pagar sobrelarentadelaempresa.

8.1. Reducir € tipo tributario medio sobre la renta de la empresa (en las SA., espario-
lases el 35% del beneficio imponible).

8.1.1. Acogerse a desgravaciones y bonificaciones fiscales por creacién de empleo e
inversiones.

8.2. Reducir €l beneficio imponible del periodo.

8.2.1. Endeudarse mas, aumentando seguramente el ratio de endeudamiento 4.

48 Esdecir, en un contexto en el que larentabilidad media del activo (en %) sea superior al % medio de costes financieros
de los recursos ajenos.

49 | acadenade razonamientos eslasiguiente: més deuda equivale amés costes financieros que, al ser deducibles deimpues-
tos, provocaran un mayor ahorro fiscal.
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8.2.2. Acogerse a planes paralalibertad de amortizacion, o bien a planes de amortiza-
Ccion acelerada.

8.2.3. Suscribir contratos de leasing en lugar de comprar el inmovilizado.

8.2.4. Acometer en €l propio periodo contable gastos que ya serian plenamente nece-
sarios en el siguiente 0,

L os problemas bésicos que suscitala toma de decisiones en base a unalista de posibles medi-
das como la anterior, son los siguientes:

a) Esdificil detallar y generar modos de aplicacién de cada una de las ocho medidas citadas;
esdecir, resulta dificultosala obtencion de aternativas de implementaci on de cada una de
elas.

b) Enespecial, resultadificil predecir € efecto combinado de doso mas alternativas de accion,
S se van aponer en préctica simultaneamente.

¢) Aun més en concreto, la graduacion y la dosificacion de las actuaciones puede tener una
respuesta no lineal en el resultado esperado; y esta caracteristica puede acrecentarse si se
ponen en practica varias actuaciones alavez.

El autor citado antes (E. G. WOOD) no acepta que se actle en dos 0 més frentesalavez, ya
gue observa prudentemente: «cada uno de estos métodos da resultado solamente si "los demas fac-
tores permanecen constantes's... En todo caso, zanjala cuestion del siguiente modo: «decidir €l pro-
ceder mas adecuado es cosa que forma parte del arte y ciencia de la direccién» 51,

En general, entendemos que habria que revisar todas | as parejas de combinaciones factibles.
La puesta en préactica simultanea y conjunta de las medidas necesarias para impulsar a la vez dos
cualesquiera de las ocho actuaciones anteriores puede provocar las seis consecuencias genéricas
siguientes:

1. Lasdos actuaciones tienen conjuntamente un impacto mayor en la rentabilidad financie-
ra planificada, que e que tendrian por separado, sumadas. En este caso ambas actuacio-
nes tienen sinergia mutua 52 positivay también la mantienen con la situacién de partida.

50 por gjemplo, si laempresacierrael gjercicio de acuerdo con el ciclo del afio natural, proceder al pintado delafabricay
de las oficinas en noviembre, si se observa que se tendra que declarar un beneficio fiscal muy ato en el mencionado
gjercicio econémico.

51 WOOD, E. G.: op. cit., pag. 15.

52 Esdecir, ambas medidas se potencian entre si de tal modo, que el resultado de poner en practicaambasalavez es mayor
que la suma de poner en préctica una u otra medida por separado.
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2. Las dos actuaciones conjuntas tienen igual impacto en la rentabilidad financiera planifi-
cadaque el que tendrian por separado, sumadas. Entonces estamos ante una combinacion
con sinergia mutua nula, aungue individual mente presentan impacto neto positivo con res-
pecto alasituacion de partida.

3. Unaactuacion mejoralarentabilidad financiera planificada mas que lo que laempeorala
otra; en conjunto, las dos actuaciones simultaneas redundan en unamejora con respecto a
laposibilidad de no hacer nada. Existe antisinergia en larelacién de conjunto, puesto que
la rentabilidad financiera mejoraria més con una de las dos actuaciones que con las dos
simultaneamente. Existe sinergia positivasi se observa el impacto neto sobre la situacion
de partida.

4. Se compensan de tal modo entre si las dos actuaciones conjuntas, que resultaindiferente
practicarlas simultdneamente 0 no hacer nada. Existe una sinergianulaentre ambas actua-
cionesy con respecto al impacto sobre la situacion de partida.

5. Unaactuacion empeora larentabilidad financiera planificadaméas que lo que lamejorala
otra. Asi, en conjunto, las dos actuaciones simulténeas redundan en un empeoramiento con
relacién alaposibilidad de no hacer nada, siempre presente en toda posible toma de deci-
siones.

6. Las dos actuaciones conjuntas provocan un empeoramiento de la rentabilidad financiera
planificada, con respecto ala que se habria obtenido en el caso de no haber realizado los
cambios; y con respecto a resultado que se obtendria si se efectuara una sola de las dos
actuaciones, pero no ambas.

Por nuestra parte entendemos que debe buscarse |a obtencion de combinaci ones que ofrezcan
resultadosdelostipos 1.9, 2.°y 3.°. También setrata, asimismo, de evitar |as combinaciones que pue-
dan catalogarse como decisiones de lostipos 4.°5.°y 6.°.

Entre las ocho categorias genéricas detalladas anteriormente, las actuaciones combinadas
12y 2.3 esdecir, puestas en practica simultdneamente (aumentar precios de ventay aumentar las
cantidades vendidas) tienen unas consecuencias que dependen:

A) Delaélasticidad de lademanda con relacion al precio, y

B) Delareaccién a corto plazo de la competencia.

Si lamencionada elasticidad es fuerte, probablemente |la empresa acumulara con cierta rapi-
dez existenciasinvendibles acorto plazo; si lareaccion de lacompetenciaes contundente, existe una

alta probabilidad de tener que bajar precipitadamente los precios, o de frenar la produccion, o bien
de tener que tomar ambas medidas simultaneamente.
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L as actuaciones combinadas 2.2y 3.2 (aumentar las cantidades vendidas y mejorar e margen
bruto através de cambios en la mezcla de ventas) pueden resultar incompatibles, en el supuesto de
gue el aumento de produccién para vender se concentre en el segmento de escasos margenes unita-
rios. Con la citada actuacién se empeoraria la mezcla de productos, atendiendo a criterio del mar-
gen bruto total.

L as actuaciones combinadas 1.2y 3.2 (aumentar los precios de venta unitarios y mejorar la
mezcla de ventas) en principio van en la misma direccién conjuntamente que independientemente;
no obstante, laempresa debera cuidar que €l aumento de precios de un producto rentable (producto
gue seguramente se aspiraareforzar en lamezcla de productos, por su aportacion a margen global)
no provoque un efecto contrario a esperado, como podria ser -por gjemplo- una caidarapida de las
ventas de dicho producto y el subsiguiente empobrecimiento de la mezcla de ventas.

L as actuaciones combinadas de los tipos 4. y 5.° (disminuir los costes variables, reduciendo
asimismo los costes de estructura) son dificiles de aplicar conjuntamente. Lo normal es presenciar
casos en que las empresas que amplian su tamafio, asumen mayores costes de estructuracon el obje-
to especifico de ahorrar costes variables por unidad vendida, buscando asi €l «efecto escala».

