
No. 2 /  Vol. 1 4 0 / JuL-Dic. /2006

El financiamiento emergente para 
el desarrollo económico de los países 

del Sur: vía para liberarse 
del tutelaje de los organismos 

financieros internacionales
Antonio Ravelo Nariño*

El trabajo parte de la premisa de que el desarrollo económico de los países del SUR está 
sometido al tutelaje de EE. UU. y  de otros países desarrollados fundamentalmente a través de 
los organismos financieros internacionales y  propone el financiamiento emergente (de em­
presa a empresa) como medio para soslayar a estos organismos y  lograr el desarrollo.

El financiamiento emergente y su relación 
con la filosofía de la complejidad

EL FINANCIAMIENTO del desarrollo planetariamente procede de tres fuentes:

M acrofinanciera: Integrada por los organismos financieros internacionales 
que operan a nivel de todo el planeta, como el Fondo M onetario Internacional 
(FMI) y el Banco M undial (BM), y por los organismos financieros regionales, 
com o el Banco Interam ericano de Desarrollo. Esta fuente está som etida a la 
influencia de E E U U . y del resto de los países capitalistas m ás desarrollados:

* Profesor titular consultante de la Universidad de La Habana y Académico titular de la Academia de 
Ciencias de Cuba.
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Japón, A lem ania, G ran B retaña, Francia, Ita lia  y C anadá que in tegran  el 
llam ado grupo de los siete.

M esofinanciera: Procedente de las grandes empresas transnacionales y de 
los m ás im portantes bancos privados, tam bién sometida fuertem ente a la in­
fluencia de EE.UU. y el resto de los países capitalistas m ás desarrollados.

M icrofinanciera: Proveniente de empresas privadas de carácter principal­
mente nacional y generalmente m edianas y pequeñas con sede principal tanto 
en países desarrollados como en países en vía de desarrollo no controlada por 
EE.UU., ni por el resto de los países capitalistas más desarrollados.

La fuente M icrofinanciera es la base del financiamiento emergente, de em­
presa a empresa, que se encuentran en el m ism o entorno. Esta fuente procede 
de empresas que tienen exceso de recursos m onetarios y necesitan invertirlos 
obteniendo un porcentaje de remuneración m ayor al que obtendrían invirtien­
do esos excedentes en valores em itidos por el Estado y los bancos. C ierta­
m ente esta rem uneración m ayor se debe al m ayor riesgo que corren, el cual 
están dispuestas a asumir.

El financiamiento emergente, de empresa a empresa, principalmente de em­
presas del mundo desarrollado hacia empresas del Sur, colaboraría fuertemen­
te al desarrollo económico de estos países.

Los países desarrollados del N orte han dem ostrado durante los últim os 
sesenta años, después de la term inación en 1945 de la Segunda Guerra M un­
dial, su falta de voluntad política y su inconveniencia económica para el desa­
rrollo del Sur. Am bas razones están estrechamente relacionadas, pues el desa­
rrollo económ ico del Sur haría m enos fácil la explotación capitalista de este, 
por las distintas vías que actualmente se realizan, como el diferencial de precios 
entre las materias primas y otros productos básicos, los productos de la indus­
tria desarrollada y a través del m ecanism o de la deuda externa.

La Fuente Microfinanciera con la que opera el financiamiento emergente no 
es muy fácil de controlar por los países económ icam ente m ás desarrollados 
encabezados por EE.UU., lo cual permite liberar al Sur del tutelaje que sobre 
su desarrollo económico tienen los países del Norte.

El financiamiento emergente entra dentro de la filosofía de la complejidad, al 
moverse dentro del entorno de las empresas, partiendo principalmente de abajo 
hacia arriba, o del mismo nivel y eliminando el financiamiento de arriba hacia abajo, 
promovido por los organismos financieros internacionales (fuente Macrofinanciera) 
y por las grandes empresas transnacionales (fuente Mesofinanciera)
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Este financiamiento emergente canaliza recursos financieros hacia las em­
presas en vías de desarrollo pertenecientes al Sur mediante las dos fuentes de 
financiamiento siguientes:

• Financiamiento empresarial.
•  Financiamiento extraempresarial.
El financiam iento em presarial entra en la em presa com o pasivo o como 

capital. La emisión y la venta de deuda: efectos por pagar o bonos por pagar a 
mediano y a largo plazo, son ejemplos de la entrada de financiamiento en for­
m a de pasivo. La em isión y venta de acciones por la em presa del Sur es un 
ejemplo de financiamiento emergente en la forma de capital.

