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Decisiones Dificiles

En un ambiente econémico tan complejo como el que
enfrentamos actualmente, muchas compafifas tratan

de evadir tomar esas decisiones de negocio dificiles.

Si usted le dedica tiempo a tomar las decisiones necesarias,
en donde las soluciones sean mas urgentes, su compafia
terminard mejor el dia y usted dormira mas tranquilo
esa noche.

Estos nos motiva a escribir esta publicacién, ya que hemos
observado que esperar con optimismo lo mejor en épocas
de turbulencia, no resulta una estrategia aconsejable; usted
necesita estar preparado para actuar con decision si quiere
tomar el control de la situacién, antes de que ésta lo
controle a usted. Como punto de partida, hemos
identificado siete preguntas que lo pueden orientar

a priorizar esas decisiones.
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1 ;Cémo esta nuestra liquidez?

Hay una palabra que importa mas en este ambiente
econémico: azsh. Usted necesita saber qué posicion
tendra su flujo de efectivo en los préximos siete, 30,

y 90 dias, asi como en los proximos seis, 12 y 24 meses;
y necesita saberlo hoy mismo. Ya que para seguir siendo
competitivo, o aiin para permanecer a flote, usted
necesitard confiar en la generacion de su propio efectivo.
La raz6n es que, sencillamente, no hay suficiente liquidez
en el mercado, y las compafifas que si tienen, son

las que estan generando la actividad en el mercado.



:Donde es el mejor lugar para encontrar liquidez en
épocas de crisis como éstas? Capital de Trabajo. Esta es
una de las pocas areas que quedan y que pueden generar
efectivo a corto plazo. Sin embargo, convertir el capital de
trabajo en efectivo dependera de un seguimiento intensivo
en el desarrollo de las relaciones con sus proveedores y
clientes, asi como una nueva y mas profunda revisién

de los inventarios.

Tenga en cuenta que usted no es el Unico en una
situacion desafiante. ;Cudles de sus proveedores clave
estan en problemas? ;Quiénes estan bien? Estamos en una
época para sostener conversaciones de temas dificiles y los
compromisos verbales no son suficientes. Debido al
impacto negativo que sus proveedores emproblemados
pudieran tener en su negocio, usted no querra mantenerse
cerca de ellos.

Los clientes son igualmente importantes. ;Qué tan sana
es la situacion financiera de sus clientes? ;De cuanto sera
el pedido del proximo mes? Si usted les esta otorgando
crédito, ¢se siente confiado de que le van a pagar? Debe
intensificar su interaccion con cada uno de sus clientes
clave para que sea capaz de identificar los que estén en
apuros, pues pudiera ser el mejor momento de eliminar
aquéllos con problemas de pago, y de invertir

los recursos para llegar a los mejores clientes

de sus competidores.

El inventario es otra drea que puede generar grandes
cantidades de efectivo. (Esta usted innecesariamente
sobre-inventariado? ¢Esta resguardando el inventario que
le es mas rentable? ;Tiene una idea clara de cual sera la
demanda a corto plazo? Para que pueda mejorar su flujo
de efectivo, usted podria centrarse rigurosamente en estas
acciones: la planeacion del inventario, los prondsticos de
venta, empatar el inventario con la generacion de ingresos.

Conclusion

No dé por sentado que la situacion va a mejorar por si sola
en épocas turbulentas. Si usted quiere convertir su
capital de trabajo en efectivo, necesita revisar aquellas
areas que se han considerado estables por afos. Esto
significa indudablemente llevar a cabo algunas medidas
y decisiones dificiles; pero tener la iniciativa de realizarlas,
le dara estabilidad a su compafia a largo plazo.

Es hora de que usted decida 1 ;Como estd nuestra liquidez?
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2 ¢Estamos listos
para una investigacion?

Cuando los negocios empeoran repentinamente, la gente
comienza a hacerse preguntas. Clientes y proveedores,
directores, empleados y reguladores, cada uno querra saber
quién sabia lo que estaba pasando y desde cudndo.
Adicionalmente, en épocas dificiles, las posibilidades de
entrar en un problema legal resultan mads altas que en
periodos de estabilidad. En momentos de riesgo, usted
deberfa identificar aquellos problemas que requieran
acciones inmediatas para mantener la situaciéon

bajo control.



