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SUMARIO

UNA POLEMICA EN LA NUEVA ECONOMIA;
EL CAPTITAL INTELECTLAL

Awrores: Caroling Asuaga, Cectlia Cabral, Gabriels Valverde v Mauon Lecueder

El trabajo aporta imtoresantos slementos para ahondar en 8l estudio del capital ntelec-
Tl de s organizaciones, dotivo mtangible de innegable importancia en la creacion do
ualor e 13 “nueva Eoonamia”,

oS outords sxponon inicialments defmicionos gque diversos sutores han vertido on las
ultmas décades sobre los concepios de conocimionts, aprendizaje, gestidn y capital
intelactual.

Postericmmente, analizan K influency gue wena eficienie gestion del conocimicents Bone
e elincremento de valor de una srganizacidn v en la ohlencicn de ventajas competitivas
sostonibles,

Junito con el plantes da la necesidad de su adecuada medicion, finalmente, proponen la
inclusion —como anexos a los Estados Contables— de indicadores minimos qus peammi-
tan a los usuarnios cxtomos pondarar el capial intoloctual de las organizaciones.

LA TEORIA DE CREACION DEL VALOTR:
UN ENCUADRAMIENTO HISTORICO

Antmes: Antonio ’Atri v Francesco Boadia

El trabajo s8 propone como objetivo definir &l marco de referencia dentro dal cual =a
ubizan los principales modeolos do croacion da valorn

Partiendo del conesplo do "emprosa” coms ontidad capaz do gonerar valer ocondmico”,
plantean que en o rgo plago esle objelive debe infegrar la vision osbratégics con o5
abgetivas linancicros y, en comssoucnaca, 5080 la evaluacion de |as esirategias dosde ol
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punti: do vista dol accionista permite onentar adecuadamanie s clecciones de By ach-
vidad gerancial.

Con abundantes citas de autores clazicos v de vanguardia, no sobo analizan & evolucion
iz las toorias a través del tiempo, sino que presentan y desacollan los principales
indezadiros do cromson oo valor tonts “intamos” come eemos” 0 10 cmgpnsan,

Finalmente, en las conclusiones del abaje, pondean la confrapesicion respecio de la
determinacion del “valor-empresa™ enlre [as ideas de la doctrina curopoa continental
frente a laz de la tradicidn anglosajona, resaltando by mmpordancia de los estudios sobro
creacian o valor da Luig Guatn,

ELAB.C/ABM.: jCOMO SE ENCUENTRA ACTUALMENTE?

Awtores: Peerre-Lawrent Beseon v Evie Canrin

Expuesto en la conferencia ingugural del VI Congreso Internacional de Cesios (Ledn,
Ezpafia-2001), el trabajo refiere a los resultados de g investigacidn acerea do la
implantacidn de las téonicss AVBLCAGM, en Franci,

Elandkmis osth relonds o mas do un conlonar 90 emprisas cuyas scivedados so dnadoen
por mitades antre la industia ¥ [0S Sencios.

Lasg imbere=sinies conclusioncs estan refendas, entre otros, & aspectos tales como;
[ Conocimionts v apraciacidn dol models,

| Estado de avance en su adopoiin,

I Apostacionos que se le reconocen.

[l Tipos de software ulilzados,

[ Inconvenienies porcibedos.,

Concuyen en que, a pesar de que obstéculos —tants Wonicos como culturales— limita-
ron su afectiva puesta en gjecucion, el contexto econdmicn aparcce ahora mas favorable
para bz adopeidn del models ARCIARM.

Para referirso ol balance de los aspectos positivos y nogatives de la técnica, los autores
hacen suya Iz citd de un encuestado que indicd: Y as vontajas son superiores & los
inconveniantes, Bajo rescrva de tenser Ia paciencia de i hasta el final ds su instalasiin®

LA VIGENGIA DE LOS SISTEMAS DE COSTOS
EN KL MAKCO DE LA NUEVA ECONOMILA

Awtores: Antonte Lavolpe v Julin Murchione

El complepo escenano actuad - denominado a “Musva Ceonomia™ - an ol quo so dosen-
wuplvan log responsables del goronciamiente do las empresas tione carmctonisticas
particulares y diterenciales al d¢ ofros que sirvieron como contesdo de $us negocios an
gpocas anterores.
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En wna miorasants reflaxion acerca dal impacto do osta orcunstancia sobeg o5 siste-
mas de castos, los aulores plantean que los principios fundamentalos on que s mis-
mos 58 sustentan trascienden las fronteras temporales de cada uno do 1o% CSCenanios
en qua =5 han ido sucedisndo, mcluyendo sl actual

Flantoon su posicidn oriticn hacia o autores que buscan potenociar s ventojas do 10s
niyevas herramientas de gestidn v el desarrolls de una “contabilidad de costos estraldygi-
" @ parir de las “ruinas” de la informecién resuliante de los “radicionales sistemas do
costos”.

Yalorands 1as bondades de las nuevas herramigntas de gestion, concluyen on que of
pasitdo -y nocosand - aplicar 105 siompoo vigonlos principos bdsioos do los sista-
mas da costos a ks actualos modolos do nogocios, incleswe on 1S cmproses “vilduales®
gque oporan a traves do oredoes globalos,

Fob CUADRO DE MANIN ESTRATEGICO COMO SISTEMA
INTEGRADD DE INFOERMACION EMIPPRESARIAL

Autor: Carlos Mallo Kodrigues

Cualgquiora sea su dimonsson, en i sctuplidad, las empresas deben desermvolverse en
mercados globaliadas con creciente incertidumbre an su entorno. En ese marce los
sistomass de informacidn para la gestion deben suministrar, segdn el awtor, “snorgia
informativa® para manejar &l mundo interno de las empresas v, ademas, para mantener
al erecmients sostensdo de su compatitividad an el mascada,

Como herramionta indispensable para ayudar a “piotar 12 nave empresanial®, propong
un cuadre de mande csiraldgice gue ntegre las siguientes cualro perspectivas:

Findngagra,
Cormaroial,
~ Organizativa, ¥
_ Estrodfgica competitiva,

I meso objotive of trobajo progonta und muy interosanta bateria de ratios do rentabadidad,
fnancieros, de actividad, do composicion de ventas, de productividad, de satisfaccidn de
chentes, de cooporacion con proveedores, de oplimizaciin organizativa v estratégicos-
comipetitivos.

EL COSTO NOEMALIZADO EN EL SECTOR AGRICOLA —‘

Setaress Heralde Dearie Remenslion ¥ Arex fecarinng ol Revonding

_zs venlajas que aporta ol uso dol sistorna do costos normalizode osta por demas
srotzdo en las actividades industriales, comerciales y do Sorvicios, porg ng S2 enouen-
T2 dedamente difundide en la actividad agricola

Bag.

415

455



o — T

Los autoras consideran que, si bien son varias las causas que inflwyan on su falta de
aplicacitn, las principales son la falta de informacién y o marco de riesgo @ mcertidum-
bre en que la actividad se desarmolla.

En ol dosarollo do su trabaje demeastran qué 8l modelo noemalizade os porectaments
aplicable a la actvidad del sector agricola y quo aporta similaros boncficios & los qud
brinda en oras actividados

En of mismo definen pautas para fijer los pardmetros pars la determinacion del costo
nomal, 1 unidad de costeo v la unidad de coste en los cultivos. Finalmente, &l trabajo
aportn 1o auporioncin do un Ghso practica roferide o cultive dol airasol,

Institneionales
Naturalera v Costos por Cost s
Anduimo por Mavuil
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QUIENES PUEDEN SER $0C108 DELIAPUCO

El Estututn Social cstabloee las asinientes cutegorias de socins:

AUTOVOS: Dasienes s alemempeeiien o se hayan ilesempeiimdn como Peolesores Tiouloees,

Asvrimcbon, Adjuotos, Extraordinarios, Consultos o Bosteites e Uoiversicdades
argentinas, sstatales o privadas, co Lo discipling COSTOS, o L denominaciin
supilar que cada Universidod le azigue a la paism.

ATHIERENTES: {hreaws s shisemuedien o havan desenpaenadoe coma Jofis abe Traibps s 1*resisctisenm
o Aneiibiares e e Thoremcin, sraduacde o alummes, on Universildades nrgentmas,
estatales o privads, so o deagdimas COSTOS, o o desominaciin sinila g coda
Uninversiclud ke nsigme a La o=,

FNTERNGS NACHENALLS ;. Las prulomiomales v espaertos en COS TN qpue i e b oo Ly
doreneia universilacia prro lo hagan on by petivided profesionsl
b ﬂmlln-:mlrin. |

I':"‘-ﬁﬂ""“'-\l l'.:"'.”'t ANIE RS I.-"El- |'\II'\"|-|‘|l|l|!I"|.'l| '|. .'Il“‘,lll.l.:ll'l'ﬂ ile |.;| |I|_|n|1||1'.'| LILLE =i'[|-|l'!|'| ol l_-nil,lqlr_qi a
danles extranjeras v s profesionsdes v expertos en COSTOS que
deswrrollen su actividad fueca del pais.

Fava s slmiticlo comi nsocisedo, en enwlgaiees e los categorias, deberi presentaese Lo
corrcspmaiclienbe sl par eseeeto, con mdiesein e bos datos ipae b Canmisaon Dirsctiva
sstalilemra. Enespeeial, los asocindos externos nacionales v s assciados extranjeros deberan
aeampainr docmentackin probatoria gue justifigoe rennir los requisitos establecidos parca
srazebir erisferoria, -

[lh}mmﬁmm& fiiHILE__J_

Tawduns Ins savrins moman de los mismos decechos, excepie ol de vorar en las Assmblens ¥ EaT
elegido pava integrar los drzanos de Direceidn y Fisealizoeiin v la Comisidn Toendea, gquoe

thl i rie*in IlM Hibi i ;ll.'l;'i'il.l'l_

Eastos dereelios som: porticipar en todas lag actividales del Institatae, tales come Corsns,
Congreses, Beoniones tienivas, ete., ¥ vecibiv sin carso la Hevista Costos v Gestion.

CroTas Sociurs

Tias cuotas sociales som las sisubenbee:

Avtivas: 3 134 annales Externes Nacionales: $ 111 anwales
Aillerentes: § 60 moniahs Externgs |‘:-.1|'m1jr:nm.' uds 14t anuanles
S —
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ELTAPUCO se encuentra en Internet a través de su pagina en la gque co-
munica sus novedades vy ofrece servicios a los docentes y especialistas de

L dliseiplina.

A travis de esta via sus aseciados pueden aceeder adtiles herramientas para la
frmetiom coeente comes ser; I

# La hase de datos de trabajos presentados a Congresos con acceso sélo
para los asoctadeos.

* Loz Toros de debate en los que los visitantes pueden diseulir temas de
actualidad en Lo materia com especialistas del Instituto,

# La suia federal de trabajes pricticoes en la enal se estan incor

porando los trabajos gue las diferentes catedras utilizan en sus )

CUFI0S,

+ Novedades veferentes a Cursos a dictarse por el IAPUCO v tambien
respecto u la vealizaciin de los procmos Congresos Nacionales ¢ Inter-
nacionales de la especialidad.

Taodos los suseriptores de la revista Costos v Gestion sen bienvenidos o

nuestro sitie en Internet, Visitenos y dejenos sus opiniones ¥ sugereneius I

a travis de:

www.lapuco.org.ar
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INSTITUTO ARGENTINO DE PROFESORES
UmiversiTarios DE Costos (LA.P.U.CO.)

CARRERA DE POSGRADO"
Especializacion en Gostos y Gestion Empresarial

f | H.l'n".ml.ﬁu Ele ) ru'mm‘r'.l.rn'-*."uu i l'.rl.;i'.“'l.h'i'iﬂ.l,ljrﬁ'l’lﬂ.lﬂ'ﬂ'.l:w.ﬂ R * I|'|l.|"| iu-_mﬁuf_ﬂlu Hf:ﬂ"}:ﬂb,

ESTRUCTURA DE LA CARKERA

Privena PARTE: Se profunidizan temus de costes, administracion v econamia
desarrollados en las careeras de zrado ¥ se incorporan noevos enfoques v ten
dleenvenas ale la dizsciplina.

SEGUNDA PARTE: Comprende el estudio, elevado nivel de detalle, de la gestidn
il costos en ddistinlps empresas, con eapecial énfasis en las regionales, de log
sectores industrial, sgropecuarvio, comerveial v e servicios.

DUBACION: La carrera tiene una duraciin de trescientas sesenta (360) horas de

dictado efeetive v es desarrollada a lo laree de dos anos académicos.

PLAN DE ESTUDIOS (Madulos)

PRIMERA FPARTE
= Teoria general del costo
= Analisis marsinal
* Meétodos cuanlilalives de pestion
* Tendencias acluales
® {lostos de la funcidn comereial
= Herramientas de gestion, Gestidn presupucstaria

SEGUNDA PARTE
= {zestion de empresas agropecuarias
* Cestion de empresas mduasiriales
1 el L]
= {;estion de empresas comereiales
= {zestion de administraciones gubernamentales

T g I:II. 4
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AcTIviDAD AcAaDEMICA ANo 2001

Facultad de Ciencias Feondmicas
Universidad Nacional de Cuyo
Serundy aiiv lectivo Uohorte aifio 2000

Infarmes: Seeretaria de Pasgrade -Facultad de Ciencias Eeondmieas Universilad Nacional
e Lo, Centro Universitario Porepoe Gral. San Marctin (3300 MEMNIDMESA.
Tl (0261} 449 2063 - 400 3009 - 325 G0 Interne 2407

eomaibs: mEil B leemaiLnme, el we - Teet3feemmloonenedoar

Facultad de Ciencias Econdmicas y Estadisticas
Universidad Nacional de Rosano
Sepundo afiv lective Colarte 20010

Primer afio fectieo Colvorte 200010
I=formes: (i de Posgrade -Facaltad de Chenetos Econdmicas v Lstaclistiens - Ulnives
selad Nacional de Rosorie. By, (oo 1261 - ler. Piso (20060 ROSARIO.
Tl (0341) 421 5853
- mails: inpuposgiarnet com.ar - salpinfo@eitynelnet.ar
|
I | Faeultad e Ciencias Eeonomicas
1a | Universidad Nacioonal de La Plaia
Primer o lectivo Coliorte 2007
remes: Secretaria de Posgrado -Foeoltsd de Cienciss Econdmicas ITmiversndad
gesmmal e Lo Plapn, Calle i 0 47 745 3= 5o, Pase {100 TA PLAT A,
T 22114311944
=2l arvardinfarnet. comoar - roan050 1 @infovia com_ar
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XXIV CONGRESO ARGENTINO DE

ProrFesores UNIVERSITARIOS DE COSTOS

3 al 5 de octubre de 2001

Orzanizan

Faenltad de Ciencias Fronomicas v Administracian
Umiversidad Catdlica de Céardoba
Camine Alta Gracia lm, 10 (5000) Alea Gracia - Cordoba
E-mail: congresoiapuco @ icda.uccoredu.ar

Institute Argenting de Profesores Universitarios de Costos

I*ararun y 2067 Pisn 1° Drepra, € (1121) Buenas Aires
E-mail: iapuco & multimake.com, ar

Informacion

K Bovegs: wwyuevwedu. e, link e le Faealtnd de Ciencias Erondmicas y ale

Administracion de la Universidad Catilica e Cardoha, s incorporan las
novedades y avanees relativos al XXV Consreso.

Sugerencias v consultas al e muyil: ez rymm g Eiedy geegr edo, g
Temario

Lass temas son libvees {dentes de 1o liseiplina Cospos),

No olstante, en este Clongress instames a contar con tralajos releridos,
espicialmenle, a:

+ Keonomias regionales del corredonr biocednico (litural eentro-cuyn
# Lostos de la funcian logistica

= Uostos e comeraializoeion

+ Lostos v gestion en el sector pablion

# Uostos & impactos tecnoligicos

+ Fdueaciin a distancia para la enseiianza de la discipling {en las wmla
lidaules de semi-distanein o distancia [
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UNA POLEMICA EN LA

NUEVA ECONOMIA:

EL CAPITAL INTELECTUAL"

1. InvrroOpuCeonN

5z mora de efeciuar und imeersisn, 26 manejan
swzrsas variables, ¥ $e seleccionaran los

=afaling, sobro la baso do considoracionos
peernias ¢ infemas al ente objite do Ly inver-

Terin elemeantns cxbernod bas que vinculan a la
smrrasa con ol modio, es como posiciona-
an ol morcade, crodibabdad do la om
expoenencia asumulada, riesge pois, asi
come s wariables subjetivas, gue en mu-
o oczmas son de dificl] identificacidn y oom-
sea cuantificacion. También inchuimas como
meer externd I3 avession al ricsgo del inversor,
S tmmbwdn sardn lenedos en st algman-
= r=mnes del onte objele de estudio, esios
= rocadores erondmicos, financiens y con-

—1

e

= gt

e Sretaniias an ol VII Congrose ded Ietmeso
=ora 2 Losios (Laon, Expafa O]
= @ = Universidod de B Repubica [Uneguay)

por Caroling Asuaga (*%)

Covilia Cabral (%)
Greeheeeliy Vidlverde [ FFEE]

Lopordivrccon: Mawon Levaeder (FEEER]

ol imversor va a efectuer comparacionas,; para
qui fsins soan posiblos, tonomos guo s
gonszar eilenos Soo sn pundon comparar
indices, ratios, resultados v valores patrimao-
nizglies, Sila baze en lzs que estos esian axpre-
sados es coincidente.

11 marcodn do capitabog, dosdo su inicks on la
Fdad Modia, mosiraba un crecimicnts sistemd
fico, BEsa curs de cresamienio posees, en los
gltimos afes, una pandiente notoriaments mas
empinacs, tendencis que peNSamos contmua
i incremantindosa

En la madida gue 1o oferta de capitales es cada
vez mas amphs, que B empresas gue colizan
en bolsa ticnon su omgen on paises e vana-
das realidados eoondmicas, S haos impres-
cinditelo una armonizacukn inlarmacional an
cuanio a ks oritorios contabdes a amploar

Los urguniﬁll‘lﬂﬂ piSoreEs de nonmas conta-
bles han reconocido esta realidad, y 58 obser-
va, en o eveducidn de las Nommas Internackona-
Ios de Conlatdlidod, wun obpetvo altime de -
grar unsd uniformidad de criterios, peara asi po-

(™" Pod, do B Universidad de o Aopoblica (Unguny
(7773 Prod e e Lnigoezidodd do ln Hogobbes (U oy
(%5 Pral de la Universidad de la Repaidica [Unouay)
COISTENS ¥ OES LI
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sibilitar la comparacion de informacian conta-
hle de diferantes onganizacionis,

Asimicmo, sa pusde nolar una tendencia hacia
I conzervador, procurands Una Iransparencia
contable que tiens como finalidad proteger al
usuano externo de los Estados Contables.

Paradéjicaments, a modida que las normas
contables se tornan mas preclsas, v los Esta-
dos Contables tratan de reflejar con més exac-
titud Iz realidad coondmics, financiers y patri-
monial del Ente, so pone de manifiesto una no-
cornspondoncia oniro o5 roalidod patrimo-
nial detorminada sobre [a base do Wmicas con-
tables v ol walor de mercado del Ente.

Existan divorsos ejemplos de lo antediche, con
diforoncias de valuacidn tan impariantes, qua
s haco muy complogn Su justificacidn,

Netscape, la multinacional de software
informatice, reflejaba en sus Tstados Conta-
blos un patimonic de 17 millenes de délares
cuando comonzd a odlizar on Bolsa, Al final de
la primer jornada, Ia pizara de Wall Streot indi-
caba un wakor de 3 billones do ddlares por el
total del paguele accionario.

Queda cuestionarse, cudl es la naturalezd de
oo valor adicienal, quo o5 percibido por @l
marcade pers no 8s considorsde por la conta-
biligdad.

Parcoe obwvio, que los olomenios gue nos posi-
bBilitaran a8 madcones confables desdo haoo
mds do madis sigle, se ven hoy dosbordados a
s hora de cuanlilicar un nuevo fipo do empre-
=as que ha proliferado en los ditimes afhos.

Cuando el mercade fijp & precio de las aoecio-
fas G0 URD Srgonizacidn, o considera sola-
menta las varlaciones en las venlas o los raties
de resuliados, sino que toma on cuenta infor-
macionns no financieras que reflejan axpscia-
tivas de rentabilidad de los inversionistas.

Crueda corg gque o valor do ampresas como
MoDonaid s, Microsoft o Tea Doloifie esta dado
por la clase de activos intangibles que mane-
jan, v ol miamao difiere sustancalmente del va-
lor roflejads en los Estados Conltabdes.

En muchas de estas organizacionas, Yomos
wna inversién, sistemdtica ¥ sostenible en in-

51T IEMARE 0

vastigacidn v desarrollo, asi como gasios cues
tiosos on capacitacion a los omplaados,

Bill Gados, reveld a la rovista Times el secreto o
daxito da Microsoft “Mosolros ganamos porgos
seleccionamos el personal mas inteligente, d=
zarrollamos nueestros productos sobre la
do la rotro-alimentacion hasta lograr o megor, res
framas somenanos codk o, pard intonar o
cifrar para dondo s¢ dinge el mundo”,

+Es psa poliica de gestion 1@ que el merncas
promia a la hora de fijar el precio de las accis
nos o Arcrosolt?

J5on los recursos humanos con los que cuas
{3 una organizacion, un factor diferencial a &
hota de decidie elechear una inversion?

LEs lo mmmo ol nombre, prostige y cliontel
da kMcDonakd's, gue el de otra cadena da fas
food?

i Son éstos los factores gue llovan a diteren
s aroconciliabbes antre ol valor en libros &
un Ente v su valor do mercado? (Es oso dife
rencia de valor lo que algunos autores donosm
nan capital intelectual?

2. CONOCIMIENTO, APRENIIZAJY,
GESTION DEL CONOCIMIENTO 1

Provie ol dosorrsllg de nuestre ondlss, a5 ne
CESano mtroducir una Serne de exprosines qui
nos conduzcan & formar |2 idea de Cagital Inte
lectual v faciliten ka construccion de esbe con
cepto dificilmente enmarcable on un domins
obyeive ¥ ostdlic.

Citaremos a Karl Wiig, que on “Knoweldge
Managoment Foundation”™ expresa que los co
nocimienios se componen do werdedes y crasn
cins, porspectivas y concopios, juicios y expecta
trvas, matodologla y know-how™. Podomos apre
ciar que el conoamiente esta compuesto pe
slomentas tanic infrinscedes Como Sxtamas, qu
junlos iniciaran el proceso de aprandizaje.

I'AANAORN

En un Ente, ol conocimpnis organizativo de
pondo, lambidn do la capacidad do coengarti
para que ese generader de valor se difunda:
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2na valocidad necesaria para interpretar y sfron-
AT MUOVRS SIUOCIONGS,

“or gestién del conccimients =e entiends "
funcion que planifica, coordina y controda los
fuos de connoimientos qus se producen sn le
emprasa an ralason con sus aclividados v con
su anfomo con o Bin do oroar unas Cormpoion-
cias esenciales (1),

Esta funcion prosonta dos marcadas caracte-
risticas: of dinamismo v Ia sistemalizacsin, ya
que se basa en flujos de conocimenlos queo
constiigen el input & wn sislema en ¢l que Su-
frizdn una ransformacion, goncrando coma re-
sultado wn nueve conocimicnto, asto o5, com-
petencidd efoncdes, Desde un punto doe visko
astte, 1o valoacidn do aste resultado os al
capital intelacteal

VALORIZACION

| COMOCIMIENTC j B

COMPETENCIA | 5
ESENCIAL

!

CAPITAL
INTELECTUAL

!

Figura 1. Relaciones enfro conceptos

3. INSTINTAS CONCEPCIONES DI I
CAPITAL INTELECTUAL

Es cioro que 05t activ mtangiblo ha oxcstedo
zesde siampre v en todo tipo do organizesan,
V==, en las ditimas decadas, &% Cmprosas gue
Z=samollan sus actividades on un ehiloma con
valoras inmateriakes, altaments competitng y
abalizado, so han visto on 12 necosided oo
suscar una explicacion a la genaracion de esto
«zlor para zu desarrolio. En &l sentido; han sur-
=do autores y consuliores, que han infentado
cizamar una definicidn = tal concapto.

Lo premaros aportas han vonico 6o 1o mano de
Thomas Stewart, quo on su Bbro "La Muova Bl
zueza de las Orgamizacionss: 2 Capital Infe-

*] Bgano Campns, Eduanda. Euroforum Cscarial “Gas-
som ded Conocimisnbo, Aprandizaje v Capitad Intalac-
2T

loctual® define 2 esto intangitdo como [ Suma
de fodos los conocimicnios gque poscen los
empleados de una empresa y que le dan wnha
vantapa compsatiiva.

Sin ombargo, ol potencial do los omploados
no ef nicamente oo gquee haoe gue 1D empooesa
Crezea en conocimiento, Debemos lomar en
cuenta que &l connoimients de UNa persons &4
infrinseco ¥ por ko fanto, cuando yva no trabaps,
858 Conooimients se ird con al

En osa migzma dirgooon, Johan Boos, afirma
gue mas alld de los empleados, existe una
imfracstiruciug gee hace posiblc desarrollar
G5 consEmients, Y agrega que Torma parks
dol conceplo de capital inteloctual s relacio-
s con los chanbes, la motivacidn de los om-
pleados v ofros procesos para potenciar es-
fos activos.

TXE Bea1 LAREI0S Y GRS TI0N
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Para [duardo Bueno, os una medida de valos
genarado on un momanto dol Bompo, un fondo
wvariabe qua parmita explicar la eficacia del apran-
dizaie organizative v, por o Lants, permite evaluar
lz eficiancia en la gostion & conocimianto.

Oitra coniribucide sl fema o da FRMAG (Findancssl
amd Managomont Accounting Committes) oli-
riéndose al capital infolectual coma un smoni-
mo de propiedad intekecisal, activos intelechua-
leg wio conocimicnios intelechiales,

Si comparamos 2 la organizasion empresarnial
com un edificie do apartamantos, diferenciomos
claraments dos estrucluras una visible, gque
zerfan los estados contables tredicionales; y
atra oculta, los cimientos, asimilable al walor

Una paldmica en lanweva economias of capitalindelect

Las similiudes estdn dadas on gquo s5i
un cdificio nocosita fuortas cimiontos pa
mantenar la estabilidad, estos deban taner
Hlexibilidad suficiente como para adaplarse
lns movimientos dal entormoe, A& su vez, o
apreciamos en su parte visible es la am
de sus formas v la docoraciin, penrs no n
dard sonalos claras v precisas do cuan B
asta su eslnectura. Una instibecion crecerns
obtendri busnos resultados si gestion:n
manzra acertada sus activos intangikbles,
cositando a su ver de una flexibilidad que
prermita adecuarss a 108 voriginesos cambi
i L3 MUEVE BoONomiL

Hepresentamos esta figura o Iraveés del

intangible. guiesite cusdro.
lizponibilidades Droudas
Invarsioncs Provismnes
. SHegun
Crtaditos Patrimanio Balanco
Bignes de Cambio
Bionos de LIs0
“alor Llave
Compatencia del Capital Valor
Parsonal inialaciual Feoondido
lecnologia
Imagen corporativ
Kmsow Howe

Figura 2. Estados Contables v capital intelectual
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smyiral intelectual Carolina A, Cecilia Cabral, Cahricka Vbverde y Manon T |=::|.|i:|;l{';

n que si BieN, | 3 capacidad do sdentificar, auditar, madir, in-
Senlos AR cramontar y on dolinitiva, gostionar ostos acti-
daben tenet 18 o intelecluales o5 un facier dotorminanto on
= adaplarse 8 of gyilo de las empresas de nuestro tiempao.
=0 vez, o gue

- g5 la armonia Por este motive, a continuacion, cxpondromos
no paro g DS s compoenoentes quo intogran ol concopto de
; de cuan fivmd Capatal inteloctual, enmarcados de diforenios
s crecerd ¥ ‘ormas gegun las dpticas de los autores que

4. TI}ELN'I'_II"I{ ACION Y
CLASIFICAGION DEL CA'TUAL
INTELECTUAL

Uma de las dasficaciones mas senclias dia-
do o los Activos Intangibles en bes vartionbes
la estructura extemna, la estruectura inferna y la

51 gestiona de
~angibles, mo-
sildad quo lo
nasas cambios

x traves deol Si-

ﬁ

~=n inwestigado ests campo de estudio.

competencia personal (2]

ACCIONES

(Walor on Libios)

ALTIVOE INTANGIBLES

ESTRUCTURA
EXTERMA

Activos Tangibles
menos Deaudas

[HTRUCTURA
INTEANA

COMPETENCIA
INCHAIDLIAL

Figura 3. Monitor de activos intangibles

Competencia Individual o capital humano
= 2 capacidad de los empleados de una em-
pe=zx e generar activos tangibles e
meessies, en los que vuslcan su capecidad,
s wetn y vabores individuabos, Como carac-
weostea g rasallar, b oomprega conbrald of uwso
oeste achive, wa gue ol misma ne oS prople-
= 2 3 organizaaon,

Tetucturg interna son elementos que con-
e 3 estructum organizaing, Incluys pa-
wml mMAarcas, conceplos, cultura, procoso
Tomzacional vy los sistemas de imformacion.
“= = mfmraccion entre la competencia porio-
== = estructura interna rasula of modo como
B rpaEncacion actia en of morcado. Estos ao
g son oo propiodad do 10 ompiesa y pee-

Temity ®a¢l Crlk “The MNew (rganisatonal Waalth
S ared Maasumement Knoedna - Based Assots”

don sor, on algunos casos, profegidos por le-
yos de propicdad intelechssl wo industrsl

|| Estructura externa comprends entre otros,
factores como el relacicnamiento con ol clienlbe
(londo de comoroen) v los provoedones v [ ima-
gen do la empresa, Es importante tener en
cuenta gque las inversiones efectuadas en la
estruclusy exlorma no puedsn Ser acompana-
dog de un modo fan eheaz como lo podremos
havoar an [ CStrectur infoen

Una sequnda clasificacitn e= la qua proponc
Annie Brooking, quien separs al capital inteles-
fual en custro categores: activos de mercado,
kv cb progeedad infelectes], activos basados
on hamaenos ¢ actiies on infraostreciurns (3]

(3] Drockeng. Anme, "nbeBociual capled, Com assat for
fhia third madlanniem cricprse” (1997).
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CARITAL INTELECTUAL

ALTINGS ACTIVDS
DE CEMTHRADCS
MERCADD EM EL
INCVIDLICY

ACTIVOS ACTROS
DE DE
FROPIEDAD INFRA-
INTELECTUAL ESTRUCTURA

Figura 4. Componentes del capital inteloctual

| Acthros de mercado: son los elamentos qus
proporcicnen una ventaja competitiva an ol
marcads, Epmplos do ollps: marcas, nombro
de la emprosa, grode de Gdelidad de 1 olionte-
la, caroera de encomicndas, canales de disti-
bucion, Beoencias obtenidas, eto.

[l Actives de propledad Intelectual: estan in-
cluidos slomontos como o know-how, ol Co-
prright, los socrobos do labncacidn ¥ comensad-
los y kas pabonles,

|1 Agtivos de Infraestructura: incluyen actives
oo, 13 flesofla de geshidn, |a cultura empra-
sarral, W05 procosos 0o gostidn, 1 tocnologia
de informacion, las rolacionss financonas ¥ los
sistemas do cormuneacidn mbama.

| Valor de Mercado |
[

[1 Activos centrados en los individwes:; inc
yen elementos como ol nivel, formassin e
mica, las calificocionos: prolesicnales, hak
dad para resolver problemas, lidorazgo v e
cidad creatva. La caracteristica de estos &
wogs es que no =on propiedad de la empras

Unn de los prncipales aporios al tocma ke
cinchundo Losdl Fdvinsson v Michasd bakone
sy ldro "Intolcciual Capital — Realizing e
Company’s True Value by Finding s Hido
Brainpomwer” realizen una detaliada apodura
la composicion dal Capitad Intcleciusd en Cap
Husmano y Capital Estructural, quo a Su vez g
eftvicho on Capitnl Fiokacional y Capital Onganizab

El GE'.IJIE-EI' {h‘gﬂ]ﬂ?ﬂ[hﬂ] Flll.Elh dizegr e
e Clapifal de Procesos v Capital de |

| [
[ Capital finanr:iﬂin_J | Capital stedactual |

| Capital humano

| | Capital estructural |

|
| _Captal relaconal | | Capital organizacional|
|

| |
| Capital de innovacion| | Capital de procesos [=

Figura 5. Clasificacion de capital intelectual
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sniiakimtelectual £] capital humano &% el conooimients posedo
' g la grganizackin v tambeén b capacdad exis-
1S pAra fegenerarlo, o Sia, capacidad de
aorendizago. En ol copital astructurdl ostdn in-
cluidos los sistemas de informacion, bases de
zz%os, software de tecnologlas, conceptos gque
‘orman el Capital Organizacional. El capital
relzriongl eg el valor possido por la emprasa
- comde a las relacsenes que se mantonen con
ol axtarir, chonios v proveodoros.