Por e contrario, empresas que tienen determinados servicios en su estructuray desean flexibi-
lizar y agilizar su capacidad de respuesta ante las crisis, |0 que hacen esintentar lavariabilizacion de
sus costes de estructura mediante una de dos alternativas: i) suprimiendo servicios empresariales que
los estaban generando y adentando a los empleados afectados a que se independicen; por un tiempo
minimo pactado, laempresa contrata luego sus servicios como profesionalesliberales; o bienii) supri-
miendo simplemente el servicio y contratandolo libremente en €l exterior, cuando se necesita S3.

L as actuaciones combinadas de los tipos 4.° y 6.° (disminuir los costes variables y ala vez
reducir el activo total medio ATM) raravez resultan compatibles, ya que |os esfuerzos encaminados
areducir costes de materiales, de personal 54y gastos directos de fabricacion norma mente son de
dificil profundizacion.

53 Es evidente que una de las més desafortunadas predicciones del guri John NAISBITT consistié en augurar que todas

las empresas practicarian el bypass [prescindir de los proveedores de ciertos servicios] abase de internalizar los servi-
cios en la propiaempresay, en algunos casos, ofrecer profesionalmente la capacidad de dichos servicios especializados
en el exterior.
Esta no es precisamente |a tendencia actual, salvo que la empresa correspondiente considere que tal actividad estaen el
centro de su cadena de valor afiadido y e conviene controlarla internamente para garantizar confidencialidad y conti-
nuidad en el servicio. Véase: NAISBITT, J.: «<Diez nuevas tendencias». Publicado en lacbraeditadapor A. CASTILLA,
M. C.ALONSOYy JA. DIAZ: El desafio de los afios 90. Los libros de Fundesco. Madrid. 1986. Pags. 39 a 43.

54 El coste de personal es mayoritariamente un coste de estructuray no un coste variable, salvo que se utilicen afondo las

posibilidades siguientes: ofrecer contratos temporales, destajos y contratos por obra, tres tipos de relacién laboral vin-
culados a la actividad y no ala estructura. Normalmente se ha confundido el coste de la mano de obra directa, califi-
candolo como variable, cuando en realidad es directo.
Aunque hay unaciertacorrelacion entre el concepto de coste variabley el de coste directo, de hecho son totalmente dife-
rentes, pudiendo haber costes variables directos o indirectos y también costes fijos directos e indirectos. Lavariabilidad
atiende a la correlacion de los costes con la evolucién de las ventas; la conceptuacion de un coste como directo podra
aplicarse cuando éste sea inequivocamente imputable a una actividad, un producto o una seccion, sin necesidad de usar
criterios méas o menos sofisticados para el reparto de dicho coste.
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Una vez ya agotadas las posibles medidas «cerebrales» (que son las que, una vez tomadas,
ahorran dinero sin haber efectuado ningn gasto corriente o inversion) 55 se requiere efectuar cre-
cientes inversiones de racionalizacién (por ejemplo, rebajar los costes del montaje de los compo-
nentes basi cos mediante unarobotizacion). Por tanto, éste es un aspecto que transita en sentido con-
trario a delasactuacionesdel tipo 6.°, yaque paraponerlo en préctica se requiere efectuar un decidido
proceso de nuevas inversiones, actuacion contradictoria con la posibilidad de disminuir €l activo
medio comprometido.

Laactuacion del tipo 6.° (disminuir el activo total medio) debe estudiarse como una compa-
racion entre la rentabilidad del mencionado activo total medio, calculada antes y después de supri-
mir parte de dicho activo.

Si e activo suprimido rendia en € pasado por encima de la media, la rentabilidad del activo
superviviente descenderd. Si rendiaen lamedia, no se notard cambio alguno en larentabilidad eco-
nomica que esté causado por la mencionada medida; si rendia por debajo de la media, o no rendia,
o0 bien se producian pérdidas, sucedera que larentabilidad sobre el activo medio superviviente, una
vez liberado del lastre, aumentara en proporcion creciente.

Es probable que una politica de limpieza sisteméatica en el balance de |os activos considera-
dos como no esencial es acabe mermando la capacidad de servicio de la empresa, sobre todo si se
Ileva dicha politica hasta nivel es exagerados 6.

L as actuaciones combinadas de los tipos 6.°y 7.2 (disminuir €l activo total medio y disminuir
los recursos propios medios), a priori  parecen bastante poco compatibles. Norma mente el nuevo
endeudamiento se contrata para que colabore en la lubricacion del proceso de crecimiento de la
empresa, salvo que se aplique simplemente a cubrir la falta de liquidez generada por la existencia
de pérdidas. Dicho crecimiento tiene su intermediario y causante principal en el establecimiento de
un buen ritmo de nuevas inversiones.

Por otra parte, la reduccién de activos proporciona liquidez, la cual, aparte de poder mante-
nerse como tesoreria expectante 57 a la busgueda de una oportunidad especulativa, puede aplicarse
tanto alareduccion del capital social, como aladisminucion del saldo vivo de la deuda que en este
momento resulte mas cara.

S5 |ellamamos gréficamente en las aulas: efecto PPM (Pura Potencia Mental).

56 Por gjemplo, si un autoservicio decide suprimir 2.000 de las 5.000 referencias que vende y disminuye a dos tercios las
existencias medias del género superviviente, probablemente aumentara la rotacion de sus productos pero acabarainco-
modando a sus clientes ante gamas crecientemente incompletas en su presentacion en los lineales.

57 El Banco de Santander mantuvo durante més de tres afios una fuerte liquidez de més de 300.000 millones de pesetas
hasta que pudo aplicarla ala compra de una oportunidad como Banesto.
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Probablemente unaempresanormal se decidiriapor lasegundaopcién, ladisminucién de deu-
das. Y con mayor razén si el coste financiero de ladeudafuese mayor que larentabilidad de los acti-
vos suprimibles, fenémeno que en Espafia sucedié como minimo durante los afios 1977 a 1985. En
este periodo de tiempo, los dos proyectos-tipo de inversion més celebrados por |os empresarios fue-
ron, por este orden:

a) Despedir empleados pagando unaindemnizacion; y

b) Amortizar deudacara, que entonces estaba pactada mayoritariamente atipo deinterésfijo,
reduciendo paralelamente e nivel de liquidez 8.

X.LOSOUTPUTS FINANCIEROS DEL PRESUPUESTO

El presupuesto es una representacion 59 que tiene: un inicio, con la fijacion de sus premisas
basicas y la concrecion del programa de ventas y del presupuesto de ingresos por venta; un desa-
rrollo o nudo, con los planes operativos intermedios de compras, existencias, produccion y mano de
obra, amén de los presupuestos de los diversos tipos de gastos; y un desenlace final, marcado par-
cialmente por € mutuo impacto delos planes deinversionesy financiero, tanto alargo como a corto
plazo, y sefialado también en parte por la finalizacién de los estados financieros planificados 0: el
balance, la cuenta de resultados y €l cuadro de tesoreria.

El balance planificado es la pieza crucial, pues contiene debidamente sintetizados la cuenta
deresultadosy € plan de tesoreria.

En principio hay dos métodos parallegar adefinir e balance planificado:

A) El método simplificado, que opera con porcentajes de modificacion de las masas patri-
moniales, y

B) El método que es consecuenciade la utilizacién -explicita o implicita- del proceso contable.

El segundo es el procedimiento correcto, aunque requiere mucha mas informacion y nivel de
detalle.

