El Pensamiento Estratégico – Nociones de Creación de Valor el las Empresas


El Valor desde la óptica social

Un valor es una cualidad de un sujeto u objeto. Los valores son agregados a las características físicas o psicológicas, tangibles del objeto; es decir, son atribuidos al objeto por un individuo o un grupo social, modificando -a partir de esa atribución- su comportamiento y actitudes hacia el objeto en cuestión. El valor es una cualidad que confiere a las cosas, hechos o personas una estimación, ya sea positiva o negativa.

Se puede decir que la existencia de un valor es el resultado de la interpretación que hace el sujeto de la utilidad, deseo, importancia, interés, belleza del objeto. Es decir, la valía del objeto es en cierta medida, atribuida por el sujeto, en acuerdo a sus propios criterios e interpretación, producto de un aprendizaje, de una experiencia, la existencia de un ideal incluso de la noción de un orden natural que trasciende al sujeto en todo su ámbito.

Valores tales como: honestidad, lealtad, identidad cultural, respeto, responsabilidad, solidaridad, tolerancia, sinceridad etc., son fundamentales para el convivir pacífico de la sociedad.

Ahora bien, el Valor, en economía, es un concepto diferente para cada una de las diversas teorías denominadas teorías del valor, que a lo largo de la historia de la economía han pretendido definirlo y medirlo. Es una magnitud con la que medir los distintos bienes económicos comparando su utilidad. La diferenciación entre utilidad total o valor de uso y valor de cambio o precio de mercado permite distinguir ambos conceptos (valor y precio).1
La teoría del valor-trabajo considera que el valor de un bien o servicio depende directamente de la cantidad de trabajo que lleva incorporado. Propia de la escuela clásica de la economía política y la escuela marxista, también es denominada como teoría substantiva del valor. Propone que el valor es el monto necesario para la producción social de un bien económico (es decir, lo que tiene valor de uso) en un determinado nivel de desarrollo tecnológico. Para estas escuelas, los precios se derivan del valor, por lo que siempre se mueven en pequeñas variaciones en torno a él. En la economía clásica, además, tratándose de valores de cambio, al coste de producción se agrega el de oportunidad, es decir, la cantidad de ganancias potenciales que se pierden por tomar la decisión de producir uno u otro bien.

Alternativa a esta es la teoría del valor como costo de producción.

La teoría del valor subjetivo o de utilidad marginal, es la teoría del valor de Friedrich von Wieser, perteneciente a la escuela austríaca. Afirma que los factores de la producción tienen un valor debido a la utilidad que ellos han conferido al producto final (su utilidad marginal). Para la teoría neoclásica, el valor es una magnitud subjetiva que se mide por la estima en que el público valore un objeto. Por ello, la teoría neo-clásica supone que los precios no tienen por qué tener ninguna cercanía con los costos de producción.

Algunos economistas como Carl Menger, también perteneciente escuela austríaca, mantuvieron que el valor de los factores no es la contribución individual de cada uno de ellos en el producto final; sino que su valor es el valor del último que contribuyó al producto final (la utilidad marginal antes de alcanzar el punto óptimo de Pareto).

Creación de valor

Se dice que una empresa crea valor a sus accionistas cuando el retorno obtenido supera la rentabilidad exigida por ellos. Dicho en otras palabras, la empresa está creando valor cuando la rentabilidad obtenida supera las expectativas. Que una empresa genere utilidades no significa que necesariamente haya construido valor.

Medición de valor

El principal objetivo de las Finanzas Corporativas es el de maximizar el valor para los accionistas o propietarios, por lo que los economistas han desarrollado una serie de técnicas con el objeto de medir y crear valor.

Valor de mercado

Es el importe neto que razonablemente podría esperar recibir un oferente por el intercambio de un bien o servicio en la fecha de valoración, mediante una comercialización adecuada, y suponiendo que existe al menos un demandante con potencial económico, correctamente informado de las características del producto, y que ambos, tanto la oferta como la demanda, actúan libremente y con un objetivo específico.

En contabilidad de costos el valor de mercado se usa para determinar los costos conjuntos a productos individuales, en este caso los métodos del valor del mercado en el punto de separación y el método del valor neto realizable que son dos métodos que se basan en el valor de mercado para asignar costos conjuntos a productos individuales.

