TEMA 4
ANÀLISI DE LA SITUACIÓ FINANCERA A LLARG TERMINI
4.1 ABAST I SIGNIFICAT DE LA SITUACIÓ FINANCERA A LLARG TERMINI.
L'anàlisi de la situació financera a llarg termini ha de realitzar-se tenint en compte els conceptes de solvència a llarg termini, equilibri patrimonial i endeutament, així com el valor de determinats ràtios o indicadors financers.

En relació amb la solvència a llarg termini, aquesta representa la capacitat de l'empresa per atendre els seus compromisos financers a llarg termini. De manera que, si en l’anàlisi financera a curt termini el més important podria ser la liquiditat, en l’anàlisi a llarg termini és la solvència; ja que a curt termini una empresa pot disposar de liquiditat encara que no siga rendible; però si no és rendible, si no genera recursos, deixarà de ser solvent en el futur

En aquest sentit, la solvència a llarg termini pot mesurar-se mitjançant les ràtios: de garantia i de fermesa.
· Garantia o solvència total = Actiu real / Passiu exigible
· Fermesa, estabilitat, consistència o solidesa = Actiu fix net / Exigible LT
La ràtio de garantia mesura la capacitat de l'empresa per a atendre les obligacions contretes i, per tant, el valor d'aquesta ràtio ha de ser > 1 (quant més lluny de l'1 millor), ja que els valors pròxims o per davall d’1 ( ”Proximitat a la fallida"

La ràtio d’estabilitat o fermesa indica quantes unitats monetàries hi ha invertides en l'actiu fix (AF), per cada unitat monetària de finançament aliè a llarg termini. Així, un valor> 1 ( AF net > Exigible LT ( part de l’AF està finançat amb recursos propis a més de l’exigible a LT.
Pel que fa a l'equilibri patrimonial, hem de partir del fet que l’anàlisi financera a llarg termini és complementari de l’anàlisi a curt termini, i que aquest s'ocupava de l'estudi del cicle d'explotació, mentre que l’anàlisi a llarg termini se centra en l'examen de la situació patrimonial des de la perspectiva del finançament i la inversió, per a jutjar la posició global d'equilibri.
Tal equilibri es produirà en la mesura en què l'empresa dispose de la capacitat necessària per portar a terme l'activitat prevista segons els objectius marcats en condicions d'estabilitat, on la capacitat estarà relacionada amb els actius de la companyia; l'activitat es mesurarà en termes de producció i vendes i l'estabilitat s’associarà a les fonts de finançament
Al considerar al patrimoni en el seu conjunt, als efectes de jutjar  la posició d'equilibri, cal tindre en compte que la finalitat fonamental de l'empresa és la consecució d'un benefici per això cal plantejar uns objectius a tots els nivells (producció, venda, etc.) que condicionen l’activitat a desenvolupar i, en conseqüència, el patrimoni a utilitzar. Per tant, l'equilibri patrimonial vindrà donat per la següent correlació d'objectius: activitat a desenvolupar, inversions necessàries en actius fixos i circulants, i el seu finançament.

4.2 ESTRUCTURA I COMPOSICIÓ DE L'ACTIU I DEL PASSIU A LLARG TERMINI.
· ESTRUCTURA DE L'ACTIU (capital econòmic, inversió o capital en funcionament).

Les necessitats d'inversió en AC es quantificaran en funció dels objectius de producció i venda de l'empresa, i esta haurà de mantindre una estructura adequada perquè no existisquen inversions inactives i , per tant, costos de subactivitat què llastren els resultats.
El mateix cap apuntar respecte de l'AF, per al què l'empresa haurà realitzat les seues previsions d'inversió, en funció de la seua dimensió, i de forma que dites inversions tinguen - com les de circulant - unes rotacions adequades, a fi que es recupere la inversió en un temps adequat contribuint a l'obtenció d'ingressos.
Finalment, podem dir que les inversions fixes i el capital circulant necessari han d'estar finançats amb recursos permanents o passiu fix, havent d'existir una correlació entre els actius i els passius que els financen. Així, a major termini de recuperació dels actius (menor liquiditat) ha de correspondre un finançament al major termini possible; per la qual cosa la ràtio Capital circulant / Passiu exigible a LT > 1, a fi que l'empresa no haja de recórrer a la venda d'actius fixos per a satisfer els seus deutes a LT.