58  probablemente, Joel DEAN hubiera quedado asombrado al ver que ninguno de ambos tipos de «proyecto de inversion»
encajaba dentro de su célebre clasificacion de las inversiones.

59 Estavez dicho en el buen sentido, no como expresién peyorativa

60  Es comuin |lamarles «estados financieros previsionales», pero se deberian denominar de este modo, ya que unasimple
prevision («pre-ver») no conlleva-en principio- ningunavoluntad de mejora, voluntad que si estaincorporadaen el pre-
supuesto.
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1. Un sistema simplificado de determinacion del balance planificado.

Aunque en condiciones normales no se recomienda dicho sistema, puede usarse con cierto
provecho en tres casos:

a) Como un método parahallar, sin excesivaparafernalia previade célculos, varios balances
sucesivos en la PLP, siempre que la empresa no prevea que vaya a tener problema finan-
ciero alguno en el futuro objeto de planificacion;

b) EnlaPCP puede emplearse como unaaproximacion muy rapida, usando solo papel y 1apiz
y una cuartilla; y

¢) Como método de trabajo del propietario de una pequefia empresa que, sin tener conoci-
mientos contables especializados, de todos modos desea imaginar un futuro para el patri-
monio neto que tiene invertido en su negocio.

Es mejor pasar a sistema de planificacion financiera no simplificado de base contable, tan
pronto como se tiene informacion, pacienciay capacidad de calculo suficientes.

El sistema simplificado que comentamos en este punto (cuyaideay pasos, en unaversion muy
libre, tomamos de ANDERSON y SCHMIDT ©1) realiza una prevision especificade cada cuenta del
balance. Si seintrodujesen métricas que comportaran objetivosalograr, habriamos de llamarle «balan-
ce planificado», pese alatosquedad de su procedimiento de obtencion.

Resulta factible calcular un balance medio, a base de cuadrar activos totales medios planifi-
cados y pasivos totales medios planificados; si hay informacién, lo mas adecuado sera calcular un
balance inicial y otro final del periodo presupuestario, mediante el mismo procedimiento. Si existe
alguna operacion muy importante iniciada en el periodo actual, pero cuya culminacién se produci-
raen el periodo planificado, se deben modificar |las cifras paratener en cuentasu impacto en el balan-
ce, aungue sea en forma harto primaria.

Cuentas a cobrar: se determinan en base alosingresos por venta presupuestados, multiplica-
dos por larotacion de las cuentas acobrar del Ultimo periodo; o alin mejor, por larotacion que
se considerard un objetivo acumplir en el periodo de planificacion.

Existencias: se determinan de acuerdo con la experiencia derivada de las correlaciones del
pasado entre los volimenes de ingresos por ventas y los niveles de existencias mantenidos.
Puede introducirse un factor corrector segun la politica de existencias que se persiga, concre-
tando los «dias-venta» que en promedio van a mantenerse en forma de existencias.

61  ANDERSON y SCHMIDT op. cit., pags. 493-494.
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Activo fijo: se determinara de acuerdo con la ecuacion: total activo fijo al principio del perio-
do, menos las bajas de uso de inmovilizado del periodo (por ventas o por desguaces, en su
caso) més las nuevas incorporaciones de inmovilizado previstas en € periodo afectado, pro-
cedentes de |as aprobaciones del presupuesto de lasinversiones que vayan aincorporarse ala
empresa. En esta ecuacion podrian sumarse las amortizaciones acumuladas y las del propio
periodo, parapoder hallar lainversion neta. Este es un caso claro en que podria calcularse un
saldo de inversién, tanto al principio como al fina del periodo.

Cuentas a pagar: se determinara de acuerdo con la experiencia anterior respecto de las
condiciones de pago alos proveedores y de la flexibilidad que manifiesten ante los apla-
zamientos de pago. Como las cuentas a cobrar, el monto de cuentas a pagar podria deter-
minarse mediante rotaciones, en este caso segun el plan de aprovisionamientos previsto;
no obstante, aqui el componente politico es menor, puesto que el margen de discreciona-
lidad de la empresa esta seriamente limitado por el poder de mercado que tengan los pro-
veedores.

Empréstitos y préstamos a largo y medio plazo: se estimara segiin la evolucion natural de las
operaciones en curso, como amortizaciones financieras, canjes, conversiones, nuevas incor-
poraciones, etc. Puede calcularse un balance aprincipio y otro a final del periodo.

Beneficio previsto: suponemos que la empresa no padecera pérdidas contables. Aqui se
trata de calcular el beneficio como la consecuencia de un margen neto medio estimado
sobre las ventas planificadas. Dado que no hay mecanismo contable en el tosco procedi-
miento que nos ocupa, €l beneficio se trasladara al pasivo del balance final y se aplicara
unacifrade beneficio-promedio en el balance medio. Para ambos casos se procurara corre-
gir a alzalas cifras de los activos, aplicando el beneficio que corresponda, en 1os porcen-
tajes deseados, 0 bien los que se han venido dando histéricamente a cada masa patrimo-
nial del activo. L6gicamente una de dichas masas patrimonial es correspondera alatesoreria,
pero no integramente.

Tesoreria: se trata de una cuenta de «cuadre», en el caso de que se vulnere el principio de
partidadoble. En principio puede asignarse latesoreria planificada que se considere mini-
ma. Se suman los activosy |os pasivos ya definidos del balance medio planificado, o bien
los activos y los pasivos del balance inicial y del balance final y se calcula, partiendo del
saldo previsto al principio del periodo presupuestario, el importe necesario o bien el impor-
te sobrante de tesoreria, dadas unas proporciones minimas de liquidez a mantener con res-
pecto a total del activo o de las ventas. Si la suma de |os activos presupuestados es infe-
rior alasumade los pasivos presupuestados, habra que prever un incremento del saldo de
liguidez. No obstante, como toda obtencion de liquidez tiene una contrapartida en el pasi-
vo, €l cuadre no se efectuara automaticamente. Al menos la liquidez necesaria estara ase-
gurada.
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Capital social: s no se desea efectuar la operacion del punto siguiente y se conviene que lo
mas adecuado serdampliar el capital de laempresa, entonces seincrementara el activo plani-
ficado con latesoreria adicional proporcionada por laampliaciony el pasivo planificado con
el importe de laampliacion prevista. Ental caso el desequilibrio absoluto entre activo y pasi-
vo sera el mismo, pero el grado de liquidez serd mayor.

Créditos bancarios a corto plazo: se trata de otra cuenta de «cuadre». También es necesaria
cuando se demuestra que habra un déficit de tesoreria, bien de caracter absoluto (tesoreria
negativa) o bien de caracter relativo (tesoreriainferior alaque se consideranecesaria). Habra
que prever e dinero necesario para que el pasivo llegue a nivel del activo. Ldgicamente €l

balance quedara desequilibrado, pero presentard un mayor grado de liquidez.

Equilibrio final: s6lo se podra obtener dicho equilibrio abase de perfilar algunos cambios de
politicade gestion delas existencias, delosclientesy delos proveedores, que alarguen o acor-
ten laexistenciamediao el saldo medio previsto de cada unade |as masas patrimoniales men-
cionadas 62.