F =l conoocimiento organizetive pusds ser 13cio v
URA =xplicito. El conocimiento tdcito e= aquel que
=zide an la mente de los individucs y =a carac-
wenza por docodificor, Tormalizor v transemnie, E1
sxplicite, on cambio 95 ol quo o0 transmibs
—adianic lenguaje formal y sistomatico.
gividuos: inclu ——

Srmacién E',ff.f'-': 2. MEDICION DEL CAPITAL
sionalas, | .

srketealinin | INTELECTUAL

a de ostos ach o

b g B Capital Inteleciesl pueds varse afactado por

a=tntas realidades organizacienales, tanto in-
tema lo har SRS COMD exlamas. Far ello ez gue no axista
: all Malong. Er = mdicador univorsal quo pormita medir osto
. Realizing You * 9
wding Its Midder = 0 bpcoueda de metodologias y modelos
=ca aperiura & _ o ontibuyan a mejorar la capacidad de ges-
ectzal en Capits o oo capital intelectual, se han realizads en
ﬁg&":ﬂm 3 es ultimos afos numerosos esfuerzos,
descomponary Sesertamos A conlinueacidn, diferenios boms-
al de Innovaciin =mestas que Bevardn a poder valuar el misma,
Sesendiendo del enlome y e B8 necesidades
o S USR0S,
* Cwuadro de mando integrol o Balanced
Searecard

Szman y Modon tomando corme antooccdenie
= eshudios realizados por Emest & Young de-
se=faron el models denominade “Balanced
Semrwcand” o "Cuadro de Mando Intagral® (4).

Faten del conceplo de slakehoiders, drupos

2= oebvduns (empleados, chientes e inverso-

me gun tiene un interds comdn puesto en ka
a sresa Para que la misma créoca on valos,
seted satisfacer lae demandas de estos gre-
em oue representan bz opare mas imporiants
== == intandgible.

& Deest & Yourg “Conbro for Business Innovation®
i b Basiness Knowiodge”®.

Este metrumento representa mediante una ca-
d=na de objetivos claraments definidos, B es-
trategia del negocio. Utiliza indicadores qua
rcdicdn ol logro do las molas & ravds dooun
conjurds do micialivas o proyoctos,

2. Skandia Mavigator

I a Compaiia do soguros seoco Skonoia AR5
e la nevesidad de medir sus activos contrald a
Leif Edvinezon quien dizend un modelo para
poder veluardos, incluyendo en 2l estudio acti-
vos de dificil cuantificacidn.

Dozdo ol punio do vista do osta horramionta of
Cragoilal Inboles=al Surepn onoom procese oo oren-
cidn de vidor, bagado en li relacion del Capital
Humans ¥ Estructural, donde [a renovaciin con-
tinua fransforma v refma gl conocimiento indivi-
dual en valor duraders para la organizacion,

Bl Skandia Mavigator so compone de cince
darcas do enfogque: Finanoiero, del Ghente, de
Proceso, de Innovacion v Dessarrmdlo v Hurmana,
Son dreas en las cuasles la organizacian debe
Cnirar s abencidn, v oo ol S doren ol valor
ded Capital Intelectual do la compania danlrs
de su entomo competitivo.

] Erdogue Fmanciers, &5 13 medicidn mas ob-
jefiva ya que incluye los Pstados Contables,

50 bien los ratios que do offos so doarvan son
objetivaments elaborados, no 58 agotan on S
mismos, parmitiondo la utifizacion &e nuewos
clementos de medida

Il Endoquo del Clhonte v Enfogqus ded Procoso
estén constituidos por las actividades qua la
empresa realiza para medir el capital relacional,
y una da las partes mportantes del capital es-
trusctural.

[l Enfogque de Innovacién y Desarrollo: mide
ks cambios desarrollados por a2 empresa an
su ewolusitn hacia mercados cada vez mas
incigros, dejands atrds el pasado rigido v ob-
Solelo,

|| Enfoque Hemans: es ol corazin do la organi-
zacion, su fusrza sctiva, la qus integra en un
todo, las areas del capital intelectual

THL 24l - COSTOSY GESTION
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4. Monltor de actives intangibles

Sobeoe 1o base de la casificasan de Kard ok
Swndaby, S0 CONSIIUAE und I00rts cuo objotive 05
monitorear la utilizackon de activos intangiblas,
controlando su creacion, su evoducion y evitan-
do su pérdida. La aplicacion de esta hemamisn-
ta, =6 afectud en la empresa suaca Calami

El "Balance Invisible™ do Colomd clasdica los
activies comd: "nuestros clientes”, que es 1z es-
fruciura externsa; “nuesira organizacidn®, que son
las patentes, conceptns, modelos de contrato
con provesdorss, sistemas informaticos v de
apoya, ¥ UReestro gento”, quo 05 10 capocsdod
de las personas. Para cada uno do allos utili-
zara, an su estudio, indicadores de crecimianto
y renovacion, eficiencia y eslabilicad,

4, Technology Broker

Es un modelo desarrollads por Anndo Brooking
an 1296, gue, al igual qua =l Skandia Mavigatos,
plantea que la suma del Valor Confable mas of
capital intelectual, conforma el Valor de Merca-
do ol una empresa. Por otra parte, o diteronsci
de los modolos ya explicitadaes, no define ratios
cuantitativos, smo gue realiza una bista de ca-
racter cualitativo y desarmolla metedologias para
audifar la informacion provie a la modicion del
capital intcloctual.

5. Indicadores comparathros

O Fsial (Fnancial and Mansgement Accounting
Committes) propons tres indicadores para va-
luar la bracha entre el valor de mercado y el
valor contable: “Markol-to-Book”, 124" do James
Tobin v el "Cakoulo del Vakar Infangdic”,

I Market-to-book: es el indicador més utilizado
con un calkeuls muey simpla gue s& ha ganado
diwersas criticas: la primora, o5 qua na toma an
cuonty 13 complopdad dol entorng actual, no
lensgndn e consideracidn factores que condi-
cionan ¢ valor de mercads; otra de las criticas
&% que, &l hecho de que el modelo contable
soa de valeres correntes, no permits una me-
oiida exacta dol valos do l empresn, yo que dsta
e ol recultado de conjuger waloras de distinta
naturaleza.

] 0" de James Tobing establece una relacidn
onfre ol valor de mercado de una empregs y 2l
costo de reposksin do los activos do o miesma,
L0 egte Gime ez menor gue el valor de mearca-

SEFLILRISHE I0RL

Lina padémicacnla nueva cconomia: ¢l capital intckocs

do signilica gue la empresa estd invirions
rentablementa. Las oriticas a esle indicado:
refiran o s vanables exdgenas gue mf
on el valor do marcado,

| “Crakeule del Valor Infangibde®; la baze p
esle chleukn &5 el exceso de relomo de log a0
trvos fijos, el cual se traslada a los activ
mtangables pard su cuantificcidn, La wlilid
do aste indcador 50 prosenta o o hochg 885
gue permite sfectuar comparacionss antie =
presas privadas y pioblicas, entrec subsidiars
o sucursalos do una misma empresa, tenie
do cn cucnta o mismo sector de actividad

6. CONCLUSK INES:
NIUESTRA VISION

capdlal mlbekectual,

Azimismo, creemos que la medicidn de e

ganizacionos, Sin quee, cidy wna de ollasg,
cardsderar 105 indicadores que le sean rep
sentatives v mds se adecuen para reflejar
capital infedactual.

do intangibles implica o alta cpala de Sub
fividad, poro consideramos que ung cormes
valuaodn de o mismos tiene relevancia §
camantal en un confexta de Contabilidad
Gostidn

Es Imprescindible que laz organizaciones o
nozcan ke recursos que posesn para efe
sy planificacidn estratégica y evaluar la gest
resalizada,

Por otro lado, nos cuestionamos |a Im:IumFII
der walores subjetivos en los informes congd

bles cuando &sios son dingidos a tercens, g
serdn wliizades para |la foms de decisiones

Croemos an el caming racorricn por s O
nismas emisores de Mormas, y defends
la tendencia puesta de manifiesto por
International Accounting Standards Commits.
{IAS0), que contindga en una posicidn de inoe
porar Solamanta olomontos objotvos o L iné
macitn estinctamonto contable.
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S5t IMVIMENTo | 3 Norma Intemacional de Contabilidad N° 38
SSIC INCRACOT 5B n1C 38), “Actives Intangiblos”, o5 muy cara on
s que INfyon o getinicion de los mismos. En su numaral 7,

ondiciona o reconocimiento de un activo @
=" la base para =7dible a que sea identificabe, se posea con-
e=tma de loe ao TO1Y exiztan beneficios econdmicos futurog aso-
=3 a loe activos ©-200% al mismo, Excluye, en forma expresa,
a-iom. La ulilidad 22 12l definicidn & ciertos recursos poseidos
» oy al hocho de 200 13 SMErosd qui, Goromaonte, comgponon
s ones antra cm. ool ntaloctual,

enire Emsﬁﬁ Tn el numeral 15, fija posicidn con respectn a

o= gastos de capacilaciin del personal ¥ los

© ceactividad. . Creos humanos que posea el Ente. [ stos
WES: =0 & clashcanion como activos intangibles, ya
gty T2 la empresa no ejerce un contrel sufcienta
HN zoora los beneficios econdmicos esperados.
i Cz=zdo an el mismo srgumento, e numeral 16,
2tor gu [Ene parn rou

rnatdita la consideracidn de activos intangibles
p elemenbns como” cororn do chonlog, portic
sacson N ool mercado, rolaciones con kb clionfo-
2 v laltad de laclienlel

::e:ﬁ::mn_ e ES:: L-cyamos la creencia de que, la objetividad de
B emprosa, que nt . edicionos contables, os fundamental a la

- Ly =
mara todas I':"J;; sera de abOQAr PO UNG ransparemEn, protee
wna de ellas, =rz dal usuario extemo.

2 |8 sean ropre
= para reflejar 2 5 sodemos desconocer dos realidades gque
s ranen por S mismas: i brecha entee v
S lbros v ool valor corrente ha tonide un
acon 4o 860 W e manio sistemdtico, ¥ que &l inversor in-
fz cucta de Subl s coamtificar el Gapital Intelectual de las or-
gue una Cometh r-ariones an el momento de efectuar slec-
e relevanci bl e e inversion.
= Contabifidacd &
e et sicance do osta rabago sfectuar propuas-
= ooe tonddan a disminuir las dforencias do
RANIZACONCS O ssuacdn antre el patimonio contablo v el pre-
sean para ofechise e Z=do por el mercade al paquete accionario.
¢ evaluar la gestitd Se= = creemos que of inversor debe posecer
Szx las herramienias posibles al momaento

, = @ mma de decisionos.
—armos la inclusic

2= miformes conls Dmemes gue deben formar parde de log Eata-
fos A lerceros, = Cortables, elemonios que e permitan al
3 e decisiones s clecludr Sus propias evaludciones

cmmweos ncluir on dichos informos, herra
smido par W05 Orge seias que sean Otiles para poder medir el
25, ¥ defendeme e enlactual, incorporandolas, ya sea en
manifiesto por € seme 2o 2nexo o dentro de las revelaciones a
=ndards Committs= oo =eas-s Contables, Fstas hemamientas
B pOSICIon A8 INCE e e mdicadores, tanio de 08 recursos
obpetivos a K iME sumees coma de [ astructura intema y axtor-
ablo W = 3 ompresa, 3 un nivel de detalle gua

sn wlantificacsin §
e COMPONON 5

401

contermpde mafiog de eslabilidad, de olisencia y
i cnetirmienio

Mo protondomos dar wn modols & soguin, por
ERUIEE NG CroOmos que oxista una propucsta uni
versal, S los requerimicnbos mminirmos que Y3
Sz merEonaren, y quodard a juicio del profe-
SN respordgable de la emision de los Pl
dos Contables, la cloccin de los indicadores,
atendiorddo a las carscteristcas de cada orga-
nizacidén ¥ & su diligen:ia profecional.
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LA TEORIA DE CREACION
DEL VALOR: UN
ENCUADRAMIENTO HISTORICO

1. INTRODUGCION

Tm los oRimos veinte afios en bos EEULLL ha
morgido ung Visidn dndgmica o nnovadorn de la
smoreca, concebida como una enldad capaz
22 generar “valor ccondmico™. El objetivo de la
zmoresa en ol largo plazo &5 orear valor inte-
zrando la vision estralégica con los objelivos
Srancions: (2 consecucncin de fal aoorcaman-

y g5 que sdlo la evaluacion do ks osiralogas
se=zde el punto de vista del accionista -y, por
= tante, desde su efectiva capacidad do crogar
cxar— parmite orentar comoctamente g ekeo-
=ones estraldgicas do la omproesa,

T fandamento de la tecria de la creacion do
salar, —guUe concentta su atencion sobre los
—zzh flows v sobre las tasas de rotorno do los
—sming, provenientes de las divorsos actvida
den do |2 omprasda-—, 05 B unich quo puedo
==ziicar el significade de la aclividad gerencial,
entzda a la gestion de lo comple,

Fof 8 | Unbeorsicad do Formm |Halis)

Doctar on Ceoramdn do o Dmprash y o oo e
daras Financores

T Copeland, Kaller, kullin sdlo csic whimo, neal-
=ecip, gonera aumenio de las ulilidedes ¥ 1al sumania

por Antonio d"Airi {*)
Franeeseo Badia [*%)

En ofocte, s grandes ampresas S0 onoeon-
tram con quo dobon afrontar und comgotondia
despiadads, que Fmita las venlapgas derivadas
de sus dimensiones respecto de BMpresas
socistarias poquehias y medianas. Mientraz en
&l pasado la dimension era suliciente para crear
vontajas competifivas, hoy ya no es asic al ac-
cono al capital de emprdstito wo do nosgo oS
hoy mas facil v posible an condiciones mas
econdmicas adn para las cmprosas de menor
dimension, se dispone fkblmente e sanvicios
de tarcorizacian, sobre edo poargue los colabo-
ragores axtomos, por epomplal provodsdonns oo
makeras pramas, fabncantes de companantes,
erzargados del montaje, distribucidn ¥ wenta,
dermeestcan un alto nivel de eficicncia. Tam-
bifn g5 mds facil disponor de informaciones,
asumiendo que dosdo 1380 o la actualidsd a0
ha multiphcade oo veces of ndmedo do ban-
cos de datos “on line” como consecuancia daol
menor costo de las computadoras ¥ de las
mamarias magnilicas ser competitivo ya no
dopondo mds del nomens de informacionos
rocogidas, sino de la capackdod do sabor olo-
gir a5 de lipo estratégico en el momaonies de
tarmar wna decisida (1)

wa @ repsculir B0 N aumonto dal valor da la empress
gdka o pandeadn do quoe in remsbibdad do kos cash o
de k& Imvarsidn soa supoior o coslo dal caplal,
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El mussde de ko negocios mcomonsy conlin:
menic nuovos doesafies, ohlkgamdo a ks adm
niztradores a reorganizar lag esirategias
societanias y sectonales v esta “turbulencia”
madifica tambign los sistemas de evaluacidn
onoun ambeente atamente complage, en inoeg-
SNl cambng, caractonzade por sscaladas con-
tinuas, roostructuracsonos ¥ oiras decisonoas
de inversion La ovaluacion obliga a rocurrir a
metodologias basadas on los cash flow que
permitan esiablocoer con suficionle seguridad
<i las docisionas tomadas croan valor para los
QedsonEslng.

Muchas empresas deboen alronlar bajas on o
cicle do vida, Su prodoclho princgal Se evoence y
CcstAsoRn [as ocasiones de invertic provecho-
samente. [n ese mismoe pse, ests activida-
des podifan habar genorads impoeiantos cash
flowe. [ado gue los ciclos da vida de los prodwec-
tee son cada vez mas breves, laz cmprosas
zahen que l== esperan frecusntes floxionos y
deben actualizar rapidaments su filosofio de
LT LT AT Ty

Este dltimo aspecle esta estrechamente liga-
do o la extrems volatibilidad de las tasas de
eimbin, —con un impacts fustizimo en las po-
siciones compatineas de las empresas on ol
mercado mundial, - v a8 la volabibibdad de 1os
tasas de interds, concermicnte o la demands
de imeersidn do capital ¥ de benes di congaima
duraderes. Eoool munds actual, de adouesicio-
nos financisdag con capatal a débito, reastruc-
furaciones v recailahzacienns, 1 welatibadidad
e las tazas de interds puodo hacor fracasar
lng planes mejor astudiados.

Ademds de motivacionss de caracter genaral

como las qus hamos oxpuesto brovomaon-
toe—, ol inards por ol valor Jocionann creon on
virtud, tambicn, de otrogs aspectos poouliares
prasentes on ol morcads americans que ze
puadan resumin Coma SHue

1. amGnazs do agrosores oxbormas {(raiors) a
la caza do bienos socichados sibvaleacos y de
sociedades mal adminisleadas, coya capitali-
zacion on bolsn podria ser moy revalorizada
cambiando radicalmente Su orientacidn estra-
tigica;

2. so eeconoce que los parametros contablss
tradicionales, como Famings Per Shars (EPE),

SUFTEERISHE Tk

Lateoria de coeacidn del walor un encuadramicntas hisddo

Hefurn (O Investmeant (RO, etc., no o
inficadoros lidles do la ovolucion do las 2
Cifmas,

A se ha difundido la comviccion de gue la
penzacion & largo plazo de los dirgentes des
sar propercional a la romunoracion de las
cionns, Elocthvamonta, 5 thdon o5 objotivos &
rrarragomen pucden difenr de los del ace
misly, o5 cierdo también gue hay factores o
inducen al management a actuar conforme
log inlereses de los accionistas como,
cjomplo, [ relacidn onirs L retrboeoon do i
gerentes ¥ la rentabilidad del capital invarbd

El presente trabajo ticre: ol objotive de deh
si bien no exthawstivamenile, of mareo de el
roncia dentro del cual secoloean s o
os modolos do croacidn del valar,

Primeraments, consideramos oportuna ]
la investigacitn del valor en un contexto histo
oo de avolucion de las foorias. Surge clarmeos
& travds del tiompao, un vinowlo ontre el cress
mienis do los mercados financiercs mendi
ez ol desamrolle de teorias cada vez
sofisticadas.

Mo e una novedad que el craciente intores o
paarter b los invaesoros 3o tods of mundo has
los mercados financioros, 1 necosidad de
crecionts transparencia on ol send de los me
s (avaladn, sobre todo en Europa, por dive
S35 inlersonoones egislativas odentadas a
tine} y finalmente &l fenomeno da la globalizacic
{pora alingar o Malia on ol procoso do inlog
cidn europea), formon noeeEar, P s sl
diosos y para los operadoros on contacto o
el mundo de la cmpresa y de las inanzas,
mayer profundizacion del esludio de los ded
minantes do la riguess v dol &ato do 1as e
presas.

FHefesrante a la evolucion do los monciacdos
nanciers ¥ a su correcto funkionamisnta,
sin embargo, nocosano distinguir la Sit .
do o5 dstintos poesos: on particulan, g ha
refarancia a la siluacion de 105 mecados
Giram Brotana, en ©EULL, en Alermania v & -J
Hafia. En Io que respecta a los primeros do |
paises, la histors g 3 confratacion de lns:m
rachos sociofaros an Sus merckdos a5

historin secular: en el caso del Heino Unid & 88
hay gque remontarse, incluse, al siglo XV p - |
encontrar leyes ¥ disposiciones referentes -
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capatal invortido.

coigtive de definic
= muareo de refia
incan los primcipa:
salear

>z oportuno sifuas
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Surge clarmenis
wia entre el e
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as cada wez ma:

ri=ente interés o
wio &l mundo hacis

nacassdad de une
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- Euroga, por diver
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marcados 05 une
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o al sgle KV par
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Lrtomio dAnri y Francesco Badia

zsta maderia (2), para s Eetados Unidos bas-
@ avanzar cion anos. No o5 30 oxXIranaeso qua
wayan sido los ingleses los “primorss” on lle-
~ar eladn que en ese pericdo ellos cran sin
surta los [ideres de e escena mundial. Pero a
= amencanns no les llevd mucho ticmpo al-
anzarlos v superar ol nivel do contratacion de
25 Bolsas inglosas, Tal dosarrollo continud a
o ritmo Texponenoial” hasta el crack de Wall
Trraat de 1929, de efocio mundial, v desds lue-
7o mmbicn en Gran Brelada, aunque en menor
zzcata. Desde oplonces en LL5A, las autorida-
Zes aubmrnativas v croditicins () hon trafhco
s regular los mercados sobre la base dg pr-
—oof precautorios que pudissen ovilar hundi-
=anios cimilares. Los mercados anglossa)o-
=2z consfituyen antonces un Splimo gpemplo
= mercados oficiontos, rogidos por K Soguiri-
37 on los confrataciones v 1a transparandcia
~ormalig, Con respecta 2 esto, 28 pusde con-
o con ko gue afirman Tom Copeland, Tim
€ ooy y Joack Musrin en su obra sobra el valor de
2 ermpresa (4) “an Jos Estadns Unidos ol ritin
or os mcontocimiontos oS elovadn. Lios oscal-
“zs hostios expulzan a o dvigentes que no
=tenen resullioios saislactoros y sineen, por
T iEnlo, pava almentar la produchividad, BV o
sesmo e lof HVEersores v en aumento, | oS
~wion de porskonas v os fondos de invorgicn
seon of 53% de todls las Accipnes amencs-
s o gircwlacidn ¥ comignzan a ejarcer su
mfuencia

T muchos aspecios la situacidn en Europa 65
o Alorenta v dista de lo amaonicana. En o gus
=roecta 8 Alemana, asi coma ol desarrolio
wez del sistema finandcicre estadouniderse
mznia manifestade un siglo después del in-
pez 2l sistema financicro alemsén nacio y 5o
wearalld con ol mismo retraso respacto dol
%A Otwinmanto incidsd tambsin on oste
=220 el nacimiento tardio del estlado aleman,
2o del inglés y del amerano, 1os mer-
slemanes ademas vicron su desamollo
o & través del iempo, on parte por 1a pre-
e generalizada de morcados on (oS difa-
erims LAnder. Bl sistoma financiers aleman,

i

H

L
-
e =

i

-

= swrteutarn, A primera oy gue regula a mieame-

e 2w Selza en ol Beino Linkdo 20 rarania o 146580

o edas ha omeaEnco o debantor un ol Gl Wiz

mam mresonderanie la SECG [(Scounly Exchange

smssen]. reguladora del comelo funcinnamicndo
= = smeEconed bursaties, creada en 1933,
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por ofra parte, se ha distinguido siempre por la
posician do predominio de g bonoos, ofro fo-
ndmend que he contribuido a tormar mas kenta
I3 eveluciin del sistema. En los dllimos ahos
se estdn superando estos problemas gracias
al mpulse innovador favorecido por la Unidn
[ ueragesa

Ez precizaments eso impulso innovador gue
ha conducide, en aproximadamente veinbe
afios, & un proceso de moademizacién de los
mercados Halianos, rocagados duranta mucho
tigmps rospocts do los de los polses do las
odras “polencios mdusiriales”. Aon hoy 105 mor-
cados italianns ne son comparables & 105
anglosajones, pers ciertamente han reducide
&l gap de desarrollo que los soparaba, no 26lo
die los estadounidansos o ingleses, Sing tam-
bidn, por ojemplo, do los alomanos ¥ franco-
ses. Parbicularmente respecto de estos dos ul-
timos, no cxeslen ya grandes diferencias on
cuanta a nivel de infercambios, seguridad on
las contratacionss v calidad de la informacidn
dispondble on ol marcado

Una de las razones principales del retraso aoe-
mulado de i Boksa italiane ha sido @ auwsen-
cia, duranie anos, de bancos dg inverson v de
negeens que colocazen las acciones ¥ achia-
sen con funciongs do broXer. Adomds, con do-
masiada frecweonan lueron las contratacionas
sobre Tiwbos do Fstado las gue dominaron a
escona, dejando poch especic para las accio-
nes. Pareceria que este refraso fuera maendguan-
do, poro hay que Sor CALROS on fas provisionas
optimistas sobro ol fulurs de los morcados A
lianos; 58 considon, a propdsito de esto, qua
su refraso en &l pasade ne hayva sido causado
sdle por condiciones hisldricas o situaciones
particulares, sing que haya reflejado caacto-
risticns espocificas del pais Segun Massimo
Lo Cioero [5): "sahvo pocas excoponmies, y al-
uin nueve ingreso, Iz mayor parte de las em-
presas falianas no cotizan. Singuiar anomaiia
Ia e un Pais que no somefe of juicio de fos
maercados las organizaciones on s qua reside
of corazon dol proceso oo scumolacidn, Ano-

4] T Copeland, T KaoBar, J, Marn, “EF valar de 1§ am-
o Esiratemizs de evalvacidn y poshon”, 3° od 1l
Sade 24 O, Milan, (19548), i 1]

5] M. Lo Cieorg, "En ieda frpnskain dovnasradt s
Il Soha 24 Ona, {176D1), pdg. 23
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maila singwiar pare compransible! porgue fa
misma provions oo e Wstore scondmica dof
Fals, pore tamivon de 3 actitud mental de loz
erprcsanos falanos. ¥V esa actitvd es hia de
o condiciones gue effios han heredeao higidn-
cinmonic.”

La brove cnumeracidn die 1ag corpetoristicns
de los mercados Tinancicros de estos cuatro
paises ha permitido oheenvar sus dilercncias.
Mo cbhstante encaminamas cads ver mas ha-
cia una convergencia de la estruches v de las
madalickadss do luncionamicnto oo las Bolsas
do YValores de 1ode of mundo, —gracias lam-
bign a la oleada de novedades aportada por e
w0 de sistomas tolematicos—, tisnden a per-
giglic algunas difercncias de fondo que, proba-
blesmenle, ol tiempo podrd pulie. Por oso, las
remmas dobaordn lonorse bion presonios on
formulecidn de modelos y leordas que S bien
se tratara de definir como “generales”, domos-
traran, an cambio, comporarze de modo satis-
factorio, o casi, =6lo en algunos contextos de o
csoonn mundial,

2. EVOLUCION Y CRECIMIENTO DE
LAS TEORIAS DE CREACION
D VALOR

Indudablementa en economia emprasarial =e
ha discutico freceentemente sobre la conwve-
reences o consEdensr incompleto o insuficien-
i ed obetivo de maximizar ol bonedso limitado
al corto plazo, a favor de un fin mas general de
maximizackin del capital de la empreza en ol
large plazo. El problema de la blzsgueda de
indicadores idonsos que marcaszsn la pefor-
mance do la emprasa ha surgido a ko largo de

too of sigle pasadee,

Esty no quita que el probdema haya asumidn
recientements una relevanaia mayon en los ol
timos freinta anos en los Estados Unidos se
han ido elaborando modelos mas precisos y
complatos para la croacidn de valor, on los

) A Epsicin, Samasn prabts o 29075 Tho Duariary
Soumiad of Coomnmice, (1925)

[7) L Lonain “Capwparade ooy oy (10200)

H) L H&an, “Capoafe pofts 8 stidy of Sair size,
wanatiovn, wse, anut disdnbaiion r o period of prosponty’,
Hampor and Brothers Publishess, Maw York, [1530)

ST IERRIE 2N

La s ia de creacidn del wlor: un cncoadrarbenoo histds

anos Cchenta, ademas, las teorias de ore
cidn do valsr comanzoron a difundirse o n
mundial, suscitando amplics debates y org
mando inforosantes disputas tedricas,

Con ol animo de poner un poco de orden on
amplia eratura sobro lo malenia ¥ S prob
siones do agotar of foma, ontro oS primers
mos estudiosos que concrelamonte bescass
comparar los resultades de distintas emps
sas entre s pueden nombrarss Ralph Epste
18}, de Harvard, v Leanard Crum {7} cuyas
wosligaciones luaoron, sin embarge, un fin e
Ladistics, do clasificacion v comparacidn de s
Sulliedns do ompresas americanas, mas o
e busgueda de una consxidn entre p
cidn de g empresas y algin indicador eos
namico,

HAHHHTHITE

[ruraete wanos anos e vinewd cnlro 51 la ess
distica v la investigacidn de moedidas iddne:
de performance empresarial. Siempre en
misme ambite, resulta interesante otar a o
ostudisos quo, con sus obras, aportaron
vodades de cierda relevancia, nos refer
en primer lugar, a Laurence Sloan (8), que
1829, al borde de |z crigis de Wall Strest, intre
dujo al ECHE (earmings on invested capilall as:
rocion de utilided sobre @ capatal invertido, @
bicn planfonda muy simplomante, pusde cos
siferarse come la primera madicion de perdes
mance empresanal, Oire auior digno de mes
cion es Irving Fisher (3), ¢l primer estudios
gua introdujo el concepto de que of valor e
capital deriva de la actualizacisn del fujo futur
e Bonelicios que 50 pueode gonarar; an b peae
Hea mbroduco of VAN (Valor Actual Meto), uno o
los principios cardinales de las finanzas me
cermas, traducido del inglas NPV (Met Preges
Valug). Pedenece 2 Fishor y a otros estudios:s

la iboa de plantoar una COMParacidn ontro « S
vakor dol capital obenido mediante w proced
miznto de actualizacksn ¥ el costo de b invee 0 0
sign, En estas invastigacionas, la maximiracic

dol valor de la empresa es consicherada on tée o
minos absolidos, o on tdominos dilerenciales o
relativos respockn dal costo,

i

(2} I Fizhar, “The theory of inferosr, Tho Macmillas & e
Canmparry, Mo York, {19300 .
E ™
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Lnromio d'Atr y Francesan Radiy

Sarece aportunc aclarar que los “primitivos”
adicadoras de poformance propuaslos por
25I05 AUtOres 50 fgon por o mesmd pncipio
22 béeich de los mas modemos v sofishcadoes
—2indos da evaleacion wilizados hovy, Como por
==mpla al EVATM. Con mspecto o osfor “winile
=arg may bo sigrificant diffcrences in tha
serais of the calowation, VA iz concoptuaily
oy clorse (o I vy frsf messures we have for
corporale porformance” (10). Esto debe zenvir
zara reflexionar sobre que —recuentamants
=3 toorias no s debon a sus “descubridores”,
e A un lento ¥ continue progrose, al que tan.
=5 hombres aportan su esfusrzo, su propE m
i, 2u obra y su investigacion.

cuzdro presentado hasta ahora no debe in-
2amar @ orear quo solo o LS AL S0 hdy'd puesto
g marchn o dizcusion sobre estas Temancos:
—on respecio 4 esto baste pensar en la defini-
som die capital econdmico que sugisre Gino
Tzoma, come una funcidn de les rentas espemE-
=2z {11 . Tal definicidn ha influenciade nota-
Semisnta 1o litgratura omprosanal faliana y cu-

Dea, por 6 Cusal fel S0 ahvidn NUnca SU im[.mr-
~cia Aun hoy, 1o teonda de creaciin de valor
uroped” sord siempre nfluenciada por el tra-
=0 de oile autor,

o ol porledo post-guonra ol infords hacia el va
« continud creciendo, un pasaje digno de se-
zzrza a5 al de la formulacidn del CAFM {Capi-

= Asset Pricing Modcl, obra de Markowitz {12),

== 1952 v su dosarrolio siessi. Tampooo debo
wedarso ol &xito aleangado en los afos Cin-
sea y Sesonta por bos indicadores do partor-

=ance operativa tomados del balance, ontre

i, @l gque mas se ulilizd vy so uliliza g, sin

sata el BOL (Aefwm On lnvestmons).

e obstanto, como S0 S0Ralas anlanommonta,
e e los afos Ochanta, quo las teorias de crea-
o1 de valor asumen una rokovancia mundial.
tamente de estos anos os 9 obra principal
2o Wichael Porter (1.3}, en ol ambils & b estra-

T W M.Goszmann, S.J.0amska, "The dovolopmem of

Taala podormance messwes. Uschmads wefons

LW ATAS, Yale |CF Woeking Papor Moo 56900, (19895, die-

seradn on L Socoml Scnos Reseaech Mabeork a-| ibeary
S DPORG . G i)

3 Tappa “La wiWoer de b empeesa’, Gauflee, M

ge |1945), pero na olvidarse gue BB primena amoidn
== = chra s de 1921

397

fegia ermpresanal; en dicha obra, de gran Exita,
Foder define asi ol valer “ef valor o5 3 swma
que lng compradores ostar dEmAesios J pagar
por fo gque una empresa les proves, [ o medids
dal valor estd dada por la utifdad bofal [} Uns
ampress obfiens ganancia =i of valdr desco-
Hante siupera los costos dolonminados por 18
crogerdn oel prodicho, Croar un valor parg s
compradenns quo supene fos coslos soslenidos
a5 gl objelivo do cudiqiier esirategia en gene-
ral. Es necesao usar o valor, v no e costo,
para analizar Ia posisidn competifiva, dasde of
memonio que e ompeosas frecuentomanto
aumoian defiberadamante sus coslos afa
ey despurtiar un precie mas eloveis & fla-
vis (e (3 difersnciacion” (T4)

Aun 51 esta definicion de walar pareciera toda-
vigy muy ligada a los conceptos do facturdcaon y
gananeiy, hay algunos aspectos intorosanies
que mereeen una profundizacidn:

[l al hacho do que, en una de las obras de
mayor oxito do osos onog, e parciba la nooe-
sidad de hablar do “valoe®,

[l I presencis, dentro de 12 obra, de un ingine-
menta llamado la “cadena del valor™ (value
chain), visto coma ol principal meedeo para ab-
canzar ln vontogn compotitiva sobea G Cormpe-
ticdoros,

1 la refercncia a @ necesidad de “dabar wsar
af valor”.

