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Todo lo que necesita saber sobre los
numeros de su empresa

Desde lo mas basico, como interpretar cuentas y balances para
prever problemas de liquidez, hasta lo mas complejo, como saber
cuanto vale una empresa o plantearse su salida a bolsa. Finanzas
de empresa es un completo manual en el que Javier
Aguirreamalloa y Pedro Larios aclaran y desarrollan numerosos
conceptos financieros.

4 de marzo de 2015

Manuales de finanzas existen muchos, y algunos muy buenos. Pero la mayoria de ellos se
plantean las finanzas de una empresa desde un enfoque reduccionista y técnico, donde el
protagonista de las finanzas es un accionista o inversor, y donde las empresas que aparecen
lo hacen despobladas de las personas que alli trabajan y sus circunstancias.

En esos manuales, prima una visién de la empresa como un mero instrumento de inversién
que busca, ante todo, maximizar la rentabilidad del accionista. Se trata de un "enfoque
reduccionista" del que dicen huir expresamente los autores de Finanzas de empresa, el
profesor del IESE Javier Aguirreamalloa y Pedro Larios, asistente de investigacion.

El resultado es un manual de finanzas que, por su amplitud de miras y claridad conceptual,
merece estar entre los libros de cabecera de cualquier directivo, financiero o no, que
pretenda tener una fotografia nitida y completa de los "nimeros de la empresa".

Los autores han estructurado el contenido en cuatro bloques bien diferenciados:

1. Finanzas operativas

Los primeros capitulos se centran en el analisis, diagndstico y previsién de lo que los autores
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denominan las "finanzas operativas", entendidas como aquellas que tienen su origen en el
dia a dia de la empresa.

Asi, se introduce al lector en los conceptos clave para elaborar e interpretar adecuadamente
tanto la cuenta de resultados de la empresa como su balance, y también en los principales
ratios operativos y financieros que se suelen utilizar para analizar su rendimiento y su
rentabilidad.

A continuacién, se presentan los dos conceptos fundamentales para prever y diagnosticar los
problemas de liquidez que pueda tener una empresa: las necesidades operativas de fondos
(NOF), es decir, la financiacidn que requiere para sus operaciones, y el fondo de maniobra
(FM), que en la novedosa concepcidn de los autores es un concepto de pasivo.

La relacion entre ambas variables es crucial, ya que de ello depende que una empresa tenga
0 no problemas de liquidez.

2. Finanzas a largo plazo

Resueltas las cuestiones operativas, llega el momento de introducir al lector en una vision
mas estratégica y de largo plazo de las finanzas corporativas: la que implica tomar
decisiones a varios anos vista. Por ejemplo, decidir si invertir o no en un determinado
proyecto, ya sea la construccion de una nueva fabrica o la compra un competidor.

Estas decisiones requieren la aplicacion de criterios cualitativos y cuantitativos, tales como el
valor actual neto (VAN), o la tasa interna de rentabilidad (TIR). Criterios, ademas, que aplican
personas --los directivos de las empresas-- y, por lo tanto, no son "automaticos".

Estos criterios, asi como las variables que intervienen en ellos (cash flow, free cash flow,
coste del capital...) se explican de forma muy didactica, a través de ejemplos y ejercicios
practicos.

3. Valoracion de empresas

Capitulo aparte merece la explicacion de los distintos métodos de valoracién de empresas
que se utilizan para poner precio a una compafia. Mejor dicho, dos capitulos: uno mas
genérico, en el que se introducen la valoracion por descuento de flujos, la valoracion por
multiplos (ventas, Ebitda, beneficio neto...) y la valoracion basada en el balance; y otro en el
que se analizan casos y métodos mas especificos, aunque también frecuentes, como la
valoracidén de empresas en un contexto de fusiones y adquisiciones, la de startups, la de
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empresas cotizadas frente a las no cotizadas o la de aquellas que se encuentran en una
situacién de insolvencia.

4. Decisiones de financiacion

Los ultimos capitulos del libro estan dedicados al analisis de las distintas fuentes de
financiacidon que las empresas tienen a su alcance y de las implicaciones, operativas y
estratégicas, que tiene acudir a la financiacidn externa frente a la opcion de financiarse con
los recursos generados por la propia empresa.

Asi, se valoran las ventajas e inconvenientes de una u otra politica de dividendos, de
endeudamiento o capital, de cotizar en los mercados financieros o no hacerlo. Se ofrece
también un analisis detallado de los distintos productos y herramientas que las entidades
bancarias y los mercados financieros ponen a disposicion de las compafias para maximizar el
rendimiento de su capital o dotarlas de los recursos necesarios para apuntalar su
crecimiento.

El resultado global es un completo manual de finanzas que conjuga la realidad practica de la
vida financiera de la empresa con el rigor de los conceptos financieros, tantas veces confusos
y aqui desmenuzados hasta el alcance del profano.
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