El financiam iento tiene carácter extraem presarial, cuando no entra como 
pasivo, ni com o capital de la em presa. Son ejem plos de esta form a de 
financiamiento:

• El financiamiento del inventario de Activo Circulante. mediante contratos de 
abastecimiento ju sto  a  tiempo; basado en la Teoría del Inven tario  Cero:
Este inventario no se financia por la empresa del cual es destino final, sino por 
la empresa abastecedora; aunque en la práctica constituye un financiamiento 
extraempresarial. para la empresa que finalmente ha de utilizarlo.

•  El Activo Fijo que la em presa que lo utiliza tiene arrendado. se financia 
po r la  em presa arrendadora, pero  en la  p rác tica  opera com o un 
financiamiento emergente extraempresarial que recibe la empresa del Sur 
usuaria de este.

Este financiamiento emergente, con fuente microfinanciera, constituye una 
form a im portante de resolver el problem a del desarrollo económ ico de los 
países del Sur; liberándolos. tal como hemos expresado. de la tutela que Esta­
dos Unidos y los demás países m uy desarrollados ejercen a través del Fondo 
M onetario Internacional (FMI). el Banco M undial (BM). y los Bancos Regio­
nales para el desarrollo económico.

La optimización financiera como base 
del financiamiento emergente, tanto 
empresarial, como extraempresarial

L a op tim ización  financiera  de la  em presa tiene  com o ob jetivo  la 
m inim ización de la necesidad de su financiamiento. En otras palabras. tener
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el m ism o aparato físico productivo con el m ínim o de recursos monetarios in­
vertidos en la empresa: la misma capacidad productiva, con menos inmoviliza­
ción de recursos financieros.

El financiamiento emergente se alcanza utilizando tanto la vía extraempresarial 
como la empresarial. El financiam iento empresarial, es el que se realiza con 
aportes de terceros (pasivo), como a través del aporte de los dueños (capital), 
según la clásica ecuación del Balance General Contable.

Activo = Pasivo + Capital
El financiamiento extraempresarial no procede del pasivo, ni del capital de 

la empresa que se optimiza, ya que es financiado por otras empresas. Tal es el 
caso de un equipo productivo arrendado el cual funciona como activo fijo de la 
empresa que se optimiza. Como arrendataria no realiza inversión alguna; pues 
el equipo productivo es financiado por la empresa arrendadora.

La primera fase de la optimización financiera es la sustitución del financiamiento 
empresarial por el extraempresarial. En lugar de comprar el equipo productivo 
este se alquila, pasando el financiamiento a la empresa arrendadora.

La segunda fase de la optimización financiera se realiza reestructurando el 
financiamiento de la empresa, mediante el incremento del pasivo y del capital 
no gerencial y la disminución del capital gerencial. Aclaramos que el capital no 
gerencial no da derecho a intervenir en la dirección de la empresa, m ientras 
que el capital gerencial si otorga ese derecho.

En resumen, los mecanismos de optimización financiera se clasifican en los 
dos grupos siguientes:

• Prim er grupo: Los tendentes a la reducción del financiamiento del Acti­
vo, mediante el financiamiento extraempresarial emergente.

•  Segundo grupo: Los que perm iten la optim ización de la estructura del 
financiamiento puramente empresarial.

Primer grupo: La reducción 
del financiamiento del Activo, mediante 

financiamiento extraempresarial emergente
La optimización del financiamiento de las principales partidas del Activo se 

realiza m ediante la reducción del financiamiento empresarial de este, sustitu­
yéndolo por financiam iento extraem presarial. Las partidas del activo, cuya 
optimización estudiamos son:
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•El efectivo.
•  Las cuentas por cobrar.
•  El activo corriente tangible.
•  El activo fijo tangible.

El efectivo

La optimización del efectivo se realiza principalmente utilizando el modelo 
financiero -  matemático formulado por los reconocidos economistas financie­
ros norteamericanos M ilton M iller y Daniel Orr, que establece un mínimo y un 
m áxim o en el entorno de un im porte óptim o en el que debe m overse esta 
partida del Activo.

La disponibilidad de efectivo alcanzado por la empresa del Sur mediante la 
aplicación de este m odelo, es una fuente m icrofinanciera que esta em presa 
puede utilizar en su propio desarrollo económ ico o en préstam os com o 
financiam iento emergente a otras empresas del m ism o Sur, contribuyendo al 
desarrollo económico de este en su conjunto.

