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Juli Sau, de 34 años de edad, es el consejero delegado de Multiesport S.A.  Inició su actividad en Multiesport como director de marketing para ser promocionado años más tarde.  

Multiesport S.A. era una empresa con una antigüedad de unos siete años.  Tenía dos áreas de actividad:
1. Fábrica de confección de prendas deportivas.

2. Comercialización de otros artículos deportivos adquiridos a fabricantes.

El grupo accionarial constaba de 20 personas entre los que destacaban dos participantes particularmente relevantes:
-Andreu Casamada, que poseía un 40% del capital.  Sumando a su participación la de sus amigos y conocidos alcanzaba un poder real del 58% aproximadamente.

-Nila Jócols, que ostentaba un 25% de participación y que entre familiares y amigos podría aglutinar un 40% de participación efectiva.  Juli Sau era accionista con un 2%.

Nila Jóncols –ex campeona de Europa en la disciplina deportiva de orientación subacuática – había sido la fundadora de la empresa.  Arriesgada en sus logros deportivos era – paradójicamente – adversa al riesgo en el planeamiento del negocio.  Había arrancado la empresa Multiespot con tan poco capital que se había visto obligada a utilizar continuamente y al máximo el crédito de proveedores y de bancos para conseguir unas ciertas cotas de crecimiento, pero las tensiones financieras y el recurso sistemático al crédito era un estilo de gestión que no le gustaba.  Las participaciones de capital de su familia y de amigos habían aliviado algo estas tensiones financieras.
Andreu Casamada fue no sólo un inversor importante para Multiesport S.A., sino que era y es viejo conocido mío por ser el accionista más significado de un grupo inmobiliario al que yo asesoro periodísticamente.  En el principio de su carrera, Casamada fue constructor para convertirse más tarde en promotor inmobiliario.  En la actualidad se dedica exclusivamente a la administración de su cartera de inversiones.  Sin el ánimo y empuje de Andreu Casamada la acentuada expansión del grupo inmobiliario no hubiera sido posible.  En cada nuevo proyecto no faltaban palabras de aliento y las aportaciones numerarias de Casamada y sus allegados.
Hace dos años Nila Jóncols empezó a tomar mayor conciencia de sus limitaciones para el cargo de directora general de Multiesport S.A.  Fue entonces cuando, se escogió a Juli Sau – director de marketing – como nuevo director general.
El organigrama en ese momento fue el que presentamos a continuación:












Ahora, dos años más tarde, Juli Sau acaba de obtener su segundo ascenso pasando a se consejero delegado y doña Nila pasa a ocuparse solamente de la agenda del consejo de administración.  A Juli Sau se le ha regalado un 1% del capital y ha adquirido el 1% restante.  No se le cierra en absoluto la posibilidad de ir adquiriendo más acciones en el futuro en estos momentos buena parte de su sueldo se destina a ayudar a su enfermo padre y a costear los estudios de un hermano más joven.
En los dos años en que Nila Jóncols había sido consejera delegada no se había dado opción a Juli Sau a acentuar el crecimiento de Multiesport S.A., pese a que Juli introdujo con mucho esfuerzo una “cultura” de marketing de la que doña Nila participa poco y que el Sr. Casamada ignora o bloquea en ocaciones.
¿Por qué era que cuando, desde hace años, fue recorriendo todas las plazas españolas en compañía del jefe de ventas, Sr. Segur, captó un problema importante.  La mayoría de los vendedores eran chicos o chicas muy jóvenes, con buena capacidad de trabajo pero con escasa experiencia y sin historial suficiente para haberse acreditado en la ciudad y provincia.  Los propietarios de tiendas de deporte y confección tardaban meses incluso años en darles importancia y dirigirles pedidos significativos.
Cuando eso ocurría y el vendedor empezaba a progresar, se encontraba con que Multiesport S.A. le daba poco volumen de ventas para ganarse la vida y se buscaba otra empresa mayor o bien le ofrecían a Multiesport que los utilizara como distribuidores (con un margen del 15% para ellos) en lugar de vendedores (a simple comisión del 7%), pero Multiesport no quería hacerlo para no perder margen o haber de encarecer el precio final del producto.  (Esta política fue inspirada por  doña Nila y el Sr. Casamada en contra del parecer de Juli Sau.)
Si Multiesport hubiera optado por crecer, no hubiera perdido a los vendedores “maduros”.  Si hubiera optado por renunciar a parte del margen, tendría ahora unos buenos distribuidores con la posibilidad de paliar la pérdida de margen gracias a una mayor rotación ya que habría posibilidades de crecer y mejorar el giro del stock de producto acabado y mercaderías puesto que el vendedor convertido en distribuidor se hacia nuevo empresario y tenedor del stock.
Había un ejemplo bien curioso: el primer vendedor que doña Nila habia fichado para el área de Oviedo-Gijón era un hombre joven de 23 años.  Dos años más tarde, el joven había adquirido experiencia y se había introducido muy bien en estas plazas.  El volumen de negocio que le daba Multiesport se le hacía corto.  La firma industrial ADECA (Artículos Deportivos Carranza) le propuso que renunciara a la exclusiva de Multiesport y que tomara la exclusiva de ADECA, no como vendedor sino como distribuidor.
A sus 25 años el hombre encontró socios y crédito bancario para adquirir almacenes y comprar mercadería en firme.  Cobraba de sus clientes 60 días y pagaba a ADECA a 120 días con lo cual financiaba cómodamente su stock  y generaba excedentes de tesorería que le permitían crecer.  La firma ADECA evidentemente crecía con él.
Doña Nila no ignoraba todo esto pero temía el crecimiento por lo que conllevaba de riesgo y por las dificultades financieras que entrañaba.  Por otra parte, Nila Jóncols conocía  el mundo del deporte pero no tenía confianza en sus escasos conocimientos sobre ciencias empresariales, por eso después de unos años incómodos ficho a Juli Sau.