D'altra banda hi ha una ràtio que també mesura la solvència a LT, al comparar el PF amb l'AF ( PF / AF > 1; la qual cosa significarà que una part de l'AC està finançat amb PF (el FM).
· ESTRUCTURA DEL PASSIU (capital financer, fonts de finançament, fonts de funcionament o finançament).

Cal tindre en compte dos grans apartats: fons propis i fons aliens. Dins dels fons propis cap distingir entre les aportacions dels propietaris i l'autofinançament.

L'aportació dels propietaris mesura la participació dels mateixos en el risc de l'empresa i si aquesta augmenta la seua dimensió, els propietaris podran seguir assumint risc o acudir al finançament aliè. Si bé, una part de l'expansió es podrà finançar amb recursos generats per la pròpia empresa, és a dir, amb autofinançament què vindrà expressada per les reserves. que es reconeixen en el Balanç en tres grans apartats: Prima d'emissió d'accions, plusvàlues i revaloracions i beneficis retinguts (reserves legals, estatutàries i voluntàries); denominant-se als beneficis retinguts com a autofinançament d'enriquiment.
També es pot considerar com autofinançament les quotes d'amortització de l'immobilitzat material i immaterial, en la mesura en que es tracta d'un cost que no significa eixida de fons ( autofinançament de manteniment.

Finalment, es pot parlar d'un autofinançament brut, a aquell que resulta de la suma dels dos anteriors, és a dir, dels beneficis no distribuïts més l'amortització dels immobilitzats material i immaterial.

En aquest sentit, la capacitat d'autofinançament de l'empresa es mesura amb la ràtio autofinançament global (o brut) / Actiu real > 0, que ve a dir que per cada unitat monetària invertida en l'empresa, s'aconsegueixen tantes unitats monetàries d'autofinançament.

Dins dels fons aliens és fonamental tindre en compte el seu termini d'exigibilitat (LT o CT), de manera que quant major siga la proporció del curt termini sobre el llarg termini, major serà el risc d’insolvència.

Així mateix, caldrà tindre en compte la incidència dels costos financers derivats de la utilització d'aquests recursos, i la seua repercussió sobre els resultats de l'empresa. En aquest sentit, dins de l'exigible a CT caldrà veure la proporció que existeix entre els crèdits bancaris i els de provisió, ja que aquests no generen costos financers.

De tot allò que s'ha exposat val a dir que l'ideal és que l'empresa tinga una estructura financera que li permeta l'obtenció del màxim rendiment dels recursos invertits i, al mateix temps proporcionar una estabilitat i equilibri que li permeta així mateix fer front en tot moment als seus compromisos de pagament, a mesura que vagen vencent les obligacions.

En aquest sentit, cap reprendre el concepte d'equilibri i referir-nos a ell en tres accepcions: comptable, financer i econòmic.
1. L'equilibri comptable es dóna sempre, en funció del principi de la partida doble (A = P + N).
2. L'equilibri financer, ja ha sigut descrit com la capacitat de l'empresa per atendre els seus compromisos financers quan aquests vencen.
3. L'equilibri econòmic es produeix quan l'empresa obté una rendibilitat conforme a la seua posició en el mercat i als mitjans utilitzats.
Així mateix, cap indicar que els equilibris econòmic i financer estan íntimament lligats entre si, i poden presentar aspectes contradictoris, de manera que la situació financera de l'empresa pot ser inestable en un determinat període encara que els resultats econòmics siguen satisfactoris; i, al contrari, pot donar-se una situació financera desfolgada en moments en què l'empresa es trobe en una mala situació econòmica.
Així com ja es va dir sobre l’anàlisi financera a CT, també podem citar cinc situacions d'equilibri a LT, en funció de l'equació patrimonial.

