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Como un suceso tipico de cisne negro, la COVID-19 tomd a todo mundo por sorpresa.
Este nuevo virus aparecio por vez primera en Wuhan, provincia de Hubei en China
central, el 31 de diciembre de 2019. A medida que nos adentramos en marzo de 2020,
el virus ha infectado a mas de 90 000 personas y provocado mas de 3 000
fallecimientos. Mas importante aln, mas de 75 paises estan reportando casos
positivos de COVID-19, debido a la propagacion global que afecta a comunidades,

ecosistemas y cadenas de suministro mucho mas alla de China.

En estos momentos, la prioridad de las empresas es la proteccion de sus plantillas, la
comprension de |os riesgos a los cuales estan expuestas sus actividades comerciales
y la gestion de las interrupciones en la cadena de suministro que resultan de los
esfuerzos por contener la propagacion de la COVID-19. Aun se desconocen todas las
repercusiones de esta epidemia en las empresas y las cadenas de suministro. Las

predicciones mas optimistas afirman que el retorno a la normalidad en China puede

ser en abril, con el correspondiente rezago en la recuperacion global que dependera

de la manera en que el virus afecte otras regiones. No obstante, un aspecto queda
claro: este suceso tendra ramificaciones econémicas y financieras globales que se
haran sentir en las cadenas de suministro del mundo entero, desde las materias

primas hasta los productos terminados.

En nuestro informe reciente COVID-19: Gestion de los riesgos y las interrupciones en la
cadena de suministro se formulan 25 recomendaciones destinadas a las empresas que
tienen relaciones comerciales y flujos logisticos en la cadena de suministro hacia y
desde Chinay otras regiones afectadas. Las interrupciones en las cadenas de
suministro tienen repercusiones de flujo de efectivo en la cadena de suministro
general que no deben subestimarse. Este documento ofrece sugerencias a las

organizaciones a fin de mitigar los dafios a su empresa durante este suceso volatil.

'https://www.reuters.com/article/us-china-health-doctor-exclusive/exclusive-coronavirus-outbreak-may-be-over-in-china-by-
april-says-expert-idUSKBN2050VF
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Una encuesta que llevaron a cabo conjuntamente

la Universidad de Tsinghuay la Universidad de
Pequin estima que el 85 por ciento de las pequefias
y medianas empresas (PYMES) en China habran
consumido toda su liquidez en tres meses, y que
dos tercios se quedaran sin dinero en dos meses
sila crisis persiste., El Banco Popular de China ha
anunciado que facilitard 300 000 millones de yuanes
(US $42 000 millones) mediante préstamos de bajo
costo para que los bancos puedan prestar fondos a
las empresas afectadas por la propagacion del virus.
Asimismo, varios gobiernos provinciales y municipales
han anunciado medidas para ayudar a las PYMES,
mediante un apoyo estimado en el rango de los 70
000 millones de ddlares. Sin embargo, el impacto

en las empresas se extendera mas alla de Chinay
empeorara si el virus continda propagandose.

De particular vulnerabilidad son las empresas
que estan luchando por concretar la rentabilidad
—aquellas con reservas de efectivo bajas o
inestables. No obstante, las empresas cuya

salud financiera parece ser buena, pueden no
ser inmunes, dependiendo de la manera en que
la situacion evolucione y del tiempo que tome
regularizar la demanday la cadena de suministro.

Las empresas de los sectores turistico, hospitalario,
de entretenimiento y de transporte aéreo se han
visto especialmente afectadas en el corto plazo.
Las empresas de bienes de consumo y minoristas
también pueden correr un riesgo financiero mas
elevado de lo normal, especialmente aquellas

con una alta exposicion a China, y aquellas con
actividades estacionales donde la demanda puede
perderse (en lugar de cambiar), como los bienes
de consumo perecederos y ropa de temporada.
Incluso las industrias orientadas a los productos
basicos, tales como los metales y la mineria o el
petroleoy el gas, estan expuestas a medida que la
demanda mundial cambiay los precios fluctdan.

