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Que empiece el juego

hora que ya hemos superado el afio
2010 y alcanzado el 2011, tranquila-
ente pensando en un momento de
serena reflexiéon y buenos propoésitos para el
nuevo afno, con una situaciéon econdémica de
partida que podemos sin riesgo de error cali-
ficar en términos macroeconémicos como un
tanto complicada; que en términos individuales
para algunos y no pocos realmente podemos
catalogarla de dificil ¢ incluso en ciertos casos
no seria exagerado adjetivarla de desesperada,
llego a las siguientes, sin mayor pretensiéon que
la de hacer un pequefio ejercicio intelectual,
conclusiones:

Espafia, en mi opinién y continuando la
reflexion siempre en términos econémicos, es
un pais grande entre los pequefios y pequefio
entre los grandes, lo que igualmente también
en mi opinién no es lo mismo que ser mediano,
y eso nos hace distintos —Spain 1s diferent, se
dice— a la par que raros por la arista y el vértice
de lo complejo de toda complejidad.

Si hablamos de nuestro tejido industrial desta-
caremos que actualmente esta constituido prin-
cipalmente por pequefias y medianas empresas;
asi segun el dltimo censo del Instituto Nacional
de Estadistica el 98,19% de las empresas exis-
tentes en Espafia poseen plantillas de menos de
50 trabajadores y el 87,65% de las empresas
cuenta con menos de 10 trabajadores.

Si aceptamos la mejora de la productividad
como un factor basico desarrollador de la com-
petitividad entendida esta como la capacidad
de una organizaciéon de mantener sistematica-
mente ventajas comparativas que le permitan
alcanzar, sostener y mejorar una determinada
posiciéon en el entorno socioeconémico, -la
competitividad depende de la relacion entre el
valor y la cantidad del producto ofrecido y los
insumos necesarios para obtenerlo (productivi-
dad), y la productividad de los otros oferentes
del mercado-, facilmente entenderemos que
las empresas de mayor tamafio al tener mas
accesible la mejora tecnologica generadora de
externalidades, interdependencias no compen-
sadas, positivas tienen mayores posibilidades
de aumentar su productividad, y por ende su
competitividad, por la mayor posibilidad en la
aplicacion de las economias de escala, proceso
mediante el cual los costos unitarios de pro-
ducciéon disminuyen al aumentar la cantidad
de unidades producidas, es decir cuando la
produccién total crece mas que proporcional-
mente al aumentar la cantidad de cada factor
productivo.

Por cierto, hablando de las pequenas y media-
nas empresas, hay que destacar que el impuesto
sobre sociedades es, sobre el papel, un tributo
progresivo ya que las grandes empresas apli-
can un tipo impositivo nominal mayor que las

empresas de reducida dimension. Sin embargo,
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los beneficios fiscales —deducciones y bonifica-
ciones- contemplados en la propia legislacion
del impuesto hacen que de facto revierta esta
situacion.

Los tultimos datos de Hacienda publicados,
correspondientes al ejercicio de 2008 que se
declaré en 2009, muestran que las grandes
empresas tributaron a un tipo impositivo efec-
tivo del 20,2% cuando el gravamen nominal se
sitia en el 30%. En cambio, las empresas de
reducida dimensiéon pagaron un tipo efectivo
del 22,9%, un nivel muy cercano a su tipo
nominal, que es del 25%.

Y todo ello porque una compania, y a las
grandes empresas obviamente les es mas acce-
sible, que no invierta en I+D o no aplique
la deduccion por reinversion de beneficios
extraordinarios tributara a un tipo muy cercano
al nominal, que por cierto el de nuestro pais es
el cuarto mas alto de la Unién Europea, solo
superado por Francia, Bélgica y Malta, pero eso
si la legislacion espafiola a cambio contempla
muchas mas deducciones —que como ya hemos
apuntado de facto benefician mas a las grandes
empresas— que en la mayoria de los paises de
la UE.

Por otro lado, y siguiendo con los pensamien-
tos, si nos remitimos a nuestro nimero de des-
empleados debemos decir que a comienzos de
este ano la cifra asciende a 4.100.073 personas
y la Seguridad Social, por su parte, cerr6 el
pasado 2010 con una media de 17.584.982
afiliados, lo que supone 218.857 trabajadores
menos y un descenso del 1,23% con respec-
to al afo anterior.

El Euribor se estima que subird de
forma lenta pero segura a lo largo del
ano hasta situarse entre el 1,75% vy el
2%, segtn los analistas. Todo depen-
dera de las posibles turbulencias
financieras en Europa y de la evo-
lucién de la actividad econémica. Si
el Euribor sube como todo apunta

medio punto, el sobre coste de las

hipotecas estimado tras la subida sera de 350
euros al aflo por término medio.