A dem ás la reducción del exceso de efectivo con que opera la em presa, 
hace que m ejoren los indicadores financieros de esta, contribuyendo a su 
optimización financiera. Resulta interesante señalar que, esta es una forma de 
auto financiamiento del desarrollo económico, pues proviene de la propia em­
presa, alcanzado por su m ayor eficiencia financiera.

Las Cuentas por Cobrar

La optim ización financiera de las Cuentas por Cobrar se realiza tam bién 
mediante la disminución del financiamiento de estas suministrado por la propia 
empresa, sustituyéndolo por financiamiento extraempresarial.

La optimización financiera de las cuentas por cobrar tiene como fundamen­
to la adecuada concesión del crédito comercial, la cuidadosa formulación del 
contrato de com pra -  venta, la precisa facturación de la venta realizada, la 
documentalización del crédito comercial concedido (mediante la letra de cam­
bio y el pagaré), el descuento de estos docum entos, en un banco o en otra 
entidad de crédito no bancaria y la factoración.
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Los prim eros fundam entos hacen posible la optimización financiera de la 
operación de las cuentas por cobrar y los dos últim os constituyen fuentes de 
financiam iento: em presarial el descuento  del docum ento de crédito  y 
extraempresarial, la factoración.

El descuento de la letra de cambio o del pagaré, constituye un financiamiento 
empresarial ya que en el caso del impago del acreedor original; la empresa que 
se optim iza, se convierte en deudora de la entidad financiera por el im porte 
correspondiente.

En la factoración cuando la entidad financiera le anticipa a la empresa que 
se optimiza financieramente una parte del importe de la C u en ta  p o r  C ob rar, 
esta puede ser con recurso , o sin recurso . En el prim er caso la entidad finan­
ciera tiene el recurso de exigir al acreedor original, en el caso de im pago, la 
devolución del importe que le ha anticipado, cuando recibe la encomienda de 
la cobranza de la cuenta.

El segundo caso, factoración sin recurso, constituye la venta de la cuenta por 
cobrar por el acreedor original a la entidad financiera. En este caso, si el deudor 
original no paga su cuenta, el acreedor original no tiene responsabilidad alguna 
con el nuevo acreedor (la entidad financiera que ha comprado la cuenta).

En la operación de factoraje, el nuevo acreedor (factor), en am bos casos 
cobra dos comisiones, la prim era por la gestión de cobro y la segunda por el 
anticipo de parte del importe de la cuenta por cobrar; y en el caso del factoraje 
sin recu rso  el factor cobra una tercera com isión por el riesgo de impago.

El anticipo por las Cuentas por Cobrar factoradas constituye una form a de 
financiam iento extraem presarial que el factor otorga a la empresa; ya que al 
reducir por esa vía el im porte de las Cuentas por Cobrar, se está sustituyendo 
financiam iento em presarial por financiam iento extraem presarial, com o 
financiamiento emergente.

El inventario de activo circulante tangible

Este activo está integrado por las materias primas, los materiales, las piezas 
y las partes de repuesto, el com bustible y el lubricante que se insum en en el 
proceso productivo.

Un exceso de este inventario implica una innecesaria inmovilización de estos 
recursos financieros, con la no obtención del correspondiente costo de oportuni­
dad. En otras palabras, lo invertido en demasía resulta inútil, pues no determina
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ganancia alguna para la empresa. Y  por el contrario, un inventario de activo 
c ircu lan te  po r debajo  de lo  necesario  puede p rovocar d ificu ltades en el 
proceso productivo.

Al igual que en el caso del efectivo, hay que buscar una óptima inmoviliza­
ción de los recursos financieros que corresponden a esta partida del Balance 
General de la empresa. Para alcanzar ese óptimo se utilizan modelos m atem á­
ticos para determ inar la cuantía física correspondiente; pero para lograr la 
optimización financiera hay que buscar el financiamiento extraempresarial, que 
tal como hemos señalado no proviene del pasivo, ni del capital de la empresa, 
sino que es aportado por terceros que no son acreedores de esta.

En el caso del inventario del activo circulante, este financiam iento 
extraempresarial se logra m ediante contratos de abastecimiento justo a tiem ­
po, que resuelven las necesidades de la em presa por un corto período, de 
forma tal que este inventario no requiera almacenes específicos sino que pueda 
almacenarse en la  m ism a área productiva.