2 https://www2.deloitte.com/us/en/insights/economy/global-economic-outlook/weekly-update.html
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Respuesta al desafio inmediato

Dada la importancia de la gestion del flujo de efectivo en
tiempos como este, las empresas deben elaborar un plan
de tesoreria para la gestion del flujo de efectivo como parte
de sus planes de gestién de riesgos y de continuidad de

las operaciones. Al hacerlo, es esencial tomar en cuenta

la perspectiva integral del ecosistema y del conjunto de

la cadena de suministro, ya que los enfoques adoptados
para gestionar la liquidez repercutiran no solo en sus
actividades comerciales, sino también en sus clientes.

Si tomamos como ejemplo las lecciones que nos dejo el
brote del SARS en 2003, la recesién y la crisis crediticia
de 2008, asf como el Ultimo suceso cisne negro que
influyé de manera considerable en la distribucion global,
—el terremoto de 2011 en Japdon- Deloitte ofrece las
siguientes practicas y estrategias para su examen.

1. Asegurarse de contar con un sélido marco para la
gestion de riesgos en la cadena de suministro.
La gestion de la cadena de suministro es un desaffo
complejo y los problemas financieros conexos solo
se suman al riesgo. ¢Sabe si alguno de sus clientes
tiene problemasy es posible que no pueda pagar los
bienes y servicios que usted presta? Si usted fabrica un
producto y quiere venderlo en el exterior, generalmente
requiere una carta de crédito de un banco principal que
demuestre que el comprador puede pagar. Esta carta
de crédito no solo proporciona una garantia de cobro,
sino que también se puede emplear para garantizar
el financiamiento del inventario mientras los bienes
estan en transito, por lo que es importante asegurarse
de que estas cartas de crédito sigan siendo confiables.
En momentos como este, es fundamental asegurarse
de comprender los riesgos financieros de sus socios
comerciales, clientes y proveedores clave.

2. Asegurarse de la viabilidad de su financiamiento.
No suponga que, en las circunstancias actuales, seguird
contando con las opciones de financiamiento que
tenia anteriormente. Lleve a cabo una planificacion
de los escenarios posibles a fin de comprender mejor
la liquidez que necesitara y durante cuanto tiempo.
Aproveche esta oportunidad para entablar un dialogo
activo con sus socios financieros a fin de garantizar
que sus lineas de crédito permanezcan disponiblesy
explorar opciones nuevas o adicionales en caso de que
las necesite.

Centrar sus esfuerzos en el ciclo de conversién
de efectivo. En condiciones comerciales normales, las
empresas se centran principalmente en las ganancias y
pérdidas, aumentando los resultados brutos mientras
gestionan los resultados netos. Con frecuencia, se dan
por sentado las actividades administrativas rutinarias
como el pago de facturasy la conversién de cuentas
por cobrar en liquidez. En las condiciones comerciales
anormales actuales, las empresas inteligentes estan
cambiando su enfoque del estado de resultados al
balance general. De los tres elementos del capital de
trabajo de la cadena de suministro (cuentas por pagar,
cuentas por cobrar e inventario), los ejecutivos de

las cadenas de suministro tienden a centrarse en los
inventarios. Pero, es importante aplicar un enfoque
coordinado que aborde los tres elementos a fin de
minimizar las exigencias del capital de trabajo en
tiempos dificiles.

Adoptar la mentalidad de un director financiero
en toda la organizacion. A medida que los
responsables de la gestién de la cadena de suministro
se enfrentan a los desaffos de la interrupciény la
escasez de inventarios, generalmente pasan sus dias
pensando en las operacionesy no prestan mucha
atencioén a los asuntos financieros y de tesoreria. Con
mucha frecuencia, los niveles de inventario y otros
parametros criticos de la empresa dependen de los
requisitos de servicio al cliente y las capacidades
operacionales, no de las restricciones financieras. ¢Y si
la situacion se invirtiera? ;Qué ocurriria si el capital de
trabajo fuera la principal limitaciéon de la compafifa en el
inventarioy los responsables de la gestién de la cadena
de suministro tuvieran el desaffo de hacerla funcionar?
¢Cudl serfa el impacto en las practicas de cadena de
suministro e inventario?.

