Al borde del abismo

El fantasma de la
quiebra ronda
nuestras empresas.

CARLOS ASTUQUIPAN

Cuatro afios de crisis economi-
ca han hecho profunda mella
en los negocios locales.

Muchos de nuestros empresarios estdn cayen-
do en la desesperacion. No es para menos: la
crisis econdmica, que ya viene durando mds
de cuatro afios, ha obligado a cerrar una gran
cantidad de negocios y ha empujado a la ma-
yorfa de firmas al borde del abismo.

Una simple mirada a las estadisticas del Inde-
copi es reveladora: el nimero de empresas que
se acogieron al Sistema de Reestructuracién Pa-
trimonial en 1998 fue de 766, cifra que se in-
crementd hasta 824 al afio siguiente. En el afio
2000 se observé un gran salto cuantitativo, pues
1,698 empresas se acogieron al sistema.

El afio pasado la cifra fue ligeramente me-
nor (1,635), mientras que en los dos prime-
ros meses de 2002 ya se habfan registrado
275 nuevos casos. El indice de mortalidad
de las empresas que ingresan a este sistema
es elevado: de cada cinco compafias cuatro
son liquidadas.

«En el iiltimo decenio se encuentran en el sis-
tema de reestructuracion patrimonial mds de
cinco mil millones de délares de créditos o
acreencias (lldmense laborales, financieras o
tributarias) de un sinndmero de firmas que han
entrado en situacién de insolvencia o quiebrax,
afirma Andrés Garcfa, especialista en reestruc-
turacién patrimonial.

Pero a pesar que las cifras son elocuentes, és-
tas no revelan los hechos en su total magnitud,
pues no consideran un gran niimero de empre-
sas pequenas que salen del mercado de mane-
ra silenciosa (que se estima suman miles).

Factores externos.

Vistas asi las cosas, la pregunta cae por su pro-
pio peso: ;qué factores han llevado a nuestro
aparato productivo hasta esta situacién?




Martin Reaiio, director de MR Cansulting.

Si bien la contraccién del mercado en los (lti-
mos cuatro afios saco a luz y a la vez profundi-
26 las debilidades de una gran cantidad de
empresas, los factores que explican esta criti-
ca situacién, al parecer, van mds alld.

Pinkas Flint, catedrdtico de Esan, recuerda que
los cimientos sobre los que se asentaban los
negocios en nuestro pais fueron removidos a
comienzos de la década de los noventa con la
apertura de los mercados, situacion que gene-
1 un violento cambio en las reglas de juego.
¢Creo que la mayorfa de empresas peruanas
firmaron su quiebra en 1990; lo que sucede es
que se han podido mantener en el mercado
debido a una situacidn de refinanciamiento
prolongaday, afirma.

Ciertamente, la disponibilidad de recursos en
¢l sistema financiero constituyd un salvavidas
para aquellas empresas que comenzaron a en-
frentar serios problemas a comienzos de los
afios noventa,

«La tentacidn de sobreendeudarse, procurando
sostener estructuras sobredimensionadas, obso-
letas y con altos inventarios, pudo mds y muchas
empresas acabaron con elevados niveles de apa-
lancamiento frente a los bancos», complementa
Martin Reafio, director de MR Consulting.

Factores internos.

Existe un segundo grupo de factores, esta vez
fofalmente enddégenos, que dan cuenta del ma-
gro desempeiio de aquellas empresas que aho-
ra caminan por la cuerda floja. Para Reafio el
punto méds importante es la falta de profesio-

nalizacidn de la alta gerencia, debido a la pro-
piedad y organizacion familiar que exhiben
muchas compaiiias.

En nuestro pafs, la estructura tipica es una
empresa mediana familiar de accionariado ce-
rrado en la que la movilidad de profesionales
en la gerencia es limitada debido a que estos
cargos son ocupados exclusivamente por los
integrantes de la familia propietaria.

«En sitnaciones de crisis, esto puede llegar a
ser muy peligroso, ya que las decisiones no
necesariamente emanan de los profesionales
més 1doneos», advierte Reafio.

