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Resum

Dins de la gestié del circulant, un dels principals interessos de les
empreses hauria d'estar focalitzat a controlar la quantitat de recursos
que realment necessita per a desenvolupar la seva activitat d'exploto-
cié. Sén les normalment anomenades NOF (Necessitats Operatives
de Fons).

Comunament es comet l'error de pensar que simplement en el cor
recte finangament de les inversions esfa la clau perqué les empreses
no finguin problemes financers. No hi ha res més lluny de la realitat.
No només s'han de financar correctament les inversions, sind també
I'activitat de I'empresa; esfocar i finangar a clients (no cobrar al comp-
faf) requereix una gran quantitat de recursos monetaris disponibles, ja
sigui propis o dliens.

Aquest article es marca com a objectiu que el lector comprengui
el concepte de necessitat operativa de fons i la seva importancia
en la correcta gestié del circulant d'una empresa. S'intentaran assolir
aquests objectius mitiangant un exemple de cdlcul de les NOF en una
empresa real.

Paraules Clau

Fons de maniobra, liquiditat, eficiencia del capital circulant.




160 Lioren¢ Bagur i Lluis Chamorro

1. Cas practic Dirga S. A.!

Dirga és una empresa comercial dedicada a la importacié i comer-
cialitzacié de tecnologia i maquinaria per a sector hoteler d’alta qualitat.
A continuacid es presenten els seus comptes ja agrupats en partides per a
simplificar els calculs del cas.

ACTIU 159
Actiu no corrent 100
Existéncies 30
Clients 18
Clients empreses associades 2
Hisenda Piblica deutora 1
Cartera de negociacid 5
Disponible 3
Actiu corrent 59
PASSIU 159
Patrimoni net 68
Passiu no corrent 49
Polisses de credit 30
Proveidors

Hisenda Publica creditora 2
Altres creditors per inmobilitzat

material

Passiu corrent 42

1. Nom fictici de I’empresa, dades en milers d’euros.
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Vendes 201
Costs de vendes -99
MARGE BRUT 102
Amortitzacions -12
Despeses de personal -9
Altres despeses d’explotacié -6
BAII 75
Resultats financers -5
BAI 70
Impostos -20
RESULTAT 50

Nota: Les existéncies inicials de I’any eren 30.

El primer pas és calcular el fons de maniobra aparent de I’empresa.
Com s’ha comentat en diferents articles d’aquest monografic, per a realit-
zar aquest calcul simplement s’ha de considerar I’actiu corrent i el passiu
corrent. La diferéncia entre aquests dos epigrafs ens informara sobre possi-
bles problemes de liquiditat a I’empresa. En aquest sentit, si calculem el
fons de maniobra veiem que, aparentment, I’empresa no té cap problema de
liquiditat (si a I’actiu corrent li restem el passiu corrent el fons de maniobra
mostra un valor de +17, que representa un sobrant de recursos). Com es pot
veure, a més es tracta d’una empresa amb beneficis i elevada rendibilitat.

El segon pas €s analitzar el seu cicle de maduracid i cicle de caixa. Per
a realitzar el calcul, simplement hem de tenir en compte el termini
d’existencies, el termini de cobrament i el termini de pagament. Com s’ha
vist a I’article de Pol Santandreu inclos en aquest monografic, seria interes-
sant que el cicle de caixa fos tan petit com es pugui. Esquematicament, el
cicle de maduraci6 pot observar-se a la Figura 1:
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Cicle de maduracio

A

\/

Termini d’estoc Termini de cobrament
‘- P

Compra d’existéncies Venda Cobrament de clients

Figura 1: Cicle de maduracié

Simplement com a recordatori, les férmules utilitzades per al calcul del
cicle de caixa son les segiients:

| Termini d’estocs = (existéncies / cost de vendes) x 365 |

| Termini de cobrament = ((clients + efectes) / vendes) x 365 |

| Termini de pagament = (proveidors / compres) x 365 |

Seguint les formules anteriors, varem observar que el cicle de caixa de
I’empresa és molt elevat. Cobra molt tard i paga molt aviat. Necessita fi-
nancar de la seva butxaca 128 dies d’activitat.

Termini d’stocs 111
Termini de cobrament 36
Termini de pagament -18
CICLE DE CAIXA 128

Podem dir, per tant, que la liquiditat no €s tan bona com indica el fons
de maniobra. No li sobren 17 com aquest indica, sin6 que la seva posicid
real de liquiditat sera pitjor del que indica el fons de maniobra. Li faltaran
recursos a curt termini pel fet que la seva activitat t€ unes altes necessitats
de finangament. Es procedeix a continuacié a quantificar les Necessitats
Operatives de Fons (NOF):
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+ Existeéncies de matéries primeres

+ Existencies de productes en curs

+ Existeéncies de productes acabats

+ Existéncies de mercaderies 30
+ Clients 20
+ Efectes a cobrar 0

+ Disponible minim necessari

- Proveidors -5
- Deutes assegurances socials i impostos -2
- Altres deutes d’explotacid 0
= NECESSITATS OPERATIVES DE FONS (NOF) 46

En aquest moment, ja €s possible calcular la posicio real de liquiditat
de I’empresa. Per a realitzar el calcul, simplement s’ha de tenir en compte
que la posicio real de liquiditat d’una empresa s’obté comparant les neces-
sitats operatives de fons (el que necessita I’empresa per a desenvolupar la
seva activitat en I’exercici) amb el fons de maniobra (els recursos dels
quals es disposa o es disposara a curt termini gracies a anys anteriors). Si el
fons de maniobra (el que es disposa) €s suficient per a cobrir les necessitats
operatives, I’empresa disposa d’una correcta liquiditat. En cas contrari,
s’han de buscar recursos per la diferéncia.

+ Fons de maniobra

- Necessitats operatives de fons
POSICIO REAL DE LIQUIDITAT

Per tant, i com a conclusi6 al cas practic, si les NOF (el que necessita
I’empresa per a desenvolupar la seva activitat en 1’exercici) sén de 46 i el
fons de maniobra (els recursos dels quals es disposa o disposara a curt ter-
mini gracies a anys anteriors) és de 17, la posicid real de liquiditat és nega-
tiva de -29.

En definitiva, a pesar del fons de maniobra aparent, es tracta d’una
empresa amb seriosos problemes de liquiditat si no aconsegueix renovar
les seves polisses de credit, que apareixen en el balang de situacié per 30.
Per tant, la situacio real de I’empresa €s molt més delicada del que podria
indicar, aparentment, el seu balang de situacid.
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