2. El sistema contable para la deter minacion del balance planificado.

L os estados financieros planificados: balance, cuentade resultadosy estado de tesoreria(o en
forma resumida el balance planificado, estado que integra sintéticamente a los otros dos) pueden
determinarse con mayor 0 menor precision en base al tamafio del modelo de planificacion.

En el extremo, podria imaginarse un modelo que requiriera conocer todas las transacciones
por anticipado y que arrojara el balance planificado como si fuese un balance contable histérico. No
es éste el procedimiento que nos interesa destacar aqui, sino aquel que facilite estados financieros
de razonable precision, utilizando unos cuantos conceptos contables y trabajando al nivel de agre-
gacion mas adecuado.

Hay que destacar que laexactitud del plan financiero dependerd menos de la sofisticacion del
model o contable de planificacion financiera, que de larazonabilidad del plan de ventas, delas hipé-
tesis sobre los plazos de cobro y de pago, de la precision manejada a estimar |as existencias nece-
sarias, efc. 63,

62 ANDERSON y SCHMIDT, fieles ala concepcién no contable de este procedimiento simplificado, indican: «En el
célculo que antecede del activo y del pasivo, la partida de equilibrio la constituye la tesoreria o bien los préstamos a
corto plazo. Si €l total del activo presupuestado es inferior a total del pasivo gjeno, del capital y del beneficio presu-
puestados, entonces la diferencia se afiade al saldo de efectivo presupuestado; por otra parte, si el total del activo exce-
deal total del pasivo, es evidente que serén necesarios préstamos a corto plazo parafinanciar el negocio y los dos lados
de la hoja del balance se ponen de acuerdo o nivelan incluyendo estos préstamos por el importe necesario». Véase:
ANDERSON y SCHMIDT: op. cit., pag. 494.

63 Aunque a continuacion se describira la serie de pasos principales, recomendamos la lecturay estudio del articulo del
Catedrético de la Universidad Auténoma de Madrid, Dr. José Luis CEA GARCIA: (1976) «El presupuesto de tesoreria
y los estados financieros previsionales». En: Revista Técnica Contable. Madrid. Diciembre. Pags. 441 a 456 (y 480).
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En primer lugar se parte del balance previsto al final del afio previo a de la planificacion.
Supongamos que este afio previo esel 1.°y el de presupuestacion esel 2.°. Decimos que se parte del
balance previsto del afio 1.°, puesto que el proceso de planificacion debe ser desarrollado, en €l caso
de empresas con gercicio que coincida con el afio natural, en los meses de septiembre y octubre, al
objeto de poder preparar en noviembrelas Ultimas versionesy que pueda estar aprobado como méxi-
mo a mitades de diciembre del afio 1.°. Lgicamente en esta época todavia no se conoce el balance
real final de dicho afio, por lo que éste también habra de estimarse.

Del balance que se acaba de mencionar seretienen informativamentelas cifras que podran cobrar-
sey pagarse en € afio 2. asi como las que permaneceran: cuentas a cobrar y pagar a 31-12-1.° que
presumiblemente se cobrardn y se pagaran en € afio 2.°, préstamos con anualidades que venceran,
créditos otorgados y recibidos que habran de recuperarse y reembol sarse, intereses, comisiones, gas-
tos devengados pendientes de pago afinal de afio, existencias que se venderan y cobraran, inmovi-
lizado vigjo o bien obsoleto que va a venderse, fianzas constituidas y exigidas que venceran, etc.

El presupuesto monetario de ingresos por ventas, que en principio puede escribirse simplifi-
cadamente como una columna de doce cifras mensuales con su suma, puede clasificarse de varios
modos, como se vera acto seguido:

1. Ingresos por venta correspondientes a contratos ya firmados a la fecha de redaccion del
presupuesto.

2. Ingresos por ventaque se produciran si se aprueban las of ertas ya solicitadas por los clien-
tes. Dichas ofertas estan alin en curso de negociacion y aprobacion.

3. Ventas cuyos pedidos todavia no se han logrado.

Si se desea, puede arrastrarse esta clasificacion en todas las fases posteriores, con € fin de
conocer hasta qué punto la incertidumbre del programa de ventas puede condicionar la situacion
financiera de Ilegada. Suponemos que tal distincidn no se arrastra, para no complicar esta breve
EXPOsicion 64,

64 End caso de empresas industriales que venden productos estandarizados de consumo y en el caso de empresas comer-

ciaes, probablemente la seguridad del presupuesto de ventas se estimara como nulasi depende del nimero de contra-
tos firmados: por el contrario, usualmente se confia en laley de los grandes nimeros, en la continuacion de la buena
acogida de |os productos en €l mercado y en €l efecto de campafias de publicidad, amén de |as ventas provocadas por €l
prestigio de laempresa.
Paraddjicamente puede ser menor €l riesgo comercial de este tipo de empresas que el del tipo anterior, constituido por
empresas que trabajan sobre pedido, o bien fiadas en contratos de venta a largo plazo: piénsese en la empresa que ha
logrado contratos de suministro alargo plazo como empresa auxiliar que ve cancelarl os brutalmente a causa de unaccri-
sis econdémica més profunda de lo esperado, o la empresa que presencia como |os tres concursos principales con pro-
yecto contratado y pendiente de su entrega final se dirigen répidamente ala quiebra o ala suspensién de pagos, con el
espinoso dilema entre efectuar la entrega'y no cobrar después, o bien no efectuarlay, por tanto, no poder facturar nada
y tener que liquidar a bajo precio unos trabajos muy especializados sin valor para otras instituciones.
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A continuacion sedetallael presupuesto deingresos por ventas como un cuadro de doble entra-
da: por giemplo, en lasfilas se sitlian los ingresos por ventas, mes ames; y en columnas se consig-
nan los cobros clasificados segin € mes en que se obtiene laliquidez.

Aqui no debe olvidarse la inclusion de los cobros previstos procedentes de las cuentas a
cobrar a 31-12-1.° ya detectados antes; y tampoco deben dejarse de reflgjar en la Gltima columna
todos aguell os ingresos por ventas procedentes de lasfil as que no se espera haber cobrado al final
del afio 2.°. La suma de dicha columna arrojara el saldo planificado de las cuentas a cobrar afinal
deafio 2.°, pues setratade ingresos por ventas presupuestados en €l periodo, que presumiblemente
aln no habran sido cobrados a final de éste.

El importe de las sumas delafilay delacolumnahade cuadrar. El desfase entre flujos deven-
gadosy flujos cobrados debe justificarse mediante una precisa definicion de las politicas de crédito
aclientes que se pretenden adoptar y |os plazos de cobro y |as subsi gui entes rotaci ones que se supon-
gan mas adecuadas.

En este nivel puede aceptarse una clasificacion que resulta como consecuencia de lasiguien-
teidea: no necesariamente todo cobro procedente de clientes, resulta de una contrapartida de lafac-
turacion emitida por la empresay contabilizable en €l grupo de ingresos por venta.

En concreto nos referimos alanecesidad de distinguir en e cuadro de ingresos por ventas/cobros
delasventas, una columnaadicional paracontrolar el Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA) reper-
cutido y cobrado quetiene el caracter de «IVVA aingresar» por compensacion previacon el | VA sopor-
tado.