El primer paso es reunir todos los hechos y las pruebas
para poder contestar honesta y correctamente cuando le
pregunten por las decisiones que su compania tomo. Es
decir, debera estar listo para responder a solicitudes de
informacion de la direccién, del consejo, o hasta de
reguladores. Para reunir los hechos, necesitara los datos
subyacentes. A menudo, localizar los datos es mas
complicado y requiere de mas tiempo de lo que se
cree. Necesitara salvaguardar los datos mas relevantes,
incluso los emails y la informacién que podria fugarse

o perderse con los empleados que dejen la compania.

No asuma que usted opera en un ambiente libre de
riesgo. Su negocio podria enfrentarse a un riesgo
inminente sin que usted lo pueda detectar. De hecho, es
posible que algunos de sus ejecutivos estén actualmente
ejecutando acciones riesgosas. Por eso, es aconsejable que
evalle de nuevo qué situaciones deben considerarse de
riesgo para su negocio, y asi llevar a cabo esta revision,
misma que podria empezar por cuestionarse: ;esta usted
haciendo negocios con individuos o empresas que
presentan un riesgo? Actualmente, cada decision merece
un escrutinio mas profundo, de lo contrario, usted podria
terminar con una lista de activos sin valor o ser sujeto de
una accion (multa) entablada por una agencia reguladora.
Por lo tanto, usted debe saber donde, como y con quién
tiene negocios, y realizar una inspeccion de sus actuales
y nuevos socios (de negocios o comerciales) asi como de
sus ejecutivos clave.

Conclusion

Algo que sabemos por adelantado es que el cambio esta

sucediendo a un ritmo muy acelerado y una verdadera

crisis interna puede estallar de la noche a la manana. Si se

ve envuelto en una crisis, necesitara un plan para manejar
los riesgos y estar preparado en caso de que investigadores
vengan a tocar su puerta. El no hacerlo, podria tener

consecuencias lamentables para usted y para su negocio.

Existen algunos aspectos importantes en los que usted
puede tomar el control para reducir su exposicién al riesgo:

- Crear un equipo de manejo de crisis financiera que esté
encargado de evaluar riesgos actuales e investigar
previas actividades que pudieran ser riesgosas
Desarrollar un plan de respuesta contra la crisis
Preservar y garantizar todos los archivos fisicos y datos
electrénicos, en formatos y lugares que sean de facil
acceso, en caso de necesitar ser consultados
Identificar todos los sistemas criticos, los modelos
financieros y los otros datos que sean vulnerables

Generar una lista completa de los medios por los que
sus estados financieros o su informacion financiera
pudiera ser falsificada, o medios por los cuales usted
podria ser defraudado. Tomar medidas para buscar
blindar su empresa de cualquier fraude financiero
Desarrollar un inventario completo y exacto de la
propiedad intelectual y de los valores de su compafia
Evaluar la sequridad y los programas de ética, buscando
identificar brechas criticas

- Identificar de donde es probable que provengan pleitos
y demandas legales

Es hora de que usted decida 2 ;Estamos listos para una investigacion?
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3 ;Contamos con suficiente
flexibilidad financiera?

Es facil bloquearse cuando se estd entre la espada y la pared.
Las empresas que buscan flexibilidad financiera para reducir
la volatilidad, durante momentos dificiles como estos,

tienden a implementar acciones conservadoras, como planes

de reduccién de costos y gastos.

Sin embargo, algunas medidas que parezcan radicales
pudieran parecer adecuadas en este entorno. Una vision
integral mas matizada de su situacion, pudiera dar los
resultados que usted necesita. Vaya mds alld de lo obvio;
sea realista y afronte la situacion.



La mayoria de las empresas todavia no actuan lo
suficientemente rpido en la reduccion de costos. Una forma
de comenzar es identificar las cuestiones mas urgentes y
desarrollar campafas internas en torno a ellas. Por ejemplo,
un plan de recorte de gastos, que es un costo real, afecta
directamente la base del negocio y no afecta negativamente
a la moral del personal.

Al mismo tiempo, lleve a cabo otras medidas. ;Qué proyectos
tiene en marcha que puedan ser cancelados o demorados
causando un minimo impacto sobre sus operaciones?

¢Qué pasa con las oportunidades de ventas que han tardado
tiempo en concretarse? En muchos casos, si no cierra ese gran
negocio ahora, es posible que, en realidad, nunca suceda.
Considere dejar sobre la mesa un margen extra para cerrar un
contrato a largo plazo y garantizar liquidez que necesitara en
una continua situacion de incertidumbre econdmica. Lo mismo
ocurre con las grandes cuentas pendientes de cobro.