Analizar sus costos variables.

En vez de concentrarse en sus costos fijos, la reduccion
de los costos variables es, con frecuencia, el medio
mas rapido de disminuir inmediatamente sus salidas
de efectivo. Por supuesto, existen herramientas

tipicas de reduccion de costos variables, tales como la
imposicion de prohibiciones de viaje y de restricciones
de reuniones no esenciales (que podrian estar vigentes
como medida para gestionar la seguridad de los
empleados), la suspension de las
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establecimiento de restricciones sobre gastos discrecionales
como el entretenimiento y la capacitacion. Sila mano de obra
representa un costo considerable en su sector de actividad,
explore las opciones que puedan ayudar a reducir gastos

a fin de evitar llegar a situaciones que requieran despidos
masivos. Por ejemplo, comience a ver la manera de reducir la
cantidad de trabajo de contratistas y redistribuya el trabajo
entre su plantilla fija. Anime a sus empleados a que usen sus
saldos disponibles de dias de vacaciones a fin de reducir los
pasivos en el balance general. Y, de ser necesario, considere
ofrecerles licencias sin goce de sueldo a fin de mantener las
reservas de efectivo.

Con los pronésticos de flujos de efectivo en mente,
considere lo que realmente es necesario en el corto plazo.
¢Qué inversiones de capital pueden posponerse para
cuando la situacién mejore? ;Qué inversiones de capital
deben reconsiderarse? ;Qué inversiones de capital se
requieren para estar listos para la reactivacién y para crear
una ventaja competitiva?

Las empresas corren el riesgo de sufrir interrupciones en
la cadena de suministro debido a la escasez de materias
primas y componentes. Lo mas probable es que los
parametros de inventario de seguridad deban actualizarse
para reflejar el incremento en la demanda y la volatilidad
respecto de la oferta, lo cual tendra el efecto de aumentar
los niveles generales de inventario, suponiendo que sea
posible. Al mismo tiempo, las empresas estaran pensando
en asegurar un inventario adicional, o estratégico, como
margen de seguridad adicional contra el impacto potencial
de una interrupcion prolongada o mucho mas amplia en

la cadena de suministro. También de manera simultanea,
desde una perspectiva de flujo de efectivo, las empresas
pueden estar considerando medidas para reducir el
inventario de productos terminados, especialmente en
productos perecederos, donde el desperdicio es una
consideracién importante y los obstaculos al acceso a los
mercados subsisten.

Equilibrar las demandas de mas inventario de seguridad
y administrar el flujo de efectivo puede ser mas dificil de
lo que parece. Las empresas que aun utilizan enfoques
simplistas para la gestién de inventario podrian hacer
una evaluacion rapida y encontrar algunas oportunidades
inmediatas para reducir el inventario. No obstante, es
probable que muchas empresas descubran que los
recortes de inventario importantes tienen un efecto
adverso en el servicio al cliente y la produccion. Es

muy probable que los ahorros sostenibles requieran
mejoras fundamentales en la visibilidad del inventario
de la cadena de suministro completa, la planificacién de

la demanda, las politicas en materia de inventario y de
inventario de seguridad, la planificacién y programacion
de la produccién, la compresion del tiempo de entrega, la
disponibilidad a la venta en toda la red y la racionalizacion
de las unidades de gestion de inventario (SKU).