En los dos últimos años el que ha estado incomodo es Juli Sau.  Con doña Nila Jóncols de consejera delegada, Juli estaba muy supeditado y sin acceso directo a los debates del consejo de administración.  Por otra parte, las tensiones financieras con bancos no se han resuelto bien.
El problema de Juli Sau…. era que sin voluntad o posibilidades de crecimiento sólo se dispondría de vendedores jóvenes que no alentarían las ventas, lo cual a su vez tampoco permitiría crecer.  Por otra parte, el tema financiero para el crecimiento aparecía muy complejo por las tensiones financieras habidas con bancos y proveedores.

La renovación continua de vendedores suponía mucho trabajo: contactos, viajes, selección de la persona, etc. Por otra parte, en muchos casos solía pasar que cuando el vendedor Sr. X de Pamplona introducía los productos de Multiesport S.A. en la tienda del Sr. Z, el cliente era ganador por el vendedor Sr: X pero en el fondo no por Multiesport.  Cuando el Sr. X esperaba que multiesport solía llevarse al cliente hacia otra empresa competidora de Multiesport.  Esto pasaba siempre en la mayoría de los casos, y casi sin excepción en cualquier plaza que no fuera Barcelona y Madrid donde la acción personal de Juli Sau podía ser más directa.
BALANCE Y ESTADO DE RESULTADOS MULTIESPORT S.A
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ACTIVO

457

817

PASIVO

457

817

ACTIVO CIRCULANTE

187

407

FONDO DE AMORTIZACION

60

180

DISPONIBLE

2

3

EXIGIBLE A CORTO PLAZO

361

601

REALIZABLE

165

383

PROVEEDORES

43

86

CLIENTES CON SALDO

3

2

CREDITO BANCARIO

15

25

EFECTOS DESCONTADOS

160

240

BANCO (DESCUENTO BANCARIO)

160

240

MOROSO

2

1

HACIENDA

50

87

PRESTAMOS A ACCIONISTAS

0

140

DIVIDENDO

93

163

EXISTENCIAS

20

21

MATERIAS PRIMAS

7

9

PRODUCTO EN CURSO

10

10

PRENDAS CONFECCIONADAS

2

1

MERCADERIAS

1

1

FONDOS PROPIOS

36

36

CAPITAL SOCIAL

30

30

ACTIVO FIJO

270

410

RESERVAS

6

6
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FAB

COM

AÑO 1

FAB

COM

AÑO 5

VENTAS NETAS

450

200

650

700

300

1000

MATERIAS PRIMAS

85

85

165

165

MERCADERIAS

82,5

82,5

180

180

COMISIONES

22,5

10

32,5

49

21

70

TOTAL COSTO VARIABLE

107,5

92,5

200

214

201

415

MARGEN BRUTO

342,5

107,5

450

486

99

585

PERSONAL

190

7

197

190

10

200

AMORTIZACIONES IMP.

18

18

20

20

OTROS GASTOS FIJOS

5

5

5

5

TOTAL GASTOS FIJOS IMP.

213

7

220

215

10

225

MARGEN DE CONTRIBUCION

230

360

PERSONAL COMUN

15

20

AMORTIZACIONES COMUNES

10

10

OTROS GASTOS FIJOS COMUNES

40

50

TOTAL GASTOS FIJOS

65

80

RESULTADO DE EXPLOTACION

165

280

INGRESOS FINANCIEROS

0

-14

GASTOS FINANCIEROS

22

44

RESULTADO NETO TOTAL

143

250

IMPUESTOS

50

87

RESULTADO DESPUES DE IMPTO. 

93

163


PREGUNTAS:

1) ¿Qué opina usted del nivel endeudamiento de la empresa?¿Cree que es un nivel adecuado para pedir nuevos créditos a los bancos?¿Por qué?

2) ¿Qué opina de la solvencia del funcionamiento o solvencia corriente?
3) ¿Qué opina del rendimiento del activo?¿Y de su evolución?¿Es favorable el factor de apalancamiento financiero?¿Por qué?
4) ¿Está bien consolidada comercialmente la empresa en el mercado?¿Cree usted que este rendimiento de activo es fiable y estable de cara al futuro?¿Por qué? 

5) ¿Qué opina de la política de dividendos de esta empresa en los últimos años?
-Sr. Sau





-Sra. Jóncols
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