Valor de la empresa

Valor del conjunto de elementos, materiales, inmateriales y humanos, que integran o constituyen la empresa. Se trata de un valor (o precio de conjunto), de la empresa como organización, que incluye no sólo el valor en el presente de los diferentes bienes, derechos y obligaciones integrantes de su patrimonio, sino también las expectativas acerca de los beneficios que se espera que la empresa genere en el futuro. Para determinar el valor de la empresa se han formulado múltiples métodos o modelos, si bien ninguno de ellos goza de general aceptación, porque todo problema de valoración tiene una componente subjetiva y entraña, por tanto, por lo regular, un elevado margen de relatividad. Por más que importante, el problema de la determinación del valor de una empresa en funcionamiento (ya que no cuando la empresa por cesar en el desempeño de su actividad o negocio se disuelve y liquida) es siempre una cuestión espinosa, bien sea para fijar su precio de salida en los casos de enajenación o venta o para poder dar respuesta a los conflictos o contenciosos que se susciten entre los socios y sus herederos.

La creación de valor se identifica con la generación de utilidad o riqueza por parte de la empresa en un ejercicio o período de tiempo. Tradicionalmente el objetivo de las empresas mercantiles ha pasado de ser la consecución del máximo beneficio a lograr la supervivencia. Actualmente, el fin fundamental de la mayoría de entidades se centra en la creación de valor, siendo la base de todas sus decisiones.

En un entorno altamente volátil como en el que vivimos, hay que buscar e identificar aquellas oportunidades que constituyan creación de valor. Esto exige una constante renovación de conocimientos y aptitudes, innovación, búsqueda de ventajas en el medio y largo plazo, y no sólo ganancias a corto, todo ello unido a la incorporación a la empresa de los medios necesarios, que posibiliten una adecuada toma de decisiones.

Sin embargo, la creación de valor no es un concepto de fácil identificación, siendo comúnmente confundido con el término valor y no existiendo además unanimidad a la hora de calcularlo. Así, los conceptos “valor de una empresa” y “generación de valor o valor creado” por la misma están muy relacionados, aunque a veces se tienden a identificar pero no son idénticos. El primero es asimilable a una variable fondo, mientras que el segundo correspondería a una variable flujo, rendimiento o riqueza generada en un período. Si bien es cierto que el primero debe aumentar para generar valor, o al menos mantener o conservar su cuantía inicial para no destruirlo, al mismo tiempo, que el segundo representa la generación de valor continuada en el tiempo, que contribuye a la supervivencia de la empresa en el largo plazo y se convierte en riqueza para el ente generador (incrementa el valor de la empresa).

Una vez delimitados los conceptos y centrándonos en la creación de valor, hay dos cuestiones fundamentales de partida y que ya se han comentado, la primera es que no existe acuerdo a la hora de determinar cuál es la mejor o más adecuada forma para evaluar si una empresa crea o destruye valor, y la segunda, la confusión existente alrededor de la percepción de “creación de valor” o “valor creado”. El origen de la creación de valor está siempre en la empresa (y sus expectativas), sin embargo el destino no, y es ahí donde se produce la confusión, pues hay que distinguir entre:

· Valor creado o generación de valor para la empresa. 

· Valor creado como riqueza generada para sus partícipes y en concreto, para el accionista. 

Creación de valor para la empresa 

El valor creado para la empresa equivale al incremento o disminución del valor de la firma, o lo que es lo mismo, la variación de la cuantía correspondiente a la variable fondo o “valor”. En otras palabras, crear valor para la empresa se identifica con generar utilidad con respecto a una situación de partida.

De hecho uno de los muchos motivos que llevan a valorar una empresa es la práctica común de medir la generación de valor en un período, valorando la empresa en dos momentos consecutivos. La diferencia entre ambos valores, una vez añadidas las cantidades entregadas a los socios y deducido el coste de oportunidad ocasionado por mantener la inversión en la empresa, es entendida como creación de valor.