Lo eoroxidn antee tooria de o eroncdn da va
lor ¥y estralega empresarial es un aspects un-
damental en LLEA, donde la creciente alan-
cidn disponsada a2 esta problamatica pucedes
sof impulada principalmente a una sorie de
lactorss, onird DS cunlos morpoon Ser mone-
cionados

|} la pérdida de confianza en log clisicos
indicadores “contables”,

(17 H. Markowitz, “Porlielio sefechion”, Joumal of
Finance, (Marzo 1952)

{13 b Poator, a venis@ compsiiva’, Comuns, Turing
{19405}, yarsan snpmal “Competidlive adwmiage”, Fraoo
Prosg, Moee York, {1505

[14) M. Poner, ap o, (1290, phg. 48
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el ol cada ver mads moisive ugado por los
mercidos fmoncsores v L Cada v miyor acap-
facién del principic de la maximizacon def va-
lor por parte del accionista, visto tambien como
el medioc mas inmsdiato para asegurar a las
emprasas conira escaladas de egresorss ax-
tenos o la propeodad,

[ b mecesidad de proporcionar s prosiaso-
nes de bos gerendes empresanales a la efecti-
Wi creacidn de valor realizada,

I dispondilidad do sistomas dp gostidn de
software cada vezr més sofisbcados, adaptados
para controdar gran cantdad de dates.

Tambidn e Puropa, S5 e o0 presoncia de
una osfruchera de mercados finanoaeos mu-
cho menos desarrollads rospocio do D o5ta-
dounidensa, estos facioras comienzan a jugar
un rol de uma ciarta relevancia; pero algunas
diferencias de fondo, como la avsencia casi
total del models do la public company, difundi-
cio on LISA; ol prodomini on ol morcocdo (sobro
foddo on cuanto respecta a ltalia) de poquonas y
medianas emprezas ¥ una tradicion contable
mas sdlida e intensa, determinan, como 58 vera
& continuacion con mas detenimisnto, la imgo-
zibilidad de oxportar ol medolo de croackn del
valor ostocdoumdonso & I roalided ouropon de
mvacks gpcrilics,

La atencidn dispenseda a la creacion de valor
dezemboce, =8z en Europa o on los Estados
Unidos, on la formulacién muy amglia y detalla:
i do wna sene doe moedekos, A continuacion So
trafara de adentrarse en el interior de esta
medelistics, primeso mediante una divisidn muy
general entre medidas “externas” e "internas”
der walor creado, postenoments por medio da
un andBsis mas dotalado, —poro conducido
en forma bastante dirigida ¥ o mingecioss—,
de las medidas idermnas de pordoirmance, vale
decir da los modelos operalivos de chlculo del
vabor

3. MEIMDAS EXTERNAS Y MEDIDAS
INTERNAS O DE PERFORMANCE

En ogto pdrrado sooword gque, para medi [ ened-
cién do valir 50 pecden asumin dos diferentes
punios do visla wng “exlems” a la empresza y
ung "interno”. Lo primarg que $e analzara serd

ALETTLENIIEHL Z1IHE

Lateorda de creacidm o valoe: un endcyackrymiento hiss o

el gignificado de esta diferencia, viendo en
ticukar ks prncipalos indscidoros “exiormos”
creacion dol valor, Despudes 5o hard of ol
dasde al punte do visla “mlermo”™, o sca 2
medicion de perfformance y de soporte de
gastion, cuyo andlses se hard, on detalle, oo
pirrafo sucesino.

La gestidn de valor a5 un abordaje geren:
qus tisnds B maximizar sn el tlempo el valar
la empreza, actuando sobre la leva da gane
citn de ceja a corto ¥y a8 modiano-largo pla
(los lamados “value divors™) on wng dplice
continue majoramients,

| & gestin de valor parte de una idea funs
mental; el éxito de la ampresa, en el largo p
zo, asth datarminado por su capacidad da g
ngrar frog cosh Mow, o5 doce Cajo dispon
para distribuir un dia oS inversores, Sean ol
accionistas o acrecdores, La incapacicad

generdr caja en el iempo 2 castgan los me
codos de capilales con b baja de 1as coliza
s an Bolsa, los intontos do oscalpda, of can
bio ded managemont, ¥ on 103 casos mas o
ves, con ka quictra.

El esfugrzo del management para orients
hocks & valor encierra, sustancialmente, ¢
acpoctos: o Pprmorg prové und roostneciug
citn gque parmita la lboracion dol valor o
trado en el intenor doe b socedad. T $oeguns
aspooto provd un acercamiento 2l valor de
puts de |l reestructuracidn, pare evilar cas
hiog tuleres demasiade drasticos, Ello cos
porta priendades basadas en 1 croacion

los resultados y sistomas de reinbecion; o
respacto al valor de oS doooneag,

La adopcién do lalos modidas, tondiontag SRS
hacor do la geslion de valor un elemento g
sonte siempre gue se irate de lomar deciss
mes ¥ de actuarn, permite al management ma
jar la gran diferencia entre los resultados g
tonciakbes v reales de la ereackin e valor, -
La reostruciuracikn puede comportar var
actividades: desinversidn por iniciativas po
rontables o incompatibles, pero tambidn diss
bucion & los accionistas de acciones de of
sociodades [(Spin-oif"}, MquISciones pogocs
con exensd do liguidez, readquesicatn de acce
mies progias, uliizecidn de vencimientos =
fondes de pensidn.
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“rociciéndose on la optica del escalados, ef
—anagement puode dotommanar ol valor de 1o
sogresa Mfal como s, O sen basandose an
== estralegias vigenies, confrontarle con al
cmor goteal v, sobre lodo, iniciar [a bésqueda
cetemdhed de oporfunidades para aumentar
& Ak

orimer grupn do oporunidades lo constitu-
= mejoramientos “internos” de tipo estratégi-
¢ operalivo: agui ¢l objetive es ndividualizar
cwiiudr las principales lovas de que dispone
a empresa para majorar os propios cazh Mow
Suros, manteniendo 13 carlorn do nogosios
=z ztante. Ejemplos de posibles weive divers
m=mos” son el aumento de eficacs de la In-
=ztgacion & Desamollo, & crecimiento de s
enias con una polifica comercial agresiva, 1D
sauceran oo s costos oporativos, ots

s=gunda cetegorfa de oporunidades com-
w=nde, en cambio, mejoramientos “extemos”,
: z2a la prima realizable al vender algunos de
% PRGOS D LN COmpraoor isimg Copaz O
stened mopnnes resullados de logs masmos o,
= contrano, el mayor valor que a emprosa po-
iz crear adquiriends negocios & insertindo-
2 CONY SINETgias Mayores en [ cartery propi,
“ralmente, estin las opomunsdades de aumen-
20 ol valor modiante una astructurs fmansora
Szteda y, por lo tanto, un costo del capital mas

A

= suma dal valor do la sociedad tal como asts;

w log waloros osporaidos oo partic do s Mmoo
srmentos infemos, de (oo exlomos v oo la ro-
ertructurackin fingncicrs, determing o maximes
suior potencial para un escatador,

= este punto ol management habed dantfica-

2o g levas con gue akanzadh ol valos pobon-

=l habrd medics ol impacta de cada uno de

slzg v, por consiguiente, habwd asignado las

adades refativag, y debedd lanzar una Seric

e planes de 3ccun pasa realizar electivamens
= las oporiunidades,

—~a meodida extoma de creacion de valor sa
sfme sobiee o base de las siguicntes caracts-
sicas:

o cakula asummwndo of punto do vista del
~versor (por es0 58 habla de medida “exter-
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2. puesde apiicarse solamento a sockodados quo
Coticon, por cuanto 5o basa on los procios oo
marcada;

A pueede relferimsc alternativamenta a la crea-
3 de valor en un determinads arco temporal
{dwreznsicn del flupe) o on un dotorminado mo
monto (dirmonsidn del stock);

Por e tanke, pucde verse que o fin de ostos
indicadores es summisirar al mversor infore
sado en un tiluko deferminado, una idea sobre
logs pogiblos rendimiontos, estrechamonto i
gados a la creacidn de valor, que e pueden
asparar de dicho tiulo. Por ezo, la aplicacidn
de ssias medidas puede representar un ins-
frumento idonoo para evaluar [a conveniencia
de unn invorsion on una ompresa dada

La ullima de las caracteristicas arriba men-
cionadas leva a la siguiente consideracion
dprarte:

Ll TSR {Total Sharoholder Return) v R3R
{Hotative Shareholder Refurm), gque e relao-
rem & la creacidn de valor en un determinsdo
perodo de lismpo;

I MYA (Markel Vake Added), MOR (Markef fo
oo Holia) y V0O Vol Croabion Ceotion),
magnitudes que, an cambio, derivan de la pre-
i cuantibcacion del valor creado en un ins-
Tanke Iemparad dado

A conlinuacion =0 analiza o primera claso do
indicadores. Se comsonea con of TSH, delinible
comy el rendimienta total para el accionsta;
debe medir, usualiments en Ermines nomina-
le=, cusdnto rinde un determinacdo fuls en un
intervalo praciso de liempoe, Su fdmula analife
Ca s 1 srguieta

Fi-Pa+r D=+ [n
= -1
TER Po o

Donde:

04 = dividendo por accion, pagado al final
dal pericda;

Pa = procio do b accidn ol comionzo dol
preriado;
P = precio de i accidn al final del periosdo

EXL M4l COXSIESY LN IIIN
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El T353R oz un indicador absolulaments simplo
¥ tambxidn do fhod compronsidn v utilizacion,
También por @50 65 eno de los indicadores
mas ulilizados para medir el éxito gerencial,
Adeneds, por estar basado en datos de merca-
oo, ne Sufre los ofoctos de une estimacidn ar-
batrang o Subjetiva, dofoctos que a menudo co-
ractarizan a los datos contablos, Porg, como
sucede frecuantemente, se debse descontar un
trade-off entre simplicidad y adecuacién: en
efects el TER no tene en cuenta of ricsgo qua
grava a la empresa, ni la positdlicad de reimar-
tir ias utiidades on proyectos rentablos qua
puedan ir a incrementar el valor. Segun algu-
s autores, ademas, el TSR no svalla la crea-
cidn real de valor pucsta en vigencia por la
EMpresa, Sind b que percibe del mercada (15) .

1 ASHE, dofimibia como of rendimisnto relafivo
para of accionista, trata de obviar uno de los
imzonwiznicntes del TSR no tener una escaka
de referencia en base a la cual e pueda aso-
ciar & un determinado valor del TSR un juico
sobr 10 oporsds por la emprosa. Popo podrin
significar un TSH positive en un momento on
gquc todas las empresas realicen alios rencd-
ricntos para sus accionistas: bestarla encon-
Trarse &n un periodo de crecimento generaliza-
do pard que 5o odicra osta situaciin. So lega
ool 4 B siguiente defindcidn do BRSH;

AS5H=T5Ra - T5HRn

Do
TSRk = rendimionto total para ol accionista
con relacidn a lo socicdad &
TSRw = rendimiento total para ¢ accioniska
gquea haya imvertido en fodo el menss-
do o en todo el sector Al cual peerbe-
noca la socedad A

Ain dando algdn elements de juicis mas g
pects de TSR, a REH e pueden aplicar, por no
=8r mes que una vananie de dicho indicador,
todas las criticazs enumeradas precedentemen-
te pars TSR,

Para dofingr bos indicadores restantes, convie-
nez walver primero a la distincién base: el anak-
Sis de 1 creacion de valor referido a un interva-

[15) [} todos modos, pundan axistir algunes dudes 0-
e &l hachd 08 QU cusnbe més B oeacian “real” de
valor respecie de la quo os porcibada por @l mancada,

SE LIRS 2001

La teveria decreacian del valor vn cnonadramiscmn hi:u in

Iz dado de tiemps o & w unico ingtante tors
rod procizo, Elindicodor mas importants de
sogunda categona es el MVA, definible co
valor agregado de marcada: égte constiluye
viz la medida externa de creacidn de valor ¢
cn kos dltimos anos ha obtanido &l mayor dx
sobre todo on ol munde anglosagdn, gra
tarmbién a su vinculo con of EVATRM,

El B4 32 pusde definir como:
BA =Y -

Donede
W = valor de mercads iotal de la empresa;
| = imeersitn totel de b empress

Para bn comecta compraasin de asta fdom:
o5 NERSang enlendor qud 5o ontiondo por %
versidn [olal de Iy empresa™ ésta no es o
Co2a gue el costo & oS recursos ya invenis
en |a empresa; de este modo, tras ol MVA ez
la presunciin de med ol valor de las invarss
MOS0 SXSIENCI 8N un momanto dadas,
acuerdn 3 K porcopcion del mercado, o mes
el MVA cormespomde A la suma de los valo
actuales netns de las iversiones ya oumg
das vy de las programadas, sSempre en la o
ca de la percepeion dal maencadao,

Log walores de esle indicador pusden enue
rarse cel sguente modo;

Simplas aumentos del valor de mercadn
siompra significan aumentos de valor un
cremento de oG recwrsos evamdos acracies
seguramenie ¢l valor doe mercado, pero de
gin modo significa que dichas inversio
creen “valods®™ y que, en conscoucncia,
preativaments en el MV,

Ly

Il'.lﬂniuunu-n.

G pucds ver [ evaluacion que ol marcads o
las invorsionses {y o los proyectos de inverss
en existencia, o que eskan por ser realizados

Los limates, en cambio, se identifican con
Sl

Fuesta gue & MVA depende fundamantalms
te ded valar asignada & ka magnitud T, =l
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srenkn d Aty Francesco Badia

= peeisde Ghrmbiar notatdemente segon ol pro-
seemendo de cabtulo adoplado para cstimar
= capdal invertide, Sobre todo respocto del va-
or 2 asignar al capital propio; las comocoiones
zustes aporiados al valor contable del capital
=ooea (18] propuestos por la sociedad con-
stz creadora del MVA [la Stern Stewart &
2 | parecen ser arbitranos y de compleja apl-
soon, de modo que, ademds da ne rasolves o
soblama, crean complivacionas an el modalo,
=OANTA es senEble B ouna oritica aon mas sulil,
= oo en i optica de este rabajo asume pari-
sar relevanciac el mismo no puede ncosporar
a2 Zndmica de croacidn do vabor, ya quo So re-
== solamente a un instante ternporal dado.

2 zsias oriticas pusden somstarsa, tambisn,
== oiros dos indices axtemos de creacion de
mor reforides @ un instante temposal dado, ol

BER (7] y ol VO 18).

© znilisis emplrico propuesto por 2l inventor

= VOO (19) muastra como &l miemo conduce

2 resuftados muy diferentes de los obtenidos
ol MV,

& comienzo del parafo e habld de dos diver-
=== puntos de vista adoptables para la evalua-
= de la creacion de valor: ung extamo, relati-
oo 2 imwersor y uno interna, relativo a la empra-
g2 Los nCaioe0s quo sinon parn ovadunr 19
SECOITMANCE SO0 105 que 13 ermpresa, paren-
o dp datos Suminsiradas por Su mismo Se-
=== informativo, deberla ulifizer para estable-
= 23 5 ha logrado el propdeito de creacion de
o Eneste ambito ez adecuads proguniarss
= pudda 500 ol rol do los datos dol balieca
= osto proceso. Dado que se dedscand ampho

I Ro congidaramos gue date sea ol BIJBF [ara Gaaarm-
iar o ardlsis de estos ajustos gQue, por inciso, son T84,

T C=td dado por B relacidn enlee walor &8 meéscads de
S NS de kb socicdad on lp cund sooguicre inuoatic

vzar contable dal patrmoanlo fedo de la aociedad
T

I C=ta dads, en cambio, por la ralacidn anlre valor da
=s=ds ool patimanio neto sumado al valor de badan-
= 3= b3 dauda v 18 sumes de palrimonio meto ¥ Sauda {3
o= saloms o balance)

¥ B FEnlght, "Value seancn among Bntens Tap S0

smpanigs”, Tha Oxlord Expcuthve Rosearch Brialings,
“emsiotan College, Oxdosd (1990).
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cspacio a esta tematica an el prozimo capitulo,
nos detendramos brevemsanis en el asunto.

En primer lugar o3 intoresante observar, oomdo
lo sugiere Andrea Armaduzzi (20} gue la supe-
ricridad de la renta respecto del cash fiow, para
medir la pedormance de 1 empresa, no sdo
es ampliaments acepada por 13 teorla v practi-
cian ol drmbelo ouropen, Sno que También astd
ostablocide an wng do los Siatemont of
Financial Accounning Concepts emanado del
FASE (21} Tas informaciones concorienios &
fa wiiidad de la empresa p a sus comoanentos
calculados on base al primcipio de compelen-
cia, en goneral suminisiran ung mejor mndica-
cidn de la pedomance de (3 empress respacho
dg las informacionss concermienfes a los fujos
manmetanos en afrads y salide cormantas”,

En sogunda lugar son cosa do no poca impsore
tancia, como clements Introductorio, los tres
posibles abordajes gue, en condiciones de
mercados dominados por la incertidumbre,
pusden reasumir la posicion respecto de la ran-
ta da la empress {(22);

1. pum aborda)e “evaleativo”, que parde do la renta
contable para definir une medida de “renta eco-
nomice” o de ‘renta permanents’, indicadoras
que pueden ser visios como las claves dol pro
coso de creacidn do valor? Esto abordaje o5
profonds por 105 oolehosos GUropoos,;

2. jun abordsje “Sinformative”, gue considera a
la renta contable como una mara informacion a
utilizar en &l proceso de estimacidn do la croa-
cifén do walor? Esto abordajo, on cambio, a5
profends por diversos estudiosos estadouns-
denses;

{201 Ardroa Amaduzn, “Offelvoes povalor do 3 smpne-
FA; meamidas of perfarmance”, 11 Sale 24 Orne, Mildan,
(2000,

(#1) Fnancial Accounting Standards. Board, "Stafement
off fAmdrcial accouming concepds o1t Stantord, -
wombrg 1978), aporsdo 44

(77} Andrea Amaduzn, (iofvos o valor de o ompre-
&8 magidas do pamormance”, [l Sola 24 Ore, Milan,
(2300).
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3, pun abordaje altermative a los precedontes,
que busca establecer una relacion antro valo-
res contablos y valor do la ormprosa? Esto abos-
daje, por asi dedrlo, “hibride”, se ha desamo-
llado junto a ks precedentss suminisirando re-
sultados seguramente de interés, poro que no
corresponden @ los fines dal prosente trabajo.

A. Lis MODELOS OPERATIVOS DE
CREACION DF VALOR

Las medidas internas de creacién de valor one
cuEeriran Su esoncin en una Seng do modelos
operativos deo croacin de valor, (05 mds mpos-
tantes da los cuales serdn objole de estedio
del presente apartado.

Los moedelos quo sorin descriplos son:
1. Renta Rogsidual (23);
2. EVATM (Foonomic Value Added) (24)
3. GVA [Cash Valeo Added) (25);

La FAenta Fesidus constituye ung de 102 mode-
oz operafives de base para ol estudio de la
creacion de walor. Es uno de ks primerss on
construirse y difundirsa, tanto que ya era utifiza-
do on los ados Sosonta. Su definicidn puede
ropresentarse con la sguients formula:

FR:=E-i7 BW

Dondo:
HFr = ronta rossdual af tempo

Ei = wtilidad de la empresa al tempo
i = costo del capital propio

BV = patrimonso noto al comigneo dol po-
riodo

{23 Lo reforoncky soroon parkoulor o In ok da BN

Arheny, “Cionfabiliag ¥ Inslanca, LN GRJUAITL SGED

fusl”, Franca Angel, Milan, {1086}

(24} idedlogn fa osio imporlantisime Indice de med-
cen de ko creacidn o valnr s G B Stewart 1, do la
Spciadad DGonsubora Sseen Stewar & Co lag obras
principales da gt sutor son: 5B Stewart 01, "I guest
for vk, Howpar Colins, Mo Yok, (1991) y U0 Sirean
W, "EVATM Fact and Fanfagy”, Journal of Agpld
C:prparabe Financs, woluman £, oo 2, [1884)
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Fn el émbite d¢ este modalo goneral, ve
pulores [26) han propussto  inferesantes o
desns, En o ospoecifon, oMsto nberds en prok
dizar ol modelo de Andbony, Desde al puants
vista de este auton, los accionistas son oo
darados como portadores o capilal de res
que o3, & todos los clectos, fuente
finaneaamiento para b cmpresa Y como 1o
Ins fucotes do fingnciamionts, @Gobo comps
cogtog.

Anthony {27) tende asi a dar importanciz
concepto de capital propio como fuents
financiamiento, para Bagar a distinguir al *p
momo nete de los acciomstas” dol “potrime
neto de la entidad™. o pelmero consiste o
suma de los fondos swministrados por los
cionistas vy del interds acumulado sobre
fondos, adn impagos; el ssgunde os [a dile
vio entrg ol active 1otal v 1a suma die does
hacia torcorss v pammaonss neto de los s
nistas, dichg patrimonmio noe 58 Gensra a tra
de una verdadera y propia fusnie
financiamiento, sino a avés de las invers
nos puesias en vigonoid por la sociedad
sintosis, 0sle abordajo puodo rosumMirss ©
la fdrmula;

BT =13+ PHA + PNE

Danches
ATT = il de las actraidades de la emp

[} = deuda de la empresa hacia to
IMYETEaras

del capital propio es de fundameantal impo
cia, 5ing S quiore caer én el error de o
rar ol companonio de riata que comssp
Ios mocionisias, en cuanto INVerSores,

{25} Adwl 50 hord referencia o © Ottasson, FiNatssanmss o
A - Cmsh Wil Acdod, o e medhod S meass
fmancial porformance’, Gothenburg Shedles in Fi

nobre el mismsd ESURo.
(26) En particular véansc: RS Kaplan, “Advans

[ accounfing”, Franteo-Hall Inc, Engless
i, P Jorsoy, {108 v FON ARy, o o, (15
{27y BLRLAntRGay, oot (198G)
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==~z de la ngueza a complsta disposicidn de
E smpresa.

Ertes oo concluir b considoracin do la ronty
meacual, whase cuales son las princpabos virs
sy defectos de este mdicadon, Las virudos
mor enpmatatilos &

2 capaciclad & Suministrar imporantes ob
sereEcngg Sobng 05 prostacionos roalizadas
= 2l garente, medianie la determinacion del

=0 figurativo derivado de la utilizacion del
=3l accionano;

S supenondad respocts do los indicadonns
reablos parn delindr B crepeidn do valos;

= looro de resultados comparables con los
= o modelo gque examina los resultados des-
o= om punito do vista mas esinciaments econd-
= o 500 gqui tieno on cuentn ke dividondos
Sstrburtng a los pocionotas,

"= chetante, dicho modebn evidencia tambidn
= Lmitaciones, que pueden enconirarse en

L2 oncapacdad do suporns complotomonto
= chslormiones do s indicdoras contables,
s conetifigen bns elementos qus compeonen
= ‘orrnula del [

2 confussin que Se VIens a crear consice-
wdo untas I osfory oporadiva (ulilidad do In
eorasa) i la financiora, (costo dol capital), sin
sooer pariunog “Wjones” qud peitan ewl-
srrias separadamente,

Seman limitaciones parecen suficientes para
Semcdr und modicidn do podormancd qun puo-
3 dar mas aywda a las emprosas a in do ova-
-=r sus prestaciencs. Parece nococsarnio cn-
ortmar un indicador que soorclacione de modo
=as compdeto con todos los recursos de rendi-
=ezni ¥ oosto de la empresa. Enoosta dptica
e= ha dezarrollado of EVATM.

= EVATM (Ecomomic Valwe Addsed) es, ciera-
==nie, |a medicion de pardormancs que ha co-
srado mayor éxto an los UMimos afios & oscala
=il Tad indicador imicid ol concopto do ronta
=zadual, buscando ampliada y complotar su
‘onion. Bu exito debe ovalearse on 2 opbica de

=) Parn peodundizhr asios TR PR ram il ol gl
ey 3
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haber conciliade un abordaje “confable” v uno
mas esinctamente ‘econdmico”, basado en el
valor actual da la ngueza prodecsda por 3 em-
prosa. Poro tambidn hay otros factoras entrg
las causas de la gran aprobacion obtenida, en
cuanto al EVATRE:

U Mo os particularmonts complicado aplicario:
ol conoopto baso para ontondor s mas bion
simple, siends ol mismoe on el gue 2o basa o
Henta Hesidual;

[1 Puede ser vinculado a medidas externas de
creacion dal valor, en paricular al VA,

So dosbing o ly apheasdn ne s0lo a nivel corpo-
rafivey, o Bynbicn pard cmprendamicolos in-
dividuales,

Par lo tanto, considéreze primero la definicidn
diol VAT,

by = MOIPAT e — WAL ™ Cley, G lbemiabivarmente:

MOPAT:

Evia= SWaACO T Cha

Cha
[ Dewcio,
EWAL = Boconomic Value Added sl fiempo

MOPAT = Net Oporating Profit Aftar Taxes pro-
ehugetichey o ol Biormpo, O ronks Dporative
neln despuds de los meneesios, gue
an  este CASd S0n impu&s!ns
“cperativos”, ex decir lne que serian
aplicabdes sdlo a la utilidad operativa,
sin tenar an cuanta oS INENcs0s pa-
sivos, do oventuales plusvalias o
mirnssvaliag cdracndingriag i las im-
pucsios dioridos;

WALC = Weighted Average Cost of Capital, o
ol promodio pondarids dal costo
de capitad progio v capital da douda,
al primare calculzdo con el matodo
CAPM, el segundo sobre la base
dae los valores de morcada (28],

2ho = Copstal Ieeeartico ol comdonzao ded afao;
lambatn para ol capital invertido se
hace referencia 3 un capital invertido

TXI B4l COSTOSYEES LN
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“operalivo’™ al capital todal invertido en
Iz empresa se le aplican algunas rec-
tificaciones a fin de suporar las
distorsionog contablos v permitic una
confrontaciin con el ROPAT, quo con-
ciame sdlo a la gestitn operativa.

La socicdad revisora (28) que inventd o EVATM
previd ln aplicacion de 164 rectificaciones par
hacorle a NOPAT y I (30). Fn roabdad, sequn
lo manifestado por el autord, entre sllas hay ol
gunas m&s importantes ¥ que no pueden sor
doscuidadas, y otras con respecto 2 las cua-
los, en mérita a su aplicacidn, so deja més (-
tortad a los gerontos que han decidide wilizar
el EVATM como modicion de perormance. En
esie punto parece conveniente relevar algunas
disdas ¢n cuanto 2 lo que s8 ha dicho proce-
dentermento: la presunts simplicided de fondo,
vista como una de las motivacionas del éxito
dol EVATH, ha encallaco en un primor ascolk,
dificil de superar,

Enlre otras cosas s pusden relevar también
ulleriores dudes sobre ol manto de estas rocti-
ficaciones: pariculnrmaonto so tisnds 2 cons-
truir una medida do NOPAT, por asi decirls,
“hibrida”, por cusnto se trata de asimilar el flujo
do rentas al flujo de caja, eligiends para la apli-
excion de algunas rectificaciones o critorio de
caja v no el de cormpotonaia, que resulia, obvia-
manto, mas apropiads cuands S0 estd fronds o
figjos d¢ rentas.

Ademés se excluye totabmente ded calculo, Lz
dinamica de los intangibies, o s0a do los bie-
nes inmatenabes (31),

(75 MHeha sociedad o5 17 Sfern Stewart & Ga,

(30} Para ol dotalia ga esles rectificacicnsg, vianse las
ya odadas ohias da OB Sowar 11

(2] Este an ung de 1o purtes, quizts of prccpnl, qus
concE 3 ks modalns euiepous v a las anglasones,
U o rechazan complatamenin b EZacson do datos
contablas

132} Andrea Amacuzzl, Tiystvas p vaker do 13 empresa:
masin g pevformanca’; I Sale 24 Ore, kEdn, (200,
pig. 126,

(33} Bravwtrmonte, onlre e crificas que hen ol ba
sinmnse an dales empinces, de fafostar [ commiasin
eitfrg CWA positivos v busnos juicics de medcado, se
pucden conglderar: 5.0 Stowar 1L, “The Oues! for Valg®,
Harpes Collins, (1990}, ¥, Lehn, A K Makhija, “EVA 5 MY4
as perfprmanes measures ang aipnrls of straleqic
et Strabogy pnd Laadesship, sl 2, (mayo-unio
19534G), DG Uyomura, G0 Kamos, J 0 Pam, "E¥A for
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En efects, of EVATM sa presta a criticas divers
paro le s reconocido un gran valor al de pe
sor aplicads tanto a las decisones financ
o) Dpeirativas Oo 1 emproza; osla pos
dad, gue comparte con otro indicador, e
{Economic Proft), susdancizlmente no MUy
rentz, [o vuehie un instrumento de segura
vancia para la medicion de B creacidn do ve
E1 abordago que So sustancia con of FVATM 3
wi, por o tanto, Yo saplcacdn de modaios i
Mﬂmmmemm ostraian
¥ operativas” {32). Con la utilizacion dal Fye
5@ logra, por tanto, expresar of valor actusl »
do provectos individuales de invorgidn, pans
o do datos provorsontos do L contabilicdad

Las critcas antes expuestas, junto a otras 3
58 varén con mads detenimientos mas adels:
poro tambidn e crédite & kzrgo plazo dove
do respocto de los oporadons, han croads
amplio dobate sobre la eloctiva capackdad
EVATM rospecto de 2er un buaen indicadar
creacidn de valor, en cuanto corralative a
procesa, [hoha matens represcnia todavis
un de ok mayoros espacsis do dobate de
toil qui ¢ mtoresan on estas tomos (33

El winculs enfre: EVATM v MVA, de acusrdo
hipdtasis elaborady por los creadores del o
defo, sa puede representar tembién en tén
nos malemaoos:

M = Valor actual Va8 lufuros BEMErAE po
mercado, que se pusdse transcnbin co

EVi
A =

{1+ WACC)

banka Valps croavon, Figk Management ang Frofites
Mewrsuromant”, Joumal of Applicd Coporals Fines
vol. I niE, (werane 1996) FOBpine, TV and
Virhe®, Journsd ol Applied Corpeple Faanca, vol
nA, fprimavora 1596, 5 Milwovich, A Tspal,
the compuler indusin”, Journal of AppSied Carpe
Fingnece, vol 3, nol, (1996); enbe las criticas que
cambia, han destacado la falta do rolavancia del
respoci 08 alres indicadons, sabve todo la Ranka &
dussd, sobrasnlin L. Dosd, S 0hen, "EVE @ new 2
o™, Dusingas snd Coonomic Foveaw, il 42, (3
sotigmbee 1A5G), Gul.Biddle, RM Bowen, J.5.¥als
‘Ewidence on fe relaiive and incremental fnfonm
cament of EVAT, Residual Income, Eaming ard Ope
Cash Flow, Working Fapar, University of Washin
{15006}, B Kramear, " Pushinen, =30 asysriad ana
LVA a5 o prowy of MEAY, Finpneial Praction
Educaton, {15957}



saclraminrutd bisidaric
- — oo At ¥ Francesco Badia
= 3 criticas diversas —
=n valor: al de pode™=
cisiones financiera TVAL= EVA relativos a cada periodo
oesd, osta poculiarn
w0 indicador, of EF
dmerite: no miuy dife
=in de sogura role
2 creacidn de valo
oo ol AT prg 2 Jmma formuka, S50 asume el EVATM cons:
- oo mmm"—.? ant el tiempo, o5 simplificable, modianta

cones esttatégica, o nieme de 13 renta perpetua, de la si-
siracidn del EVAT! s—*c manera:

&l walor actual nes
& mwarsing, pamier
= contobsldad

© stemativaments, 5150 asume CVATM aumen-

= puanto & olfas Qe o0 ol termpo 2 una determinada tasa de
anto mas adelante_ o i’ i

woon plaze dewvenge
was, han creads u
et capacidad o
" buen iMIGISOr O e crtcas alpdidas anteriormente, enumera-
o corrclativo 2 ¢ == 13 nota, s detienen también en la varifi-
resenta 1odavia M cn empinica de osta relacidn que, todrica-
o5 o debale de Bewee a5 correcta, basandose en & hecho do
3108 1eMas (33) me o MVA quiore medir of valer global de las
TeRrnaned @n oxistencis, asi como los EVA
ot al futuro,

=a

FALL = costo del cogatal

T=WALEY = indice de actualzacidn de ks
EVA relafivos a cada periodo

MVA = EVA S WaGE

MVA = EVA / {(WACC - g)

WA, de acuerdo &l
: creadores del me

r tambien an 16nme., seneral, B oconclesion es que i suporion-
e cal EVA respecto do las madiciones fradi-

b emaen o parformance contables, on cuanio

L::.,EIHELT:E'EEF;:!T? Scuin de performance operativa, resiuita

Ry ememenle poldmice ¥ no plenamenta confir-
TR oar g vorificaciones enincas levadas
B cEn (34,7

femcecto dol mdtodo bajo oxamoen resulta in-
F=aio desamollar dos Gltimos aspectos:

st and Sroftas = ooculo ontre EVATM v Benta Residual;

= mpertancia dol EVATM a nivel adminisirativa,

sorate Fenpnca, vol

svich, A Tsual, “EWa 092 32 oS conceptos mds genaralas en finan-

ol Applied Corpares= 22 [y ompresa es que cualguisr provecto

=m L5 criicas que, s eeeriin debe ser llevade adolants =i pre-
22 relevancia 981 Evgess un Valor Actual Neto positivo o una Tasa

:ﬁ_"“j‘_‘&'“fﬁﬁ:r_-—: de Rondimiente superior al costo dal
Rt vl 42 il =2 La dificultad do la aplicaciin practico
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gramental informa
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welieRy ol Washingtcs
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S f‘l-:ﬂ:-hl:ﬁrh Erainon Amaduzzl, Thyevos ¥ elar do D omgvesa

St i pofornansa’ 1 Soka 24 (e, Milda, (0000,
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de la segunda modalidad de esfleuls lleva a los
estudiosos y encargados de tareas a caloular
fas tasas do rondimionts provonientes de da-
tos de balance. [e este mode, normalmente,
£& hace relorencia al RO como indice de rend-
mients de las inversiones actuales.