E sta  form a de operar sign ifica  el ahorro  del costo  de oportun idad  co ­
rrespondiente a la inversión en este inventario; así com o de los alm acenes 
que se u tilice , y del costo  de adm in istrac ión  de estos. A dem ás de estas 
ven ta jas, se e lim ina  la  ex istencia  de a rtícu los obso le tos y se reduce 
sustancialm ente la  corrupción que significa la  sustracción y otros usos in ­
debidos de este inventario.

L o  expresado  en lo s ú ltim os párrafos, en su conjunto , es la  teo ría  del 
Inven tario  C ero, cuya ap licación  tiene las ven ta jas señaladas, pero  en la  
práctica, para los países del SU R conlleva el peligro del riesgo de incum ­
plim iento por parte de los abastecedores, debido al grado de organización 
necesario  para  su ap licación , el cual con frecuencia  no es a lcanzab le  en 
estos países del Sur.

N o obstante, si bien la sustitución total del inventario de activo circulante, 
por contratos de abastecimiento tiene el peligro señalado, su utilización parcial 
perm itiría  a lcanzar una parte  de las  ven ta jas expresadas, reduciendo 
sustancialmente el riesgo de la desaparición total de este inventario.

En otras palabras, entendemos que esta Teoría del Inventario Cero puede 
aplicarse parcialmente en los países del SUR, obteniéndose limitadamente el 
conjunto de ventajas expresadas, principalmente la  relacionada con la  reduc­
ción de la inversión en este inventario de Activo Circulante.
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El activo fijo tangible

Está integrado por los bienes que se insum en en el proceso productivo en 
un período m ayor de un año: terrenos, edificios de fábricas y otros centros de 
producción de bienes y servicios, y de administración, equipos de computa­
ción, maquinaria productiva, equipos de acondicionamiento de clima, equipos 
de transporte y otros bienes de duración mediana o larga. La tenencia física de 
estos activos debe ser la estrictamente necesaria, m ás un m argen de seguridad 
que permita afrontar eventualidades de un exceso de demanda no previsible; y 
de reparaciones extraordinarias, también imprevisibles.

Todo exceso de este tipo de activo significa una inversión improductiva, 
con el correspondiente costo de oportunidad. Sin embargo, tener m enos acti­
vo fijo del necesario, habitualm ente determina dificultades en el proceso pro­
ductivo. La optimización de la tenencia física de Activo fijo, se realiza princi­
palmente por tecnólogos especialistas en producción; por lo cual no la tratamos 
en este trabajo, dedicado al financiamiento emergente del desarrollo económi­
co de los países del Sur, enfocado a la optimización financiera de ese desarro­
llo. El principal instrumento de optimización financiera del Activo Fijo, es la 
sustitución de la propiedad legal plena de este, por su arrendamiento.

Tener el uso y disfrute de un activo fijo mediante arrendamiento, significa 
sustituir el financiam iento em presarial, m ediante pasivo o capital, por un 
financiamiento extraempresarial, suministrado por la empresa arrendadora que, 
por tratarse generalm ente de un financiam iento de em presa a em presa es de 
carácter emergente.

La alternativa entre ser dueño legal pleno de un activo fijo, o tener solamen­
te su uso y d is fru te  com o arrendatario de este, puede plantearse en el m o­
mento de su adquisición, o en cualquier momento de la vida económicamente 
útil de dicho activo. En el primer caso, la operación de la alternativa es sencilla: 
se compra el bien, inmovilizando los recursos financieros utilizados en la inver­
sión (principalmente divisas) o no se realiza inversión alguna, obteniéndose el 
uso y d isfru te  del bien en calidad de arrendatario, mediante el correspondien­
te contrato de arrendamiento.

Para los países del Sur, habitualmente escasos en recursos monetarios (prin­
cipalm ente divisas) para la inversión, la opción de arrendar es, sin duda, la 
m ejor ya que no necesitan disponer ni inmovilizar los correspondientes recur­
sos monetarios. Además, esta solución financiera hace posible, la sustitución
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de equipos productivos obsoletos por equipos de la tecnología más avanzada, 
posibilitando el incremento de la productividad del trabajo.