Si nos referimos a la deuda se debe decir que
la deuda autonémica aument6 un 27,3% en
el tercer trimestre del ano acabado, hasta los
107.624 millones de euros. Se trata del nivel
mas alto de la serie histérica del Banco de
Espaiia, iniciada en 1995, y es la primera vez
en que supera el 10% del PIB. En el caso de
las administraciones locales, el endeudamiento
ha crecido un 4,6% y se ha situado en 36.226
millones. Y para el conjunto de las Administra-
ciones Publicas, la deuda ha crecido un 16,2%,
hasta 611.198 millones, lo que representa el
57,7% del PIB.

Al hablar de la deuda mi mente no puede evitar
derivar, y de esta manera también deberemos
mencionar el riesgo asociado que conlleva y, a
este respecto, no podemos dejar de referirnos a
la percepcion del riesgo en el ambito interna-
cional de la deuda emitida por Espana. En este
sentido la consultora CMA —obviamente toma-
remos este dato con las debidas precauciones,
cautelas y reservas— le otorga a nuestra deuda a
final del 2010 una probabilidad de impago del
26,7%, lo que sitta a los bonos espanoles como
los séptimos con mayor riesgo del mundo, lo
que los hace descender en caida libre desde el
puesto 21 que ocupaban en el tercer trimestre
del afio pasado y desde el 34 ocupado hace solo
un ano.

El déficit comercial de Espafia aument6 en los
once primeros meses de 2010 el 1,7%, hasta
46.917,3 millones de curos (63.340 millones
de dolares), empujado sobre todo por el saldo
negativo con el exterior de los productos ener-
géticos, segun los datos publicados por el Minis-
terio de Industria.

El consumo espafiol de energia primaria se
apoya, en un 70 por ciento, en dos combus-
tibles: el petroleo y el gas natural, que son
importados. En la energia final, la proporcién
de productos petroliferos que Espafia consume
esta 15 puntos por encima de la media de la
UE-27, y en lo que se refiere a gas la propor-
cion esta siete puntos por debajo. En suma, las
importaciones de energia significan en torno al
15 % de las importaciones totales registradas




I PREMIO AECE

en la balanza comercial espafiola. Eso quiere
decir que las perturbaciones en el mercado del
petroleo le afectan con particular intensidad,
y provocan efectos de segunda ronda, como
consecuencia de la relacién que existe entre los
precios del petroleo, la inflacién y la competi-
tividad, Para entendernos, cada aumento del
precio del petrdleo en un 10% incide en el IPC
en dos décimas. A su vez, y dado que el IPC es
la referencia obligada en la negociacién de los
convenios colectivos, esa repercusiéon empuja
al alza de los costes laborales. Si los costes
laborales se incrementan y la productividad no
crece, el resultado inevitable sera una pérdida
de competitividad.

Por dltimo y para acabar con esta enumeracién
de conceptos y cifras macroeconémicas, se
espera que durante el 2011 la inversién empre-
sarial disminuird un 3% y que el consumo
aumentara solo un exiguo 0,8%, sin olvidar que
el Consumo publico (estado + administraciones
regionales) debe bajar un 1,3% a peticién de la
Unién Europea.

Y con este panorama (qué hay que hacer? O
mejor dicho ¢qué les decimos a nuestros clientes
que hagan?

Respecto a la primera pregunta, responderemos
de forma somera diciendo que obviamente
Espafia primero y urgentemente debe crear
mas empleo y de mejor calidad. Para ello, debe
aumentar la flexibilidad de su mercado labo-
ral. Una flexibilidad que no debe lograrse, sin
embargo, en detrimento de la seguridad de los
trabajadores y los empresarios. Esta es la razén
por la que, ahora mas que nunca, se precisa
un nuevo marco laboral que combine la flexi-
bilidad de las modalidades contractuales con
la seguridad en el empleo, entendida no solo
como la garantia de permanecer en el puesto
de trabajo si no también como, para desgracia-
damente una vez perdido, la de encontrar otro
rapidamente, y todo ello junto con una gestiéon
adecuada durante los periodos de transicion.

Simultaneamente deberemos disminuir racio-
nalmente el gasto publico, y en ningln caso
me estoy refiriendo a la reduccién cualitativa ni
cuantitativa de las prestaciones publicas basicas
y esenciales garantes del estado del bienestar
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como entre otras lo son las de sanidad y edu-
cacion; fundamental y urgentemente lo que se
debe reducir son los excesivos e innecesarios
gastos suntuarios de nuestras administracio-
nes publicas y las subvenciones a entidades,
organizaciones y grupos de interés a cambio
del compromiso del voto y el apoyo politico
incondicional.