Una de las maneras de preservar el capital de trabajo
consiste en aplazar los pagos a sus proveedores. Algunas
empresas pueden decidir unilateralmente aplazar

sus pagos y forzar la extension a sus proveedores,
especialmente cuando se enfrentan a inventarios que no
pueden entregar en margenes afectados. Como es natural,
este enfoque es potencialmente nocivo para sus relaciones
de suministro. Peor aun, fuera de la tensién adicional en
las relaciones de suministro, podria privar a los socios

de la cadena de suministro del efectivo que necesitan

para mantener sus operaciones, lo cual podria causar
retrasos en las entregas y problemas de calidad. Nuestra
recomendacioén es pactar con los proveedores un convenio
que acomode a ambas partes. Incluso puede haber
situaciones en las que necesite acelerar el pago de las
deudas contraidas con un proveedor importante que esté
al borde de la quiebra, a fin de preservar la integridad de
su propia cadena de suministro y evitar una interrupcion
crucial.

Cuando la economia esta en auge, las tasas de interés

son relativamente bajas y el flujo de efectivo no es una
preocupacién, las empresas suelen ser permisivas
respecto de las cuentas por cobrar. Pero, a medida que las
cadenas de suministro se ven afectadas y la gestion del
flujo de efectivo se vuelve mas importante, vale la pena
analizar detenidamente coémo se gestionan sus cuentas por
cobrar. En el inciso anterior, mencionamos la estrategia de
aplazar los pagos a sus proveedores; no se sorprenda si
sus clientes estan considerando hacer lo mismo con usted.
Por eso es importante poner a prueba sus procesos de
cobro. Centre su atencién en el desempefio del pago de un
cliente dado e identifique las empresas que puedan estar
cambiando sus practicas de pago. Asimismo, atienda lo
basico, como la facturacién oportuna y precisa. Cualquier
error en su proceso de facturacion puede ocasionar
demoras costosas en la cobranza.

Dependiendo de lo que
revele la planificacién de su escenario de flujo de efectivo,
es posible que también deba contemplar tacticas para
generar un flujo de efectivo mas rapido en sus cuentas
por cobrar. Las técnicas agresivas, como el factoraje de
sus cuentas por cobrar, aunque son relativamente caras,
quizas sean la mejor estrategia para mejorar el flujo

de efectivo rapidamente. Puede considerar, ademas,
ofrecer soluciones dinamicas de descuento a los clientes
que puedan pagar mas rapidamente (por ejemplo, los
términos de descuento se pueden definir de antemano y
los clientes calculan el descuento apropiado en funcion
de un cronograma de pagos definido). Con esta técnica,
esencialmente usted esta pagando a los clientes para
que le brinden financiamiento a corto plazo. Pero el
costo puede ser considerable: un descuento por pago
anticipado convencional de “2% neto 10" equivale a una
tasa porcentual anual del 36%. Sin embargo, si no se
dispone de préstamos del gobierno o créditos bancarios,
esta podria ser una de sus Unicas opciones. También

hay otras posibilidades de financiamiento de la cadena
de suministro que se pueden implementar en el corto y
mediano plazo, como colaborar con sus socios comerciales
clave para optimizar el flujo de efectivo en toda la cadena
de suministro.

Asegurese de pagar la cantidad correcta por los bienes

y servicios que adquiere y de cobrar la cantidad correcta
por los bienes y servicios que vende. En lo que respecta

a las cuentas por pagar, verifique que no esté pagando

en exceso los aranceles e impuestos sobre las compras,
especialmente porque se usan ubicaciones alternativas de
suministro internacional para mantener en funcionamiento
las cadenas de suministro. Ademas, si tiene el flujo de
efectivo para respaldarlo, asegurese de aprovechar al
maximo todos los descuentos disponibles. En cuanto a los
deudores comerciales, busque situaciones en las que se
hayan aplicado descuentos no devengados y luego incite
estrictamente al pago adecuado. Una vez terminadas

las auditorias, busque mejoras que puedan aplicarse
amas largo plazo en las politicas y procesos a fin de

evitar que surjan nuevos problemas. Considere utilizar la
automatizacion robdtica de procesos para sus auditorias,
lo que reducira la carga sobre el personal.