Mo abstante, dicho indicador,  adomds de
ostar sujeto a s vanadas manipulasones -
ducidas por leyes fgcalos demasiado rigidas y
a wizces, tambéén por ol cscaso zentido de fos.
ponsabilidad de los sujelos encargados de by
resdaceicn del balanee— cstd afectado por dis-
brrsionos propns antre olas o princpal 65 1o
“periodizacion arrada” (wrong penodizing), con-
capto en el que nsisten o gue preferen la
utilizacidn de modclos basados sobee o cash
Newy on legar de sobre la renta. En la practica,
aquélla consiste on la sobrosstimacidn {0 a
vooos fambidn on o subestimacidn) do 1o tasa
real de rendimiento de una imversion, depen-
diente scbre tods del hecho de que of RO, sien-
do proporcional al capital invertide, s inversa-
mante proporcional a éste, ¥ por &50 pucde
parecor Gptimo, tanko on wn contexte de busna
cxplotacidn do los recursos nvertidos, como
sn wng de nocesidad de invession de nuevos
racursos.

Aun cuando & EVATM haya sido estediado para
poned romdden & las Estorsionos oo naturalo-
za fiseal o similar, frente a esto problema de
fondo de los indices contables no pusda hacer
nada.

Lo que pareéce indiscutible, como lade positi-
vo, o5 que ol EVATM hace qua of que lo aphica
concentie su atencidn sobee bos costos de las
inversiones, Eso, sin embargo, ya ha sido ana-
lizade como tipico tambign de la Renta Resi-
dual; asl, en una optica positiva de evaluacion
50 puods llegar a la conchusion de que: Yas
madicrones de performance, basadss en of
covcopio de ranta residuel, suminisiran incen-
tives o fos gerentes parg acluar como & fue-
s8N propiatanos, regucionds de esfe modo of
conflicto subyacents enfre goronte y accionts-
Ios (35)%

(5} J.5 Wnllnea, “Adopting ronldunl income bazoed
cormgnsalion pans: Evidence of offests on managament
actions”, Workdng Papes, Uiniersity of Callomis, Ireire, {15950,
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I 21 Beseriin cle cressein el vakor: un encuisdramicnts hiss

LConcepts que S pucde cxpresar tambicn con
estas palabras: o sdopeitn oo wn modslo ba
Sodp an of VA parecoria copaz de slmoar ios
imfereses de Bociomisias y genentes, enfatizands
&l hecho de qus para justiicar una nversidn 2
largo plazo 82 necesarin Congeguir W rend-
miento capsz O cubrir 8! menos & costo dal
capital. Para la arganizacidn empresarad, o
acoplacion oo dicho abordaje implice oparar
ST exeTses o capital, buscando maximizar [3
creacidn ded valer para los accionistas,
oElrmizanos @ prodecide enfre capital imeant-
clo y ef speaad enlre rendirmicnde y cosio dol
caguind (37

El EVATM comparta, por lo tanio, un valor con ke
Renta Residual, el de poner atencidn en el cos-
to del capital, pore indudablemants 8s mas
complicads on su realizacion practica; por asto
motive al momento de decidir su elecodn parn
utilizarlo pueden zurgr dudas; bemos visio on
afecio que no ha podido superar del todo las
distorsiones contebles (ademés de la embnes
periodizacidn (A7) ténganse en cuenta tambidn
los problomas crondos por loonflacdn, on prg-
sencla de evaluaclones e Ing INversones a
costo histdrico) que afectaban & la Henla Fos-
dual. Habia sin embargo otro Umnite en la Henta
Fesidual que EVATM, por lo menos a nivel tedri-
co, kngra superar & de la destincidn entra deci-
sl rolalivas ol arod oporabiva Y ol Srod do los
finaewagrmenios, Do oste pento EVATM aparonia
ser mas satisfactoro que b renta regidueal, v oso
permite adamas B utilizacon de dicho indica-
cdor a nivel administrative v de distnboecon del
capital onlrg s unidados do Aegocios.

Todas lee obzervaciones, positivas o negati-
vas, que =8 han efecteado reapecto del EVATM,
no puedan poner en tela de juicio la contribu-
cin adminisirativa que pusde aportar este in-

{36) Andros AmAcuzzl, Tihehns i vaar 08 5 empress
mudicdlas do parformance’, || Sok 24 Oee, Mildn, {2000),
P 148,

{37] So subteyn que 50 paede dosamrolar Gun mag o
wrroried perndizacion como cavsa de problemas para
ol EVATK: compartanda on linea genarad 1na subash-
macien del rendimiante al comienzo del perigdo da
invessicn y una sobrecstimacon del endimicnda al final
dol poriada, ofta daloesiGn pusdo llevar & s qua
doioninn 1ol gatrploos on ln cmprean, v gue uiikzmn
cl EVATH como mstruments de medicién do sus
paformanas, a comabar arrones aalrebdgicos, Lod mis-

ENPTICMBRET 2000

dice da medicion d= la creecidn de valor £
mo puads sar un Ukl instremants para §
mantar las decisionos do distibucdn de
Lal tande entre lag divorsas unidados de
Cig denlro de und empresa, como cnire =
worsDGg cmprosas de un grupo y los socios
e pesrberuscen

S5 na 50 ohvida quo su rol oz contemplada &
una ayuda para tomar dacisionss, paro
dobe constituie of fin de las mismas,
parceo verdadoramentc ol a ase fin, gues
dir & salve que 52 o pone en la dptica da
pos emprosariales o do grandes empe
cofizadas, en posiciin de sostener sy
cifn tante en férmincs de practicabilidas
midelo, como de costos.

Fl modoln que confione of CVA (Cash U
Addad) e puede conziderar bajo aspects
ferantes de los que yva hemos anelizado: &
mo anade =l obvio abordaje finenciero ois
naturaleza administrativa, estrechamente
do a laz docisionos dol managament,

El postulado de base == que los accionk
respecio de los cuales el management fies
daber de buscar la creacidn de valor, no =8
forosan on todas las decisiones tomades
shlo on las osirktamonto "osiratdgicas”,
dociy en s proyecios de inversidn guee §
=| fin de diferir la vida de =2 empress. Lo
término “no estratégico” se hacs referens
tedo lo gue tiena el dnico fin de conss
valor do la omprosa, no do croadn. La d
ein "o ostratégico” no es slandard, sine
P Vanar para cada empresa, denfro de e
secton la asignscion de esta parficular cal
r3n e larea que coresponcs al manags
nue debe actuarn, seglin la dptica del

mos darhvarian ded hacho da que, apananiando
=ulladas a largo plazo ser mids promefedoms g
100k, S0 ConConranian poss on Pvarsinas con o
gl dio parenlizer wn bgan fuluee 8 18 ompnie
cuba hay guion preliene wlilicar ol DVATM come =
de avallAotn para sor aplicado s6o en of coro o
¥ iz enoel largo. En conclugion ge dice thmbes
comporfarse coherentemente con la modal
dlesaaipta, Signilicaris quo hos goemnies 56 distinguee
unn altn ingnpacidoed do goestion, denvoda de

wardurdide al fin {la croacidn do valor) con of mod
célcule de EVATM).




amienin NESTOTEE S wiri v Franccsco Badia
1 cie wakor, L] e
prito para fuod
ricion do cag

o oemnao gl stema de medicidn da la pafor-
e del Halaneed Scoracand (38}, En dicho
st @l managamant S doba G of obgoti-

piades de negt e se definir las inversiones estraligicas ade-
oo enlre 188 € sszs a3 |3 realidad de la propia empresa, y a
o los SeCioes wies una vez determinads su monts, prestar-

=z zencion, después de o cual considera o
amaro de iINVersionas no astratégicas noce-
srtemplado cOm sras par 3 consorvacsin dol valor creado,

mes. pera gLk 4 sesalvamente, el modelo del CVA so basa on

WAT
E.;‘;-I:Efmﬂ I:gdg_ s zserciones teddicas, muy similanes a las
tn np'ln;.zl.qﬁ& o Strod sislemas de oreacion de valorn la ded
yrcns Ompross ¢ Actual Meto (VAN de los proyectos de in

- 5 . ewndn ¥ e de costo-oportunidad del capital,
?Eﬁ;hlﬁd;pdlli == 32 caleula en términos absolutos v no por-

VA, formalmenle e dofine dol siguicnto

SVA (GCash Wildeesa

bazo Aspecios ¢ Vi = CICE

znalurado: al mi f=tiey
Donde:

Tmanciens oing
CF = Operating Cash Flow, vale decir el flu-

srachaments lig
agerment. jo do caja oporativo

-OGFD

= los accionists
nagement tieng
“z wvalor, no 581
es tomadas, s
stratdQices”, Vi
RTSIOn Qe trne
- empresa. Lon

ZFD = Oparating Cash Flow Demand, vale
daecir al flujo de caja operativo “re-
querido”, o sea a realizar a fin da
satisfacer a los invarsoras.

oz fundamontos de la definicidn de flujo de
= ] “:ueralwu ‘requerndo”, estdn las inversio-
== zziratégicas esperadas por o= inversores.

3;3 ;f:f;:::alf = —cson dal managemsent &= lograr crear va-
= K 1ad|:11'r"' zor un valor supernior al OCFD: se Bega asi
R % =coprte dio CHCF, flupn do cajo oporatieg, ol
"'3"'3';::1“;‘;:3._: ~o obstante, se sustraen también las -
F:.aa..".xula.r Califie S T esiratégicas, gue, por una pecu-

s gl ma:mg.:}m&'t zzd del modelo, zon consideradas como

éptica del rode

= spresa obtendrd altos CVA, siondo, por lo
e exitten cuando logre adelantarse a las
soectativas evaleades en témminos de costo-
: tande jos eeusdad, de sus inversores, mediante una
e gue EOEECON de valor tan elevads coma para no ser
Fragrsianes LOM CEAE AR Al Siquiera por 108 costos asocados a
#ooa i ompronn B Sesrsionos no ostratdgicos
i EVATM oomo me:
sodo on al corto pls
e ohoa fambidn &
con kb medasSes Sotema de evaluacidn de lo operado por el
=S 50 disUeN Seepoemant Muy 0N VA aN 05105 AN0G; 10 Intmduck
o dernida de MBS o ceearn voz on FLS Kaplnn, 0 FModan, Talanced
wakar] con ol mode S s Translating shalogy inlo zefors”, Harvard
Wemans Sohol Prass, Bogton, {1296
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Bl walgr de OVA congiste en dengir la atencidn
hacia las dindmicas adminislaativas de la em-
prasa y hacia [a diverza redovanca quo puedon
tener bos provectos de inversidn, tanto para los
inversones come para ki empresa. La estructu-
ra dizl modelo, gue mantiens el fluje de caja
aperadvo reguernide constante on ol lempo, al
miarnns do la variakblo indflasE@ionaria, pormite on-
tra obros cosas cotojos histdicos antre las por
formance realizadaz por la emprese: ez ndu-
dablemenis un interesants instrumsnto para la
toma de decisiones estratagicas y la saleccion
de las invorsionos. Bl problama principal, sin
ambargo, osth on ol hocho do quo ol modalo
of de exlrema 1:1:||'r'||!||l:‘:in,:|:||:| an sus aspoectosn
préactions (entee allos, también, of rol pigado por
lag imeersiones “no estratégicas” v las modali-
dades de seleccidén en la atnbucidn de este
caoldficacson), por 1o cual —zobre todo a nivel do
pogquenas roalidados omprosarnas y lambidn
deo ymdades de m}gm:ius individuales da
EMpresis mds grandes — oF do escasa apk-
cabalidad,

5. LA g:Rl-:m:I{’m DE VALOR: UNA
TAMACA EVOLLCIONIETA

Mazs alld do bos aspoctos administrafives v oo
cakmle, of bueeno Subrayar que, independien-
temente de ks mélodos que Se elijan para la
cuaniificacsin del valor empresanal, prazenta-
oS e una parspeciiva tesnca/practica, la oroa-
cidn dal valar mmplica aswmer wn gonlo O visie
sobro la emprosa quo o, on nuestra opinidn,
evolucionisla,

Flectivamenie, k& teorls de creandn dal valor
arplco ol compantamionto do g omprasos
madiants adaptabilidad, imitacion, prucba y
arror con analegias bivlogeeas: el morcado does-
cmpeha, para las cmprosas, o mesmo rol gue
tione la sebocoion natural para les organsmeos
{39]. Dadas las complejas v mutantes condis
cipnes ambientabes on que achian, las empre

(39} Ly comnparacidr COn o ONgESTRE wvannis &8 b
MO ST 50 QRN O LN im0 o Ja svaluckin do
da socrdea®, Y Parole: Cwrao de Coovimnle pasliea,
Utal, Twrin, 1907, pdgy. G661,
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sa5 capaces de adaplarse modficanco la pro-
pia estnecturn sobrovivan, [as olras dosaparo-
cen del morcado, Las empresas salocciond:
das no son necesariamente las que maximizan
el bensficio sing ks gue realizan rasuliados
BCOMGMIcos positives cresndo valor desds den-
tro do la empresa para adaplarse mojor a ks
cambios ambientalos.

“La fgfea de gue ls empres: dobs auleevaluarse
prridticameants 88 tal vez parficwdarmants sig-
nificativa en &l mundo curopes, donds 188 5o-
ciedadas qua colzan son aun reloivanranta
[OCAS, dF manora Qe B SRUTers 58 e
de [3 imfermacion sobwe la marcha de a5 ool
ZRCIOMEs Como oestneddneas:> de & dirkimi-
ca del valor” (40).

Tal mecanisma soloctive, aplicads a 1o msti-
tuciones, paso a provenir de analogias bioldgi-
caz, 58 entiende de manera abaclutamente di-
ferente dal lamads “darwinismo social™

Dasde la perspectiva de la Escucla Austnacs
de Feonomia (41} I ovoluciin de la sociodod
e el curso del tiempo oS un hecho cwltural gue
involucra principalmente a las instiluciones.
dediante la transmisiin de un complefo de ra-
diciones v de reglas de conducta que resultan
imphcitas on la cultura do cualuior sociedad,
antre b instituciones socakes Se selaccionan
[ gque permiten una mas eficents coording-
cidn no sdbo entre as woluntades individealos,
sing tambidn entre dstas v el ordenamicnto
social ghobal.

Cuando e habla de instifuciones sociales (qua
|5, precisaments, la cmpresa) no sa trata diz
referirse, en olros trmines, a la evolucidn inte-
resada en la seleccion d¢ caracteristicas fis-
cas y de comportamiento innatas, a tavés de
Una WAnSrisitn gendtica quo tiong lugar de un
individus 3 olrg, sino de un ovolucionismo que
concierne i selecoidn de instifuciones v habi-
tos, y s¢ manifiesta a traves de un proceso da
transmision de la cultura, fundado prncipaimen-
to on ol aprondizope por imitackbn do aguollos

(20 L. Gualre Tralsdo sobio (2 evalvacdn de 8 empne
g, Eqon, Masn 1950, pag 19

(A1) Wonoe FA, von Hoyel Conoclmiorts, Mivcada p
Fiandicacicn, 1| hulira, Sobeaa, 19040,

142 Vapsa A O A Dmpreds i clifies poondmica, Coo-
porativa Loranzo Milani, Turin, 1986
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comportamientos adquindos que han des
fraddo mas gque OIS S40r aptos para 4
Ly vida dol hombro on socicdad

Proyectindose en ol conltexto de las cens
sociales con una porspectiva evolucioniztz
s hace refarencia a un esguens mecdnics
soloccidn ¥ adaptacidn: o5 SiSOMOs S0C
no So0n Mossnicos en cusnto sobrd allog
bre su cwvolucidn, pesan de mandgra de
nantc factores coma la culfura ¥ |9 Sxpeane

Fsto nas permite ambicn aclarar en qué
do se intorproba o eming "culturs”™ cudnds
referimos a las instituciones v a las orga
ciones. Por cullura =& entiends e3¢ co
da comocimicnios, tradiciones, procoedimics
thomices, pos de comportamicnto fransm
y usados sistomAtcamonto y que conshit
elemento caracionslico de un grupo social 2
{42) . El antropdloge §ows Dumont tra
dicha definicidn al Eming “ideclogia’, co
que indica "of corfunto de ideas y do vals
comunes an weid sociedad” (43)  Conoens
oo mechusivamanta 1 aloncidn sobre by "se
cidn® de los individeos mads que la de las ¢
fuckanes vy la de los habitos, v sobre & 520
cidn da las capacidades innatas mas que 2.
las transmitidas culluralmente, los todricos

darsinismo social termmnan por swestilaie
cha a la espontdnes cooporaman entre los
dividyos como punto cardinal de la evolus
gocial.

Habiendo aclyrade la posicidn evolucionis
volviondo a las emprosas, so deduce e
guienie razonamionto. si o sistema de me
dop premia 8 las emprisas gue presentan
ractersticas de éxite, I otras emprasas
quieren sobravivir, visty i complejidad amb
tal, v puedon hacor olfd CoSa que imitar ag
b tonsde Ouito (44].

Esic moecanismo explica tamibién la wnifo
dad de las empresas sobrovivienies, p
gque oso opera independicnlemants de
motivagionss individuales. Los cambos @

[43) L. Dpmonk MHomo Asgquals pdnasis p tnunin
idaningia aseadamien, Acplphi, Milin 1584, an p
lr phg. 23

(44] Para proturdizan vease FAyon Hapak, Loy, &
lacidn y Libevisd, B Saggiatore, Homa 1260,

WM
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== ge la empresa =on de tipo random y no do-
sercten e mods exclusive de ke voluntad hu
mara ne provionos, Siono imitadamaonte, do
pecTiones conscientas y planifivadas (45). Este
=eroco de adaptacidn mediante imitacidn, quee
o3 en conjunto con el de fipo fren ol errar
werezenta el carburante daol procosoe de mndo-
it (6]

Cemrvdo se brata de poner en vigencia (Mocesus
o= sxitn expohimentados por ofros, no =8 hace
soo adaplar & la propia estructura aguellos
secanismod innovaderas, e asta modo la
FUEresa Crod MIcra-mnovacionss adapladas
2 zo= peculiaridades y, por consigueesate, la
mperieccidn an la imitacion, generando nue-
w2 oportunidades de innovacidn gue Seran
mrardectamanic imiladas por otras ampra-
sen et Cuninto mejor 503 of proceso dae adap-
scon, mayores sordn las posibilidades de
e (27].

Do mterpretacion, 8 juicin nucsito, proveens
2= 2 wisién “institucional” de o empreza,
peciconnda on modo paricular por Coose (48] y
B agmnon {49) que, como veramos, win s
wrEtizacionss como forma de respucsia 13
eaca complefidad ambiental. En o5te senti-
= = funcidn de plandficacion donfro de la am-
pe2 56 Comphca hasta ol pundo de Ser cues-
smada, coma o han demoestrade Minztiborg
0y an ofros aspectos, F A von Hayek (51).

o Fatnirdnse a esludios de 90 microgoondmice, as
e anglened qua la tearla oo ocacion del valor 85
=z vecma a los modelcs anlerpretalives de o empresa
= xian, Malson y Wintor gue a los da Pennoss, Yeass
s = in A Alchian “Biclogical Analomics an dhe Thaoy
& = Fum Comement”, an Americat Ecanamie Rewes,
£3755%; R A Nazan - 5, G Winder; An Swalulioany
Sy of Eoooomic Chango, Harvard Unnvoraly Frass,
s==ndge (Mags.] 1982; E. T. Penrase: “icdogical
wegaras in e Thoory of the Fism®.en Amencon
—omic Review, NAZHIST ¥, 8o la misma Aulors The
Sy of o Cirowth of e Finm, Blackeoll, (odard 18563,
= L3 emprogn o ©_Drganisma qua o semajanen do
= psEmes nalunsies || Hona Grganos desenadin &
e oras individuales gue, anmdnicemantn coordena
== oy desarmodadss, aseguran b supendivenca v el per-
w—cramicmo.”, G Ponzanellh | easones de Condaty-
e Ganevral, Tioei, Siora 1977, pdg. 65 Sobra dicha
Fmcon anbie CAEARESMeS BOKIcas ¥ organismos Si-
smees whase iwbidn O, Goadirovps Mol: FF fimnaajo oon
s Hnerarip Risfirco p mofodofdgicd, Glappeemall,
om 1EEE 2 edic. en parficular i nota 11 de pigs. &7
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L eeyorees cambia cuando el ambicade extamn
provoca en ella b necesidad do omprondes wna
accidn (52). La “funcibn respuesia™ 5o conviora
en el modo medianto of cuad un Sisterna por natu-
ralezz cerrado, como la organizacidn-emprasa,
demuastra su propensicn a la apedura modifi-
cando y ampliande la varcdad &2 respuestias a
o cambics proamdvidos colemamants on unha
logica evolucionista. ¥ efectivamente *..& fuer-
o concordrackin sabre las madidas do aprove-
chamiente i, viceversa, 8 escasa alencidn qus,
sobre fodo en of pasado, los sistoma oe confrol
dispersaban a safisfacer las cxpeciativas da
lng portadores instifucionales con ntoresos of-
ferentas de o5 oo fos aporadores de capial
{...). de cualguier modo impedia ef desarrolio
de la capacidad de adaptamiento adocuads
para ascgurar I permanencia de las comif-
cipnas de econaricdad an o wida de lnodere-
presa. " (530

Finalmentle una consideracion. Dijimos que la
vision evolucionizta aplicada a la cmpresa pre-
tence Ssumir un puanto do vista con respecto 8
la misma, Parg implica tambidn asumie puntos
de vista y perspectivas culturales en ka mvest-
gacion cionlifics sobre la empresa. El evolucio-
nismo antes delineado profundiza sus ralces
no sobo, ¥ no tanto, en e *mensaje” bioldgico
darwiniang coma, mas bion, on la radicidn in-
dividuaksto de la filesalin de David Hema y do
los grandes fildsoles escoceses, an & ovolu-

[#7] Sobra asio o wdaga b, B Wakirop! Comgahad
diadd, Irstarbri, Turn, 1905

(28] B. H. Coase: Srmpvesa, mancacs p oonocho, [ Mulins,
Baodofke, 1995

(am) . Williamson, &8 insitumanes ccondiiices del
capitalsmea, F. Angel, Mildn 1987,

{540 M. Mintebarg: Azeansa y oeclnmeidn aie U gl
rroain pelratdgica, Bsndl, Turim 19946

{51} D F. A won Hayel, sobra asto asurio, se sedalan;
Loy Lepsiacidn y Libenad, || Saggiatons, Boma 1990;
Ll abweo da la madn, Seam, Aoma 1857,

(52 Con tal propdsiln eaitase & s Inbosanies escri-
los de B Amnlgoni “Froceso e confrod y varkadios o
caz alpwnas rollaxionas” an Estudios Orranzoives,
n 101988 v de P Mol D g sstamas af pansamicnls
sicldnweo, Foangell, Midn 159975

{53 5. Deretie “El conbrod amanizaing: 3 lo bisgueda
de un nueva paradigma®, en F Amagond [a cargo do):
rAnioionas de eniveEa arepEmmeidn o oondnol, Gifieg,
Milan 1905, phy. A4,
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cionismo histéricodocultural del maxims expo-
nenta do la Ezcusla Histdrica del Doerecho,
Friedench Card von Savigy, en la tradicidn
subjelivista do Card Menger v Friederich von
Hayk,

Consideramos 1a Mgica avelesionista porfoc-
tamonde cobdronto con ol abardajo tendiente a
1o “eregddn de valor™. Al tratar de evabuar ks ca-
pacedad dee [ cmpresa para generar valor, el
pumito ebe parlida para un correcto andliziz es
faempel S0 historia, su ospociicidad, su cule-
ray s costumbres sodimontadas dantro Suyo,
an of propio proceso de aprendeajo.

Fs ovidenle, por ko tanio, la importancia de ks
sabpetividad, Fl clomento subjetiva, el desams-
Uy che caracteristicas v de cxperioncias peculia-
fa% pard codo emprasa so orofloja nocosona-
mante sobre la arientacion al *vakor de 1o om
presa’ vy sobra los sislemss organizativas, ahi
domde ko capacidad subjetiva de los individuos,
Ia croatividad, asumen relevancia notable {54),

Lo hablpawos do avpluaeioos somo fun.
cirrnerde o lhs docisionos humanas lonamos
preserde el significade mis gensral del fémi-
ma y na sdio el que se reliore 8 la expresion de
L fuicio en RErminog arorelariosT (55

O, CONCLUSIONES I

En &l momento en que |a empress, una rama
de la misma o un pagueie accionaro es objsto
do condratacidn, s0 haco nocosars dotarmmnas
su valor. En el tiempo, tres son los aspoctos
que, & través de Guath, han caractorizada [a
tradicitn italisne post-zappiana:

Il La idea que &l valor da s empresa puede Ser
madido modinnto mdtodos basados on los e
jos esperadas {de ks o de cash flow),

1 Lla idea de gue tal cuestidn no puede scr
enfocada i no & través de una mtensa expe-
rancia en la empresa, estedidndola a fondo

[54) Cle, 5 Vicoel; o amprazy vivendo, Cuas, Milis 1000
155 M. Cattannn: "Pramizas en ol astedio g8 e
linesamenios bomcos de los jukios do valar on cooma
min cio la empeesa’, on FENGE 08 GCOMVIIVA SRNEEE-
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Lateoria de creacidn del valvr: on endcoadramicrito Risno

- Conzidersmos que uno de s mobivos po

hasta comprender sus esirategas vy Sus o
pormamentos Geomndmeos

TLla ey de que los datos contablas sess
cierto mode “modilicados” por no ser idds
puaans by caplicitacion de juicios de perfo

Es mdudable quo 1o obra de Gualri ropros
In mas sistomatico gue se ha producide
slo on Halia sino fambign en Eurcpa Ces
contrapucsta (hasta alcanzar, an el des
pasado, un tonoe polomico) a la trads
anglosajona en la matonn.

cusles la obra de Guatn merece ser un
tz on al asunto de la "creacidn de valor” e
famente oso, sobro todo porgue, con el 1m
curso dol tompo, apaciguodas as difones
polémicas, & 22 ha expresade on la
CON Una gran apestua menlal, gran respet
ta radicidn anglozajona, gran capacidad
vastigacidn cientlica gue en algunas o
nos parociorn s0r dosconocida parg o
anglosajin,

En particular lo gue parece ser de gran i
lancia ez que la tradicidn italiana v e
gracias a la investigacidn de Guatn, s ha

foade o probloma do i modicidn dod vakor:
do mas alld de declaraciones ledhicas
dasz de la practica y ha estado giempre pre
damente ligeda al tipo de siztema econd
con el gue debia hacer las cuentas,

Es frocuentos que o planteos orlontade o las
cidin de valor sea interpretado como una
s3cion, mas o mencs velada, a la contabi
Naturalmente, desde aqul, no s& pretende
conocar los problemas v los inconvens
gua, & vecos, 10s datos contablas puedaen
mar en un coreclo andlisis de la siluacion
presanal (58], basle pensar on qus o3 frec
e el ugo de contaminanies Toales v do
cas de balance cargnie de un chloulo eoo
Cib COrmiscio,

il y sociw o hovuw oo (G Zipog, Chuling, Malhn
vol I, pig 476

[56] | a referanca rsan palicigarn, especio 8 Fass



miento histdric

sznd Arci y lrancesoo Badia

35 ¥ 5Us Com S embargo, un estudioso del calibre de Lusgi
—warri gue ha dodicado mucho do su tiompo al
mmka die lpg problemdticns do o ereacidn do

ables sean ¢amer siempre ha iratade de anckar 1a solucsén

o ser idbneces o= problemas afrontados partiendo de la

e performancespctesis de datos contables confiables, para

_ smmaerollar desputs su andlisis de gestian,
atn roprasant

producido, nles criticas a |la capacidad mformatva da los

wropd Gonfre s=os de balance s8 concentran sobre tedo on

en el deceni @ s=cho de que al mismo esta contaminado

3 12 tradicit s 2=ios fiscales y por la prudencia on térmi-
w2 avaluacioneos (57). Mo obstanto, la mis-
=u sormativa civilista tiondo o wincular o oo-

HAIVOE POF K st di los dabos oo balansn con un profun-

sar um referer = onocimicnlo de 1a economia de |2 empre-

= valor” 8s juE o on ahservacidnT el balance debe demostrar

e ocon of rane » cseulo econdmico de la empresa.

las diforoncia

en la maters Seeras hacia b croacidn de valor empresanial,
an respelo pe e Twere dacir, por o anbo, ignorar B impeor-
acidad de if =os de los resultados del balance y de la

SUNES OCash EErminacidn de laorenka, Sin embango, admi-

nara al mung ol valor empresanad queere decir obser-
a3 orgENiZEGN On SU Conqunts, no M-
secando ol hecho do gque ol creomicnlo, o

o —

S QUEN impo
NnE Y europes
T, s ha plar
el valos, yer
OOrHEAS aloje
sempee profur
=mE eCOnime
e

tacks o 1o crog

DT U] Dy o

2 conalkilckas
 pretende des
weorvanlente
= pueden cau
| Sbuacidn o
e &5 frecuan
oy e polit
pculo Ghonom

ore, MilGn 159651

=30 8 Rappepos

cmzzntado ciertamenic por wng Buena mar-
= de la cucnta coondmica, no garantiza
meomaticamonte ¢l increments del valor de s
sroresa. Prostar alencitn @ s procesas as
=y mpoante. Por ojomple s ndscadoras
e caiance tradicionales aplicados como -
so=anios de mejoramiento de los criditos y
s o= depositos, no hacen emorges Cormects-
me=rt2 la necasidad do mojoramagnto de los
secesos QUi han gonerado o105 Tondmanos
oo v o depdsitos son el resultado de

2 praphsitn do ks oribcas a los daics comatles
meme A Fappoporls Leesirafogid ol vnis, o Angal,
mmae THED M. T Jobmson - B S Kaplon Rgwalnco
= T rise gng el af MenRgement Aocovaling, |kareard
Semress Sohool Press, Baston, 1868,
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complejos procesos empresanales que, si no
son somelides a control, o pueden sino pro-
VoEOr empaoramiontos do los vakoras do ba-
larnca.

