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Editorial

Ni mejor ni peor

Dos récords seguidos: +26% en 2008 y +33% en 2009. Estas son las cifras del
incremento de las insolvencias empresariales en el mundo, algo nunca visto.
Existen muchos factores que explican estas quiebras y se pueden dividir en dos
grandes categorias: por un lado, factores “econémicos” y, por otro, factores
“financieros”.

Los factores econdémicos incluyen, en particular, la insuficiente salida de la
produccion del mercado, errores estratégicos, costes excesivos y rigideces
macroeconomicas especificas de un pais o sector. Los factores financieros que
pueden estar igualmente en el origen de las quiebras incluyen autofinanciacion
insuficiente, dificultades para cobrar a los clientes y costes financieros derivados
de una deuda excesiva. Ya podemos sacar algunas conclusiones sobre la cadena
de acontecimientos de 2008 y 2009. En primer lugar, al contrario que en las
anteriores crisis, el factor financiero parece haber sido un motor esencial de
explosién de las insolvencias corporativas en 2008; las restricciones financieras
que han sufrido las empresas desde el verano de 2008 explican probablemente
la mitad de las insolvencias producidas en todo el mundo. Pero, en ésta, ha habido
importantes diferencias de un pais a otro. El problema fue muy agudo en aquellos
paises donde los negocios llevaban un fuerte componente de deuda en su pasivo,
y fue precisamente en esos paises donde la crisis financiera provocada por el
sobreendeudamiento fue mas violenta.

Previsiones de evolucion Es el caso de Estado Unidos, Reino Unido, Esparia y, sin ninguna duda, de los
paises del este de Europa. Por otro lado, en paises como Alemania o Francia, las
restricciones financieras soélo contribuyeron ligeramente al aumento de las
insolvencias; esto se debe a que esta restriccion ha sido al final bastante débil,
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