Sin embargo, esta concepción de creación de valor no puede ser considerada como la única, y menos como la mejor, pues hay que tener en cuenta que realmente la verdadera creación de valor sólo se consigue cuando una empresa supera sus expectativas previas o previstas, y que le posibilita tener ventajas competitivas con respecto al resto de empresas, lo cual a su vez le conducirá a lograr sus objetivos exitosamente. Así, se podría decir que una empresa puede generar valor, aún cuando ha generado pérdidas contables, si éstas son inferiores a las que se habían previsto, y una empresa que genera beneficios y que tiene una buena situación competitiva en el sector en el que opera, estar destruyendo valor por no superar las expectativas previstas. Este aspecto es tenido en cuenta por la otra concepción de creación de valor, que se analiza a continuación.

Creación de valor para el accionista 

Como ya se ha comentado previamente, para crear valor no es suficiente con que la empresa crezca, lo cual haría que el valor de la empresa se incremente de un período a otro, sino que es necesaria una mejora de las expectativas previstas. En otras palabras, la verdadera creación de valor se identifica con la superación de expectativas previas, con la generación de utilidad para sus partícipes, que en última instancia se medirá a través del valor creado para el accionista. La justificación de tomar como referencia al accionista radica en que éste es el último de todos los participantes de la empresa en recibir su remuneración. Hay multitud de agentes relacionados o interesados en la empresa (acreedores, entidades financieras, estado, agentes de mercado de capital, etc.). Sin embargo, a excepción del accionista, todos ellos sólo tienen como fin el que se satisfagan sus intereses particulares. En cambio, la contraprestación de los accionistas, por invertir en la empresa y asumir riesgo, es de carácter residual, es decir, sólo se benefician una vez satisfechos los intereses del resto. Por tanto, el valor creado para los accionistas tiene en cuenta implícitamente la remuneración del resto y, puede considerarse como una medida de la gestión empresarial basada en la satisfacción de los intereses de todos los implicados en la empresa, y por ende de 

Relacionado con el objetivo primordial de generar valor en la empresa surge una estrategia gerencial, o proceso de management denominado “Value Based Management” (VBM) o Gestión Basada en Valor, que tiene como objetivo orientar todas y cada una de las decisiones empresariales, involucrando a toda la organización, en la búsqueda de creación de valor. Esta estrategia se ha implantado de forma generalizada en los últimos años, en los que paralelamente se ha ido haciendo habitual el uso en el ámbito empresarial, tanto a nivel nacional como internacional, de la expresión “creación de valor para el accionista”, como puede observarse en multitud de Memorias e Informes Anuales de empresas cotizadas.

¿Cómo crea valor una organización?

La creación de valor se lleva a cabo en tres etapas: entrada, conversión y salida. Cada etapa se ve afectada por el ambiente en el que opera la organización.

Insumos de la organización. Proceso de conversión de la organización

Una organización obtiene insumos de su ambiente:

	* Materia Prima
	* Dinero y capital

	* Recursos humanos
	* Información y conocimiento

	* Clientes de organizaciones de servicio
	* Tecnología

	* Aprendizaje Organizacional
	



La organización transforma los insumos y les da valor 

	* Maquinaria y planta y equipo
	* Computadoras y sistemas de informática

	* Habilidades y capacidades humanas
	*Aplicación de la tecnología

	* Organizaciones de servicio
	* Aplicación de los aprendizajes

	* Medio ambiente organizacional
	* Resultados organizacionales



La venta de los resultados permite a la organización obtener nuevos suministros de insumos

	* Clientes
	* Accionistas

	* Proveedores
	* Distribuidores

	* Gobierno
	* Competidores



La organización libera resultados a su ambiente

	* Productos terminados
	* Servicios

	* Dividendos
	* Salarios

	* Valor para las partes interesadas
	


Una organización que continúa satisfaciendo las necesidades de las personas podrá obtener mayores cantidades de recursos con el tiempo y será capaz de crear cada vez más valor, conforme aumenta sus habilidades y capacidades.

¿Como crear valor a la Empresa?