Junto al manejo poco profesional de los nego-
cios se encuentran las incficiencias en la ad-
ministracion de los gastos y costos, asi como
la falta de orientacién hacia el mercado. Todo
ello habria originado lo que nuestro entreyis-
tado denomina la obsolescencia competitiva,
es decir, aquella situacion exhibida por las
empresas que no se han preocupado por man-
tener su posicionamiento en el mercado, que
han desatendido sus procesos internos, que no
han desarrollado nuevas habilidades y que, por
lo tanto, tienen muchas dificultades para com-
petir en el nuevo contexto, caracterizado por
el ingreso de actores mds agresivos y con ma-
YOTEs TeCUrsos.

Crisis.

A pesar de todo, muchas organizaciones inefi-
cientes sobrevivieron debido a una coyuntura
econdmica favorable que sirvié para ocultar
muchos errores, sobre todo durante el periodo

Pinkas Flint, catedrético de Esan.

comprendido entre 1994 y 1997, Sin embar-
go, los propios vaivenes de la economia se
encargaron luego de mostrar la extrema fragi-
lidad de muchas empresas.

La crisis asidtica, que significé una menor de-
manda para nuestras exportaciones, y luego la
crisis rusa, que sect nuestro sistema financie-
10, fueron hechos que asestaron duros golpes
a los negocios locales.

Como siempre, la cuerda se rompi6 por la par-
te mds débil: los elevados niveles de apalanca-
miento financiero hicieron imposible que mu-
chas empresas pudieran honrar los compromi-
sos con sus acreedores. Finalmente, con la rup-
tura de la cadena de pagos, la crisis se genera-
lizé y el fantasma de la quiebra se establecid
firmemente a finales de 1999.

«Con la secuela de las crisis internacionales,
las ventas de muchas empresas se redujeron
hasta en 50%; luego sobrevino el Fendmeno
del Nifio y finalmente, la crisis politica del go-
bierno de Fujimori. Todo esto afectd el pano-
rama economico y la demanda se contrajo sus-
tancialmente», sintetiza Andrés Garcia.

En este entorno, las empresas que atraviesan
por un estado de insolvencia muestran un de-
terioro creciente en sus resultados y la pérdi-
da progresiva de sus mercados. Asf, la caida
en las ventas ya no se explica solamente por
factores ex6genos, sino ademds por la falta
de financiamiento o insuficiencia de capital
de trabajo, lo que a su vez tiene origen en los
crecientes déficit de caja, que impide a estas
compaiifas cumplir con sus obligaciones.



Los errores.

Un tipico desacierto de gestion,
que ha arrastrado a muchas em-
presas hacia una inminente quie-
bra, de acuerdo a Pinkas Flint, es
pensar que en situaciones de cri-
sis se pueden continuar tomando
decisiones sobre la base del esta-
do de ganancias y pérdidas.

«En vez de usar la contabilidad
tradicional, en estos casos tene-
mos que usar el fluje de caja y
establecer si la empresa genera
rentabilidad para los accionistas.
Sino es asi, lo mejor es abandonar ese nego-
cio, porque de lo contrario s6lo nos estamos
engafiando», asevera.

Otro error que ha ocasionado un gran perjui-
cio es la reincidencia en el sobreendeuda-
miento -alimentado por la esperanza de una
reactivacidn - sin considerar simultdneamente
ajustes fundamentales en los negocios para
adaptarse a la crisis.

i Qué hacer?

Pinkas Flint sugiere que en los procesos de
ajuste se deberfa utilizar lo que €l denomina
“Jas tres ”. En primer lugar, restringir las li-
neas de productos a aquellos que son méds ren-
tables y que tiene mayor margen de conri-
bucién (primera r); a su vez, restringir el ni-
mero de clientes a aquellos que verdadera-
mente pueden pagar (segunda); y finalmen-
te, restringir el nimero de mercados que se
atiende (tercera r).