[}aede esia punto de vista vale la pona recondar
qua &l mismo Guatri ha subrayado con delass
Qua dor valor @ unn OMmpresn Presupoms ohn-
ook miemarmente, on tdas sus funcionoes, ded
rarketing a la tecnolegia, de las finanzas a la
investigacion, de la organizacidn 2 la contahilb-
dad. Pero =& la evalla también conociando sus
redaciones con s mescedos v su histoia, on
Vista do quo codd emprogsa hondg und qua le as
propia. De ahi la dificultad do una oxplicitacidn
dal caloulo ded valor coman a todas 135 empre-
sas. El balance, la renta son stlo puntos de
particda que mo pucden cierfamente hacer obje-
tiver el clculo dol valor

“Mo se evalia de modo creible una ampresa si
no se la conoce y si no sc la comprende a fon-
do. E= pura ilusidn [a idea do que Ta aplcacion
do pocas formulas con dalos obteredos apra-
suradamonta v o adocuidomonto pondorn

dos v demestradoes signifiqua avalear wnn em-
presa. Por astas consideracionos, | evalua-
cion del capital frocucntements e convierte en
sumario y sintesis do muchos aspecios ¥ pro-
bomas de la empresa, Cse ayeda también a
cnfcndor que la cspecializocion axasporndi,
e decir limitandose a una funcion e ignosandns
otres aspectos, no 85 aceptable on ¢l plano
doctrinal: emprasarios formados asl no son
apios para capiar kas concaonts que unen las
varias funcionos de 2 empoesy ¢ Comprondor
s aspectos esendiales de su wida® (58]

{58) L, Guatrt fataco sobre (5 svalugoity de s ompne
sas, Cooa, MBan1208, pog.25
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ELA.B.C./A.B.M.: ;COomo
SE ENCUENTRA ACTUALMENTE?

B |
TrerRODUCCION |

== primera vez en Francia hemos llevads a
=0 una investigacion en profundidad acerca
%l mplantacion del A.B.CAAEM, (1} Este
=cmchn antra on un marss intermacional y por lo
o sn whiled un cuostionang donteo al do
oz demdas paises participantes {Alemania, Ca-
~z-3. Potados Unidos, Halia, Jagdn, Heino Uni-
Zin embargo, s han infroducido varias
rietaciones al contoxto francds.

= 2342 cuostionanos onviados & 105 migm-
o= de la DFCG, 111 fusron devucdlos, o que
=oresonta un ndice de respuosta del 4,7%.
To puede congiderar queo oste porcentaje de
sreniucidn a5 may satsfactono, ¥a que 26 rata
2= un anvig postal.

_ooalments, o 91,6% de los quo confestancn
rocen ol AH.COABM. La opinidn respecto &
soo metodo 65 asimizmo mayoritariamente fa-
crabin enire l&s parsonas interrogadas, con
= indsce ool 93,5%. Poro solamants o 19.8%
x5 empresas de i muesta o ha instakades
o7 empresas). Esta comunicacion tieno pees
= zmhicion de explicar este desfase onire ape-
mores favorables y adopeiones.

sorcantaje do pucsla on ajocucion dol
LI LA M, en esta encuasta francesa 8s
s—oarable al de ofros paises que ya dispo-
= de estudios acerca de oste tema. Gossalin
Joelet (1999) han censado 16 encuestas de

=5 participanios on Francia son los sgueenes: Fa
Smmmacson O 108 Dinectores Finameierss y de control oo

par Pierre Laerent Beseos
o Gairan

pobo fips, mayorlaiaments amercanss o britd-
nisas, |ooque nD sorpronde por el hescho de qua
estos palsos fuarcn o origen dol méods ABCS
ABN dobsdo o B aperhera muy anfiguay e sus
mercados a kb competencia v de los rudirmenta-
rios midodos de cdloulo de costos commplados.
GGioncralmente 6 constata un porceniage me-
dick ¢d6 puesda en ojocucian dof 2%, an contng-
to an Giran Brotang, Conadd v Eetados Undos
Estos oshwdios anteriores generalmente ponen
de relicee vanos factorss para su adopeion: el
tamane, L varedad de las prostaciones indi-
recias, la instalacidn do un softwore de gestion
mlegrocs (comas of SAP) v [0 portonéasan oo [
emprasa a wia socedad ameticana que prach
ca esta mélode (ABE o Hewlet-Packard, pof
sjgmplo viase Lacombe el Bascos, 2000}

El sector de actividad puodo tambddn teners wn
ciecto, enlrg oiros, dobedo ml groco o compo
tencia que axisie, L5 ol caso de la indusing
infarméatica dorde la guera de los precios ha
chligads a las mayores empresas del scolor 2
practicar ol ABG pora reducir los cosies, come
Henwlott-Fackard o 18BM, Faro lns cmgresis de
sorvicios conecen tambion oste lipo de situa
i hoy en dia, como les bancos. lgualmenta,
ol sector poblico se lanza limidamente hacia el
ARG SABM. Para las PYMES parece sartam-
bin o caso (Ravignon v al., 1958)

En reakidad, los porconajes de puesta on op-
cucion no virian mucho en los paises gue kan
utilizade oste enfogue desde hace tompao, 10
que no o5 ol cass de Francia. 5o cxplicy pind:

Glasten [IFLGE), ol Cdboc, Amsirang Laing y Arh
Andarssn,

THI - WAL - CIST0E Y GliS LI
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palments por nuMerssas razones, como la fal
ta do rocursos parn lanzar osto fipo de proyoecta
on los doepartamontos de control de gestidn,
los costes doe puesta en gjecucidn, las resie-
tencias culturales (Bescos v Mendoza, 1995) y
la ausencia de dates fiables {falta de fiabilidad
do los sistomas do informacidn, gran cantidad
do datos a utilizor, dificulodos pard Consoguir
laz informaciones, ete.). Por o tanto, of soston
de la direccitn de la empresa o ¢l Runssnoe Son
& menudo factores predominantss pard vEnces
estos obstdculos (Gosschin y Cuellet, 1953),

Existo iguabmente wna gran variedad do situde
ciones enlre s empresas que ponen an eje-
cucion ol & 8.00A B, Conviens respecto a slio
destinguir el estado de la adopcién del do la
imgstalacadn, Por ejemplo, se abandonan algu-
nos proyoctos dospuds do la adopoidn, debido
a problomas do realizaodn o de coste que no
habian sido desoubiertos antes. Por otra parte,
ol A B.CUABM, pusds tomar varias formas y no
atafe mds gque & una pere de la empresa gque
Io hay pueesto en eppcucidn, o bien pararso on of
ARG, froduccion dg oS costes) sinor hasta o
A BN, (mejora de ks resullades), comd mues-
tra ol ancxe 1. Ts an este dmbite donde fue
elaborado nuesire cugstionario.

En la mwvestigaosdn, se encusntran igualmente
muchas tooeles sobre [0 adopedn v la puosta
en ejecucion dol A B CUA .M, (anexs 2.

Describiremos @n primer lugar las caracteris-
ticas de npestra muesira. Luego tratarcmos

ELAEC FAE ML 30 i s enicuwenina aciual

&l cean de las emprosas gue instalaron
AB.CIAB M, v, al final, el de las firmas gque
astin lodavia gn esta faso.

|__ 1. LA MUESTRA

Las 111 empresas do nucsira mueesira e -
parton do manera equilibrada entro La ind
trian (49,5%) ¥ los servicios (20,5%). Por lo o
g refiere al tamanio, el 45,5% de los que co
lestargn pedenecan 8 PYMES (menos da 52
personas). Las personas gue dieron una re
PUGSTD SOrCAn &N Su Mmayoria iuncionos ¢
DAF (47,6%) o do conlral de gostidn (36,
Por térming meadio, tienen una antigiedad ¢
7.5 afos cn la empress.

Be pusde resumir las caracterislicas princip
les de ostos firmos do la mangra sigusento
[1 Hay generalmonte una gran varedad en s

productos o prestaciones que venden {el 47,2
da las emprosas inberrogadas estin en esle cas

Il Los vohimenes entregados son genaral
b nltos on ol 44, 1% do |2 muesin,

FOHDTNTIT Y

[1 La produccion $e hace an el momento o
podide on la mayorfa de las empresas.

|| Por tésmano medio, kos gasios gonoralos e
praganton ol 53,5% dol conjunto do ks coster

Be puede resumir el estateto del ABC/ABN
en las empresas de la muestra cncf siguicr
cuadrs 1.

~ Losliposdeesiatutodel AB.CJABM. _ [Frecuencia] %
1. El AB.CAABM. fuc ingtalado 22 20,2
2. El AB.C/ABM. fue adoplado, pero todavia no s¢ puso en ejececiin 3 28
completaments
3. A continuacion do un oxamen del A.B.C/ABM., In organzacion 4 37
manifestd la mtencion do adoplar el ABCA B M
4. Examinamos actualmente la posibilidad de adoptar of ABC/ABM. 21 9.2
5. Se considend la adopoitn del A B.CJ/ABM., pero no fue seleccionada 13 1.9
dospuds de su aXamen
&. Mo tanemos la intencion de examinar la oventualidad ded A BCAER, 13 1.9
7. Mo nos lo hemos planleado de momento 33 30,3
Sub-total 1049 1040
Sin rospuesta 2
Tatal 111

Cuadre 1: Estatuto del A.B.CSAB.M, en las empresas

SEPTIEMBRT 200t
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“emre Liurent Desons v Fric {laovin
Sztm cuadro 1 meecstra gue S empresas que
== han instalado todavia el A B0 BN, en S
mayaria estin en caming de o complota
romciin, (ke hecho, el 2 8% o aplicaron par-

g mente, @l 3, 7% manifestaron la intencion
sz adoplaro v el 19,7% examinan las posibi-
szdes de puesia en ejecuckin, lo que hace
® 25, 7% del tetal de o muastra, Atadiendo o
=3 empresas gue ulilizan ya al A4 M.
oD 2%, Megamos &l 45, 8% do las cmpvesas
meorsbles al ABCIABM. Encambao, el 11,55
s= (=5 empresas do la mucstra rechazanoen
e matodo vy al 11,95 no ticnen B inlencdn
w exammdy osta ovonbenlidod, Lo gue lbova al
T ol folal oo las ompresas desfavarabiles
L3008 BM. Enfre estos dos polos, hay un

#, e las firmas gque, de momanto, No S5¢
~zn plantesdo,

N

o comparan eslos porcentajes con of de la
mredm favorable al A BCSAUH M. expresade por
== oersonas que confestaron al cuestionaro
23 5%), constatamos un clero desfaze. Se
st olanbear 13 hipdStasis que allo astd vino-
me 3 fenos (AniZOtVOS, canfd OXAMORn va-
==z 3 efectuar soguidamente.

2 LAS MOTIVACIONES Y 1.0S
FIRENCS RESPFOCTO
ALAB.CJABM.

= o oguae 5o reficre o las omprasas fevorabios
o mee enfodque, se puaden subrayar warios as-
©% sequn las diferemtes situacionoes w ci-
225 e el cuadro 1. Las que instalaron el
LT 0 A M tuvieron como pringipal mobivacidn
secras [ pomtinoneid do la informaditn eatra-
i zobra ks cosles con el propdsito de gque
= zstema roflejara lag diferencias entre los
oo [dilerencias de wolumen, variedad,

moiziidad). Todo ello al senicio de una os-
smmga oo roducodn g8 Costes,

“wu 2z empresas que parcialmonts aplica-
o A B CIABNM, los frenos pard SU puests
o sacucidn completa estian principalments
sedzdos A 5u sistoma de informacsdn y a su
st organizativo. Para ks que congido-

415

ran la posibiidad de su adopcion, o5 obsiacu-
lns printapalos son lo ousoncia do condiciongs
honicEs necosaring, b incaridonbes virdula-
da al coste relabive de esia herramienta y la
resisiencia al cambic &n la empresa. En cam-
bio, las empresas que manifesiaron k2 inten-
cion de adoptaro fundan grandes espearanzas
sobrn su oficooia, sobao lods poara aliminar 2s
insatizfacciones relativas a su sstomi do cos-
te il

Por lo que se rafiero a las cmprosas desfavo-
rablas al A B CA B WM., algunas no ko adopia-
POR A0GHI0S G0 S0 axame, princpaimonts por
ol rechazo de | direceion gemeral y por os cis-
o cslimaddos de s puesta en ejecucion. s
nin lienon la intencidn de examinar la aventuali
dad de su adopoidn porgues, por un lado, o sis-
termna achanl o astirman satisfooonio y, por otro,
al coste do puesta on opocuckin se peraibo
como un obst@aule ingshaatle.

Emomeedio 22 encusniran las amprasas ques mno
s han planteado la adopcion dod AR CAD R,
chobndda al hocha do gquoe b cufara inderma no
favorooe of eswnbico y e que no 20 han plantea-
oo log ventagas & inconvenientes del enfoguec.

For ko tanto parcoo que las molivacaonss prin-
cipabes quo levan hacia ol A5 COA BB, atahen
a los limates del sistema actual, En caming, ks
fronns son del campo dela cuttura de la om
preza o tienden 2 los costas de instalaciin &s-
timados o percibidos

3. LAS APORTACIONES DE LA
INSTALACION DEL
ABC/ABM.

Eztaz aportaciones fueron trafadas en tres ni-
velas en el cuastionario: los ohjofives de la uli-
lizacidn, los tiphs do docisiones tormadas y el
gracky do oficocia dol ssiema

En los objelives que e pretenden, los mas
importanies estan indicadoz en el cuadro 2 ¥
se reficren sobre tedoe A la ayude para la toma
sl desision,

TXL M a1l COSTOS Y LGRS TI0M
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ELAE.C A TR sUAmo 5o encwentra actualmer

Eﬂuﬁﬁﬁﬁ*ncirﬂﬁiwﬂw | usuarios principales Eficacia (arden de
de importencia de 1. €) " ertancia 1 0 6)
1. La ayuda a |a torma de decisdn Dirigenies =
csiratégicn
2, La ayuda a 1o toma do docisidn [Hrigontes i cwadros 1
de gestidn dirigantas
3. [ ectablecimicnto de los Dirigentes ¥ cuadros &
precios do los productos o dirigonies
PIOSIACIONaS
4. La elaboracién de los Controfadores de gestidn 5]
prosupiuestos
5. B\ andkmg dao la rentabilidad de Ejocutivos dingentos v 4
los cliontes jefes de deparlamentos
l&. La reduccién de los costes Jetes de departamentos ¥ 3
controladores da gestidn

Cuadro 2 ; Objetivos y usuarios del AB.CSAB.M.

En lo rloronto a su eficacin, contorma o las
declaracionss de los que confestaron, nelamos
ur orden diferente del de los objetivos, 1a ilus-
tracion mas evidenie alahe a la ayuda para a
toma de decisin csiratégica que o riomtaria
antro los objetivns, poro vieno on guinio rango
solo en Weming de eficacn. | n combio, oxiste
cierta concordancia para la ayuda a la loma da
decizién de gestion y el establecimiento dal
precio de los productos. |as diferencias cons-
tatadas provienen sin duda de los desfases
tomporales onire las esperas miciales y las ub-
lizaciones efactivas on ol porodo do pugsta en
ajecyucitn. Los usuarios principales son bas-
tante variados y abarcan tanto los dirigenies
come los controladores de gestion, Lo que ten-
e a gonfirmar que la herramienta A.BGAAEM.
inforesa ool o los oporanos y Engonios como
a los miembros de |os departamontos finan-
Cieras.

Por o que se reficre més espocilicamants a
los tipos de decision tomadas, ol AB.CJ/ABM.
parmite sobro 1o dar rospuostas parn 1o
subcaniratacian, 1a evaluacion de los produc-
tos v la aceptacidn de los podidos. Par ejorm-

STTTIFAIHE b1

pho, una ompresa utiliza este mélodo pora
sus procios do vonla pord rosponde
licitaciones.

4. T.A CONCEPCION DE LOS
sieremas AB.C/AB.M.

Las aporacionas constatadas anterior
=& funcan sobre una anquitectura A& B.CJAL
cuyas principales caracteristicas s& pus
doscritar de la manera siguicnbe!

1 En cuanto a 1o wontificaoitn do s ackh
deg, las empresas so apoyan sobre 10s
trog de respongabilidad ya existenios (&
da las respuestas), 0 ben definen kas acts
des independientemente de la cstructurs
ongon {ol 39.1% do las raspuastas).

[l £1 nimers de actividades selecoio
no eg obligaloriamenta alto en los mod
clegidos, ya gque no supera &l nameras o
e el 47,6% de las empresas aludidas

| S oligon los inductores (o unsdades de o
en al 46,8% da los casos en funcion de
vinculos de causalidad v a8l en el 28,77




sra aclualmene!

= (orden de
ancio 10 f)

5

Pezre-Laurent Bescos y Erc Cauvin
=z casos por la facilidad en la consecucion de

s catos

La recogida de las informacionos para ol
2 Z CJABM. oourre an el 53.8% de los casos a
==~ir del sistema contable actual y en al 30,8%
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de s casos solamonto por una recuperacion
de I clatos.

Estas puestas en ejecucidn o apovan solro
loz tipos de aplbcaciones informaticas gue fi-
quran en el cuadin 3,

.' | Tipos de software Frecuencla %
5 oz de cdloulo ] 20
_m zofoware AB.CJAB.M. vendido en ol mercado T 233
sz = =odudn A5G, de un soltware confablo 3 140
8 = zafhware A B.C. desarrollado por una consultoria 3 140 =
; =adule AB.C. de un sistema de planificacion do los recursos 2 6.7
) *- :.*:ﬂ'u:1-|'n ARG desorrollado internamaoenta 5 16,7
3 3 = zoftware AB.C. personalizedo desarrolledo en el exterior 3 10
- @ 0 - 1 3.3
Tl aa 100

nétodo para fijes
¥ respondor

 DE LOS
1.B.M.

2 anieriormenis
=8B GCAABMN
2% 58 pusdar

e

e las actida
y satire los cen
sentes (el 34.8%
nen [Bs activide

= estructura de.

e5tag),

soelaccionndas

en los maodelos
2l mumero de 40
s aludidas,

redades do obrg

3 funcidn de les

e el 29 M de

—'

Toadre 3 ; Tipos de software considerados para la puesta en ejecucidn del A B .C/A B M.

(recpuestas multiples)

== cuatdro muestra la diversidad de las solu-

=2z consideradas, sin embargo existe una
r=zrencia por los softwarcs ABCOABM, os
wefros (vendidos en ol morcado, deserodla-
cm oot una consuftoria, desaerellados infarma

seernamenta). Los factoras que han influidoe
e oy eleccidn son principalments la capa-
S e tratar un volumen de datos complejos,
2 =oecer de pussta en ejecucion, la posibili-
= 22 compartir informacionos con los difo
e wSudnies, asi como o faciidad de uso y
e ECualisacsin,

5. LAS VENTAJAS
CINCONVENTENTES PERCIBIDOS
srnveropo ALB.CJAB.M.

¢ mwradojp aparentamante subreyada en la
srmmecin entea i opinkan muy favarobio omi-
o =soecto 3 este enfoque y el minemo mdics
 mesniaen ejecucitn puede explicarse por

frenos organizativos, pero tambsén por la per-
cepcion gua tiensn los gue contestaron de las
vantajas @ incomenientss que prescnta 2l me-
fedo. El cuadm 4 rosume las principales ob-
sorvaciones hechas sobro oste toma on oS
cuestionarios.

Podemos constatar gue 25 ventajas se en-
cuentran bisn percibidas v =5 reunen alrede-
dor de caracteristicas bion identificadas, comd
la pdocupckin do las informacionos para la
toma do decisiones, b dvisidn de una visidn
comlin entre log operanos y financieros o tam-
bign como el medio de liberalizar la empresa.
En cambin, los incomnvenienies e basan so-
b porocepoionas mas vinculadas o los con-
toxtos parficulares de los quo comastaron guo
consideran unas dificuftades a la vez tounicas
y culturales en su pussta an sjscucion.

Segun las porsonas intorrogadas, eslos i
nos no puodon sor oliminados sin una feorta
mmplhicacisn de by dirgeesin ¥ una cuftura favo-
rable a la gestidon.

[XL - B a1 - COSTOSY GESTION
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FLA L AT M pUAmo se enenend ra aciual

~ Ventajas

T ——r—

I ?..I o _I. %

[ Precision, aywda para b decisidn

|| Amdlisiz mas fino oo B rentabilidad v
cle =U orgen

11 Enfoque pragmatics da 13 composicon
do las costes

L Mejor interpratacidn do los prossoes de
asie

I| Mejor andfisis do las leentes de
aprovachameonio roal de lo omprosn

I Major vigibilidad

Il Faworees |la colaboracian cntre
departamentos

[l Mopor visibdidad de los proooses

[l Harramicsila e direccion a traves oo
las causas de la rentabilidad

I\ Toema de decisian rapida v clara sobre
¢l dosarrolio o ln parada de actividad

| Combinacidan de principios contatdos ¥
financieros con principios operacionales
y estratégicos de gestion do cmpresa

Il Compatible con una gestidn de calidad

|| Posibile movitizacion del parsenal o
implicacidn de los responsabhes

|l Gravoso y dilicil de poner an ejocucion
{elecoion de las actividades, aloccion
da los inductores, ste)

|| Riesgo de Tdbnca de gas®

|| Mocesidad do un sistomd sforrmdtics
potenta

|| Cambio del sistoma de referencia de
los usuarios

T Difiewitad on la recogeda do
informacidn

[l Cueestiona las mentalidades, los
comportamientos y 10 sistemas de
informacion coistentes

Cuadro 4: Ventajas e inconvenientes percibidos del A.B.C.JA.B.N. porlasempresas qus
han puesto en ejecucidn completaments .

Globalmeante las ventajas paracen vanoer Ing
inconvenientos para los que no han peesto en
ejecucidn ¢l A.B.C/ABM., dado que o 93,5%
as favorable o este enfoque. Justilican esta
aprociacion de corqunda principalmenta por s
sigpbonies argumenios,

I Mejora de la gestion: seconocimisnto coma
herramienta da dircocion, ayuda para la doci-
siin, mas cerca do la realidad que los mito-
dos trodesonalos, mojor aprociaesn do o om-
presa y do sus resultados. fuenle de
opfimizacion de o5 gastos.

|| Descripcion portinents v dinamica de b or-
ganizacion: pormile pensar da nuove ka crgani-
racin y los procesos, vision mas giebal, fraba-
jo wansversal de los equipos, cotwrencia antre
control de la gestidn y medo de organizacién,

SEPEIRMBED 2000

transparondan de los procoscs de la o
que pucden pOner en eviciEl UNEs pr
madecusydas, permite enfonder de maners
y pertinente el funcionamicnto de una ents

|| Eficacia do g sstomas do informacion
joia general @ infegrada de los sistemas
formacion dc 2 empresa

|| Mejora de la gestidn de empresa: di
pedinento con los operanes,

En resumen, el conjunts de las opini
globarles de los que no han instalado toda
80,008 BM. puede cxpresanse a través
cita siguiente da uno de ollos “Las ;
suporionss a log inconveniontas, bajo
de fener la pacioncia de i hasta of final &
instalacidn”.

il B
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CONCLUSTON

costro ostudio muastra que al método
< Z CVABM. a5 conocido y apreciado por las
rooresas de vanos sectores y tamanos. Pero
s=riacules a la vez tcnicos v culturales llegan
==y a limitar su ofoctiva puesta on apecucidn.
~m ambargo, of contexto eoondmico aparsos
mas favorable ahora, y muchas empresas
= nuestra muestra estédn adoptando el
L2 CABM. Lo cierio es que no se podran
= =nar algunos frenos en el interés de las
SECTESAS SN UNAS H0sonas volunlanosas,
=0 la fwarte implicacidn de la diroccedn, ol
=ooE0 A especialistas para resolver las difi-
wfaddos beonicas aparontes v b adaplacin de
o sslemas de informacian @ los ervides ace
e o Ly foma de decisiones. Paro, basica-
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roenbe, hay la necesidad de gonvencer a los
diferentes actores de kb empresa de gue las
vordagos dol ARG AAB.M. suporan an mucho o
sus inconvanienios. Ademds, estos inconve-
niantes puedan disiparse adoptando un enfo-
que mas adepiado al contexto de cada empra-
g3, ajustando por ejemplo los componentes
dal modalo A B CA B M. alas cbligaciones de
costo ¥ o oo objotives protonddos (sloooin
chal murmerd de actividades, de onduciones, de
objetas de coste, eic.), Sin embargo queda por
ressolbver el obsticulo del méedo 3l cambio, Perg
5 sk voluntad deld dingente que 135 capac-
dades do g espocialsios o guee pusds resok
viar este profermna an of campo del AB.GJUAE M.
como en ofras esferas de la gestidn de empre-
sa. En aste contexto, =l papel del director finan-
cizro o del contrdador de gestion no o5 nada
desdedabde para hacer progeesar [y Gropaesa,

[COUErE LD THECT 21 lI:i.n!l'g.l:\.l.n'.l ] Jid femte)
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Anexo 1; Laarquitectura del AB.CIAB.M,

E1 asquoma mas adelante da la articulacion
general del molodo ABGIABM y las pringi-
pales definiciones de los términos utiliza-

Rocursos (susides, amorlizacionos, ofras
caras sodinlos)

}

Contros de responsabididad
(administracidn, dopartamentos, conros
presupucsiaros, et}

l

Activicades {oonjuntos de tareas
sigrlicativas quo COnsuman fcuisos y
progiucen un oatpul - reuneias
eventualmente en Procesos)

|

ElABC AT iﬁﬁrﬁwmmnnua sl e

dos. Para mas praciziones y ajemplos,
go |a tercera parte do la obra do Bavig
(1998,

Bajora oo los
rasultados
{roorganizacidn,
asignacion do 10s
Fecursos,
indicadores de
control, ete.)

clicrte

Objetos de coste [producios,
prestacioncs, clientes, rodes de
distrbucian, ohe)

I

A B.C. {reduciin de los costos, elo.)
valor aportado al clicnie

Anexo ?: Posibles teorias para ol A B.CAAB M,

in la imvestigacidn, se encuentran muchas teo-
rize sobre ko adopoitn y I puesta an cjecucion
el A B.CA M.

Algunas pistas, con raforonciag bblingraidi-as
sobre las doscripoionos de [as Worias quo puo-
den sar apficadas:

1. Tearias de la innovacion (Gosselin, 1897):
las diferanios fases de una innovaciin y Su G-
e de widk,

2 Teora de la atribucién {attvibution Hheory,
Ernsiey, 2000} como un indivicho atribuys wnas
causas 8 un problema y o papel da la informa-
RO e 5D pProcoss,

3. Tooria del juicio social {socal Judgement!
thaory, tmeley, 2000} comprensiin de las m-

SETTIFAIILHL 20

lacsones enbre oz problomas (efectos de
perficie) y causas (condiciones profundas,

transparencia de 1a informacidn para bos
supuestos, para la realizacan de los b
e reduccion ode los costes, para la convery
cix hacia la estrategia, para una mojor 2
citn ga os recursos, atc.)

5. Teoria de la contingenacia y ded Comports
to [(confingency (heary and behavi

ima ressarch, Bescos y Mendoza, 190
la influencia de los factores oxplicativos o
nog o oxtarmos (grado de competencia, cu
caracteristicas do la empress o de sus pre
tos, caracteristicos de los jefes, eto.).



y acjualmente!

pmplos, vaa-
o Havignon

S,
180 {ACcionos
P rascy, o
ar aportado &l
cligmte

alncios do S0
= profundas),

¥ Mathg, 1998
= Ia informacio
Airigontos y jodes
Sn opara los pre
i de los objelive
=2 la Comverges
A3 meEor asiges

fa] coMmporiamiess
and behavios
¢ Mendoza, 1988

puplicatives nte
moatineia, Cultus
y o e Sus prods
25, el

—"

“erre-Laorent Resoos v Eric Canvin

Teoria de la culurz {Bescos v Mendoza,
2535) ol papol de la culiura an el A B C A M,
=anggomont por IS nUmeras que S0 pong
. managoement por la cubtura, formal e infor-

=2 transparencia ¥ opacidad, stc ).

© Teoria de |as institucionos {Granlend y Lukka,
23 convargoncia do los préctcas on ol con-
== de gestidn en la economia global (presio-
m=s acondmicas, reglas v organksmos infema-
wonzles, presian de las nomas por los profe-
conzles y los investigadores, mimetismo res-
s A las mejoras ampresas v accidn de los
EES0r05)

=3 beoria s0lo of ulil cuando pormite enten-
S=r mcdelar., [y prever]
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LA VIGENCIA DE LOS SISTEMAS
DE COSTOS EN ELL. MARCO DE LA
NUEVA ECONOMIA”

1. TvrgontceoN

© st e los Gl anes de la década dal 70
= man estado evidenciandoe une sene de cam-
Lo en @l escenant de desamoello de los nego-
Pstos profundos cambios han alcanzado
o punie culminonta con la oxplogion do ung
@ e nuevos emprondimionios apoyados por
% memade intemacional de capitales. Es inne-
i que 9s reghas Jel juego han cambiado,
o en cudnte 3 sus significados como al lu-
T COMIGNENN B OCuPar an una nueva as-
= e pricndados a atender para ol dosarro-
= 2= loE nAgooios en el nuevo DSConany Gom
T

-

sezmante of gorenciamiento de s empre-
tradigionales vy do Ios  nuavos
sependimdentos en la actual coyuntura, da-
se~iz herremientas de gestidon y de conbrol
w= z2 han ido desarrollando paralelamentes

= =z necasidades gque so plantocan para 2
dg dacisiones. En esa linon, oxpories v
rEOrns O Admimisteiacidn ¥ gostion de ne
poos COMO Sus 1ogicos impulsores, han Se
m=co con avierto la necesidad de cambios
=z informacidn gerencial, iehos cambios

=

—

=t prasantadn an nd Vi Gongreso dal instilolo
sacoral de Coslos (Lsin, Espena - 2001].

rer Arelaserina huw.‘}m [
Jislin Marchione (=%}

tanto los de geslion como 1o de informa-
cign provocan on ol expoerio en coslos cietas
duckag que son, en buena medida, alimenta-
iy por gurues qud prosontan RS nuovas ho
rramiontas como of oesiioratur 1o vicj ¥ no
sirve, no sGlo on of managomend oo general,
sinG fambicn on RS Nenicas quee o ajimeman;
y ontre olkes, 108 de costos en paricular,

El obrjative dal prosanta trabajo o5, por un lado,
ubicar al loctor on lus cambios gue seosian
exparimeniando on ol csconano competifnég o
desarrollo de log negocias, ¥ gue Henen oomo
primcipal ongen @ fenomenal eiroulg Widusso:
(E T R T R U FTEREI [ DL R TR L T
Para ello hemos efectuado un agrupamionto
en tres categorias de las ampresas gue confor-
man o gqua so ha dads on llamar la Nucva Eco-
momia. La primor catogornia comospande o ks
omprosas productoras de bionos v Soovicios,
que podrlamos denominar “cliasicas®. La se-
yunda, las nuevas empresas, fundamentalmen-
te de servicios, que =& han generado en los
dlfimens anos, ¥ gue realizan muchas de eflas
tarpas tercerizadas de las primaras. El toncor
cEup [0 Nt ran [0S apresss wrteaios, ¥ oons
tituyan sin lugar a dudas la axprosion maes se-
bada de la Mueva Economia: mos reformmos a
laz empreasas punto.com

(**) Peod. de la Linwersidad Cagdlica Srmenlinn (Arganhing)
1™ Prol. de la Lnrecesidad Caldlica fegorira (Aegpeniing).
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Por gl otro lado, este frabajo porsigue 1 finali-
dad de demostrar 1o vigoncia do 05 concoplos
bdsicos v componenies lundamontaios de wdoe
zisiema de costos, independientements de la
irtroduccion v adopoidn, por parte de algunos
autores, do una torminclogia supuestamsnte
més adocuada @ Ios cambios an la gestian de
las omprosas de la nuova economia. Esto ob
jolivo sord enfatizado sobre todo on kos dos p
meras grepas, & intentaremos dar lincarmignios
bidsarns para al tercaro.