La valoración de la empresa consta de dos partes: Una es lo que llamamos el valor tangible, como el flujo de efectivo y los beneficios, y otra es lo que denominamos el valor intangible, que se basa en la percepción del mercado que tiene sobre una empresa en cuanto a la probabilidad de que mantenga sus previsiones sobre el crecimiento futuro. En los últimos 20 años, el valor intangible de las empresas ha crecido en general. Incluso durante la época de crisis que estamos viviendo actualmente, empresas de tamaño y beneficios similares, tuvieron valoraciones de mercado diferentes, debido a que los inversionistas tienen más confianza en el futuro de algunas empresas que de otras.

Una de las obligaciones de los líderes de las empresas es averiguar lo que pueden y deben de hacer para crear valor intangible y convertirlo en tangible. Este desafío lo deben afrontar los dirigentes, independientemente del tamaño de la empresa, y afectará a todos los niveles de la organización. Todos los líderes tienen la responsabilidad de construir y proteger el valor intangible.

Para mantener una confianza sostenible y así aumentar el valor intangible de la empresa, los líderes deberán seguir una serie de premisas que a continuación detallamos, comenzando con los fundamentos básicos del primer nivel y continuando con el resto de niveles con mayor complejidad.

Nivel 1: Mantener sus promesas: ofreciendo resultados consistentes y predecibles.
Las grandes empresas que cotizan en las bolsas de valores, su confianza y credibilidad con los inversores se basan principalmente en los resultados que periódicamente están obligados a publicar por las exigencias del propio mercado de valores. Para cualquier empresa, independientemente de su tamaño, su confianza se consolida manteniendo sus promesas para el servicio, la calidad y la entrega, consolidando la credibilidad de los clientes, y manteniendo las promesas explícitas e implícitas al personal, construyendo la lealtad del empleado.

Nivel 2: Articular una estrategia atractiva: Prever el futuro
Una visión convincente genera excitación y energía en los empleados. Los líderes que prevén crecimiento generan entusiasmo, pero también deben definir el camino que la organización debe seguir para lograr ese crecimiento, o por el contrario, la visión se convertirá en retórica vacía y se perderá la confianza.

Nivel 3: Invertir en el núcleo  de competencia: Colocar el dinero donde esté su estrategia.
Cualquier desviación entre la dirección proclamada de crecimiento futuro y la asignación de dinero, tiempo y atención, genera escepticismo acerca de la intención de ofrecer el crecimiento previsto. Por ejemplo, si un líder articula una plataforma de crecimiento a través de la innovación de productos, tanto los inversores como los empleados esperaran ver que el índice de inversión en investigación y desarrollo sea superior a la media de las empresas de su mismo sector. Por lo tanto, los líderes deberán orientar la inversión hacia las competencias básicas para aumentar la probabilidad de éxito estratégico.

Nivel 4: Mejorar las capacidades de la organización: generar valor a través de personas y la organización.
Las capacidades de la organización se generan en la empresa a través de la formación del personal y los procesos internos para hacer frente a la competencia. Estas capacidades, esencialmente se convierten en la identidad de la organización. Las más básicas que una organización debe potenciar, son las siguientes:

· Talento: la empresa debe ser buena para atraer, motivar y retener a personas competentes y comprometidas.

· Velocidad: el personal de la empresa debe ser buena haciendo cambios importantes en el mínimo tiempo, en el sentido de agilizar y priorizar los procesos inherentes a sus funciones.

· Compartir la mentalidad: toda la organización debe ser buena para asegurar que los clientes y empleados tengan imágenes positivas y excelentes experiencias.

· Responsabilidad: hay que sobresalir en las disciplinas de alto rendimiento.

· Colaboración: hay que ser buenos en la ejecución de los procesos, asegurando tanto la eficacia como la eficiencia.

· Aprendizaje: hay que ser receptivos en la generación y la generalización de ideas con impacto.

· Liderazgo: hay que ser buenos en la integración de líderes en toda la organización entregando los resultados correctos en la forma adecuada y llevando nuestra marca hacia el liderazgo.

· De los cuatro niveles de valores intangibles, las capacidades de la organización es el más complicado de copiar por parte de los competidores. Con ellos, se retiene a los clientes, se contratan a los empleados, se establecen buenas reputaciones con los inversionistas y se proporciona un valor sostenible a largo plazo. Los líderes deben asumir la responsabilidad de crear valor intangible dentro de sus organizaciones con el fin de volver a una economía sana, de forma que los inversores se sientan seguros.   
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