A la vez se debe revisar la normativa tributaria
y de una vez por todas realizar los cambios y las
reformas que verdaderamente hagan que los
impuestos directos y personales sean de hecho,
y no solo sobre el papel, ciertamente progre-
sivos; para dotarnos de una normativa que
verdaderamente cumpla junto con su funcién
recaudatoria con su funcién distributiva de la
renta dificultando el fraude fiscal y la evasion
de capitales.

Se debera igualmente articular desde la admi-
nistraciéon una soluciéon mediante el consenso
de todos los agentes econémicos, después de

tres afios de crisis financiera, para zanjar el pro-
blema con el que empezo, si se me permite sin
animo de frivolizar llamarlo asi, este lio, y que
hoy sigue vigente: la tension por la liquidez,
mejor dicho la tension por la falta de
liquidez. Para que se reactive la activi-
dad econémica las familias, pero sobre
todo las empresas precisan crédito o, lo
que es lo mismo, fuentes de financia-
cién externas y ajenas; las entidades
financieras deben redireccionar, y la
administracién fomentar esa redirec-
cién, su actividad, reconvirtiendo su
principal unidad de negocio, en lo
que fue y es realmente su razon de
ser: la canalizacion de fondos
excedentarios desde los aho-
rradores/inversores hacia los
demandantes deficitarios de
fondos.

Energéticamente se deben
aparcar los prejuicios ideologicos
y, como otros paises de nuestro entor-
no, potenciar la energia nuclear —actual-
mente la estamos importando de la vecina
Francia— y mejorar asi el mix energético y
la garantia de suministro a unos precios
razonables que no graven mas el recibo
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de la luz de las familias y que permita a las
empresas producir de manera competitiva. Pero
esta decision es tan relevante que debe adoptar-
se por su fundamento econémico y no como un

improvisado remiendo.

En definitiva, en detrimento de la econo-
mia especuladora virtual creadora de tarifas,
valores subjetivos y precios inflados sin otro
soporte cierto que el de la existencia de un
mercado creado a tal efecto y desarrollada
en los Ultimos afios hasta la esquizofrenia, a
partir de ahora se debe apoyar la economia
real, generadora de riqueza y auténtico valor,
creadora de ‘utilidad’, la que es capaz de
proporcionarnos alguna forma de bienestar
por si misma, o mediante el intercambio con
alguna otra forma de riqueza que satisfaga
dicho bienestar.

Espainia debe cambiar su estructura productiva,
fomentando la creaciéon de empresas de bienes
de equipo demandantes de trabajo y capital,
en definitiva promocionando la constitucion y
el desarrollo de empresas que contribuyan a la
configuracion de un auténtico tejido industrial
basado esencialmente en la economia real, en
la economia de siempre, la de las industrias, las
fabricas, el comercio, la agricultura, la explo-
tacion de materias primas, en definitiva la de
trabajo duro, que por ser duro es solido, cierto
y perdurable.

Respecto a la contestacion a la segunda pre-
gunta, durante este afilo 2011 en el desarrollo
de nuestra labor profesional de asesoramiento
deberemos observar las cuentas de nuestros
clientes prestando especial atencién a su fondo
de maniobra o capital circulante, procurando
avisarles cuando el mismo amenace con dejar
de ser en términos absolutos positivo, momento
en que la empresa serd incapaz de atender sus
compromisos de pago en el corto plazo; contro-
laremos su ratio de endeudamiento que mide
la relaciéon existente entre el importe de los
fondos propios de una empresa con relacién a
las deudas que mantiene tanto en el largo como
en el corto plazo; analizaremos los periodos
medios de cobro y pago reales; compararemos
permanentemente la rentabilidad econémica
de la empresa con el coste medio de la deuda
filtrado el efecto impositivo —apalancamiento

financiero-, a los efectos de reducir costes ocul-
tos de ineficiencia financiera.

Sera el momento de analizar la dimension de la
empresa, para la deteccion de la existencia de
mnmovilizados ociosos o ineficientes; estos pro-
bablemente, a los efectos de obtener disponible,
interese liquidarlos y/o, en su caso, sustituirlos
por otros mas proporcionados y adecuados con
la verdadera productividad media del resto de
los factores de produccién.