2 GARACTERIZACION DEL
ESCENARIO COMPETITIVO DE LA
NUEVA ECONOMIA

El asconano compotitive do las amprosas ha
ostado cambiando desde mediados de 2 ddé-
cada del 70y con foco en bos Estados Unidos, 2
parrkir del cual ze comenzd a buscar un NLeYo
medelo de negocins. La bisgueoda de esie nue-
v madols comnciden CON una Soris & combios
criticos on 2l osconano compatitivo, @ comd 1o
manciona William Sahlman (19993:1) la desre-
gulscitn en marcados grandes, como e trans-
portes y senicios financiercs y 2) ¢l desarrollo
ded microprocesadaor v las horramientas de -
genieria gondltica, & partir de estes dos cam-
bios estructurales de la economia global, quo
incidieron con Tuerza en |as comunicacionss:,
oot un clreule vituoso de emprendirmidsn-
tos o inversiones, hasta que on ol ano 19894
ontrames on ol tarreno do los desarrolles de
negocios dentro de 1o red Intemet,

Este adelamto comenzd a alimentar la tendon-
cia hacia una cconomia mas emprendodora,
con recortes mas profundos v velooes oricntie
dos o disminuir les gostos —espocialmanta
los derivados de la ingficiencia — ante la calda
de las barreras de enfrada en la mayor parte de
los sectores procuctivos. Est2 caida provocd
—hasicamanto — la apertura global de las po-
sitdlidados do apropiacidn del valor agrogado
por agantos exlranos a la propia emprosa o ol
mismo mereads competitivo, con uma velooe
dad de movimientos hasta ese momoenis ndo
exporimentada, Este ambiente compelilive Se
caractoriza por &1 protagonizmo do lainforma-
ebon on ol desarrello y crocimionty ccondmico
de las empresas, ¥ por la velocidad v globali-
dad die bas cambios en los procosos MAacroeco-
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Lavipencia delos sistemas de costos en el marco de lanuweva econs

nomicos, que 5o traducen on [ besgueds
mananie de nuovos modclos de negociog
s procosos estratbgicos v on la habilidas
Ios ompresarnos, para movilizar y explotar
actives intangibles de las empresas qus
rigan.

Segun Fobert Kaplan (1997) los activos ©
sibles" pormiton quo und OTGANLERGIGN
anfocarss en las siguienies pricridades o
geatidn:

I" Dasarrollar un sistema de retencidn o
loaltad do los chontes,

1] Infroducir productos vy servicios inmoyviado
enfocados a determinados segmentos Sobs
wa' de clientes.

[ Gonorar produstos ¥ Semioos de alfa e
davd, con bajos costos y con corfos plazos
iesngpo de espera en la entrega de los mes

I! Movilizer las haobilidodes y molivar a los
ploados para lo mejords conbins e Sus o
cidades.

|| Aplicar los avances on foonologia, Bases
datos v sistemas d¢ informacidn al desars
de los nagocios.

Evidontomaonta, osias pricrdados dom
que los sistemas de costos v condrol de
tidn s adecusn para brindar k informaciin
focada & las nuovis unidades de costeo »
decision, sin cambiar su esencia ¥ base ¢
Copiunl.

Esios sistermnas deben dosarrollarse sobs
base de un nuevo conjunto de hipdiess
funcicnamiento, las cuales pudden Ser o
gorzadas tal come ke bacen Kaplan y e
L19a7)

1. Las empresas on 13 era de la informas
funcionan con SuS procecos integrados,
cruzan las funciones tradoonales, de
tal, quo combinan ks bencficios do ks esp
lizacitn rosultante de la penicia funcionad
velocidad, eficiencia y calidad de los proce
intogradog.

2. La integracidn, a parti de ki eonologis
mdtica, ontrg s proceses do “aprovise
misnio-produccian” ¥ de “comercializacs
ribucion”, permite lograr mejoras en té
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tesnmic Lavolpe yulio MB.'[I’.il'IiDII.F';

= costos, calidad de procesos y tiempos de
mEp U S,

La oferta de productos y sarvicios deba
wocuarse & la medida de ke demanda de los
Fazrentes segmenios de clientes, no pudien-
= las empresas rasladar al precio los costos
o las operaciones atamente diversificadas y
2= bajo volumon,

L Lam empresss de lz era de la informacion
sz de combinar la sficiencia v la crocionto
sepelitvidad de las oparacionos globakes, con
2 sensibdided del markoting hacia bos diontes
=cales.

© Lz ventaja competitiva en una generaciin ds

«da del producio no garanfiss @l ldesazgn
producto on la siguiente platatorma tacno-
vaca [l esta manera, las emprosas dedon

socarge a la innovacidn permananta, utilizan-

= spmdamente las nuevas tecnologias ¥ antki-
—sadose a las necesidades fuluras de fos
e,

Todos los emploados de oz ompresas ban
2= zoortar valor, gracias a lo que sabeny ala
=ormacion que pueeden proporcionar. De esta
—=rora, os cnbica & inversitn en conocimiento
= su personsl pard el dxilo de las emprosas.

“wras hepddesis de funcionamiento del nucwo
s de los negocios tambien o encar-
w2 oo harkes Homgren (1996), quicn sehala
== [z nuavas funcionos de 2 cadena de valor
e se anadon a las tracdicionales son; investi-
meon ¥ dosarrodo, diseho do productos, sor-
CoE 0 procesos, producciin, mercadotecnia,
Soobucion, sendicio 2 clisnte y estrategin. Es-
o muevas funciones conducen al desarrollo
e cmtro bemas claves en la administracidn g
suecidn 0 05 omprasns, odos oronfados
» = "satisfaccion del chenie™

*fooue dusl de la adminksdracidn (externo e

BT )

sentificacidn do los factores claves do dxito
s=olementacion de los conceplos de cos-
== cahdad, iempo & innovacion),

tralsis comdinuo de la cadena total do valor

Seacasos nstalados en la administracion
= o concopho de mejora continua.
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& tal punto los cambeos dn gl entomo compati-
tivo han impssclade on la geseracdn de infor-
mecion die gostion ¥ oilro] dd CoStes, quo o
migmn John Shank {1995} incursiona en of on-
fogque que un sistemza de costos dabe tonor,
para responder & laz necesidades de los di-
resctives de contar con informacidn estratégica.
I'n esae santdo, plantea que kpe sistomas do
control do gostion doban brndar nformacion
acerca do las "causales de costos®, las que
ficnon infima relacidn con @s cinco Opcionss
cetrafégicas pard oda empresas

[ etimicidn die o ascala de produccidn pora
cuantificar la invarsiin on labacacidn, invest
gaciin vy desarrollo y o5 recursos neotsanos
para los plancs de marketing.

[l [heterrminacidn ded grado de extensidn del
nesgescicy, & T limitar @l abcanco dol grada do
integracaon varbical

i Asirmilacion velor de la mnovacion en los pro-
cosos, lo cusl impacta en la pendiente de la
curu de 1 expenians.

|1 Incomporacstn do los combios toonolbgicos,
aplcdos o cada etapa de la cadena de valor
diee By prnpress,

I Anadliziz dal impacio de la complejidad en e
negocie, & partic do la dofindcion de o amphiuc
ol Iy i do produeies o somvicios gueo 5o oird
corEn 2 los clenles.

Evidentements, los nuevos parametros g
caractarizan la gestidn de la ompresa én &l ac-
teal onborng competitiea, conducon O qua las
organizackones intenten ransiormarss par
pocdor competir con dxite en el futuro, recurnen-
o —tal cual | mencionan Kaplan y Norton
[1587}— a una variedad de iniciativas de maojo

ra confinua. Estes iniciativas sa han o cong

ttuyands on harramienias, cada ver mas ho

bituakas, do adminisicacion de cmpresas oom-
petitivas, como ser. gestion de 1a calidad total,
sistemas de distribucidn v de produccidn ust-
in-time®, competenca basads en 2l tiempo,
programas de reduccién de costos, disofio do
organizaciones orentadas al cliente, gostion
de los costos basada en las actividades
[&.1,0 -8 B0 -4 B B, reingenieria de proce-
0g v benchmarking.

El problema que 5o obsonia os que pars cady
UG d GSi0S programas de mejor oxisten -
tos demostrados, defensores, guoues ¥ 35080-

X1 Beal OO sy GOSTHON
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Lavigenciade Ins sisiomas de costus en el marce de la nueva coonos

res quo ofrccen la promesa de oreacin de un
valor anadide para los accomstas, clisntas,
provocdones y omploados.

Muchos de estos programas desfilan por
comisa del fraceso, an la medida en gue Se
implementan de manara fragmentada v sin
respetar los prmcipios bdsicos do todo sieste-
ma do control do gostidn y, paricuiarmenta,
da costns.

En dofinfiva, todas estas hamamisntas no por-
miten “creor valor Sino gue —ean algunos ca
s poibilitan innavar en lns COMIr0S quo
coaicisnen & la “apropiacion” dol valor exislonte
&0 un negocio en particular, roguinicndo de guie-
nes gestionan eslas omprosas oo 1 capaci-
dad de reaccion suficienle para anficiparze &
compatidoros actuales, polenaales v desoo-
nescdes on el proceso mencionndo,

¥ EL CONTROL DE GESTION
DE TAS EMPRESAS Jr."ﬁ A
NLEVA ECONOMIA

o esle punto, o3 importanto proguntarse s
lns sistemas do coslos habran do sutir cam-
bios sustancialos on S concepsion e implan-
tacion, anle s caracterlzticas diferenciales do
la gosticn de las emprezas en el actual csee-
naaria competitivo.

En prmeor lugar, re o5 ol objethvo dol presonts
trabajo profundizar acerca de las posiciones
que algunos aulores en la materiz han desa-
recdlado on sus respectives libros, con reacion
a las joraruias v vinoulos entre la contabilidad
e costos, los sistomas do costos, B contabilis
dad de gestidn v la contabaidsd genesal. Pero
=i &g fundamental resaltar gue la tendencia an
Inz ditimos disz afios, muestra el cambio de
enfogque que so ko ha querids dar a la contabili-
dod do costos ¥ os sistemas de costos, odap-
tando no solo In lerminologla a s aplcados
en matoria de gestidn, estrategia, discio de

(1] Basa ol pusicisraméanio ashastpon do unda cimpnsea
sl @n gl lidorazgo on costos o la dlarerdaacion,

SEFTIENIINHE Tk

BEinIciUras El'lgil.l'liz'ﬂﬂif!ﬂﬂll‘.ﬁ ¥ ciltura ded e
bio on las mismas, sino [rmbidn insoursionss
o una adaptacidn forzadn de s prncipros
sicos do fodo sistema de costos.

e osta manera ¥y a modoe da sjamplo, se
gerep que Uhardes Homgren (1298) incurss
an Iy aperurn o las funcionos de un sish
de contabilidad do gosbon oo cuatra prop
s jerdrquicos, ubssanco a los reportes sob
planeamicnto y contral de costos de las ops
ciones en ol pamer propdeito de menor cos
nicdo jordruics, Doening del mismo marco o
copiual, doscribo un loredr propdsits onfos
a log informes no rutinarnios para docisio
estralégicas vy @cticas, doesarrollo do
productos e investgacion de cguipos § 58
ciones aspeciales.

i R N

A diforancio dol andlisis doscaplo anioors
fe, nos encontramas con la posicion de Sh
v Govindarajan {1905), a partic dee oyl
explayen acarca do la mpordancia de B g

tidn estratdgica do coslos”™ en conirapos R
eon b contabifidasd “garencial ¥ do costos” § &
105 autores analizan las imitaciones do o =3

dltima, aludiendo & que: 1) los costos 5o cal
lanm en funcion de los productos, clicnbes y &
ciomas v no an funcion de las elapas o
dana tofal do valor, 23 no contenmpla &l oonle
astratdnics ol astar onfocada al manteni
de regstios, administracion por excopoids
selucidn de problemas, frente a la "goeshbion
Iratégica de costos™ que soadaply en funs
del posicionamionto cstrabdgico Bhso de
commpanio (1); v 3) of chkulo dé o4 costos
cgnales estd en funcidn del voelumean de
duccion a diferancia de los costos esirat
oG, gque estd en funcidn de las “selecoios
csiratégicas sohre el asquema de co
dex habiledades estratdgecas, o soa, on funo
do g cousalos estruciurabos do costos y
las causales de ejecuciin del costa®

M

Obviamente, estos Gltimos awtores 8stan
zande ks concentos de costos y de contral
gostidn 3 ks aspecios ¥ princpios dosang
dos por los estudios en osiraloqia compoks
y eorporative de las empresas. Es cvidonis o
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= pratensidn ez darle une jsrarguia a los siste-
== de costos que no la tienen, tanto dentro de
= procese ostratbpeo como on ol anddisis ¥
wortrol de los diferantes mivoles de contlicto. Al
ct=mtar este enfoque, picrden la visidn de la
icacion real ¥ necesarnia de kos Eslemas de
=stos dantro do la plataforma de informacidn
2 pestion, qua -—on of achl entarme competi-
w— poameten 3l emprosan desarrolbar e ros-
sctvos planes de negocica de las companias.

z en el afo 1972, segun lo sohala Oescad
sondy | 1992, la Amedcen Accounting Assocaation
il qua las funcionos do lo confabilidad do
snon aran; Planificar, organizar, motivar, co-
srZinar ¥ contrelar, Dentro de este contexto,
s=fala que la caractenstica diferencial de la
~tabiidad de gestidn ez “la identificacion,
saantificacldn, reglstracion y analisis do los
sgresos goenerndos por los distintos centros
== actividad o, al menos, la fofma en que cada
o de ellos ha contribuida a su generacidn.”

T- gste aspecho &5 donds esta claramenta de-
mda la importancia dal concoplo do los con-
o de apropiacion do coslos, que —en algu-
s casns— 58 winculan directamente con los
TCIOTes qUE causan la generacidn de ingresos
o una compadia, e esta mansra, se pusdo
eontrar malenal que se refisre a las "unida-
s=s estratégicos de negocios”, 1as “lineas de
sroductos”, los "segmentos objetivos del
=arcado”, las "actividades generadoras de
szioe” ¥ obros pardmetros de exposicion de
== causas que contribuyen a potenciar la ca-
=scidad de accidn en la “cadena do valor”.

tzeminma, el Prof. Juan Carles Viazquez {15992}
=ercxana que los sistemas de costos deben
—=isznarar en la medicién, control e interpreta-
=< de los resultados de cada uno de los can-
=== funcionales de actlvidad, "a travée do cos-
=% unitarios y totales en progrosivios grados
2z analizgis y correlacidn”™. De agqui ka impor-
F=cia de considerar gque cuando e reflere a
=5 costos unitarios no estd presuponlendo
o unidad de costeo en particular, Sind que
s=ra definidn en funcidn del nivel analitico que
= oretende da la informacidén de costos para
= zontrol de gesticn.

“e=hign es cierto que un primer impacto qua
w zsimilado of andlisis y cdloulo de los cos:

¢ ha sedo ol desarrollo o matona do disedo
= astruciunas organizacionales eficiontos eloo-
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twado por Galbraith, on primers ingtancia, ¥ con-
solidada por Henry Mitrberyg (1983) en una efa-
pa postorion. La innovacidn en materia de as-
tructuras organizacicnales ha implicado aban-
donar la ldea univoca de las funcionas, Como
bases para el dizenio mencionado, pasando i
la correlaclén, Interdependencia y conjuncidn
de actividades entre diferentes funciones den-
trio do wnd organizacidn matricial. Eneste caso,
sa desdibuja ol principio de estructura funcio-
nal da una emprasa, b cual ka demandado una
redefinicion de ke importancs de los centros de
actividad como factones generadores de ingre-
=os oo manera indwidenal, pasa pasar o eonfor-
mar una unidad de costeo imtermodia que debo
compatibfizarss con oiras unidados de costed,
que al mismo nivel s corrclacionan & inferac-
than entre si para la generacidn de valor agra-
gado on la cadena.

Ahera bien, 12 fecalizacion da la informacidn de
gestitn en los segmantos-chjetivo de clientes,
estd demandands orientar kB definiciin de las
uridades de costen dosde o unidad de cuenta
del producto o servicia, o desde 05 centros fun-
cipnples de costos, hacia ol edleulo del costo
par cliente. Evidentementa, ss positée este witi-
ma cdloule en la medida que el volumen no
conviva con la espocializacion v diferenciacian
del producto o servicio, 10 e @l caso mencio-
nado pos Homgron, Fostar y Datar (1996) cuan-
de w0 refieren a que el costo por chonie dobo
contemplar tres situaciones distinlas.

|| SHuacidn 1: Todos los clienfes fenen una
soda orden por mos y iodos ks costos 58 asig-
non o drdencs individuddos

[} Sifuacidn 2 Todes los chondes tienen molt-
ples drdenes v todos los costos Se asignan a
drdenas individuales.

|| Sipecidn 3 Los cliontos henen moiplos &
denas v no lodos o5 costos 50 asignan 3 las
ardancs individuales,

Queda clare que el andlizis descriplo, en &l
marce del desarrollo de los nogocios 3 raves
de la utilizacion de la red Intarnet, os limitads ya
que —al adicionarle al factor volumen— debe-
mos trahajar con segmentos-chjelive de chan-
tes como unidad de costeo final para la asigna-
cidn de costos.

Esto tema 5ol desonpto en detalle en ol punko 5
del presente trabajo, cudando e analicen los as-
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pectos que particuiarments demandan los sis-
tomas da costos i la informacion do gestitn de
a5 omprosas que operan a travos do rodos
glebikes como la red Intermet.

A, VICENCIA DE LOS PRINCIPIOS

Y TECNICAS DE LA CONTABILIDAD

DE COSTOS Y DE GESTION EN LA
NUFVA RCONOMIA

Antos de introducirnes g lene on o toma, gue-
remos destacar que, cualquicra sea el énfasiz
que cade autar haya puesto en los ditimes diez
anos &n el fratamients cspecifico de los temas
dl tituloe do oste punto, [a casi lotalidad do los
pincipsng gqun hacon al registre de los costos,
mantianen su plena vigonoa Vale ks pena re-
cordarles, Un buen sistema de costos dehe
apoyarse —entre ofras fuentes — en los detos
que recibe de un sistema do registro de los
mismos (contabilidad de costos) que o5, a su
i, wn sub-gsastema doel sistema de contabili-
dad gencral {0 contabilidad financiera). Esa
registracidn dobe sor realizada: a. clasificando
—agrepando— s costos en la funcion o sec-
tor en que se incwererid; b, identificands la natu-
ralezn o tipo de costo de que se trata; o, sona-
lando el comporiamiento de cada costo anie
agsilaciones on ol nivel de activided del sectar
{variabilidad); d. permitiendo establacer el ca-
récter de directe o indirecto al sector o unidad
do costos alegids; e, dififendo o anticipando
costos corraspondientos al periodo conlabdo
convancional, que ez el mes, doe manera de
brindar informacidn homogénea v de coslos
mormalizada para cada uno de (08 meses,

Towda b milormacksn gque brinds oo sistoma do
ragesira, o5 ulilizada por ol sistema de costos
vy de gestion, para "la identificaciin, cuanlilca-
cign, ragistracidn y anélizis de [os ingrosos
gonorades por los distintog centros e activ-
dod” [Deanio-1092), v colaborands on |l “modi
cifn, conlrd o inforprotacion do cada uno de
kx cenlros luncionalos de actividad a través de
cofles unilaris y Idales on progresivos gra-
dog de andliss v corrclacien” (Vazquesz-1992).

Ahoea o on forma suporsintGlica homos ro-

cordado los princapics bdsicos de una contabs-
lidad de costos. En dos oporunidacdes anberio-
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res: Lavedpe (1988 v 1993) desarmlld aste
de una mancra mas completa & integral.
ultme de fos rabajos, dostacs que “po
registro-controf’, era o proceso contable
ralments secuencial, & saber:

ACTIVIDAL. Primers se desarrolla la a

HEGISTRO, Lugsgs 50 rogistra v o vonlcs
gea correcio ¥ comploto.

INFORMACKIN, S0 cnitc?reci:a[ainfn -
que resulta del regEsire corrocto y complete

CONTROL. Se realiza ol detideg control del o
lenide de la informacién, segin pauls
paramotros prefijpdos ¥ su comespondes
con la documentacion de respaldo.

Agrogaba quo los modomnmos  siste
informalices destruirian esta ocuoncia, o
wirlicesdvlo onoum sodo acto: informacidn on e
o rzal y autocontrolada. Es ko oque fingl
shzedsd, condribuyondo a generar el circuln
twoso ol cue nas reformos an la intro

Pero volvamos a nuestro tema: i vigencia
ks principios basicos del costeo. La digres
efectuada sobre kn instantaneidad de la =
macidn, o expresado de otra manera, b po
lidad cque Brinda I mformdtica para toner
raEItn muy analitcs v autocontiolada, on o
pa roal, spamite afirmar gue estos pre
han perdido vigencia?

Die ningura manera, Por el contradio, el 2
informdtico acolen y posibilita un grado do
hzis cada vor mas sofisticedo de L indosmas
i mosios para la gestion. Adelantamos o
res nuesta opinicn en al sentido de quee 13 ¢
sificacion antes roforida mantisns plens
it iy que [a velosidad dol procesamisnts &
infesmaaon, I consolida. Come mantiomon =
bign plana vigencia ofros princpios do la Tes
General de Costos que la doctring —onrigus
da, enire otros aportes por los rabajos pres
tados on los seis Congresos Intermacions
antanoras dol 15— ha incorparada;

I unidad de costeo, como concepto mus
mas amplio que ol de mera unidad de ¢
ducko;

| objeto de costos, enfatizando on ol Garke
do redovante o no de cada costo Sogun o oby
pretendido en el calouwly;
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sroxirnackin de los sistemas de coslas his-
wos 4 los pradeterminados;

Slizaciin do teenicas de andhsis marginal
= en costeo complelo como en costeo va-
=Y

sesmitificacion del roughputy
sabaracion y uso dol lableso de comandao,

sizacion del target costing para la fijacion
= precios, son algunos de los mas impor-

T

o= ellng son, en opinign de los autores,
sroomamienio de la dociing, que & sU Vez, 58
= =oriqueciendo —-algunas veces simplemen-
= == su danomincidn-— con los desafios que
preea o NE (2)

¢ meidenta, asimisma, que b NE ha efectuado
wm zoortes & la discipling, y es bueno desta-
o cuzlps 50N

Do primer lugor, ¥ 8 posar do la manard

sesrndE en que sus proguisones o prasenta-

« =ctd el Activity Based Costing y, su
== zto, al Activity Based Menagement.

soomas manera desprolija porguo tanto
por vy Kaplan como S primercs autors
wm 2l tema le dedicaban, en log inicios, mas
etz a alacar al costeo Madicional que a la
smemooion doe S aportes. Y las crificads po-
Ce gnfasis o errores ——an muchos Casos
de implementacion da los SEtomas
W ton vigentes, mas quo on ermies de con-
meean sobre ko que debe ser un sistema de
seeme para la gestion y la toma de decisionas.
e o concreto es gue ¢ ABC, a mas de una
Sy G U APAcion, nurpid con éxito on 2
g ampiesarial sobre 1000 on s ompre
= e zorvcs que son al boom de 1 ME —el
w0 grupe de ampresas o ks gque nos re-
womes en 2 Infrodeccion-— y represents un
emciemento que ya nadie discule del costeo
wr aeas e responsabilidad base del costeo
sedcional, lante para oSle segqundo grugd de
wrEsas, COMO para las gue denominamos
Lmezs (primer grups de esa clasificaciin.

e
= LR e

s o Bt pemado wllicaromos la sigia NE s
s 2 fa Muava Economia
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Ohzérvess que Kaplan y Morton coinciden
plenamemnts con osto Oltime, cuando en la
primarn do las hipitosis de funcionamonto do
los sistomas de costos y control do gostidn que
mencionarmes en este trabajo, sohalan; Las
empresas on 1a era de Is informacion funclo-
nan con sUF procesos integrados que Cruzan
ias funciones tradiclonales, de manera tal gue
combinan los beneficios do la especiolizacian
resuitante de g pericia funcional con la velo-
cldad, eficiencia y calidad de los procesos in-
tegrados.

Calabramos que osta afirmacidn parmita bers
mirar g0 wna ves por loedas con ka dicolomia
aroas oo responsabilidad versus actividad,

2%, Ge ha criticado, ¥ con razdn, que la necesi-
ciad da activar contablemonts logs costos da pro-
duccidn, ¥ mantonorlos soparados do s gas-
tos do adminlstracion y comarcializacidn que
van @l Ustado de Resultados, ha impedido que
ciertos sisiemnas de costos clasions provean
intosmacion poco Ol para las hipdtesis 2, 3y 4
que tan acertadamonte formulan Kaplan v
Marton (vor punto 2 do osto trabago). Do lgual
manora debe procederse con los costos de
investigacldn v desarrolle, cualguiera s8a
¢l tratamiento contable que se le dé a los
IS MOS,

3%, S cand en la subsstimacion moen la
sobrostimacidn de la informacion de costos a
la que nos referimaos en el parrafo final def pun-
to 3, no cabe duda que la utilizackn acertada
dir los procedimientos de costes clésicos, on-
nquacidn con los apones do la NE, dobo brin-
dar como pide Shank, informacion sobre las
causales de costos vinculadas con kG cinco
opciones cslratégicas para toda cmpresa (ver
punto 2 de este trabajo). Para esie objstivo
adquiere suma ralevancia ol aprovechamsanto
de los sistormnas informdaticos.

4% La necosidad de conocer las causales de
costos @ identificartos con unidades de activi-
dad o de procesos, le ha dado definitivaments
I3 razdn a aquellos dutores que on ol marco o
las empresas del primer grups, vendian bregan-
do desde hace afos en la necesidad de
departamentalizar o en la terminalogia de

L1 M4l - COSTOSY GES TN
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Vazquez, "controlizar” & maxime los costos de
wna grganizacién. Los antés donominadas ba-
sas do distibucidn o de asignacidn, son ahora
los numerosisimos cost-drivers que permiten
idertificas, repetimos, costos de actvidades o
de procesos, con fines geranciakes (distinguir
lns aclividades que crean valor; teroenzar, ete}

5% La relacidn provecdor-empresa-clionts oo
en la ME no solo mas estrecha, sino qua resul-
fa ser, &n el marco de la informacion sobroe cos-
tos, sumamente abieta. Convenoer a un pro-
vasndor quo puado bagar un procio, no signlksy
rogatoas ¢l mismo, sino disculic y colaborar con
al an ol andlisizs de los costos onogue Incume y
quiz no agregan valor al gue compra. [}a mane-
ra similar se deberd prococer con cada tipo de
cliente an la aportura de 105 prOpos costos.

Una ralectura de la visiin de Hormgren sobre
las rueyas funciones de la cadena de valor y
los cualre temas claves qus & destaca en &=
adminisiracién y condwceion de las emprasas
{ver punto 2 do osto trabajo) corrobora todo ko
exprosado on oste punto. Las Wenicas y pranci-
pios clasicos de costeo —correclomente for-
mulados y aplicados— aggiorniwos convenien-
temenie, adicionados a las agqul descriplas, per-
mitg —en nuestra opinidn-— salisfacer los ro-
querimienios quo plantoan los dos prmoros
OrUpas de ampross mencionadoes on 13 e
duccian.

S APLICACION DE LOS PRINCIPIOS
TIRADICIONALES DE LOS SISTEMAS DE
COSTUS EN FMPTRESAS CON NEGOCIOS
FN REDES GLOBALES

El dasarrolo de redos globales, comao b difun-
dida Red Intermet, ha impactade en la doctring y
las tacnicas de la Administraciin —principal-
meante - enoel plantes do una necesidad ciorka
y concreta: edmo debe sor la direccidn y gos-
fibn do ostas emprosns, Su expansiin y dover-
sificocitn permite segregar en 1a actualidad
cuaire tipos de negocios que e desarrpllan a
parlic del uso de redes de comunicacion
globalas:

a. Negocios anfro emproses que e concratan,

ciglematizan y agiizan a raves del uso de re-
dez globales, lo cual implica -—cn cierto santi-
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I avigernia delos sistomas :l:.d:';;eﬂqﬁ enelmarco de la nueva oo

do— una extonsion de tecnologlas de oo
€BCI0N YO oMistentos al momonto del des
do la rod Internet

b. Megocios concenirados en ia oferta d=
ductos vy senvicios a log consumidoras de
cados gichales, conformands ——practics
fir— un nugn canal de distibacin y acce
marcade objetivo.

. Megocios fovmados por Ios propos cons
dores, a partir de una conformecion de
pacio do poder e negeciacidn, como
cugncin do la unificacidn do las pautas o
leeion v adguisicidn de productos ¥ sens
on un conglomerado con um compotans
sitdnomo del mercads &n Su conjunic

o, Folacionas snlrg consmilonss, GiHnps
do informacion y posibilitandn b axistonc
un naevo esconarin pard la creacidn de cos
dades de afinidad, con zentido de pertanss

Dbsérvese que donominamos “negocs
actividndos quo poodsn Sor SeClras dpor
dao las empresas de los groepos 1y 2 do o
Imtroduecsidn, o bien, emprosas wirludles §
pigmente dichas & incluidas por nosolms
grupo 3,

Cobo sofalar qui 185 omprosas do esle
grupo no &8 han preocupado demasia
estudiar sus costos —especialmente o
lanzamianto-— provocanda, al momento o
cribir asto irabajs, serios quebranios a
roses accionistas quo confiaron on ellas

Al comanzar a ientificar cudles som ks 5
res generadores de costos, los cualro tips
nagocins mencionados ubican a la infe
cion como un factor clave, tanto pas
potenciocidn ¥ dosarrollo, como pard ol e
ded comportamicnlo de las pates. La info
clén constituye, pues, una herramientz
damental en la aproplacidn de valoralo
de una cadena de negocios incipie
inmadura, on constante crecimiento y o
Gion, Es por esto, que un factor gonerass
costos on este tipo de negocios &5 A
dad de contar con un sistema de captis
procesamiento, sistematizacion y andlis:
la infermacién acerca dol comportamie
las partes inlorvinienles en un mercac
particular. Podriamos asimlilar a la i
cidn para las empresas virtpales, comao
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= materia prima para las empreses indus-
TECS.

wroea béen, la mformaacidn —tal como 1o dosa-
iz Paud Strebol (2000)- pueds ser obtenida
o= wen formas complemoenlankas:

“ormacidn persanal bdsica que ol chionte

Sl CUMMIG 50 TAQISA O ravds do cuestio-
=5 quin Ol mismo contesta, espacialments
= 2 area de negocios mencionads en el pa-
=='o anterior oo el punto b

~ormacitn acorca do los hibitos de com-
wu gue el canal recobects v almacend, an fiegd
= el comporamlentn de los consumidores
= de la red. Esta sigue siendo wuna frac-
o odal total de la informackin que obbiane,

Formacicn acarca do 1os hibilos do aavo.
N e 105 CONSUMInS ¥ comnsumicos
== como asi tambidén del impacio de oerias
TEmaciones ¥ ooe determinades silios e con-
etz e informacidn al navegante de Infermet,
w3 fuente de informacdn as mas compdeta ¥
w105 aMOnAoras, ya que no Salo brinda ol
et d)d proceso do adguisicion, sino gue
Sl revels &l procese que 0% elicnbos usan
SEEE COMPrar un producho,

= sefinifiva ate as ol procaso que o Sa-tbar®
= sctwarnento para ol dosarolio doe Su nogo-
Sz venta mirmonsia on la red, con la finalidad
= oy bealtad del cliente (3), Cska creacon de
sarad mmplica, para 105 Negocios denomings
220, establecer una relacion que formarnd
2 zaze do su vincuky con ol clionte, Esta o
T de tros manaras, implicando astas facio-
== peneradores de costos oparatives, kos cua-
= cucden dosagrogarse on actividades como
wraceras unidades de costeo intermedias:

i

“zibdlitar la constanto accosibibkdad do los
certes al mercedo.

Lorovechar la velocidad en la comunicacian,
crmmcian ¥ analisis de la informacicn, para en-
=zar un mensaje rolovanto para odos les

]

Sermilic el didlogo conslante con el cliente,

Zefn oz ol proceso deneminado CRM (Custamor
wanorship Marketing)
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Es sumamente imporfante Ia considoeracion
cpue Ses haga, en lag estrociuras de costos de
OSiE Upa d0 omprosos, de aguddios vinoulados
con la obtenckbn, procesamiento, sistematiza-
cign y andlisis de la nformacidn necesaria para
los objetives antes descriptos.