Todas estas acciones llevan a una segunda ta-
rea: desarrollar un proceso de downsizing para
concentrarse en las habilidades cruciales, es
decir, una reduccién sin perder enfoque. En
esta etapa son importantes el recorte de gas-
tos y el redireccionamiento de recursos hacia
aquellas actividades donde la empresa es mds
competitiva, lo cual implica abandonar dreas
que cuestan demasiado a la empresa o que se
encuentran sobredimensionadas.

«Todos estos cambios deben ser comple-
mentados con una variacién en la estructu-
ra de costos, en la que pricticamente todos

Andrés Garcla, especialista en reestructuracidn patrimonial.

los costos fijos se transformen en variables.
La idea es modificar la estructura de tal for-
ma que la empresa se vuelva mds pequefia,
mis flexible y mds focalizada», resume
Pinkas Flint.

Compromiso gerencial.

Hay que destacar que existe cierta frecuen-
cia en situaciones de crisis, que los gerentes
se encuentren enfrascados en negociaciones
con sus acreedores o en la bisqueda de nue-
vas fuentes de financiamiento, prestando poca
atencion a su labor de gerenciar la firma.
Este es un craso error, porque los cambios arri-
ba sefialados requieren de un compromiso to-
tal de la alta gerencia, por lo que es muy peli-
groso dilatar y descuidar estas decisiones con
la esperanza de que las soluciones vengan de
fuera o creer que todo depende solamente de
la obtencion de financiamiento.

Si la situacion de insolvencia se torna aguda
y son pocas cosas que se pueden hacer para
salir de ella, nuestros entrevistados recomien-
dan un didlogo ordenado con los acrecdores,
para evaluar las alternativas. En esta etapa es
muy importante saber negociar con los dife-
rentes acreedores, ya sean bancos, provee-
dores, trabajadores o la Sunat.
Alternativamente, la empresa puede ponerse
bajo el paraguas del Sistema de Reestructu-
racion Patrimonial para negociar con sus
acreedores. En este punto, Pinkas Flint se-
fiala su duda respecto a que este sistema sir-
va efectivamente para reflotar las empresas.

«En Idecopi no se analiza cémo
sacar a la empresa de la crisis,
pues lo que se discute es como
pagar a los acreedores a traves
de un didlogo entre deudores y
prestamistas que es muy asimé-
trico», asevera.

Por su parte, Andrés Garcia con-
sidera que se deberfan impulsar
mecanismos adicionales como la
creacion de un fondo de reestruc-
turacién empresarial —privado,
piblico o una combinacidn de
amhos— para inyectar liquidez a
los planes de reestructuracién econdmica y
asi evitar que fracasen en el corto plazo.
Actualmente, el sistema de reestructuracidn
estd siendo nuevamente revisado con la fina-
lidad de introducir cambios que permitan un
mejor desempeiio. Sin duda, los periodos de
crisis exigen mucha imaginacién y didlogo
entre las partes afectadas para salir del en-
frampamiento.

Las lecciones.

Pinkas Flint sefiala que la principal leccidn
para nuestros empresarios en este critico pe-
riodo es que tienen que ser muy cuidado-
sos en la forma en que manejan sus nego-
cios, pues asumir demasiados riesgos —lle-
vados por un entusiasmo desmedido a cau-
sa de un perfodo de auge econdmico- es
muy peligroso.

«Esta crisis ha ensefiado (una vez mds) que
si uno pretende crecer més alld de su capaci-
dad de reserva, cuando se presenta un ciclo
recesivo en la economia, la empresa puede
verse obligada a salir expulsada del merca-
do», subraya.

Por tiltimo, los empresarios tienen que apren-
deruna leccidn dolorosa: sobreendeudarse es
demasiado riesgoso. «El sobreendendamién-
to es una tentacion latente. En la medida en
que las empresas tipicas en el Perd no abran
su capital para financiarse, tienen que acudir
a la deuda. Frente a esto, incorporar socios
puede ser una idea muy buena, finaliza Mar-
tin Reaiio.