La necesidad de abrir una doble columna para controlar 10s cobros que proceden de la factu-
racion estrictay los cobros por el concepto del 1VA, probablemente afectara a empresas que estan
sometidas a regimenes de I VA diversos. empresas exportadoras, empresas que venden simultanea
mente productos sometidos a tipos de | VA diferentes (en Espafia, 4%, 7%, 16%, €etc.).

En otro caso, con un tipo Unico aplicable al 100 por 100 delas transacciones, bien podriacom-
putarse la separacion de los importes cobrados: de un lado, los importes procedentes estrictamente
delasventas; dd otro, los provenientesdel I VA. Laseparacion efectivapodrialograrse simplemente
mediante |a aplicacion de coeficientes.

A través de la cuantificacion de las existencias que se desean mantener en el momento inicial
del balance, en momentos intermedios y a final del periodo planificado y efectuando una serie de
hip6tesis sobre los criterios de enlace entre ventas, produccién y aprovisionamientos, se detallara el
plan de existencias. Para determinarlo -en el caso de una empresa comercial- se puede trabajar con
lasiguiente ecuacion:
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Coste de compra de la mercancia vendida (CCMV) = existenciasa 1-1-2.° +
+ gastos por compras planificadas del periodo — existencias a 31-12-2.°

De aqui puede despejarse €l valor de las existencias planeadas a 31-12-2.°. Puede calcularse
también su valor para periodos intermedios, simplemente sustituyendo los datos de las existencias
inicialesy finalesy aplicando & CCMV que resulte del periodo que finaliza el mes anterior.

Si las existencias finales de cada periodo se han predeterminado como cifras que proceden de
una politica de existencias (por g emplo, cuando los importes de las existencias finales se fijan de
acuerdo con porcentajes de los ingresos por ventas, o bien en funcidn de unos determinados «dias -
venta» 0 incluso segln laaplicacion de un porcentaje sobre el activo total planificado medio) enton-
ces en laecuaci6n puede despejarse el montante de los gastos por compras de cada periodo que, res-
petando |os niveles requeridos de existenciasiniciales y finales, cumpla un nivel planificado o esti-
mado de CCMYV para dicho periodo.

En unaempresa comercial, el CCMV puede quedar automaticamente cuantificado si se emite
y se cumple atoda costa la politica que consiste en la fijacion de un porcentaje de margen Unico de
beneficio sobre el precio de compra, independientemente del tipo de producto adquirido.

Asi pues, dado que el CCMV puede planificarse como un porcentaje medio de las ventas de
unaempresacomercial; y dado también quelosnivelesinicia y final de existencias del periodo pue-
den fijarse como decisiones de planificacién empresarial seguin la politica de nivel de servicio al
cliente que se le quiera proporcionar, habremos de convenir que en su aspecto global puede definir-
se perfectamente |a planificacion de los gastos por compras del periodo, puesto que se habra de repar-
tir dicho plan de compras 5 entre todas las mercancias, materiales y servicios adquiribles y entre
todos los proveedores 66 con los que se cuente y que deseen también colaborar con la empresa en
forma reciproca.

Conociendo el programa de comprasy su valoracion en base a la estimacion standard de los
precios de compra para el proximo periodo y utilizando como elemento intermedio la definicién de
la politica de pago a proveedores 67 se planeard el calendario de pagos de las adquisiciones.

65 Efectuando un trabajo posterior de detalle de reparto entre proveedores.

66 Atencion a este punto, pues pueden generarse sorpresas. Pasar de lo general alo particular -asu vez- desde los propios
cimientos puede provocar un replanteamiento de lo general.

67 Como modificacion de larealidad actual: por gjemplo: «a): se tendera a pagar a contado, o bien, b): se procuraré ago-
tar €l crédito; o c¢): se buscard aumentar el periodo medio de pago desde 83 a 100 dias» son tres gjemplos de expresio-
nes de politicamés o menos operativas que han de servir parafijar |lademora mediaen |os pagos por |os gastos por com-
pra. Desde luego las dos primeras expresiones de politica habria que traducirlas animeros. Laterceraestayamuy clara.
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Aqui también habra de aceptarse que los pagos incluiran €l VA correspondiente; pero no se
incluird en el plan de adquisiciones, cuyos precios unitarios no incorporan € 1VVA a pagar por los
productos comprados, asi como tampoco lo incluiran los ingresos que van a proceder de las ventas
planificadas por la empresa.

Se establecera un cuadro de doble entradaen € que, por ejemplo, sereflejar& enfilas, losgas-
tos planificados mensuales por el concepto de compras. También se incluira unafila con las com-
pras de gercicios anteriores que se prevean pagar en €l gercicio que es el objeto del presupuesto.
En las columnas seirén clasificando mensual mente |os pagos por compras. Lasuma de cada colum-
na proporcionara la cifradel total mensual de los pagos a efectuar en concepto de los aprovisiona
mientos, cifra que producird una salida de fondos en € cuadro mensual de tesoreria.

Acto seguido hay que confeccionar un plan deinversionesfijasy otro plan querecojalafinan-
ciacion correspondiente que se piensa usar de forma provisional. Los pagosy los cobros derivados
de este plan de inversiones y de financiacion quedaran clasificados en el presupuesto de tesoreria
como pagos 'y cobros de «extraexplotacion». Y ello adiferencia de los cobrosy pagos derivados de
las ventas y de las compras, que se clasificaran respectivamente como entradas y como salidas de
explotacion.

En este punto ya se puede abordar la realizacion de la primera version de la cuenta de resul-
tados planeada. Para ello, se compararan los ingresos por las ventas planificadas (incluyendo ade-
maés cualquier otro tipo de ingreso, tanto de explotacion como de extraexplotacion) con |os costes
gue se derivaran de todas | as actividades previstas.

Tanto el CCMV como las comisiones apagar y €l resto de conceptos que ocasionen costes que
sean oscilantes directamente segiin €l nivel de ingresos por ventas, se calculardn como un porcenta-
je de éstas, teniendo precaucion de no resultar demasiado simplistas, puesto que a menudo existen
relaciones no lineales entre el nivel de actividad planificado y la evolucion de los costes variables.

Se incluirdn ademés todos | os costes de estructura planificados, amén de las dotaciones pla-
nificadas de amortizacién econdémica, paracuyo calculo, en primer lugar, habraque realizar un estu-
diodelasaltas, bajasy ventas de inmovilizado, movimientos que en parte condicionaran dichacifra
de amortizaciones, asi como las posibles variaciones de |os coeficientes de amortizacion (efecto-
cantidad y efecto-«precio», respectivamente).

Un aspecto importante consiste en que las amortizaciones econémicas se conceptlian como
un coste, pero no van adar lugar a salidas de fondos; asi pues, la dotacion planificada de amortiza
ciones econdmicas ha de estar presente en la cuenta de resultados planificada, pero no en €l cuadro
de tesoreria planificado €8.

68  probablemente en éste tendra alglin papel |a amortizacion parcial o total de un préstamo que ya estuviera vigente antes
del periodo de planificacion, pero son dos hechos absol utamente independientes. Dicha amortizacién financiera confi-
gurardunasalidaen el presupuesto de tesoreria, al contrario que laamortizacién econémicade laque yase hadicho que
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Unavez se haobtenido el resultado por diferenciaentreingresosy costes planificados, se apli-
caradichacifraal pasivo del balance planificado, con signo positivo o hegativo, seglin se espere un
beneficio o una pérdida.