En el segundo caso, en que ya el bien está funcionando com o activo fijo, 
mediante una inversión inmovilizadora de recursos monetarios; se busca la re­
cuperación de recursos monetarios previamente invertidos, pero sin perder el 
uso y d isfru te  del bien que, funciona como activo fijo.

En este segundo caso, se procede de la form a siguiente:

• M ediante escritura pública, la empresa que se optimiza financieramente, 
vende el b ien que funciona com o activo fijo, a otra empresa, general­
m ente perteneciente a un país desarrollado; y en esta escritura el com ­
prador se lo alquila mediante el pago de un importe periódico habitual­
mente fijo por un número específico de años.

•  El vendedor, de dueño se convierte en arrendatario y el comprador pasa 
a ser arrendador, el prim ero conserva el uso y d isfru te , pero recupera 
los recursos financieros inicialmente invertidos en la compra del bien. El 
procedimiento anterior hace que el Activo Fijo se convierta en la princi­
pal fuente de liquidez de la empresa que se optimiza financieramente.

•  U tilizan d o  o tra  e sc ritu ra  p ú b lica  la  em presa  que se op tim iza  
financieramente, adquiere una opción de compra de la nueva dueña del 
bien que, opera com o activo fijo, por un precio predeterm inado, para 
ser aplicado cuando concluya el contrato de arrendamiento.

Este procedim iento se denom ina re tro v ers ió n  financ ie ra , pues perm ite 
optimizar una inversión previamente realizada, regresando al óptimo que debió 
haberse alcanzado, en la inversión inicial, y es ventajoso, tanto para la empresa 
que se está optimizando financieramente, como para la nueva dueña legal del 
bien. La primera recupera el importe de su inversión original, teniendo disponi­
bles esos recursos m onetarios para su propio desarrollo económ ico, o para 
contribuir al crecimiento económico de otras empresas del Sur.

Si la empresa que se optimiza financieramente es una empresa pública; esta 
nueva disponibilidad de recursos monetarios, incluyendo divisas, puede utili­
zarse en el desarrollo económico de otras empresas públicas, o en el desarro­
llo social del país del Sur, donde está ubicada esa em presa pública.

La em presa com pradora del bien que com o activo fijo, la em presa que se 
optimiza, está operando tiene las ventajas siguientes:
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• Obtiene mediante el cobro de un alquiler una retribución m ayor que la 
posible en entidades financieras.

•  Alcanza un fuerte ahorro en el pago del impuesto sobre el ingreso neto, 
al deducir la depreciación del bien comprado, cuando liquida este im ­
puesto, generalm ente muy alto en los países del Norte.

Todo este procedim iento de arrendam iento de los bienes que funcionan 
como activos fijos, constituye una form a extraempresarial de financiamiento 
que permite reducir el financiamiento empresarial procedente del pasivo y del 
capital de la empresa que se optimiza financieramente.

Este financiamiento extraempresarial es un financiamiento emergente, pro­
veniente de una fuente microfinanciera, no procedente de los grandes organis­
mos financieros internacionales como el Fondo Monetario Internacional (FMI), 
el Banco M undial (BM ) y los Bancos de desarrollo regional; ni de la fuente 
mesofinanciera, proveniente de las grandes empresas transnacionales.

Finalmente resulta conveniente subrayar que, la optimización financiera del 
activo de la em presa, salvo el caso del efectivo, se realiza  m ediante 
financiamiento extraempresarial de carácter emergente; ya que no proviene del 
pasivo, ni del capital de la em presa, si no de em presas colaboradoras, que 
constituyen una fuente microfinanciera de financiamiento.

Segundo G rupo : L a  optim ización 
de la  e s tru c tu ra  del financ iam ien to  e m p resa ria l

Es conveniente aclarar que la introducción del financiamiento extraempresarial 
es de hecho una prim era fase de la reestructuración del financiam iento de la 
empresa, pues al sustituir el financiamiento empresarial por el extraempresarial 
disminuimos el primero, y por tanto ya estamos optimizando el financiamiento de 
la empresa, pero ahora centramos nuestro trabajo en la optimización de lo que 
queda del financiamiento empresarial: la estructura de este.