Conclusion

Al finy al cabo, todo esto se trata de mantener la flexibilidad
financiera desde el punto de vista estratégico. Trate de no
comprometerse a nada que no necesite, y libere la mayor
cantidad de dinero liquido como sea posible.

Diez pasos para estar mas holgado y alcanzar flexibilidad
financiera en tiempos turbulentos.

1. ldentifique en sus gastos: ;Cudles garantizan una
reduccion de costos en el largo plazo?

2. Asegurese de que tiene el apoyo del equipo directivo
3. No elimine las operaciones que le generan negocio

4. Enfoquese en la retencién de clientes y en la motivacién
de empleados

5. Establezca mecanismos rigurosos de administracion
de ejecucion y seguimiento de proyectos

6. Responsabilice a la direccion por los resultados

7. Mitigue los riesgos clave y desarrolle planes
de contingencia para las partes mas vitales

8. Comunique, comunique y comunique para reducir
la incertidumbre y ansiedad

9. Describa regularmente el avance, comparta las acciones
clave e inspire confianza

10. No subestime la importancia de administrar
adecuadamente el cambio

Es hora de que usted decida 3 ;Contamos con suficiente flexibilidad financiera?
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4 ;Ya es momento

de hablarle al banco?

Si, algunos directivos buscan “patear el bal6n”, cuando
la situacion es tensa, es decir, no actuar de inmediato.
En el actual ambiente turbulento, si usted no cuenta
con toda la liquidez que necesitard a corto plazo,
afrontard graves problemas.



Antes, en las épocas estables, todo lo que uno tenia que hacer
era levantar el teléfono y cualquiera le prestaba dinero.
Ahora no. En estos dias, las instituciones bancarias son
extremadamente cautelosas —y pocas prestan atencion a las
relaciones con nuevos clientes. Esto significa que necesitara
una relacion solida con su banco actual.

Las presiones van en aumento, si sus deudas vencen en
el corto plazo, espere afrontar mayores intereses y
covenants mas apretados, y en algunos casos, podria
inclusive enfrentar que le nieguen el crédito.

Conclusion

A los bancos les gustan los lideres de empresas con mano
firme y estable. Ellos quieren que su comunicacion sea
proactiva y periddica. De hecho, quizas no serfa mala idea
levantar el teléfono y agendar una cita con su banco
hoy mismo.

¢Qué puede hacer para que su compania esté en una mejor
posicion negociadora al buscar un crédito?

Hable con su banco - acerca de estos 5 puntos:

1. Lo Basico. Explique cémo esta tomando el mando y
controlando la situacion. Asegurese de que realmente
recortd sus gastos para lograr ahorros reales. Ahorrese
cada peso innecesario de los gastos de su operacion, y
después haga que ésta sea una situacion sostenible

2. Clientes. Asegurese de que su banco sepa que usted
esta trabajando para acercarse a sus mejores clientes
y que entiende de sus capacidades crediticias

3. Liquidez. Dele a su banco una imagen clara de su posicion
de liquidez al dia de hoy, asi como de los siguientes
12 a 24 meses

4. Planes de Contingencia. Mientras usted desarrolla

distintos escenarios, compartalos con su banco. Si usted
lo sabe, ellos deberian saberlo también

5. Crecimiento. Esta crisis eventualmente terminara. Asegurese
de que su banco sepa en qué punto ve el futuro a largo
plazo y lo que esta haciendo para preparase. Tome
ventaja de las proximas oportunidades de crecimiento

Es hora de que usted decida 4 ;Ya es momento de hablarle al banco?
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5 ;Podemos defender
nuestras valuaciones?

Aquellos dias de 2007 con liquidez, baja volatilidad, y
tasas de interés estables, ya se fueron y sin signos de un
pronto regreso. Sin métodos ampliamente aceptados para
determinar un valor basado en comparacién con el
mercado (mark-to-market), hoy es momento de volver a

los fundamentos para determinar un valor razonable
(fair value). Estos no son momentos para esperar a
que la situacién mejore — necesitara una metodologia
defendible para determinar un valor razonable de mercado.
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El tema de fair value ha estado en los titulares durante algin
tiempo ya. Lo que es menos obvio, es el grado en que
su determinacion debiera ser defendible. Nadie sabe cudl es
el nivel de control que se le dard en el futuro al andlisis del
valor razonable.