El plan de tesoreria que se establece por primeravez en €l transcurso del ciclo anual de pla-
nificacion es muy primario. Tiene como objetivos principales:

1. Asegurar que no se haolvidado ningan concepto conocido; y

2. Averiguar qué perfil provisional de tesoreria se presenta mes a mes, con la informacion
disponible.

Debe recoger, no solamente los conceptos ya comentados, sino también el encaje del VA
repercutido y el 1'\VA soportado €9, laprevisiéon de los sueldosy salarios, cargas social es, comisiones,
otros gastos y los pagos arealizar por cada uno de |os costes estimados.

El plan de tesoreriatiene como punto inicial de referencia el saldo de liquidez que se estima
gue vaaquedar en fecha 31-12-1.°. A partir de este dato, la secuencia mensual de latesoreriaresul-
tamuy sencilla: el saldo al inicio del mes, adicionando las entradas por cobrosy restando las sali-
das por pagos, configurara el saldo de final del mismo mes que, por recurrencia, sera el saldo con el
gue seiniciard el plan del mes siguientey asi sucesivamente.

Si latesoreria queda con signo negativo durante algunos meses del presupuesto, habra que
contemplar la planificacion de medidas de regeneracion de laliquidez procedentes de la aplicacion
de una politica de austeridad interna, o de una politica de peticion adicional de fondos en préstamo
al exterior, 0 bien de ambas politicasalavez. Sereca cularael cuadro de tesoreriatantas veces como
Sea necesario.

L as modificaciones son interactivas con la cuenta de resultados planeada, puesto que si resul-
tanecesariala solicitud de un préstamo o crédito a corto plazo para cubrir déficit previstos de teso-
reria, habra que prever el pago de intereses que, a su vez se considerardn un coste adicional en la
cuenta de resultados y también una salida extra de fondos en el cuadro de tesoreria. Probablemente
habra que planificar una peticién de fondos que sea suficiente, no solo parafinanciar €l déficit, sino
también para cubrir €l pago de los propios intereses. Un impasse de esta natural eza debe solucio-
narse mediante €l establecimiento y la resolucion conjunta de dos ecuaciones de primer grado.

no afecta a este presupuesto. En todo caso afecta indirectamente ala cifra de los cobros, pues éstos proceden de ingre-
sos por venta que se han fijado segulin precios unitarios que recogen |os escandallos de costes -y entre dichos costes, los
relativos alas amortizaciones econdmicas- y € propio beneficio.

69 Siendo como son cobros y pagos que se reflejan en las facturas, pero que no forman parte de la cifra de facturacion de
laempresa o de lade los proveedores.
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Paratener que reformular de nuevo € plan, no resulta necesario que € saldo de tesoreria pla-
neado para algunos meses resulte negativo. Laempresadebe fijar una politicade liquidez que deter-
mine los saldos maximos y minimos de tesoreria de forma absoluta o bien relativos, como porcen-
tajes sobre el activo total 0 alos ingresos por ventas. Debe procurarse que el saldo planeado de
tesoreria en la Gltima iteracion resulte, mes a mes, acorde con la politica de liquidez de la empresa.

Por ultimo debe abordarse un repaso de lainformacion obteniday ya aplicada al rompecabe-
zas del balance planificado al final del periodo.

Se conocen los siguientes datos: latesoreria a final del periodo, que configurara el saldo de
liquidez del balance mencionado; losingresos por ventas realizadas en el gercicio anterior o en gjer-
cicios anteriores (morosos) que no se prevé que puedan cobrarse antes del final del gercicio de pla-
nificacion. Dicho saldo configurard el volumen de cuentas a cobrar.

Partiendo delas existenciasiniciales delos respectivos almacenes, también se puede construir
un cuadro de recurrencias, afladiendo como entradas previstas en los almacenes las compras del
periodo y restando las salidas previstas por consumos generados por la produccion, por las ventas a
clientes, etc.

L os volimenes planificados de existencias deberdn cumplir unas condiciones de politica, a
igual que en & caso ya mencionado de la liquidez. Dichos vol imenes planificados de existencias
deberén atender a politicas derotacién y de periodos de maduracién, definidas previamente. Haciendo
unarecurrenciadel tipo: existenciainicial, mas compras, menos salidas por venta (en el caso de una
empresa comercia serén las que configuran el CCMV) se calculara la existencia final, mes a mes,
que sera la existencia de apertura al mes siguiente. El saldo del valor de las existencias programa-
das a31-12-2.° resultaralacifraaaplicar en € activo del balance aigual fecha

Por otra parte, se computaran respectivamente como activos y pasivos planificados, |os gas-
tos pagados por anticipado y los ingresos cobrados por anticipado.

Sefijarael importe delos activosfijosal final del periodo mediante un mecanismo similar de
obtencién de saldos, por el cual € valor delos activos al inicio del periodo, més las nuevas inver-
siones previstas en €l periodo, menos las engjenaciones y las bajas de uso de inmovilizado, confi-
gurard el saldo delasinversionesfijas al fina del periodo de planificacion. Es recomendable llevar
las cifras por el valor bruto.

L as amortizaciones econdmicas del periodo se computarén por separado, al objeto de evitar
pérdidas de informacién sobre |as amortizaciones que cada activo se prevé va a soportar.

Sedejardasu vez en el pasivo del balance final cualquier deuda que se haya previsto pagar a
Hacienda; por ejemplo: si laliquidacion del IVA estrimestral, el correspondiente a cuarto trimes-
tre, que estara pendiente de pago al 31 de diciembredel afio 2.2, debera considerarse como unadeuda
arecoger en el pasivo planificado aigual fecha.

-178 - ESTUDIOS FINANCIEROS nim. 196

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| PLANIFICACION A CORTO PLAZO | Joaquin-Andrés Monzon Graupera

Se computara €l saldo de las cuentas a pagar de similar modo que €l saldo de las cuentas a
cobrar. Serebajaran 0 aumentarén |os saldos de préstamosy créditos, de acuerdo con las fechas pre-
vistas de obtencion, amortizacion o vencimiento; en el pasivo se afiadira cualquier ampliacion de
capital que se haya previsto, asi como la cifradel resultado ya mencionada anteriormente.

Como es obvio, € activo y € pasivo han de cuadrar si se han seguido criterios contables; si
no cuadran, habra que rehacer |os pasos efectuados al objeto de averiguar donde se produjo €l error
o los errores que causan dicho descuadre.

Este sistema de planificacion usa conceptos contables, pero no requiere la utilizacién del pro-
cedimiento contable clésico, ligado a establecimiento de un Diario y un Mayor planificados. Si se
desea, puede empl earse dicho procedimiento puramente contabl e, realizando asientos de Diario pre-
visionales de tipo global a nivel de cada periodo (mes, trimestre, €l propio afio, etc.) y efectuando
después los resimenes del Mayor previsional.

XI. UNA TENTATIVA SIMPLIFICADA DE OBTENER EL PLAN DE TESORERIA

Supongamos que es oportuno proceder al calculo del plan de tesoreria como una operacion
parcial y aislada. Para estos casos, € profesor Alvaro CUERVO ha observado adecuadamente que
hay sistemas sencillos de planificacion de latesoreria. El problema es que muchos convenimos que
resultan bastante inexactos.