Procuraremos reestructurar la proporcion de
costes variables y costes fijos, intentando imple-
mentar un efecto apalancamiento operativo
bajista a los efectos de aumentar o mantener el
beneficio por la via de la reduccién de los costes
totales y la disminucion de la proporcion de los
costes fijos respecto al resto de costes. Sera el
momento de cambiar en las nuevas inversiones,
y en la que se nos permita de las antiguas con
valor contable positivo, el sistema de amortiza-
ci6én, abandonando el céomodo sistema lineal,
en beneficio del sistema de suma de digitos cre-
ciente, lo que propiciara la mejora del beneficio
y por ende de los fondos propios; también es el
momento de reducir al maximo nuestros inven-
tarios, intentando aplicar métodos como el “just
in time”, trasladando a nuestros proveedores los

costes de mantenimientos de dichos inventarios.

Interesa al maximo sustituir la linea de descuen-
to bancaria por la oferta a nuestros clientes de
descuentos por pronto pago; podemos traducir
con un facil calculo financiero en un simple
porcentaje de descuento comercial por pronto
pago la totalidad de las condiciones financieras
asociadas a nuestra linea de descuento en nues-
tra entidad financiera habitual, emitidas por el
banco en términos de tasa equivalente anual,
con el fin de proponérselo a nuestros clientes de
forma y manera que, aceptado por ellos, elimi-
nariamos el riesgo de impago de tales deudas y
tendriamos liquidez inmediata.

Tenemos que controlar en qué medida cada dia
de retraso en un cobro impacta negativamente
en el margen de beneficio de las ventas, para
tener asi perfectamente previstos tales costes
ocultos de gestion —midiendo la realidad de los
costes de recobro-, estableciendo la fecha exacta
de aplazamiento a partir del cual se exigen inexo-



rable-
mente
garantias; tén-
gase en cuenta que

dado que en la empre-

sa existe un coste medio de
financiacion del activo total y en la
medida que no cobramos estamos finan-
ciando a nuestros clientes integrantes
como sabemos de dicho activo total, eso
significa por lo tanto que por cada dia que

se pospone un cobro se incremente la parte
de la cantidad total de dicho cobro destinada
a cubrir los costes de tal financiacion, pudien-
do hacer la dilacién que el beneficio real de
tales ventas sea negativo.

En épocas de recesion obviamente la cifra de
negocio cae, lo que produce en muchos casos
una reaccion inmediata de busqueda deses-
perada de clientes por parte de las empresas,
llegando algunas a obsesionarse con tal obje-
tivo y en aras a conseguirlo facilitan a sus
clientes el pago de sus ventas hasta extremos
de suicidio econémico en términos de riesgo
por impago; para no llegar a tal punto debe-
mos tener establecido, medido y controlado el
maximo riesgo por impago definitivo que se
puede permitir la empresa en términos tempo-
rales de plazo necesario para la recuperacion
del incobrable; dicho de otro modo, no puedo
conceder, sin garantias, tal importe de crédito
a un cliente de manera que si este es decla-
rado definitivamente insolvente recuperar un
importe equivalente a sus deudas mediante
nuevas ventas, me llevaria un plazo de dura-
ci6n, pongamos por caso, superior a la tercera
parte del ejercicio econémico.

Igualmente estableceremos los plazos de cobro,
ademas de en la medida de lo posible con
garantias y con el recargo financiero correspon-
diente por la financiacién concedida a un tipo
del coste medio de financiaciéon de la empresa,
sobre la base del calculo de los ingresos y cos-
tes marginales, en definitiva sobre la base del
beneficio marginal, aquel realmente producido
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por la tltima unidad
vendida.

Controlaremos rigu-
rosamente la teso-
reria, distinguiendo
ingreso de cobro y
coste de pago y gasto,
procuraremos especi-
ficar la rigurosa apli-
caciéon de las cuentas bancarias a los destinos
previamente determinados, aplicando para su
optimizacion calculos de actualizacién ade-
cuados con su tipo remuneratorio; igualmente
controlaremos los saldos con periodicidad si
es necesario diaria; ahora mas que nunca hay
que distinguir las cuentas de la sociedad de las
del socio.

En definitiva muchos de nosotros y la mayoria
de nuestros clientes deben ponerse como meta
para este 2011 la supervivencia, saber donde
estamos y quiénes somos y por lo tanto, como
tampoco podemos dejar de hacer los cestos,
hacerlos con estos mimbres y, como somos pro-
fesionales, hacerlos con serenidad y aparente
dominio de la situaciéon sin aceptar por ade-
lantado la derrota. Por ello os animo a tomar
aire y empezar el afio diciendo aquello que
cita Plutarco en su obra “Vidas Paralelas” que
grit6 en griego el gran emperador romano Julio
César en el momento de cruzar el rio Rubicén,
la frase del dramaturgo ateniense Meandro
uno de sus autores preferidos: «&Xveppi@Ow
KOBOG / anerriphthd kubos» que significa
«jQue empiece el juego!».
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