A = P + N

· SITUACIÓ DE MÁXIMA ESTABILITAT. En el moment inicial, al constituir-se l'empresa:
A = N i P = O.

· SITUACIÓ FINANCERA NORMAL.
PF + N > AF
AC > PC

El dèbit de funcionament (PC) o de provisió sorgeix espontàniament, però en relació amb l’AF, l'empresa ha de mantindre una proporció adequada entre el passiu exigible LT i el net, d'acord amb l'estructura i l'estabilitat de l'empresa.
· INESTABILITAT FINANCERA.
PF + N < AF
AC < PC
L'actiu fix està sent finançat pel PC, provocant per tant el desequilibri financer, i açò ocorre pel fet que potser existisquen dificultats en el mercat de capitals. Com ja es va dir, l'empresa haurà de procedir a augmentar el capital, o bé, vendre part dels seus actius fixos per cancel·lar les seues obligacions a CT.
· SITUACIÓ DE FALLIDA.

A + N =P
N < 0
Els costos han absorbit als ingressos, fins a presentar-se resultats negatius que descapitalitzen l'empresa arribat el cas.
El valor real de l'actiu és el passiu exigible. L'empresa pot recuperar el seu equilibri financer si és capaç d'anar sanejant les seues pèrdues a càrrec dels beneficis dels següents exercicis, o per mitjà de noves aportacions de recursos propis, fins a recuperar l'equilibri.
· SITUACIÓ DE MÁXIMA INESTABILITAT FINANCERA.

N = P

A = O

En aquest cas, els creditors sol·liciten la fallida de l'empresa, ja que aquesta ha perdut el seu actiu i, per tant, el seu capital en funcionament i les seues possibilitats de recuperació.

4.3 L'ENDEUTAMENT DE L'EMPRESA.

Les companyies necessiten acudir al finançament aliè quan els seus recursos propis són insuficients per desenvolupar l'activitat prevista en totes les seues facetes (aprovisionament producció, comercialització, etc.); el què, des del punt de vista estrictament econòmic és recomanable, en el sentit de mantindre una inversió preponderant de fons aliens, sempre que el cost financer dels mateixos siga inferior a la rendibilitat neta interna.

No obstant això, des de la perspectiva de l'equilibri financer – màxime si l'empresa està en expansió - ha d'existir una proporcionalitat entre fons propis i aliens perquè es mantinga l'estabilitat de l'entitat així com la seua capacitat d'endeutament futur; és a dir, el seu poder de captació de recursos aliens.

L'endeutament serà, per tant, la dependència que té l'empresa del finançament aliè. .

Així podem calcular una ràtio d'endeutament total = Passiu exigible / fons propis, el qual pot desplegar-se en altres dos, a LT i a CT.


Endeutament a LT = Passiu exigible a LT / Fons propis.


Endeutament a CT = Passiu exigible a CT / Fons propis.

Ràtios que indiquen la quantitat de recursos aliens que s'utilitzen per cada unitat monetària de recursos propis.
D'altra banda, també ha d'aplicar-se la ràtio d'autonomia financera (que és el concepte invers de l'endeutament) = Net / Passiu exigible, per mesurar la quantitat de recursos propis que s'utilitzen per cada unitat monetària de recursos aliens. Així, un resultat > 1 proporciona a l'empresa una situació d’independència de l'exterior; és a dir, de] finançament aliè.
	CAS PRÀCTIC (per aplicar les ràtios d'aquest tema)
	
	

	Companyia FAB, SL ( Balanços
	
	
	

	ACTIU
	20A1
	20A2
	20A3

	Immobilitzat material
	1600
	1450
	1500

	Existències
	950
	1100
	1200

	Realitzable
	400
	350
	500

	Tresoreria
	100
	200
	150

	
	
	
	

	
	3050
	3100
	3350

	PASSIU
	
	
	

	Capital i reserves
	2400
	2420
	2450

	Pèrdues i guanys
	200
	210
	340

	Deutes LT
	400
	300
	380

	Deutes CT
	50
	170
	180

	
	
	
	

	
	3050
	3100
	3350
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