Uno de estos sistemas sencillos, que aportamos por su aparente simplicidad pero aceptando
su incontestabl e tosquedad, es €l método de proyeccion de los beneficios gjustados. Se trata de gjus-
tar lacuentade resultados planificada, llegando adefinir un saldo de tesoreria planificado. Paraobte-
nerlo hay que enlazar €l significado financiero de las cuentas de tesoreria, con €l significado econé-
mico de los flujos que configuran €l beneficio.

Aunque sea desde un punto de vista contable, mas que estrictamente presupuestario, detalle-
MOS una serie de conceptos.

El beneficio esta formado por la diferencia entre ingresos por ventay los costes. Los ingresos
pueden haber sido cobrados antes de su contabilizacién, en el momento de su contabilizacion 70 o
después de ella. En sentido contrario, similar conceptuacion cabe aplicar alos costes. Los hay que
no van areflejar pagos, como las amortizaciones econémicas.

70 | osingresos deben contabilizarse cuando se devengan.
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Hay costes que se han contabilizado como gasto en el gjercicio y se pueden haber pagado por
anticipado, por vencido, al contado, etc. Hay entradasy salidas en tesoreria que no proceden de movi-
miento alguno de la cuenta de resultados, puesto que no provienen ni de los ingresos ni de los cos-
tes operativos; tal es el caso de los pagos de dividendos, |as amortizaciones de los préstamosy la
liquidez inyectada mediante una ampliacion del capital.

El método simplificado que se planteaaqui para hallar laliquidez presupuestada, que fue divul-
gado por la norteamericana «National Association of Accountants» (NAA) 71 consiste en restar del
saldo de la cuenta de resultados planificada, los abonos que no tienen contrapartida en cargos a las
cuentas de tesoreria; ademas deben afiadirse los cargos que no presentan contrapartida en las cita-
das cuentas de liquidez.

Resulta un procedimiento muy inadecuado, dado que es mucho més dificil y menos exacto
gue el procedimiento de planificacién con esgquema contabl e, que tiene suficientes estados interme-
dios como para garantizar el correcto repaso y laeventual modificacion del plan. En general, laevi-
dencia empirica sefiala que es muy dificil construir un estado analitico de liquidez partiendo de uno
sintético de renta. Si no hubiese formamejor de proceder, no habria més remedio que aceptar ésta,
pero normalmente no es asi.

XIl. EL PLAN DE TESORERIA: ALGUNOSDETALLESINTERESANTES

Laformamés genuinade planificar latesoreriaes através delacomparacion delosflujospla-
nificados de los cobros y los pagos esperados, procedentes de todos los ambitos de la empresa. Se
trata del concepto genuino de cash flow (planificado, en este caso) usado en Estados Unidos desde
hace tiempo.

Maés que determinar unacifra estéticaal final del periodo de planificacién, sobre todo intere-
sala construccién de un perfil de tesoreria (es decir, un estado de cash flow previsional en sentido
dinamico) que pueda ser reconstruido y remodelado en varios momentos de tiempo y que a su vez
se conviertaen un fiel reflejo del conjunto de los dos conceptos siguientes:

I) Lasoperaciones planificadas por laempresa parael periodo implicado; y

I1) Laaplicacion de sus politicas financieras aprobadas.

71 NAA: Flujo de cajay e Control de Direccién. Ibérico Europea de Ediciones. Madrid. Pag. 26. Citado por CUERVO,
A. (1976): Economia de la empresa (inversion y financiacién) (6 tomos). Unidad didéactica 6. UNED. Madrid. Pag. 76.
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Los cobrosy los pagos deberan quedar perfectamente separados en varias categorias que cier-
tamente se entrecruzarén entre si. No obstante, su detalle proporcionara gran cantidad de informa-
cion que permitird evaluar hasta qué punto el plan sera razonablemente seguro; €l nivel o grado de
riesgo que emanara de él y también si puede considerarse un plan representativo de latrayectoriade
la empresa en los Ultimos afios, o bien si habré circunstancias extraordinarias que aconsejen cuidar
con el mayor desvelo posible el seguimiento de las operacionesy lapreparacién de soluciones alter-
nativas, soluciones que resulta preferible que se puedan preparar con tiempo, en lugar de tener que
adoptarse como planes de emergencia 72.

ExplicaLEPERS: «el presupuesto de tesoreria conviene que se clasifique de acuerdo con varias
subdivisiones con € fin de discriminar: laprevision y su grado de certeza; lagestion y lamaniobra
acorto plazo y e control delaliquidez» 73.

a) Por gjemplo, deben separarse cuidadosamente los cobros y pagos de explotacién y de
extraexplotacion, lo que generara cuatro cifras diferentes para cada periodo de tiempo.

b) Por otra parte, combinando la anterior clasificacion y la actual, convendria distinguir los
cobrosy pagos derivados de laactividad normal delaempresa, deloscobrosy pagos deri-
vados de circunstancias extraordinarias, pero previsibles.

¢) También cabe recuperar unaclasificacion de los cobrosy de los pagos que seriatributaria
del plan de ingresos por ventas expuesto antes, pero que puede presentar una base mas
amplia. Se trata de detallar los cobros y pagos de explotacion y de extraexplotacién, por
su grado de probabilidad o seguridad en el acaecimiento:

1. Desde: los correspondientes a operaciones efectuadas (embalsadas en el Balance de
31-12-1.° aincluir en el presupuesto de tesoreria del 2.°);

2. Pasando por: los cobrosy pagos procedentes de operaciones comprometidas (pedidos
hechos o recibidos) y los cobrosy pagos cuyo origen puramente radica en actividades
también planificadas en €l presupuesto del afio 2.°.

3. A suvez dichas actividades pueden clasificarse en las que pueden estar originadas en
actividades no comprometidas externamente pero si decididas internamente; o bien,
pueden ser estimaciones de compromisos a adquirir sobre proyectosy propuestas que
aln ni siquiera estan decididos internamente.

72 | anecesidad de proceder con angustias de plazos y con urgencias, limita claramente los grados de libertad y el poder
de negociacion financiero de la empresa ante terceros.

73 LEPERS, P: «Présentation d'un systéme de prévision et de gestion de trésorerie». En: Revue du Financier. NGm. 3. 1979.
Pag. 41y ss.
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4. Y todavia mas en € aire quedarian aquellas actividades que se incluyen en €l presu-
puesto sin estar todavia amparadas en un proyecto, pero cuya simple introduccion en
el documento presupuestario puede ser una base de debate entre los diversos departa-
mentos 74,

d) Por dltimo, sera Util una clasificacién por las formas de pago y de cobro de los flujos de
tesoreria, como transferencias, giros bancarios (aceptados y no aceptados), pagarés, com-
pensaciones de saldos, cheques, dinero en efectivo, etc. Efectuada con suficiente antela-
cioén, lamencionada clasificacién puede ayudar a replantear relaciones con las institucio-
nes financieras y los cambios de acento en | as relaciones de negociacion con ellas 75.