Las empresas deben comprender las pélizas de seguros
comerciales existentes y la cobertura que tienen en
caso de una interrupcion significativa en sus actividades
comerciales. Por lo general, dicho seguro cubre
pérdidas de explotacién derivadas de interrupciones

en las actividades comerciales asociadas a los clientes o
proveedores de una empresa. Sin embargo, la cobertura
puede variar significativamente en funcién de la pdliza de
la aseguradora, el sector industrial y la region. Ademas,
debe verificar si en el caso de su péliza de seguros se
aplican exclusiones especificas por pérdidas derivadas
de epidemias y pandemias, que algunas aseguradoras
incluyeron tras la epidemia de SARS.
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Si la planificaciéon de escenarios muestra
presién sobre sus flujos continuos de ingresos, considere
formas en que pueda reemplazar esos ingresos por
un corto periodo o incluso permanentemente. Por
ejemplo, si sus mercados principales son internacionales,
¢como podria dar un giro hacia los mercados internos
(especialmente si su inventario es perecedero)? Si tiene
activos que utiliza para generar ingresos, ;cémo podria
cambiar su razonamiento acerca de la utilizacién de esos
activos para generar fuentes de ingresos alternativas?
Esto no solo podria reducir algunas de las presiones en
sus resultados brutos, sino que también podria significar
no tener que reducir sus lineas de costos de manera tan
significativa (sin omitir contemplar una combinacién de
ingresos potencialmente mas diversificada en el largo
plazo).

En tiempos de incertidumbre, suele ser
conveniente cambiar los costos fijos por costos variables
cuando es posible, al tiempo que preserva sus actividades
esenciales y se muestra mas flexible en las demas. Vender
activos y luego arrendarlos es una forma de recaudar
efectivo en casos de emergencia. Igualmente, puede
considerar ampliar su uso de practicas como la fabricacion
por contrato, el arrendamiento de flotas de transporte y
el almacenamiento de terceros. Probablemente, esta no
sea una medida rapida para la mayoria de las empresas,
pero puede ser importante para la gestién del flujo de
efectivo en el largo plazo, dependiendo de cuanto tiempo
la COVID-19 interrumpa la demanday las cadenas de
suministro.

Para maximizar el capital de trabajo, no puede limitarse
a pensar en sus propias operaciones y niveles de
inventario: debe considerar todo su ecosistema y cadena
de suministro. Retirar el inventario de sus operaciones
no es necesariamente Util —puede introducir un riesgo
considerable— si solo transfiere la carga a un proveedor
o cliente. Lo mismo se aplica a las cuentas por pagar y
por cobrar. Es importante considerar cuidadosamente el
impacto ascendente y descendente de las medidas que
adopte. Es imperativo realizar evaluaciones del riesgo
financiero de alto nivel en cualquier proveedor critico de
fuente Unica a fin de identificar cuestiones que pudieran
convertirse en problemas. En casos extremos, si un
proveedor esencial corre riesgos, es posible que incluso
tenga que comprar una participacién en la empresa o
adquirirla directamente a fin de proteger su cadena de
suministro y mantener la fluidez de sus bienes y servicios.
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La siguiente etapa: Recuperarse
y retomar las operaciones
comerciales normales

La gestion del flujo de efectivo debe ser un elemento integral de la evaluacién global de los riesgos y plan
de accion para la COVID-19 de una empresa en el corto plazo. Incluso para las empresas que aln no se han
visto afectadas, recomendamos que los equipos de gestién que tienen preocupaciones sobre la COVID-19
evallen activamente sus necesidades de flujo de efectivo, elaboren medidas adecuadas conforme a

varios escenarios y evallen los riesgos potenciales para su base de clientes y su red de proveedores.
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