Es posible que en algin momento cercano, deba firmar
estados financieros, certificando el valor de los activos de
la sociedad. Por lo tanto, antes de poner la pluma en el papel,
sera necesario que tenga una metodologia defendible para
la determinacion de ese valor. Usted debera ser capaz
de defender sus valoraciones a su propio consejo de
administracion y, quiza incluso, ante reguladores.

Conclusion

Incluso con una metodologia ordenada, debe acostumbrarse
a la incertidumbre. La determinacién de un valor razonable se
basa en la disposicion de la mejor informacién disponible -y
la informacion fidedigna es dificil de encontrar en tiempos de
fuerte fluctuacion diaria de los mercados actuales. No es
cuestion de si sus estimaciones estan mal calculadas, sino por
cuanto. Todo el mundo esta en el mismo barco, asi que su
labor sera lograr defender sus decisiones.

Es hora de que usted decida 5 ;Podemos defender nuestras valuaciones?
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6 ;Necesitamos hacer
un replanteamiento?

A todos nos cuesta trabajo reconocer cuando la
situacion es muy dificil. En la situacién econémica
actual, las buenas compafifas se pueden convertir en
malas, de la noche a la mafiana. Reconocer cuiando es
tiempo para un replanteamiento del negocio y actuar
bajo esta perspectiva, pudiera ser un factor critico
para determinar el éxito o fracaso de su compafiia en

tiempos volatiles.

Cémo reconocer que debemos actuar en un modo de crisis en 60 segundos.

Sin cubrir expectativas . Bajo rendimiento ! Crisis
1

—

Rendimiento previsto

Rendimiento actual

Ganancia neta %
<«— Brecha de rendimiento

4

Cantidad de opciones

Tiempo para la insolvencia
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Planee una demanda decreciente de sus productos en un
futuro proximo, y considere que al mismo tiempo tendra
menos acceso al capital con el que estaba contando. Juntos,
estos dos factores crean una tremenda presion hasta para el
mejor de los negocios. (Esta usted listo para este escenario?
¢Esta preparado para adentrarse en él?

Usted ya sabe ddnde hacer ajustes en caso de emergencia:
Estrategia, operaciones, finanzas, etc. Pero, ¢sabe exactamente
qué ajustar y por cuanto? ;Lo puede lograr rapidamente?
Con frecuencia, las compafias no son capaces de moverse lo
suficientemente rapido, hasta que saben exactamente todo

lo que se debe hacer.

Conclusion

Nadie lo quiere decir, pero un cambio puede ser la Unica
opcion para mantenerse a flote, si no es ahora, sera pronto.
Necesita un esquema de toma de decisiones para ayudarse a
determinar cuando es tiempo para admitir que necesita un
cambio. Tome el control, ahora.

Tome el control. Reflexione estas preguntas para ayudarse
a determinar si hay una posibilidad real de que se necesite
un cambio.

» ¢Cudles son sus requerimientos a corto plazo? ;Cémo
y cudndo debe enfocar sus esfuerzos inmediatos?

+ ;Qué implicaciones a mediano y largo plazo pueden surgir
al estabilizar el negocio a corto plazo?

+ (Qué tan rapido puede implementarse un cambio en
una mayor escala (como nuevos productos o conceptos)
si fuera necesario?

+ ¢{Qué tan cooperativos 0 no se puede esperar que sean
los clientes y proveedores?

+ ¢Como reaccionaran los competidores y otras partes
interesadas ante una iniciativa de reestructura? ;Cémo
impactara la competencia por la prioridad de las
iniciativas a la compania?

Es hora de que usted decida 6 ;Necesitamos hacer un replanteamiento?
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/Qué podemos vender?
/Qué podemos comprar?

Vender

Ya lo pensé detenidamente: debido a la disponibilidad de
un crédito cercano al vencimieto y la continua volatilidad
en los mercados, quiza deba deshacerse de algunos activos
rapidamente, solo para permanecer a flote. Si es asi,
debera actuar rapidamente, lo que significa que tendra
que hacer todas las cuestiones que normalmente haria
durante una venta, pero intensificando la sensacion
de urgencia.