Para optimizar la estructura del financiamiento de la empresa partimos de la 
ecuación clásica del B alance G eneral contable de la em presa que expresa: 
Activo = Pasivo + Capital, lo cual se traduce en que, el conjunto de los recur­
sos materiales y financieros de que dispone la empresa para operar (el Activo), 
tiene que ser igual al financiam iento proveniente de terceros (pasivo), m ás el 
financiamiento procedente de los dueños (capital).
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A h o ra  b ien , el cap ital de u n a  em presa  puede  ser de carác te r no 
gerencial, cuando los dueños no tienen  derecho  a  in terven ir en su d i­
rección , y  de carácter gerencial que con lleva  el derecho  de d irig ir la  
em presa.

L a  o p tim izac ió n  de la  e s tru c tu ra  del f in an c iam ien to  de la  em p re ­
sa, el p u ra m e n te  e m p re sa r ia l, t ie n e  co m o  o b je tiv o , a u m e n ta r  el 
f in an c iam ien to  p ro ced en te  de te rcero s  (pasivo ), y  el fin an c iam ien to  
p ro v en ien te  del cap ital no  gerenc ia l; y  d ism in u ir el f inanc iam ien to  
a  trav és  de cap ita l gerencia l. P o r supuesto , es u n a  o p tim izac ión  del 
fin an c iam ien to , p o rque  reduce  el aporte  de los dueños g e renc ia les, 
d e jan d o  a  la  d isp o s ic ió n  de e s to s  lo s  rec u rso s  m o n e ta rio s  ( in c lu ­
y en d o  d iv isas) ad ic ionales  apo rtados po r te rcero s  (pasivo ) y  p o r los 
dueños no  g e ren c ia les  y  d ism in u ir el fin an c iam ien to  m ed ian te  cap i­
ta l gerencia l. L a  em p resa  u tiliz a  esto s recu rso s  m o n eta rio s  ad ic io ­
n a les  en  su p ro p io  c rec im ien to  eco n ó m ico  o en  el fin an c iam ien to  
em ergen te  de o tras em presas de los pa íses  del Sur.

E s con v en ien te  ac la ra r que la  d ism in u ció n  del cap ita l gerenc ia l 
au m en ta  el riesgo  de la  em presa. E s ta  d ism in u ció n  tien e  com o lím i­
te  el g rado  de riesgo  que la  d irección  de la  em p resa  que  se o p tim iza  
f in an c ie ram en te  esté  d isp u esta  a  asum ir.

La canalización del financiamiento 
emergente a través de Internet

Esta forma microfinanciera de financiamiento emergente requiere una vin­
culación entre la em presa prestamista y la empresa prestataria que perm ita la 
canalización del flujo de los recursos monetarios entre ambas empresas. En la 
actualidad esta vinculación se facilita extraordinariamente utilizando la vía de 
INTERNET.

Es conveniente señalar que una m ism a empresa puede al mismo tiempo ser 
prestam ista y prestataria, recibiendo recursos m onetarios de terceras em pre­
sas que son sus colaboradoras en su proceso de optim ización financiera y 
facilitando como prestamista recursos m onetarios a otras empresas.

En la operación de la optimización financiera de la empresa, llamamos em­
presa colaboradora a la prestamista y prestataria a la empresa que se optimiza. 
La empresa que se optimiza disminuye su necesidad de inversión, sustituyen­
do el financiam iento  em presarial po r el ex traem presaria l. Tal es el caso
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de la  optim ización de las partidas del Activo: Efectivo, Cuentas por Cobrar, 
Activo Circulante Tangible y Activo Fijo Tangible ya estudiados.

La em presa colaboradora, la prestam ista o financista, prefiere dirigir sus 
recursos monetarios sobrantes a una empresa que se optimiza financieramente 
por las tres razones fundamentales siguientes:

• Obtener una tasa de retribución (Interés o dividendo) superior a la que habi­
tualmente recibe de sus depósitos bancarios, incluyendo los a plazo fijo.

•  A lcanzar ahorros en el pago del Impuesto sobre el ingreso neto.
•  R ea liza r el ahorro  po r la  u tilizac ió n  de la  econom ía  de escala  co ­

rrespondiente.

Ahora estudiamos la actuación de las empresas colaboradoras en relación 
con el efectivo, las cuentas por cobrar, el activo circulante tangible y el activo 
fijo tangible, las cuatro partidas del activo de la em presa cuya optim ización 
financiera, vimos anteriormente, en la optimización financiera como base del 
financiamiento emergente.

