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FINANZAS:

LA ADMINISTRACION
DE LA
LIQUIDEZ

JAIME PINILLA SERRANO

La Administracion Financiera
Tradicional se ha dejado llevar por
la costumbre de presentar indica-
dores generales de liquidez, Activi-
dad, Endeudamiento y Rendimien-
to para calificar las Empresas,
desconociendo que éstos son la re-
sultante de elementos de naturale-
za heterogénea que debemos anali-
zar antes de presentarlos como
simples resultados matematicos,
facilmente comparables.

Como mi propdsito es llamar la
atencién sobre algunas de las omi-
siones que se incurre en su analisis
y como el tema es tan extenso, en
este articulo me detendré Unica-
mente en el Indicador de Liquidez
que mide la capacidad que tienen
las Empresas para cancelar sus
obligaciones a corto plazo.

La comparacién enire el Acti-
vo Corriente y el Pasivo Corriente
induce a suponer que existe Ii-
quidez cuando el Activo Corriente
es mayor que el Pasivo Corriente
olvidando la evaluacion de parti-
das tan heterogéneas como Caja,
Bancos, Cuentas Por Cobrar, In-
ventarios, Préstamos y Proyeedo-
res (como ejemplo) de cuyo
enfrentamiento no es facil llegar a
afirmar que por susimplereduccion
a cifras monetarias disponibles y
exigibles, antes de un afo, existe o
no liquidez en una Empresa deter-
minada.

Si observamos el Efectivo, las
Cuentas Por Cobrar y los Inventa-
rios en una fecha determinada se-
gun el Balance General, nada ni
nadie puede afirmar que estan des-
tinados a cancelar los Pasivos
Corrientes; el efectivo puede desti-
narse al pago de obligaciones que
no se habian causado en la fecha
del Balance: como el pago de N6-
minas, adquisicion de materias

primas e inversiones en otros Acti-
vos, en lugar de destinarse al pago
de Pasivos Corrientes. La clasifi-
cacibn de las Cuentas por Cobrar e
Inventarios por el simple hecho de
suponer su liquidez antes de un
ano, nos llevan a desconocer en qué
cuantia estos Activos son perma-
nentes y en consecuencia no gene-
ran la disponibilidad prevista en el
indice.

Los Préstamos y las Cuentas
por pagar a Proveedores se rigen
por contfratos cuyas condiciones es
necesario conocer, asi como tam-
bién las cuantias en que estos
rubros constituyen Pasivos Perma-
nentes.

Si la Empresa se analiza desde
un punto de vista de liquidacion, la
clasificacién varia en considera-
cion a que algunos Activos no
corresponderian a los estimativos
monetarios y los Pasivos se con-
vertirian todos en corrientes inde-
pendientemente de la fecha de su
vencimiento, con la prelacidén es-
tablecida por la Ley y las mismas
garantias como en el caso de las hi-
potecarias.

Teniendo en cuenta estas con-
sideraciones basicas podemos afir-
mar que el indice de liquidez, asi
presentado, carece de la confiabili-
dad que le hemos entregado, en vir-
tud de que él es el resultado de una
informacion suministrada por un
Estado Financiero Estatico y la
Empresa es en esencia una activi-
dad dinamica. Ademas deseo agre-
gar que se ha tomado arbitra-
riamente como periodo de con-
version en valores monetarios el de
un afno, desconociendo el ciclo ope-
rativo cuya vigencia permite de-
terminar con propiedad la razén de
liquidez que tanto preocupa a algu-
nos Administradores Financieros.