Anahzandn los frondosos atlowlos de Avares
cho Movalos (2000) sobre la NE, podamos on
conlrar un osguoma deo los principales faciones
goneradores de costos de las empresas anali-
radas en oste punto, bos cuales adguicren una
mmportancia diferento segun la vanodad do ne-
qgocio del cque 5o frato;

Il Personalizacion de los productos wo servi-
cins que 2l cliente adguicre,

Il Cambios exponeneiales on las coonomias
do escala da ks procosos do oomaunicacon,

I Elaboracidn solisticada v complaja de los
contenides ofrecidos al clienio,

|| Apravechamienio de las cconomias do red,
o partic g conformacidn del rabajo en egquipo,
la intracragcion de emprasas, el outsourceg y
las alianzas comerciales y opsrativas.

[ Consideracion del costo de ls uhicuidad, que
implica considorar las diferencias regionales
on of dozarroly do los nogocins (4},

|| Asincronfa de la empresa, on oganio a los
momentos de enfrada y de salida, los cuales
s8 vuslvan intemporales.

U Comontracidn do los conabos de busquoda
de informacion por pare do los polonciales
chentes, gue Beva al andlisis de la inclusion
{mediante 3 alianras comensdales) on portales
horizontales v buscadores infernacionales

[T Integracidn do rodes logisticas en la distr
buckon de los productos y servicios

(e todos los factores mencionados, resalta-
mos que la eficiencia de la red legistica no sdlo
as un factor clave para el funcionameents de
las empresas virtuales (a5 come & s para
ks empresas ncluidas on los grupos 1y 2
menoongdos], Sino que tambaen como un cle-

{4} Gullurabes, kgains, relgiosas, manciaas v pali-
ticas.
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menio fundamental para la apropiacidn y pér-
da dof vales on wna cadons do negocios (5,

Algunos de eslos laclores daves del modalo
de negoons, caragcterislico de la mayoria de
lag empreaas que opcran 0 la red Internat,
han side puasios de manifiesto por Marc
Androggsen (B} cuando analiza las vordades
que sobraviven en la actualidad de las empre-
sas virtuales, sefalando la conformacidn de
cuipos do 50 porsonas por proyecto; el entan-
dimicnie, por parte do las empresas, de los
patrones de ponsamionie do oz clionfes, &
pariin de b realimentacdn informalica on bom-
po real; la difusidn veloz de los desarrollos e
softerare; v = atreccidn de los sistemas de ne-
gocios abisrtos 2 la culiura del conocimisnto.

Ahora bien, una ver que legamos o dondilicor
los factores generadores de costos, mbacn
claves para la vitalidad de este tipo de nego-
Cios Yy empresas, es tiempo de asignar 108 mes-
mos & las unidades de costeo, tanto sean in-
termodias como finalos,

En este aspecto, se identifican unidades de
costes —como redicionalmente ee ha hecha
an la implementacion de sistemas de costos—
que so relacionan con unidados de degisidn y
geston, [ ooty moanord encontramos las s
guienies:

[1 Actividades vinculadas con la captacidn, pro-
cesamiento, sistematizacién y analisis da & in-
formasin acorcn dol compoamiontes, hikutos
de compra y perdil socioldgico de los consumi.
dires, empresas, navegantes v grupos de infe-
s Cormn,

Il Actividades vinculadas con el soporia
lgisten de s oporacionss Somonaales cone
crofadas a travos de & red, recurriondo a fos
modclos EGR, SCOR, SGM y CODM antes men-
cionadods, los cudles dan respoeesta al objclvo
de lograr clicicreda on of uso y aplicacion de
recurzos loglsticos.

(5] S0 han desaerollado neramicnias dundamentalos
St o e CUR (Emaconl Conturnos HIJEI'II'H"II'H:I:I.
poagands por log mdadelas daoinlegeacsin do chdenas
(Supply Chain Management] y refemomaales de proons
s [Models SCOR), aribandds nalmente al modaks
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I_,nwgcnmd-: ins siatcmas de cpstos enel mares de la neeva acos

I Unidades de equipos e trabajo, cont
da por un namere mdxima de 50 ample
genaralmante abocados a uno o vanos
toe de negocios especiiicos.

[1 Unidad de lotez de transacciones qus
miten apropiar los costos doe oparacs

virtunlos y IESICAS COMUNGS O OQOC0s ©
milares caracternsticas comenceles,

~ =
Estes unidades de costes inferme ==
azimilables a los punios neurdlgicos e e
procosos domsones do osta claso de e a—
s, doborian uege asignarse a la unis -
axasleen Tind] eques e bos seogrremios oo clie 5=
en el dptirnn, por clfenle foiidual, aspin =8
dltima de todo sistema de coslos que o o

ponda a cualquiara do 13s empresas de
OS Grupos.

Entendemos pogible 3 unidad scgmen:
cientes, en lanto ¥ én cuanto, I cmpresa
na una propuesta de valor diferencial para e

=TT
ung dio 5105 SegMEentas, lo cual 5o rofle <y
defectiblemante en la funcidn coste. En S =

sonlido, ¢l costo por segmentos de cli

constifuye una heramienta fundamental =E".1=
la toma de decsiones en matery des 1) =
man de fransaccionas por [otes v Su ele .
mataria do o wadicional rolacidén “costo ;

dad-volumon” ¥ 2} costos dermvados de la
sfzwaon do o propucsia de valor a los o
tos segmentos de clienbes, quee permifon
zar @l costo de la especializacehn v bos
di absorcidn o los mEmas,

Headmente, [of primcipios utilizados en &
planfacidn de sistemas de costos on e
a5 radcionales deben Sor considerad
mamgnio de 1 alaboraciin de los Plane
Magoesos de amprasos do la NE de tores
den, a los fines de la evaluacion de ks viak
coonomica del proyecto, el analisis da iz
temativas derivadas de aianzas comergiz
tecnologicas y of permanenie control de (2
tiin do osto fipo do omprosas,

UM (Consumen-Didven Damand Matsork] que se -
o ol wenecidecain ga oo Auos de maicnnpios, i = =
citn ¥ hinancwn

6} Es colurdedin de Melscaps=, sl primor navegas
=0 facd y masiva.
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6. CONCILUSIONES |

El esconans onoque actuan bos tres grupos
= emprosas on la MLE., estd descripte en las
ok hipdtess planteadas por Kaplan v Morton

37 v las fres de Homigron {719496]).

_ Coincidimos con Shank {19%95), &l reclamar
== los modamos sistemas de costos la nace-
=Zad de la imformacidn sobre lBE causales os

osios vinculadas a las cinco opciones astraié-
peas do tody omprosa,

Mo compartimos [ subestimacion de
rmigren [ 1936) del contenidn jerdruecn de s
momes de un zistermna &e costos v gestidn, m
2 zobreastimacidn de Shank vy Govindaragan

2350 quen o colocn onbro 195 a5pecios ¥ prnas
o desarrodlados on b ostratogia compobitne
srpordliv oo [ ormpnig,

£ Log prncipios clisicos de un sistema de
=208 Mantienan plendg vigencia en al contats
it NE, 1o an 50 CONCapeiin Como on Sus
Sativs, La MUE,, & 50 vez, ciriguecio fos mas-
Ty potenced —a parti e 13 veloosdad en
sesiumfin de g sigtemas nfarmaticos— la po-
smbdad de conoosros en lempo real ¥ con un
=5 dimilodo grode do andhiss,

- Leego de wna rrupsion dosprolijo del ARG, sus
wories ban sdo relowiantes o cambiar of foog on
2 EEgnackin de oS costos v al definir una noeva
st o cOSten Y OncisEtn coma 105 65 13 sl
e Los folsos dicotoming “sastermns troadicio
mes versus ABCT y "activided versus centro de
=mensabdidad” ha sido supsrada.

| Las empresas vituales pucden y deben cal-
sar costos. Sus diversas formas de oporar
sizan como materia prima la fformacidn ¥
w=riten identificar diferentes unidades de cos-

- = miermedizs, como asl también la wnidad

= costan final segmenios do clentss.
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suralerm y Cnsio

E1. CUADRO DE MANDO
ESTRATEGICO COMO SISTEMA
INTEGRADO DE INFORMACION

EMPRE

1. LS NIEVOS FSCENARIOS
COMPETITIVOS

~ poalizacion de la economia a cscala mun-
e mnio con la caida de bamreras protescio-

== al comorcio, han genarado un nuovo
mesrano para el dosarrodlo do s emprosas
e Zominan bos conocimiontos lecnolbgicos,
arEces de COnSeguir k mayor productividad
% o5 Sectoreg con mas capacidad do generar
E=anca.

o mundializacidn del sistornd productive ha
- wmmentado el procese do busqueda de ex-
- s=cdn de ventajas competitivas por las gran-
* = compafiiag, gue son las gque pusden utili-
w2 tzcnologia en el epicontro donde los cos-
= e malonas primas y mano do obra sean
|l"'-= avorablozs, do tal forma que la ventaja ad-
oo supers of oxceso de costes de frans-
o=y destnibucion generado por no producie
meEmenie on los mercades domésticos,

et produciends uno Bueve Y monumens
W soamiento deslecalizador, Nevado a cabo
o zz grandes compatias, gue sustituyen los
oz y altos satsrios de los paiscs desarro-
e poe oz salarios bagos ¥ o somotidos &

[ 2= presentada an al W Gongress dal Inslitube
raconadl Je Coskos I:J'I.Ii‘-'EIPI.Ib'.I. México 15487)

SARIAL"

o Ceeelos Mol (%)

la tutely sindical de los nuevas paises omaor-
Qentes, que parton de unes bajas renfas per
CAPIE, cuys aumonto o5 porcibido por 1a:E Tras
Dajadorss como un gran ncenbivo para co-
operar on el increments confinue do la pro-
ductividad,

De ecta forma ks grandes empresas han lo-
grado gonorar climas favorablos pora o oadis
zacHin dol negocio, poniends on prackica la os-
fralegia conpunta del Bderazogo on coesdes, a tra-
wes de 13 aplicacion del avance tecnaldgics en
ampliag economias de escala ¥ en alianzas
asiratéogeeas con los provoodores, que S& van
ceganzande an nuevas ciedados industnakas
iMegradas, que levantan unas barreras de en-
trada casi inexpugnables para los nueves com-
prstidores.

{Hray ventaja compobifiva con Wy que cusntan las
grarddas empresas mutbnacionales estriba en
su capacidad de mlluir on las politicas guber-
namentales de tal forma que la mayoria de los
gobiemos estén dispuestos a ofrecerles toda
clase da wvantajas y a adaptar las leyes
ospeciicamante para cacdn proyocto oo oner

Saon gue presentan, permitiéndales de hecho
el grado de contaminacidn pedirenie v crean-
do wnas condiciones favorables en el enforno
pard juzgar la decisién de inversion

1"} Prol. de la Uresersided Caslue Nl (Cspafia).
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1 cuadro de manda Tt AT L :timmaimaémdu deinfnrmasion empre

Todas aquellas condiciones ventajosas qua
ningan los goOMOS 3 SUS PIOPINS BMPrOSAs
domastcas, suclen ofrecerlas Sin nEvgun pro-
blema a las empresas mullinacionakes, basan-
dose en la posibée riqueza que generan via ks
susldos v salarios directos, mas las corros-
pondiontes rentas indirectas inducidas por el
dosarrallo de la industria auxibar y los senvicios
e acompanan inevitablomente a las activida-
ces principalas.

[n el panorama do la gran kcha compatitiva
desarrallads por a5 ompresos mullinaciona.
les gque suolon Tabricar y distribuir los prodec
tos do gran congumo generalizado, aparecen
las inmumerables empresas modianas y pe-
quedas gue mediante la espocializacion de ta-
roas, dilaroncian los productos ¥ sonicios y
cabren con mayor lexbilkdad todas ks domdan-
daz reales y potenciales que generan las s0-
ciedades modomas.

Suole utilizarse, de forma aquivocada, 3 mas-
ma clase de andbsis compatitivo al fuenciona-
miento de las amprosas grandes, que al do las
medianas y pequeias, Sin cbeervar que lo que
constituye on las grandes emprasas cstrafe-
gias activas de integracidn y desintogracidn
vortical, de segmaentaciin de momados, de dis
foronciacidn de productas, de aprovechamon-
to de ventajas econdmicas, o, en las peque-
flas se comesponden con posicionamientos
que, buscando la flexibilidad continua de adag-
facitn & las cambdantes condicionas dod mes-
cado, on la mayors do 128 voros constilunen
moras estralegias de supervivencia.

El confraste entre organizar la produccion de
bienes v semvicios on unidades de produccicn
mds 0 Mencs intogradas ¥ de un tamano de
escala quo ks sitie entro grandos o pegquenas
emprosas, S diime actualmente o través de
una cooperacién integrada en lorma de red, en
cuya cabecera o ejerciendo ol dominio de la
cadena de valor completa se encuentra el que
mantieno of dominio do ln rvestigacidn v do-
sarrolio ¥ su apRcacion al CRmpa SnemGcs 3
Iravés de la puesta on prictica de las innova-
crones tecnoldgicas de NEeYos Procescs pro-
ductivos flexibles y de i reduccidn del cicle de
wida de los productos, que & Iravis do o roduc:
citn de coslos continua que supeno, almonia
la gran y darwimana maquina competdiva que
reprezenta el mercade globalizado moder.

SCPTICAMRRE 1000

Dentro de este mundo complojo on la
que los grandes companios so contran &
mentalmente en o nucleo actual y fut
desarrollo competitivo, invitan & paricipar 2|
conjunie de empresas do seclores a
para que cooperan an ol perleccioname
mepara del infinflo conjunto de nichos de
cado gquo ofroco la superespocializacios
este modo aparecen las innumerables
de cooperacion, cino grado de Bbertad o=
de dod FFDEE}I" Mgﬂﬂlﬂdﬂr da los Proveas
moreodores, chentes, competidorss, o loz
tores nogociadores intomos, capitalistas
bagadores, directives, gobiomos, elo.

Azl =g han constituido los polos industs
da desarmolio, las nuevas ciudades ind
les, ol Lilicon Valley, ks centros inlegracs
produccidn, donde o ravds o wnd rod de
duccidn las diferentes poguenas emp
cooperan 2 la produccion de ks empresas
cipales a través de contratos v subconss
[putsouring) gue sobre ka base de 18 oz
total concortada (Totad Quality) parmiton &
of surninistro de plozas y componantos ju
biempn (JITY, o gue eliming ki neoesidss
rmantensar stocks de soguridad,

Loz resultados de [ explolaciin que pers
astos ostrategias a lag amprosas multing
nalas congiston en defnitiva on consogur
bimacionss produectivas on bas gque 52 ¢
pperar con la mayor flexibilicad funcionsl,
organizacitn de los procesos y flexibilide
boral ya que ol nucleo prncipal de operats
05t roalizado por los rabajadores mdas o
cawlos, sometidos 8 compatencia, Cuyos
fivees S0 escapan del ambio de ky ulela o
poderes sindicales.

2. LA MEDICION DEL SISTEMA
OBJETIVOS ESTRATEGLCOS A
TRAVES DEL CUADRO DE MAND
INTEGRADO

Si como ya homos indicado las empresas
tuales deben desenvolverse on mar
globalizades, con creciente inceridumbag
ontormo donde s ponon an practica dec
s gue les afectan y donde s oporun
de negocio e aghutinan a traves de
produceidn, log sistemas de informacion
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2 gestion compelitiva do las empresas doben
suministrar energia informativa pasa mancjar y
gar fuorza al mundo interno do la empresa, ¥
zara pilotar y mantaner un crocimiento sosteni-
2o de su compstitividad en ¢l mercade, gene-
rando un flujo de infarmacion constante entre
2 estructura de organizacidn prosents y &l pro-
cese oo planificackin estratbogicn futurs,

Jo gste modo e5 necesarnio crear un cuadro de
Tando estratégice integrada (Ralanced
Scorccand) que dé informacidn de los proce-
05 do gestitn intemos y de las turbulencias y
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cambios externos para poder pilotar la nave om-
presarial,

Este cuadro de mando puede enfocarse desde
cudilro perspectivas cuva integracidn represoen-
I3 una visidn estralégica de la gestidn empre-
sarial, cuyo sisterma mtogrado de medsdas puo
do servir para detoctar con facilidad los
indicadores de las actividades criticas, nace-
saras a revisar para dar fuerza conlinua a la
organizacidn emprosariel, segin $¢ muosira,
on la figura 1,

- 2n mercados
saridumnbre de
cACtica decisio
5 oportunidide
a5 0o redes of
STImacion pas ;

Objetivos Agentes
Econdmicos
Finangiers Actionistas
Comercial Clientes
Provesdoras
Organizative Directivos
Trabajadores
Zstratégico Directivos
Competitheo Conzejeras
Consultores

Maximirar ol valor
para s accionistas

Maximizar 12 satsfaccion
dal clanle

Inlegrar la cooperacidn con
provoodornms

Cptimizar la Cacana de Valor

Calidad Total
minimg coste

Irrsvacin
M Continug

Establecer sistemas de romuneracidn
incentivadores para
Directivos ¥ Trabajadoros
Aprondizaje Continuado

Cracimiento Dominio del
Sostenido Entorno
Invastigaciin y desarradla, Drominig ool
Conocimiento do Futuros
nuevas tecnologias

Figura 1
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Flfin da los objetivas compatibles aceptado es
ol fingncsors consistento en quo la actividad do
la amprosa deba dingrse a conseguin al mayor
valor para los socionistas, ya $ean propistarnios
diractos o aceonistas mnominados que poseon
acciones colizadas en las bolsas de valores,
Fsoto objelive 65 &l quo tradicionalmanta tione
mojor estdiadas s indicadores ratios, sien-
do ademds su informacion de gencral acepta-
cion por todos los analistas.

El segundo objotive gue da el mixime énfasis
a ka actividad comercial odentando la gestion a
maximazar o valor afadido de los chonos, tho-
ne por finalidad esencial medir la satisfaccion
de la clentela con nuestros productos y servi-
cios postventa, siando dctualmenta muy impor-
tante genarar nuovos indicadores para medir
of grado do cooporacidn con ks proveodorgs,
lo que est relacionado con 1o calidad 1otal do
s suministros ¥ componentes recibidos, la
poagibilidad de wtilizar al Just in time en los pro-
cezos productivos, incluso 1a cooperacion di-
roctn do kg provoodores en alguno do ks es
calones de la propea cadena do valor

El tercer gran ohjetivo que persigue la medi-
citn del céxilo empresarial o5 &l organizativo que
atiende a medir continuamente |a armonia y
fuorza de b combanaciin productiva ompress:
rial, enfocando por fanto kas modidas quo pua-
dan informar oo B fuerza molora interna, gue
representa la conjuncidn do os recursos hu-
manos con los distintos clementos tangibles &
mtangibles dol capital.

Asi ez necesario establecer medidas claras
sobre lop estimules continuos gue realiza la
remyneracion figs ¥ variable sobre los direcdi-
s y rabajadores, asl como kg incentivos pe-
coldgions ¥ moralas,

Es nocesano tambidn controlar los procesos
reales de sprendizaje continuado necesarios

1) Achart 5 Kaptan, Trawid P Barion. Tha Hatarcod
Coprecard Hervard Businags Hehool Press Goston
Elagcenrhunepts 21EA. 1906,
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para desarrollar las tareas espooidlizacdes
continuamenta aparecen en la geshion éms
sanal.

También es conveniente ostablecer unos
temas do medida apropiados para meds
potado de la calicsd total, of objelive de mi
zor bos costos, L infroduccidn de las inno
nos crpresanales y 1a mejora conlinua o
organizacion.

El cuarte objetive definido como estra
compatitivo, reprosenta @l culmen de la
cidn estratdgicn do |48 Mprosas quo pre
den no solo dominar el presente, ing tams
el futuro y cuyo sistama i indicadoras espe
ficos para la empresa y sector debera info
sobro el cresimiants sostando que ¢ bhas
con toda sequridad en o dominio ospoc
del conocimionte del negocio, asi coma ce
evolucién de las ruevas tecnologias aplices
y en el dominso del entormd competitvo:
dad de la competancia, competidoras po
cialos, amenazas do nuevos productos o
i sustitutivos y fuerza negociadon c
e competidores, clientes, provecdores, &
dores, gobierngs, sindicatos, &1

También os necesaro ostoblecer pronosis
provisionos y prodicciones sobra s comg
tamionlos futuros que afectan a todas las
rinkdes internas y cxternas de kb emprese

Todas estas medidas que nos aportarian
andlisic sobre la Situacion actual de la @
sa y conectada con la proyeccion de
indcadores de los objelivos necesanas a
seguir para mantenes el nivel competitive oe
ampresa, consideran Kaplan y Morten (1)
da lugar & la craacin de una nueya Sintess
informacisn emproesanol, quo ellos Has
Balanced Scorecard y cuya rapresentaciis
tegrada goneral se muesira en la figura 2
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Figura 2. Medida y direccion en la era de la informacicn. El Balanced Scorecard proves un
mareo de trabejo para trasladar la estrategia en términos operativos.
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Elcuadro de mando estraligion comn sisterma integrado de informecidn empresans:

3. INFORMACION Y CONTROM,
OPERATIVG

La informacion econdmico-financiera de la ges-
tion empresanal consizte en SOMeier 3 un -
mon panodicn, sistematico v o mds completo
posile by goston omprosanal, con of obpetoo
der conocer ol valor de las variables corrientes y
fandos gue demucstran ol estado anatémice-
fizinkigico de la empresa,

El informe de controf do gostion consiste @n un
andlisis cuantitnlive y cualitalive oxprosado pro-
ferantements en escalas mosurabdos numdarn-
cas, que se elaboran para ayudar 2 la dircecidn
v responzsables de dreas de actividad & mojo-
rar continuamsanta [os procesos oo préyision,
roalizacidn v oontrol, quo Compons Sustancialk
mente 1o admiristracién oficionto de las am-
presas.

El sistema do informacian v control operativo
Ho congtifuye sobro los datos ccondmico finan-
cioros do la emprosa, va qua o dimonsion
mornataris represanta un darominador comn
de actividades heterogéneas, lo cusl no imph-
ca gue ol confred incluya informaciones que no
procedan de la contabilidad

Bl sistommay oo infomadsdn ¥ control oporalive ostd
acieousado o Sestorma de control de actidados ¢
centris de responabididad de & empresa, in-
cluyendo valoraciones cualitatvas de s reali-
zacionas individugles y conjuntas exigdas por
| NeEesann CODPRacion ¥ coordnacidn da los
destintas seccionos do la omprosa, Estos nfor-
mes deben esfar orientades a la mejora conti-
nusa do kb acckon, os decin, a la toma de decisio-
rees v pior 2l deben coptencr una cxplicacion
evaduady de s causas de las dosviacknes y
lxs consiguiontos propusstas do solwsion.

Todo =zisterna de controd produce infommacidn
coma medio de comunicacidn de los planes,
programas ¥y presupuesios aprobados por la
direccidn, Asi, o impartants de o informacsdn
ol contred de gostion a5 su capacidad da croar
astimulos para la majora contineada de la ges-
fign concrata de cada actividad o seccion y de
ganerar coordinacion entre todos los intenvi-
nigntos an ol process. Su disponibilidad posi-
hilita idontificar altornativas, roduekondo i -
coridumbng de B conseouencias provisibles
de las decsiones yopormite ovaluar conlineas
mente los resultados obfonidos.
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Cada empresa dabg confecciondr un Sish
ospocifice do infermaoidn v control operati
adaplado a sus especiales caracterlsticas, con
sistiendo la forma mas ganeral de prese
cion dal control de gestion la realizacidn de
formeos que desglosen los rezultados extre
dexs o la contabilidad genoral divididos por fus
ciones, aclividndes o contros o rosponsad
dad, apstados a la estruciu organizaliva o
la empresa. Estos informes companan los dz
tos resles con los objelivos presupuestarics
estableciendn las desviaciones ocurndas, oo
pocificands, 505 posido, 105 Chusas origine
rias o las mismas, las accionas comactoras
tormas y ol plazo do tiempo para gue las acoe
nizs Gean clectivags, identificando los respos
sables especilicos ¥ 13 cosrdinacion con g
dediea Benvarse 0 cabd a5 gestionoes dooididas

El control de gostion operativo 88 un oo
activo sobre e presants y sl futuro d= la accs
cmpresanial, gue no of idéntico al control intse
na ejercicln normalmente por aeditores intes
nag, o cudl congisto an condrolar o ejocucs
de dacisiones tomadss con anterioridad, ues
do @ la vigilarcia y proteccion de los bisnes
derechos emprosanales. Bl control intemno con
tiere o plin de organizacion, las instruccions
de funcionamicnto v control, Ios métodos pa
solvaguardar b sctives y mantoner la ofices
cia operativa. los informes del control inte:
5@ asientan mas an & orden de la estabilidas
gaandia y scyguridad de la cmpresa, gue en
cordral de la creatividad compotitiea gue caras
borizd 1 piestitn oo Iy empress modorna, por
quea s directvas responsables debon on ous
quiar caso tomar las decisiones adecuadas
Y& 583 &N presencia o en ausencie de oz oo
rrespondiontes informes de contral.

4. CONTEOL DE 1O FACTORES
CLAVE DE GESTION

El sistoma integrade de infermacidn dobo con
temer informacidn coondmsco financiera cuant
ficads sobre fodas 125 aclividados y compones
tes de la organizacidn, Debe ncluir también in
TOrmaBciones que no pueedon Ser registradas e
ol sistoma indormative contabda, pore quo e

nan un walor Hetics y esratdgicn considonnli

por revelar azpectos impotantes del anto
empresarial.
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La implantacian ded control de gestidn operatfi-
v implica infcialmento les siguientos condi-
CHOROS:

1 Establecimiento de un plan y presupucsto
que contenga todas las eslimaciones v objoti-
voE cuantlicados que Se esparan conseguir.

2 Un sistima informativo que recoja las opera:
cuMies roales verifcando los sistemas da au-
onzackon, regislro v responsabilizacian de las
ransacciones realizadas.

e

3 Ung estadisticn de las roalizacionos simi-
aros consoguidas on idéntices poriodos pa
zados.

= Una informacion sobre las reakzaciones del
mSMoe panods de las emprasas del sootor

% Uma ostimason dol nivel necosario a alean-
zar an las variables claves de gestion para con-
seguir &l minimo de log objetivos omprezaria-
‘o5 compatibles,

LOS FoqUiSItos pard gue ol oontrol de gestitn
sed aficaz estiban principalmente en que to
2as sUs BctUacionos estén respalkdadas por la
dirocoion, tengan una orentacidn intoractiva, es
docin, 58 orenfen 3 la obtencidn del control so-
ore of futuro, se fundamaontan en una participa-
in activa y acoptada do los objotivos ¥ 50
svalien sistematicamente ks roalizaciones de
odos loe responsables de [a organizacidn, que
zaben planificar y gestionar [a actividad empre-
sarial d& una forma coordinada ¢ integrada.

Suiste offo aspecto importanto del contral de
zestitn eficar gue podriamas expresarlo & tra-
&5 del principio de neutralidad, sagan al cual
25 normas, reglamentacionss v procedimden-
o5 mecasarios para ol contral no dobarian im-
sonofse Sobra las inloncionos, tondoncias,
seationos v decisiones do [a organizacion. El
iztema do informacidn y comunicacidn om-
cresandl debe funcionsr come ol sistema inte-
Fado ntefigonte de un allela competitive, gue
srocesa informacidn continua propia v dol en-
o ¥ la transforma an la docision conjunta,
zue todos kos miombroe del cuerpo deben aje-
SUiEr, para congoguir las marcas porseguidas.

Este mismn principio de neutralidad dobe aphi-
ars0 o s sistemas informdnces de tralamion
b la mformacian, los cuales deboen taner
20 gue 500 un instrumento perfeccionado,
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poro solamente un instriemento del procezo de
planificacidn, gestion y control emprosarial,

El sisterna de planificacion v control debe man-
tener unal informacitn continua para que la ges-
tién tienda a consequir los objetivos debida-
mente cuartificados v proviamente establoci-
dog, siendo conveniente dosarraliar unos
indicadores quo muastren of comportamiento
do los factores clive de la empresa, cuyo buen
comporiamients puode azegurar 3 obtancidn
de buanos resultades, siempre v cuando las
restantos vanables alcancen un nivel minimo
compatitéo, Estos factoros elave puadon ropro-
seftar una guia de gestion a corto plazo cuyo
compatamicnio corecto nos asegura el buon
funcionamicnte de la emprosa, ostands come
puesta no s6lo de indicadoms financieros, sing
tambidn do indicadoras organizatives y dal an

tormo, agreopadoes en un sistena de informa-
aidn milegrado, coherente y completo, CUYE GOM-
junta pedria denominarse como contabilidad
para Ly dircocion

El contral de gostidn ordinario  dobo
oatruciurarse de forma piramidal, conteniendo
informees normalizados @ nivel de los factores
clave de goestion decididos por cada Organiza-
oion, que deben ser aquellos gue cusnten con
wn intervalo de nivol presupoeestado v normati-
ok e aispors la alaema, cuondo by realizacsn
g desvio de la vanacidn permitida.

El establecimicnto de factores clave en cada
cmpresa s basa on la siguiesle froouanoia;

Objetivos cusntificados!|Factores clavel]
Indlcadores consistentes

y atender 3 las siguientes caractoristicas:

1. Dobe represontar lag variables oporativas
especilicas y propias do L actividad de & om-
press, quo pongan de manifiests la gestida fron-
te al more andlisis histérico.

2. Debe contenar los indicadores esenciales
do s vaniabdos clave do todos [os partiopes
oo la coalickin empresarial, propictarios, per-
sonal directivo y oparativo, chenles y proveado-
res, gobiems v sociodad.

3. Debe dar indormacion continus de [a co-
nexitn ontre la gestidn dol corto plazo qua in-
fluye on la realizacidn de los planes de medio
i largo plazo.

LXE - WL - COSTERY GESTRRY
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4. Debe wyudar 2 1n organizaciin, al aprandiza
jo ¥ & la mojora continuada do 1a qestion,

5 [obe reprosentar una informacién N ash-
mule la visiin conjunta & integrada de la em-
presa dentro da la propia culturg ¥ valores fun-
damentales comunes, ovitando que se intro-
turean conductas individualos qui o conine
buyan a la sinergia conjunta de las fuerras
organizativas de ki empress,

6. Dentra do loe diversos grados de doscen-
tralizacicn de gestién y toma de decisiones
que tonga cada ompresa, ol control de gestiin
siempre debe ostar al serviclo de a promao-
cion de la mejora continuada de |s geslicn,
detectando las desvieciones importantes para
proceder a la bosqueda do solusicnas que
rostablezean ol oquilibrio omprosarial do eor-
o i largo plaze.

Existan en la literatura profesional muchas pro-
puesstas sobre los factores clave do gastiin y
log indicadores mas convanienies qua deben
worilicarse con cioro geado do pericdicidad on.-
Ira loz que homos elegido los disz mbs -
tantos, que pucden olrecerse con un eolo indi-
cador o vanios, en el Supuesto quo revelen in-
fosmiacion taclica o estratogica de importancia:

1. Hentabilidad, Do los capitales propios, de
bz actives de la emproza, de las ventas, atc.

2. Solvencia y liquidez, Estabilidad financiera
Andliziz de riesgos etonamico, financiero y
comercial. Liquidor a corto plazo,

3. Competitividad comorcial. Volumen de ven-
las. Participacién en ¢l mercado. Varissin re-
lafiva respoecto a la compatencia. Satisfaccion
de la cliensln

4. Productividad. Nival de produceion. Praducti-
vidad por factores. Politica de productos. Ef-
ricncia de las operaciones. Mivel de ealidad.
Sorvicio al clionte y minimizackn do stocks (I}

5. Adaptabilidad corte plazo. Disefio nuevos
productos, cporaciones y actividades, Andilsis
de margenes v costes por productos. Nivel e
capepcidad vilizada.

&, Satisfaccidn, Rocursos Humanos. Product-
vidad Inboral. Tosa de absentismo. Tasa de
accidentos. Satisfaceion con of trabajo. Aptitud
persanal,
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7. Desamolle organizative, Funsonamisnis =
ardinade do la organizacién, Aprondize
organizative. Formacion pesmanente.

8. Responsabilidad social, Varificacion del o
plimicnto de las obligacionos fiscalos W feg
ciones plblicas. Evaluncidn de la imagen
ciol de Iy ompresa,

9. Investigecidn v desarrollo, Verficacisn
ostado de los proyootoz de invastigacian

10, Conoxsin corto ¥ lnigo plaze. Andlisis de
posibiliciad de supervivencks o conslatacion
cumplimicnto de planes y programas, D
sionamiento dptime de la empraza.