Normalmente una venta de activos suele durar de seis a
nueve meses. Pero en este clima econémico, es menos
probable cerrar una negociacion mientras mas tiempo pase

y mas complicado se vuelva el proceso. Los compradores
estan buscando el menor valor posible, mientras tome mas
tiempo cerrar un acuerdo, mayor presion tendra para
asegurarse de que la empresa mantenga su nivel de valor.
Este proceso requiere recursos y que se le preste atencion,
misma que usted desearia aplicar a otras actividades.
Cuanto mas rapido tome sus decisiones, mas facil sera
preservar el valor para el comprador y mas aumentaran
sus posibilidades de cerrar el trato. ;Qué tan rapido?
piense de 60 a 120 dias.

14

Durante este tiempo, tendra que permanecer en un
estrecho contacto con los inversionistas y los proveedores,
quienes son probablemente los mas importantes. Evite que
la situacion empeore a medida que negocie una venta.
También tendra que mantener informado al consejo, asi
como permanecer en constante contacto con todos éstos,
mientras busca opciones como préstamos puente y
remates en la venta de activos.

Conclusion

Vender una parte del negocio o activos de éste pudiera no
ser una opcion para usted, sino ya un requisito. Asegurese
de mantenerse al corriente de su situacion financiera, por
lo menos, semanalmente. ;Cuales seran sus necesidades
de flujo de caja en tres meses? ¢En seis? ;Nueve? Un
entendimiento adecuado y en tiempo real de sus
necesidades de liquidez futura, debera guiarle para
tomar decisiones en tiempos como estos.



Comprar

Si tiene la suerte de contar con efectivo en la caja y liquidez
adicional, probablemente ya esté en busca de ofertas. Tal vez
sienta que tiene cierta holgura bien merecida y puede
tomarse el tiempo para encontrar el negocio adecuado.

Si ese fuera el caso, es el momento de una revisién a las
circunstancias actuales, ya que estos son tiempos
extraordinarios y demandan un enfoque diferente. Por un
lado, debera avanzar a maxima velocidad; no tendra tiempo
para planificar y ejecutar de la misma manera que hace
algunos meses atras. Sin embargo, todavia necesitara un
entendimiento a profundidad de su target. Esto es lo que
significa ser proactivo, innovador y oportunista.

En primer lugar, lo obvio. Tenga sus finanzas en condiciones
de hacer una adquisicion. ¢Coémo utiliza el capital hoy en dia?
¢Cémo podria mejorarlo? Busque oportunidades para
incrementar el capital de manera eficiente. Manténgase cerca
de su banco para que, cuando los necesite, estén listos para
moverse junto a usted. Recuerde, cualquier transaccion que
usted realice no debiera debilitar su calificacion de inversion
o restarle acceso a deuda y/o a capital.

Reconsidere lo que esta dispuesto a aceptar en términos

de los resultados de un due diligence, comenzando con el
entendimiento de que no podra dar toda la atencion que
en circunstancias normales le daria a un proceso de compra.
Olvidese de conseguir a las representaciones y garantias
usuales. Es seguro que usted tomaria un riesgo mayor, debe
considerar que hay muy poco valor real en las protecciones
contractuales tradicionales cuando se esta comprando
activos rematados. Si estd comprando activos a precios
castigados, es solo parte de la ecuacion.

Conclusion

No dé nada por sentado, es posible que usted también
sea considerado el target de alguien mas. Manténgase a la
defensiva, porque en el caso de una adquisicion, necesitara
asegurarse de que sus accionistas y otras partes interesadas
obtengan el mayor valor posible. Si usted tiene los medios
econdmicos, aproveche esta oportunidad para anadir a su
portafolio de negocios.

Simplemente no se detenga y piense que tiene el lujo de
tomarse el tiempo o de creer que el riesgo de un trato puede
ser cubierto sélo por pagar un precio mas bajo.

Es hora de que usted decida 7 ;Qué podemos vender? ;Qué podemos comprar?
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Es hora de que usted decida

En momentos como éste, seguramente usted tiene mucho
mas de siete preguntas que necesitan respuestas urgentes.
Para ayudarle a tomar el control de su negocio, comience
con las preguntas en esta publicacién.

La realidad es que tales tiempos de volatilidad demandan
reevaluaciones constantes ya que el panorama cambia muy
rapidamente. Lo que hacia sentido la semana pasada,
puede ser impensable hoy en dia. Nada se puede dar
por sentado.

Si desea ayuda para buscar las respuestas a cualquiera
de estas preguntas, o si usted tiene alguna que no se
encuentre en nuestra lista, siéntase libre de llamarnos.

Con gusto lo escuchamos.
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