Parece claro que hay cobrosy pagos «més seguros» y otros «menos seguros», segun el con-
cepto del que partan como expresion financiera 76. Por ejemplo, un cobro por transferencia no es
nada seguro, porque la empresa potencia mente receptora queda en manos de la voluntad del orde-
nante; pero un cobro mediante una letra aceptada es mucho mas seguro, dado que irrebatiblemente
el librado ha de hacer frente al pago o bien ha de negociar un aplazamiento; por otra parte, todo €l
mundo sabe que un cobro en efectivo es méas seguro que el cobro mediante un cheque, a pesar delas
tedricas responsabilidades penal es que en Espafia gravitan sobre los emisores de cheques sin fondos
desde la aprobacion de laLey Cambiariay del Cheque en 1986.

En genera puede decirse que son inamovibles los siguientes cuatro principios:
1. Las magnitudes de pago y cobro proximas tienen mayor probabilidad de ocurrencia que
las lgjanas.

2. Entodo caso y suponiendo la buena fe de la empresa que planifica, los pagos son mas
seguros que los cobros.

74 Unaclasificacion similar, pero menos detallada, puede verse en CUERVO, op. cit., pég. 82. Este autor diferenciaentre:

a) Lo decididoy yacomprometido;

b) Lo decidido y alin no comprometido;

¢) Lo previsible, decidido y no comprometido; y
d) Lo posible, no comprometido ni decidido.

75 Por ejemplo, si se prevé un incremento notable de la actividad exportadora, en la que los cobros y pagos siguen una
intrincada senda burocrética que, como es sabido, dominan plenamente ciertas instituciones financieras con poderoso
Departamento de Internacional, bueno seraque laempresa empiece aatar |azos firmes con bancos o cajas de ahorro cuya
especialidad sea precisamente el comercio y lafinanciacion exterior.

76 Podria matizarse aqui que existen diversos aspectos sobre los que versa la seguridad: por ejemplo, una cuestién basica
radica en saber s o que resta pendiente al final se cobrard o no; otro aspecto de tipo complementario y menos impor-
tante radica en definir cuando se cobrarg; se trata de una seguridad de segundo grado, aspecto que, de todos modos, preo-
cupa a muchos directores financieros y propietarios de empresas.
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3.

4,

Hay unos pagos que son més seguros que otros pagos.

Hay unos cobros que son méas seguros que otros cobros.

El segundo principio es muy importante para comprender que no resulta posible funcionar en
el presupuesto con un nivel muy bajo de liquidez, porque se transita por encima del peligroso filo
de unanavaja. Precisamentelos saldos de liquidez aquilatados y ponderados, pero no excesivos, han
de estar en proporcién directa ala ocurrencia de los siguientes aspectos;

La existencia de una clara diferencia de ritmo entre las entradas y las salidas de caja. Por
esta razon las empresas intentan disciplinar o concentrar las corrientes de salida de efec-
tivo en un par de fechas a mes, por gjemplo, enlos dias 10y 20 del mes paralos provee-
doresy en el dia 30 para las ndbminas, porque dicha conducta hace més previsibles las
fechasdelos pagosy se puede trabajar para captar fondos a corto plazo con objetivostem-
porales concretos; y todo ello con independencia de que siempre selogra demorar el pago
unos dias, si los vencimientos de pago quedan concentrados en pocas fechas.

Lapropiadiferencia de probabilidades de ocurrencia de los cobrosy de los pagos. Contra
mas inseguros resulten ser los cobros, por g emplo, cuando han de proceder de clientes con
escaso historial de cumplimiento, o bien cuando se utilizan medios de cobro poco seguros
en cuanto a fechas, como las transferencias bancarias, entonces se deberd mantener un
saldo medio comparativamente mayor de liquidez y habra que prever contingencias espe-
ciales de cobertura financiera por si fracasalatentativa de cobro.

La estacionalidad, lairregularidad y la asincronia que se prevén van a presentar las res-
pectivas cadencias de cobros y pagos. En casos agitados habra que mantener unos saldos
medios de liquidez de mayor nivel que antes de que surgieran los problemas.

iv. Lostresprimeros principios se correl acionan con dos motivos keynesianos bési cos de man-

tenimiento de laliquidez: e motivo transaccion y €l motivo precaucion. Probablemente
€l motivo especulacion puede estar detras del mantenimiento de generosos niveles de sal-
dos de tesoreria durante largos periodos de tiempo, por parte de algunas empresas.

Incluso el motivo rentabilidad puede estar detras del mantenimiento de elevados niveles
deliquidez colocada, yaque desde hace unos quince afios la rentabilidad haemergido como
una paraddjicacualidad de los saldos liquidos depositados en lasinstituciones financieras,
por eiemplo, si se negocian operaciones adecuadas de col ocacién de tales saldos en deuda
publica a corto plazo, con pacto derepo 77.

77 Durante las crisis de 1992-1994 muchas empresas prefirieron mantener liquidos sus activos, con lajugosay conforta-
ble contrapartida de una significativa rentabilidad, antes que embarcarse en procesos de reinversion y de crecimiento
en/del propio negocio, cuestion que veian oscura, en visperas de la creciente competencia 'y posible fagocitacion por
parte de alguna multinacional sedienta de ampliar |as cuotas de mercado en Espafia
Debe aclararse que lafigura del repo es el pacto de recompra garantizada por el emisor, ofreciendo contractualmente
una promesa de liquidez inmediatay en un momento posterior, parael comprador de dichos activos financieros.
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En empresas grandes o bien en empresas con problemas serios de inseguridad en los cobros,
habréa que optar por lamodelizacion y la presentacién delos cobrosy pagos detesoreriacomo varia-
bles aleatorias, al objeto de poder calcular aspectos tan tipicos en las finanzas empresariales como
la probabilidad de que € saldo de liquidez descienda por debajo de un minimo tolerable; y ademés,
habré que pensar paralelamente en |os medios para obtener suficiente flexibilidad financiera, con €l
objetivo de poder salir con bien del indudable atolladero que representa un corte de tesoreria, aun-
gue sea temporal.

Recuérdese que cualquier corte de tesoreria puede conducir a la suspensién de pagos de la
empresa, entendida como figura concursal que estatipificada en el Derecho Mercantil 78,
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78  En este sentido véase, por emplo: LORD, R. J.: «Un budget probabilisé pour une PME». En: La Revue du Financier.
Num. 1. 1978. Pags. 30 a 38.
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ANEXO

IMPRESOS PARA AYUDARA LA ELABORACION DE UNA PLANIFICACION
ECONOMICO-FINANCIERA COMPLETA A CORTO PLAZO

DETALLE DE VENTAJAS
O BENEFICIOS

PERSONAS

FECHA

RECURSOS

MPTA.

ALTERNATIVAS DE
ACCION SUGERIDAS

ES: D, A,
F,O

GRUPO SRES:

CONCRECION DEL PROBLEMA U
OPORTUNIDAD

ANALISIS D.A F.O. (Debilidades, Amenazas, Fuerzas, Oportunidades). Recopilacién participativa.
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CUADRO J

ACCIONES 0 PROYECTOS QUE NO PRECISAN INVERSIONES ADICIONALES Y PROPORCIONAN AHORRO DE
COSTES, DE PLANTILLA O INCREMENTOS DE PRODUCTIVIDAD O BENEFICIO.

PROYECTO[DESCRIPCIO [AHORRO |AHORRO AH COST|COST. ADIC. |INC. INGR. [INCR. B°|FACT CUAIRESPONSABLE|FECHA LiM
PLANTILLA |HORAS/ANC IMPLANT.
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