En cuanto a la optim ización de la tenencia de efectivo, la colaboración 
se obtiene de las B olsas de Valores que hacen posible la  ráp ida com pra -  
venta de valores fácilm ente negociables, lo cual perm ite el funcionam iento 
del M odelo M illar -  Orr, que canaliza la reducción del im porte de efectivo 
necesario  para  la  operación  de la em presa; y por tan to , deja  d isponib les 
sustanciales recursos m onetarios, tanto  en m oneda nacional no converti­
ble, com o en divisa.

En el caso de la optim ización financiera de las cuentas y los efectos por 
cobrar, la empresa colaboradora es el factor (habitualmente un banco) que se 
ocupa de la cobranza de estas cuentas, y anticipa el efectivo correspondiente a 
esta. El factor tiene la ventaja de la econom ía de escala en la cobranza de 
dichas cuentas.

En la partida de inventario de activo circulante, la em presa colaborado­
ra es la em presa abastecedora que sum inistra a la em presa que se optimiza; 
sus necesidades para m uy cortos períodos, evitando a esta últim a la nece­
sidad de inm ovilizar recursos financieros en este inventario y en edificios 
para  su alm acenaje. L a  ven ta ja  económ ica de la abastecedora  está  en la 
econom ía de escala que obtiene al hacer grandes com pras para el sum inis­
tro  al conjunto  de em presas.
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Conclusiones

• En cuanto a la inmovilización financiera del activo fijo, la empresa cola­
boradora com pra bienes que han de operar com o activo fijo de la em ­
presa que se optimiza; y se los alquila a esta últim a, evitando a esta la 
inmovilización de los recursos financieros correspondientes. La empresa 
colaboradora deduce la depreciación de bien arrendado, cuando paga 
el impuesto sobre el ingreso neto.

•  Actualmente el desarrollo económico de los países del Sur, está someti­
do al tutelaje de EE.UU. y de los demás países desarrollados del Norte. 
Este financiam iento opera de arriba hacia abajo, del Fondo M onetario 
Internacional (FMI), del Banco M undial (BM ) y de los Bancos R egio­
nales de Desarrollo, como principales organismos financieros internacio­
nales, así como de los grandes bancos privados de esos países desarro­
llados del Norte.

•  D urante los sesenta años transcurridos desde la term inación de la Se­
gunda Guerra M undial en m ayo de 1945, los países desarrollados del 
N orte, han dem ostrado su falta  de voluntad  po lítica  para participar 
eficaz y eficientem ente en el desarrollo  económ ico de los países del 
Sur; por lo cual, teniendo en cuenta esta experiencia, este conjunto de 
países, debe buscar sus propias vías para el financiam iento de su desa­
rrollo económico.

•  Existe un financiamiento emergente, de empresa a empresa, como fuente 
microfinanciera que permite el desarrollo económico del Sur, soslayando a 
los grandes organism os financieros internacionales. Esta form a de 
financiamiento tiene como resultado la optimización financiera de la em­
presa, minimizando la necesidad de financiamiento puramente empresarial, 
y sustituyéndolo por un financiamiento extraempresarial, suministrado de 
empresa a empresa , soslayando el tradicional financiamiento de arriba 
hacia abajo, aportando por los mencionados organismos internacionales.

• Este financiamiento emergente requiere la existencia de empresas cola­
boradoras que suministren este aumentando a la vez su propia eficiencia 
económica; y de una vía de comunicación entre la empresa financiadora 
y la empresa financiada del Sur que procura su desarrollo económico, lo 
cual es INTERNET.
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• Si el financiam iento em ergente se sum inistra a la m ayor parte de las 
em presas de un país del Sur, este país en su conjunto, está encam inan­
do a reso lver su desarrollo  económ ico; y si, este financiam iento  se 
generaliza  a todo el Sur, este conjunto  de países estaría  en v ías de 
desarrollo económico.

Estas empresas colaboradoras son:
• L as de fac to ra je  que an tic ipan  el cobro de las cuentas proceden tes 

del créd ito  com ercial concedido  po r las em presas en v ías de desa­
rrollo económ ico.

• Las em presas arrendadoras de A ctivo Fijo que perm ite a las empresas 
que se desarrollan, reducir sustancialmente la inversión en este tipo de 
activo, sustituyendo la compra por el arrendamiento.

Finalmente, es conveniente subrayar que mediante el financiamiento emer­
gente de empresa a empresa se optim iza la necesidad de recursos financieros 
para operar la empresa que se desarrolla económicamente, lo cual al generalizar­
se en los países del Sur, acelera sustancialmente el desarrollo de estos países.
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