5. INSERO DEL SISTEMA
IE INTOR MACTOMN
FOCONOMICO-FINANCIER{)

El establocimienta de un sistona de info
cion confinun, sobre of proceso de adminis
cion ¥ direceidn de las ompresas, consti
una horramicnta indispensable, Lk pHira
previgion, como para la sjecucidn ¥ comtre
laz actividades gue generan ol valor afads
de la emproza.

La srganizacidn del mismo sistema da int
Macion y tratamionls informdtico adecuas
constituye una de s olecclonos més impe
lantes de inversion, guz muchas vecss dose
dan oz empresarios modiznos v pequerdios

El manojo do la informacion os ozencial po
la toma continuada do decisionos, las }
punden fomarse en bass a modelos ditam
nistas o de informacién completa, o en un
to de incertidumbre o do informacian ineos
it

La capacidad mayor o menor de afrostar ries
gos, que constituye la esencia de [a funcis
cmpresanal, levard o cada organizecitn a dee
dir entre lis alternativas que tengan mas pose
lidadas de aleanzar e mékme dol counto o
objetives establocidos, poro an tods caso la o
lormacidn mas complota, COngracnte, procis
Hijotiva, enlendible por fos decisores ¥ dispon
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Un sigterna empresanal de informacidn efician-
e geberia poder presentar facidments cuantifi-
codas las alternalivas relevantes, frente a las
desechables, & incluse asignando probahbili-
dados subjotivas o 105 dversos Senosos, 0oid-
Dlecer un voctor conuroto de probabilidades
cara cada alternativa, lo gue ayudarsd g los
decisorcs a rodusr la inceridembee, progon-
cionandoies, ademads, una forma Sistemalics
do doscomponor un probloma complcada en
abrgs mds simples,

Log informes de control de gestidn debarian
reconocer formalmente el grado de incertidum-
ora que pasa sobre sus cdloulos, aunquo ol
ssg do probabilidados subyetvas iniciadmen-
e sako aporta una lormalizacion a los juicios e
Tiuiciones que ks empresanos han otilizado
para decidir tradicionaiments, les obligaria a
racionalizar Sus lormas de razonamiento y
eviludcidn on lo ma do decisionss, gong
rande un aprendizaj continuads, simlar al
gue utilizan los ascsores e B grandes com-
oafias.

En definitiva, of sistema do control 8 cada
EMProsa exigh una olaccin do 1as fuontes o
nztrumentos a utilizar, cuyo procio, coma o5
natural, sara preporcicnal a la canlidad ¥ oal-
cad de la informaciin que progaorcionin y irans-
miton a la organizacidn paca planificar, ejecutar
y controlar la actvidad econdmeco-linancion do
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Ly emgress, cuya representacidn estroctural y
dir Tuncionamignio pueds verse an la igura 3.

La estructura concreta de cada empresa do
control de gestidn exige cbiener la informacion
para comprender el grado y plazo da cumpli-
miento ge s objstivos previstos de la forma
mids acondmica, as docir, basindoso micial-
menta on los ostados conlables obligatorios
que deben ser complelades con 08 estados
provisionales y de geston para mantensr con-
tinuaments w conocimignto de la empresa, que
pormite |3 adapiacidn continug al cambianta
i,

£l furcignamients del contrzl de gestidn prasu-
1L TR

A) Cxisfencia de planes, programas y prosu-
pusstas aprobados por 1o dirscciin,

B} Organizacién detallads de la gestion, con
arganigrama funcionel, normas vy reglas do ac-
tuaciin definidas,

) Sistoma do onlormacion, Comunicacidn ¥
contral do las vanacionos inlemas y el entar-
no de la ermpress.

En ol Cuadro A, cxponemoes 05 modeos pric-
ficos do informacidn contable necesanas para
un minimo control do goston, parhends do b
miformackin obligatoria financiera gue debe ola-
borar la empresa, complstada con los imforrmes
v cuadros de mando gue estructuran de und
forma cohoronte v progresiva la informacian
parn la dircocidn
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444 El cuadro de mandn exiratégicn como sistema integrado deinlermacidn empres

Froceso real & controdar

Factores Procesos Productivos Productas v
Exteros Sorvicios
Mormas
Informacidn Inputs
drganizacidn Crdogenos
w Caontrod
Gistama de mioomacion Comparacidn
parémetros de control
| 0 E RAeosultados
NEN DESVIACIONES reales
FLT
0D
R R Sistema da decizidn
MM
A o |Decisiones | Sistema de | Modida do Ejecuciin
0 meadida resultados
|
o}
M Sesloma do control do
appocucion do decicionos

Figura 3. Sistomas de informacidn empresarial oriontados hacia la docisién y controd

SEFTIENERE 200




e presarsal

6. SISTEMA DE INFORMACION DE
LA TMHECCION: CUADRO DE MANDO
E INFORME DE GESTION MENSLAL

=l sistema de mformacidn de gestion peraigue
continuamente proporcionar informacisn inter-
"2y externs pan ayudar & los dirsclivos de las

Carlons }-‘Enll!q 5
‘Estnden previsisnalsa Eatados Roealon Pariado Foriodicldrd
Comprandida | de realizaclén
da revisidn

Hanes omprasanles =10 afirs Al

FHramas emaresanaks 25 0n0s Semiziral

Presupinesto anual Cugntzs aruakes 1afio Trimastral

Zafanca Pravisional Balanca de gihician 1afin Trienesisal

Cm Py i3 Prosisional Cla. Py G, 1afin Teimasteal

rloemas 0o Contral Presupistiang Mnoria 1 ane Trmectral
Cuzdra de Fingnciagon I &k Trimesirad

Zorind de Ingrosos-Gastos Meabados Cta. P y G, Analifica Mensual Mersual

—anera Podidos-Ventas-Produccidn-Almacenes | Cuadros da mande especificos | Samanal Samanal

gl asandarnas Dagvisciones de Coolos Sernarcl Somarad
Srmnupuesiede Tesoreria Situacaln ci: Tesorenia (i Liania
Cuadro &

TMpresas a lomar docsiones sobwe o prosen-
te y futuro y & confrolar la realizacién de la ges-
tidkn @mpresarial.

{zomo homos visto a travds do diversos capitu-
log, las docisionos y gestiones do las ompre
525 e desarrollan en diversos mivoles desoen-
tralizados, segun sa muestra en ol Cuadro B
siguients:

|
T
E
T
H
0
A
L
— 1 1
|
8
|
T
A,
i
I
O
M
¢ controd

Mneed 1 Sistema de infarmacion general Conzejo de Administracién
Cuadro de mando éslratégico Comité Directive
Inlormes da direcoidn Diroctor Genesal

Mewnd 2 Cundros de mando funcionales Jodes die Dnasiones
Analisis v comfecain de desviaciones Jafes de Departaments

Nieal 3 Cardrol variables aperativas Responzables de saccidn
Conftrol desviscionas y ratios Resporsables de cquipa

Cuadro B

tonde ae muesira como deben ser ofpc-
cadas ¥ controladas las decisiones toma-
2z an Ol prmer nivel compuosts por gl
conscjo de Administracion, Comité [Hrec-
v ¥ Director Gengral, que responden deo

sus decsiones y resultados frente o fos in-
tegranies de la coalicién omprosarial; ae-
cionistas, abajadores, gobiarmi, chenlos,
proveedores, proslamistas v ante 12 socio-
dad en gensral
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£l andlisis continue de la situacian empresa-
rnal contiong informacionos sobre la propia
ampresdy v sobre la evaluacidn continua del
entorng coondmica, las cuales deben verse
desde dos dpticas, 1 vision presento-histérica
reflejaca en los estados contables y la visidn
futura cbtonida de la proyeccidn do los prodic.
ciones sobre ol comportamionte de ambos
ambitos. En lag cmpresas que cotizan en bol
=y fambidn existe una visidn dual contingg ro-
fizjada antre el andlisis financicro que se do-
tuce do los datos financieres ntormos v el and-
lesis extornd que con sus docisionos roealizan
continusgmonte fos inversores en 1o bolsa, re-
fisjado sustancialmente on la cotizacion de las
Hociones,

Los drganos de la Direccidn GGoneral cuentan
con 1 sguionte informacién penddica:

[l Balance de siuacidn

! Cuenta g pérdidas v ganancias

I Cuonta do pérdidas v ganancias analitca
L Informe ¢¢ desviaciones v costes reales
[ Situacién financicra

Il Prosupuosto de tasorgrin

¥ ©l Guadro de la Direccitn Genaral que pode-
mos definir como gl conjunto de informacian
cuantitative y culitativa que debe controlar L
dhredoion ganesal parn garantizar que la ges-
tidn de 13 omprosa cumpla sus alyjetivos da
corto ¥ largs plazo.

Esta informacion debe completarse con sinte-
sis de [0 cuddros da mandoe cspocificos de
las divissones de la omprosa, unido o bag infors
MAciongs quo son oxclusivamenta propias de
la responsabilidad de la direceisn genaral ren-
tabilidad, solvencia, liquidez y funcionamients
estratégico, ya sea como drganc unipessonal,
o coma Grgano colegiade compuosts por of di-
factor ganeral ¥ 10s dinectives do los diversas
daroas funcionalos,

E% necesario ingistir nuevamente en loa pro-
Hemas metodoldgicos que plantea la utiliza-
cion do datos y relacionas {ratios) para 1a
axtrapolacidn do condusionos y posterior loma
de decmsones, tanto en la ovolucidn cronoldgica
¥ de composicion de los datos de la propia

SEPTIEMBRE XM

El cuadra e mando nx:mtdEim caarne siﬂnmin[ﬁ{rmlu e i.ﬂmrnarjﬁn CIpee

Bmprosa, coma ¢n el andlisis compa
do los datos ¥ ratios entre las emprosss
sacton

El problema crucial consisie on la falts o
moganeidad do medida de los datos que
reco @ travds de la utilizacsin do procos :
P05 qQue no s by pormitico acleakizer 3
diferentes fechas de realizacitn de la inve
an iy empresa.

N

Homaogenoidad contenido v valoracidn de
concoptos (normalizacion contabda), asd
do sus reglas do cdloulo del rosultado pes
co. Homogeneidad en la aplicacion de las
fgulaciones fiscales v en ko concemiante
tasa de cambeo de las monedas extranges

En las comparagiones interompresas, e
gqua susle reafizarse una confrontacidn e
lus datos v ralios dae la profia cmpress, ¢
media dal zector y con los ratios do la emss
lxawdor, apareassn aan mayores problomas
porativos, tanto porque os muy dificil que
combinacionos productivas de las empre
sean similares, como por la dificultad ce

s datoz de 3 propia empresa sean res
sentativos y congrucntos en [ seric tems
contomplada

Cuando ze realzan andlisis cstratégicos -
digndo a delerminadas funciones de dist
cidn, aparece, aparte de la deshomogens
agregativa de emgiresas que ne realizan e
tarmento las mismos actividados dentro dol
tor, que no lienen o mismo tamafo ¥ que
bablemenie no cusntan con los miss
indicadores, los clasicos problomas de cor
lacidn, estaconalidad v dispersion.

Lo bomagonaizacion da in presentacidn de
cuentas anuales, propiciady por la IV Direc
Contable Europea, ha impulsado e funcie
miento de las contrales de balances, las o
Ios agrupan |as omprezas reprosentativas
S0C10F que tenen obligacitn logal de depes -
SUS cuontas anuales on ol Hegisies Maor
asi como las empresas que voluniaria
envien sus datas. En ol fulirmo se puode e
rar que la contabilidasd nacional s¢ const
travis do le agregacidn do los estados oo
bles do las empresas, 10 que porme
correlacienar mejor los indicadores globa
econdmicos y los concretos que afectan a cs
SMEFE5,
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Carlos Mallg

Empresas privadas como la Dum & Bradsireet
amencana ¥ diversas psociacionos smpresa-
s y sindicales constiluyon y publican cienos
ralos sectonales de gran valor mformativo para
-as Bmpresas que componen & seclor. Tam-
26N puede rocogerse informacidn relevante del
L_rnl:umn econdmico empresanal de s estadiz-
WAs BONOMIcas nacionalos, que conticnon os
mlicns do produceitn, consumo y precios,

-ﬂgnle un gntoma con cambics continuoe, cone
wieng también precaverse del vador de las pre-
aiccrones roalizadas sobre datos histdricos, ¥a
quo oS posiblo que las loyes que han oo ol
sasado no sean aplicatdos al futuro,
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Para establecer ¢l cuadro de mando de 1a o
racciin nos basamos on @l control prasupoeos
tario global mensual y acumulado, quo nos in-
dica las desviaciones de cada perlodn, asi como
los indices operativos unitarios.

Con la infarmacion de oste control PraSUgILIcS-
taries y la nocesana do otros estados contabies,
realizamos la bateris do ratios que so exponen
& continuacion, pudiendo compararlos con el
rafio presupusstans o con los ratios normati-
voE que hiya estabilocids la direccién oo la e
Prosd, Sogun o meestra on los ceadios sie
gusantes,

. —
—

Hentabslidad de la emprasa

RENTABILIDAD. EMPRESA Y ACCIONISTAS

PTO.

Rentabilidad Fondos Propios

Fentabilidad de las ventas

Rotacatn dal Activo

Coste medio crodites L

-

Sentabilidad dol aclive

ndice de capitalizacidn propia

Sentabilidad del mercado

Jalar tednon do une acoidn

T L el e

dalor para el accionista

cantral financars seouoncial
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El cusachre de mania u:stratﬁgjm CAIEn si:rcmﬁhucgl:n&nde inderrmacinn

FINANCIERDS

REAL

PTO.

Liguidez inmedialay

Liguidaz

Frueta del dcido

Garantia

Endoudamiento

Cash Flow gonorado por pessta del aclivo

Cash Flow generado por posota fond. propins

Periodn mdio de cobro

Inidice die impagados

|Rotaciones Activo

|Fotaciones Activo Fijo

Fotacioanes Aotivo circudonto

Rotacionas Existencias
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| COMPOSICION DE LAS VENTAS

|F'r-|:|pmt:'ﬁn de MP y (3astos do Fatrochura

FProporcian Gastos Personal

1

[

! ;
Proporcidn Gastos Financioros

P:ﬁpun:idn {Fastos Adminiztrativos v Prostacionos

Proponzidn Impunsios

Aertabilidad de las ventas

-— -

Losto medi personal

Loste medio horas persanal

valor afiadide neto de emprosa por hora trabajads

INDICES DE SATISFACCION DE LA CLIENTELA

unta de morcado

Cive! de precios
i da dovoluciones

Heclamaciones por -:al'ina-;j

umers de reclamaciones

Sumers de nuevos cliontes

Seclamacionos postventas

mde: de atencicn al clienta

I Xl
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INDICES DE COOPERACION CON PROVEEDORES

HEAL

PTO.

Mivel de eniregas

el do procios

S

Nivel de calidad

joras de productividad inducidas

Homngenigrna inducida por los proveadores

INDCES DE OPTIMIZACION ORGAMIZATIVA

REAL

Ineficas de calidad fotal

Cosle ransmisores ds onstes

Obpetens de costes

Indeces fecnoldgions

|Imﬂ:adnras de mejora confinua

|In|:|ir:a|:hn33 do aprendiraje

|Inﬁm de satisftaceion de los trabajadores

ll.ru:ina da creatividad de los dircctivos

INDICES ESTRATEGICOS COMPETITIVOS

Indices de participacion on morcados por Segmentos

Indices de lidorazgo v aceplacidn de mencado

Rentabilidad de cliontes

|In|:ﬁt:.n-|:l-:rr da nuevos produclos

1tnfu|ma3 sobra | + 10

|NI.II]\|'{IS marcas ¥ patentes

Informes acbre e secior ¥ su evolucidn

Informes sobre cumplimiontos do plancs ¥ progeamas
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Carkes Mallo

EiL SISTEMA DE INFORMACION
ESTRATEGICO. CONEXION DEL
CORTO CON EL LARGO PLAZO

S—
-
i .

El pensamiento estratdégice se ornenta funda-
menialmente al control del futere. Bl examen
de la sifuacidn actual de cads empresa zinve
para proyectar [a situacidn ideal en el fuluro v la
realimantacidn dal sistema se realiza hacia
adolonie comparands secuoncal o inleroctiva:
manto ks nuovas situackiones consoguidas con
las sitvacioncs ideales proyectadas.

El chieieno ce und Siuadcsin futurd desedda pan
URd BMPreSD Necosila prodacis ¥ N Su Coso
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aceartar, tanto la owolecion dod antomo ompre-

sanal, como o evoleclon necpsaen de la pro-
pia onganizacidn.

La direccidn estratégiea requiers establecer un
sistema compahble de objelives a largo plazo ¥
fomar M doceiondgs portindntos pard Su cone
sOCucon, onendo en cuenta los posiblas cam-
bios del entomo.

La direccidn cstraltgica o5, sogim S0 misesin
e I fiques 4, wn confirun inferactive, proseso
ontre la planificacidn, ejeouciin y acontrol do la
artvidad emprezanal a corto plazo v la proyec-
cidn del futuro desesdo mediante un proceso
da toma de deciziones gque tisnde 8 hacer mas
probakle, la consecucidn da los objetivos asta-
blecidos o largo plazo.

! | FREWVISION DE LA EVOLUGION DE LA EMPRESA Y SUENTORND |
|| Ewcducidn mercados Avancos leenoblgicos Eveducidn del
clientela y dezarmollo prodectes sectory
Compatencia
| Proveedores financicros |
' | [|REALI-
T | MEMTA
| Aocionstas I CHOM
!i Evolucion econdmica  p— |  Andlisis : || Regulaciones
| . lagalas
B cont
| Empleados | {WLAL,
) : 2 L S FRE-
Planificacidn Estrafdgics Prediceion o :
de In ompresa futuree SENTE
I |
Evaluacidn continua Cuantificacion FUTURD
da proyoocionos iz ohjolos
i | I
Control estratégico

Figura 4
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El establecimiento de un plan estratégicn para
la ompresa necesita un acuordo baso do todos
bz participantas on la orgonizacién sobre ol
conjurnto do objstivos jerarquizados compsati-
ks, tanio de coro como de largo plazo.

Naturabmente los participos mas interasados
en la coalicidn organizativa omgrosanal Son 1o
gqua reciben renfas directaments, mdopondion-
temants de su posicidn mas 0 menos activa
para fomentar la evoluciin del negocio. Inicial-
menta, los accienistas son s que reancn los
rocursos financierss NOCAsSHnDs para armos-
Gaarsn o I nedva emgress, ya son conskguien-
i resullados positives, o perdiends el capital

Este primer impulso de crosedon de la ompra-
58, 85 saguids por 13 accidn de 3 funcidn om-
[HOSOMD, W0 500 realeadn por 108 propios capi-
talestas, o por los directivos que aCchian como
agonies delegados de los accionistas. Los di-
reszlivos emprosariales deben tomar las deci-
giones pertinenies para crear la combinacidn
productng elwiente gue genoro n cadona do
valor gqud maximecs lo satisfaccidn de las neco-
sidades de los clisntes. El valor generado en-
trex b recursos sacrificados y los valores obte-
nigdag e la clientela serdra para pagar los susl-
dos ¥ salanios y ofras prestacionos socialas de
s emploados v dirootivos, para abonar 103
impueastos del estado v comunidades publicas
¥y para remunerar edecuadaments el capdal de
lus accionistas. 5i existe un excedente zabre
ostos paramctros aparoece al verdasdern bensefi-
cin del empresarnio, como promid al funcona-
ik conjunto de o organizacida denbro de la
sociedad nacional e ntemacional gue legilma
¥ preamia su actuaciin.

El problema osoncial de la empresa a corfo
plazo consiste on ol manon operndive 4ol con-
junta factibbe que incentive of fuscionamicato
de la coalicién empresarial. En la planificacion
estratégica estd medianamente clarg que |
primera condicidn necesaria consiste e el
miar ol souerde de las misones, finalidadeos y
abjotives do la empresa a largo plazo. Esta
asurEon implicita puade llevar & la considera-
cion de vida ilimitada de la empresa, sunque
s neresann cambiar de tipo de negocio, para
le qque deben decidirso divorsos provectos de
inversidn e garanticen continuamento ol ine
cremento Y maximzacin del valor do las aceio-
nes pard o acconistas, o manfenimisnto &

HTTICRIENE 20

T cazimdra cle mando estratdEleo comu sistema Enlugrad:"r.l:lﬂ mlur.mmﬁncmp: -

incremento do las rentas de los participes
tantas, procurands, sogun ol conocics
de Portor, mantener G noqocos emprans
en posicitn de venlag competitiva, atends
asdemas al cambio del entormo econdmico »
TegUlaciones Juridicas,

El andlses necasana para mantenar ka
compotitiva, oxprosado anla forma (SWOT)
Zas, debilidades, oporunidades v amens
I3 organizacion, oxigo mantensr una ates
continua do corto y largo plazo sobre &l g
negociador do la clientela v los pro
para gue no peadan estrangula of vador 2
do de la cadena de wvaler. Obstacul
compstitivaments |2 entrada de nuevos
patidores, desamollar continuamente op
nos y productos sustitutivos de las colecos
acAuales, v, on definitivo, manbanor a tr
las decisiones oporfunas de mvarsion y
ciacitn un nivel de competitividad, que ma
g& a la organizacidn enfrenada v con sufics
fortzleza para mantenarse indefindamens
ol Pncecadis,

JIiEL 44 i

El papel ezencial del sictema de informsas
asiratégico, para faciitar contmuamenie =
nexion entre el corto v el large plazo, co
on provaer informacion para clanficar 1a
cid o L decisionos altormatvas modia
cuantificacidn de sus efectos sobro al con
de ohistivos perseguidos,

Aungue las daciziones de inversidn ng o
man solamonte on bose o modoles ca
VOS, S U intenvienoen clemondos cualinas
coma la ideclogia e idiogincrasia de
iINVersores, SU expenencia pasada, juicios
valor e mbuiciones, s NSCESANG MECOMEET 2
un comportamiento raconal debo levar o
cuantificacidn dol resultado doe la marsice
soa on Worminos deferministas, o teniende
cuenly ¢l nesgo ¢ L ncerdidumbee,

'l'u: A

= 8
1 & B

Lo eritenios para aceptar o rochazar proyes
de inersion 20 agen por los divorsos mé
de calzulo dal valor esporado neto de las -
siomes. Maturalmente, == supone gue los
yactos factiblas a discriminar han pasacds
dos los filros comerciales, tecnoldgicos 5
ganizativos. Ez ol momento, consigusante
to, do ovoluar 103 cosios y bonahicios de
provecto, asi coma sus cash flows rele
nados.
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(-arlos Malle

Para la definitiva evaluacidn ded impacto dal
provects sobro bos resultados marginales es
convorinte vorificar sus ofectos con los ros-
ponsables concratos do las diversas reas fun-
cionales, cuantificando también la zinergia po-
sitiva o negativa sobre la utilizacién de a capa-
cidad productiva, gque tendré su influjs en la
minimizacidn el costo modio fijo,

En trminos financieros, tanio 135 docisiones
de coffo como de largo plazo sc valoran
maximizando ol valor actual de 195 rocursos,
pero N cada nuava decigion quae ficne ofoctos
futwros debe discrimnoss sdecuadaments ks
flujos financieros difgronciales de salida v on-
rada que produce cadi inversion concreta. Fs
muy importanie ambién 3 seleccidn de la tasa
de descuenio apropiada para cfectear fa deci-
s4Gn ontro proyectos de imeersidn altornativos

Los métodos mis ulilizados en la practica por
los decisores de lag cmprosas més imporan-
tas del drea anglopariante, confirman la imper-
fancia principal de los jwicios cualitativos, inci-
NACINGS 0 NSWUCCIONGS que aun So ulilizan
para comencor A los diversos particpes do la
coalicidn emprosarial, siende los mélodos
formales financieros mas ulilizadoz para 1a
ustificacion definttivay de la inversidn los si-
juigntes;

I Plazo do rocuperacidn de 1a invorsidn

oayback) que os ol lempoe gue tarde o regu-
zerarse ka inwersion roalizade.

2 La taza inferna d¢ retorno do la inversidn,
0 0% My 1asa do dedouonto que igth.'llil i Cir
su wakor cipitad,

I Latasa de rendimients contable que rekacio-
= el benelicio contable neto de cada inversion,
zaduciendn 1 amortizacion y los impuesios con
2 invenssin micial realizpen,

2 Bl valor acteal neto calculado por diferencia
=vire ¢l valor actualizeds de los pagos previs-
=%y wobros osperados procedentes de cada
soynoto o vorsiGn
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El sistema de informacidn y contral estratégico
de la empresa, quo BBne coma misidn gonorar
Y mantosar indormacidn porg conoctar continua
meante la plandeacion dol corto con el Largo pla-
o ampresarial, 3 Iravds de la pradiccidn ded
future interno v exeno y la decisién confmus
sohre provectos de inversian factibles, debhe
mantanar informacidn continug sobea log i
quilentes aspoctos cruciales:

1. El cambio pravisible en el eatorma ccondmi-
co nacongl, supranacional e InfermacEonsl,

2. dontihcacion do los nuovas posibilidados
do obtenar ventagas compotitives, a ravées do
nueves desarrolles tecnoldygicos protegidos por
palentes, ventajes econdmicas de cscala, ven-
tajas de unos bajos costes unitarios on pro-
duccitn y distribucidn, ventajas en resticcio-
05 lagales ¥ contifos, vomtajos on aprondiza

o crganizativo, edc,

3. Scguimianto contines did ciclo de vida de los
productos, anfatizands ks atribotes diferencia-
I quaey pormiton sooar & los olientes produc-
tos do gran vabor anadicdo a bajo coste,

4, Martener un posicionamicnto competitivo
entre: provoadores y clientes, impidiendo gue la
organizacion quede cauliva de su poder do no
foizuricn.

5. Realizar los poseionamicntos de intagracidn
0 divisionalizacidn de Iz organizacion que man-
tengan mejor la capacidad compelitiva de la
BITPros,

G. Dizefiar v complomontar un sistemna da in
formacidn y comunicasion estratégicos que
permita la adaplacion al cambio a través del
razonamients econdmico-financiors mas perti-
reanito, proveyensda e informadcitn robovanio para
la contirug foma de decisiones.

Si esto se consiguc ol sistema integrado de
irformacion empresarial habrd cooperado de-
cisivamente 3l mantonimiento de la capacidad
compating die b omprosn

XL W4l OIS TOEYGRSTHON
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K1, COSTO NORMALIZADO
EN EL SECTOR AGRICOLA"

L. Ouigrivos

£l presento Irabaps, rata do demostrar que ol
=0 de s costos nonmalizados en la empresa
zgricola es factible, esta posibiidad le brinda
2l productor agropecuarls s msmas vonta-
5 que poses &l métode pora el resto do las
rcfivedados,

I1. InTRODUCTON

*. Lo Costos y el Proceso Declsorlo en la
Agricultura

Soemge en 1 manyor pario da las decisiones ecn-
wamicas, s costos constituyon una vanahla
unclamental al momento de establocor [ pre-
zrancia, en &l proceso de geleccidn, do una
Fternativa respecio da las damss.

Smoembargo, ninguna decision en el sector
sgriceda dobo tomarso sn considorar, adomas,
s factores cuanlifalives v no cuantitativos,
sern & relevanios, quee bendran incidencia en el
wcure de la actividad y quee soorofieren, entre

Trabajo procantado on ol VIl Congresa del Instilute
mmeminngd 0 Coslod (Lodn, Do - 2004}

Prol. de b Unercrsidad Narcional da Blo Cusno (&r-
sensing),

o Heralido Dario fRemarseion ( ©%f
A Teoreesa € nrin | *F5)

ofros, a la permanendia y mantenimiento del
sustrato fisico de k2 produccian gque os la ticrra.

El process scoucnoial de decisidn se micia con
la plonificacion anual do s actividades de la
oxplotacidn. La primera secuencia do osio pro-
CoE0 consiate en establecor s diferontes al-
termatvas de produccidn para omda lobe temkon
do en cueenta los cultivos antecesorns, 1 nooe
faddoed dlo cubair la domanda de alimentos del
sootor ganadern, o rolacin do cultivas, las
nacasidades de conservacion dol suelo, de-
mandas de ferilizacn, «:,; culminands con
by cloccion de wna de esas attemalivas, debicn-
do sor aquolla que mejor contemple ki fotali-
o do los olomontos involuerados an oo
sion. Esle trabajo dobo ser interdisciplinario,
imterviniendo prolesionalos de distintas ramas
del conocimienta (Agrénomaos, Veterinarios,
profesionales de Ciencias Econdmicas,
Mutricionistas, ofe.) lendendo onocuonta los ob-
jetivis y ol dosting fmal de los cultivos, Esto se
deb ol grado de complejidad que domina o
este tipoe de entes, dada la intervencion de dis-
tintos taclores que deben ser administrados
can eficaciy y oficiencia como ser le ferra, &
medio ambiente, los rocurses bioldoleos, lox
recursos humanas, of capilal, la relacion con
los clientes, la relacion con los proveedores,
las nuevas tecnologias,

[==h Pred, o la Univarsicad Nadonnd de Fio Cuarlo
[Arganting}
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Para la eleceidn final, so deben redlizar andli-
S35 cunltatives ¥ cuantitativos anticipados, ba-
sadis on prosupuestos de cosles o ingpresos
futuros de cada lote ¥ conssderando [a tolalidad
de los factores cuslifativos que se deben pon-
darar on cada ahernative, | a Premmisa es que |y
cocciin de wna alermativa no ressulio determmi-
nada exclusivamante por ol resultade acond-
Mieo & coro plaze sin fener en Cuenta bos facio-
ress cualifativos sofalados, asegurands de esig
mado, un Sistema de produceidn suslontabio

que permita el mantenimients do rendimien-
tos fisicos y econdmicos a largo plazo y que
contemplen, ademis, fundamentales premi-
535 ecologicas,

Al administrador de Ia oxplolacian, o cabe la
laroa de sor un pormancnie fvaluador do altor-
nativas ¥ tomador de decisiones, Fs el orar-
gado do cumplir con los ofjotivos de la empre-
sa. Debe sabier comn meangjar los recursos hu-
manos, fisicos, financianos, o, coordingndo
o integrando fodes las tareas que 58 debon
llevar a cabo con 1o mayar oficioncia posibleo,

Il covptoy swsrmaliszaclo o 1 SGCT0r ETis

Debo ser un conocedor profunds de log
Cesos do foma de deciziones, definiends
objetivos de la empresa, buscando cons
teminte las nuavas alternativas tacnnldo=
avaluarlas, elegir by mas convenionte, e

laz a cabo, informarse Constantomonta de
marcha con af fin do controlar; buscar las =
$as de los desviog y cuantificarlos, Para
grar los objativas plarteados, un buen 2
nistrador deberd ajustar su actuacion g e
de: la planificacian, la Organizacion, la e
caan y ol control,

La= poshilktades qui brinda la expdotacida 2
cola hacen que laz altemativas de prodies
s0an muy variadas. Pusde combinarse

cultura de diforentos tipos de ceroal =
dleagwosas y pasturas, 6 un solg tipo do
vir & forestarss, ot Sintetizando, mostrares
un &rhol de decisiones tal como Iy presens
Mzster en Administracion Agropecuaria Foc
o Martinez Ferrasio (1} para demastrar s
ferentes alternativas de una axplotac
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Cada alternativa Se sintotiza, desce of punto de
wista monotario, en una ko do costos prosu-
puesiada a costos normalizados.

El horizonta a considerar para la decizsidn, com-
prende no sdlo el corfe plazo, sing de manera
fundamental of largo plazo, yo quo coda deci-
00 dabe fivmar parte de un plan quo a lo lar-
go del Sempa pormita manteners inalierable el
capital fisico, monctarko v competitive del sac-
tor agricola de 12 empreza

Cuando nos rélanmos o la necesidad do man
lener o capital compelilive gquaramos signifi-
car con cllo, que el resullado de la empresa,
que debe calcularse y puede distribuirse, de-
berd surgir de la comparacidn de dos patrimo-
nios netos sucosivos —aislando aportos ge-
munas da capital— manteniendo en of segun-
do patmmonio la capacidad de liderar an cos-
tog, diferenciarse o mantener al enfogqus,

Lon respocto & la admmistracidn del capidal,
AOSHNES Manionomos wn critoro distinie al quao
marcan s nommas contables ya que conside
ramos que S una empresa logra un auléndico
erazgo en el mercado, por ajemplo, gracias
a los bienes (tecnologia) gque poses, &l mante
mmicrido do estos, qué podriamos llamar, “co
pitad tecnolGgice compaolitive”™ os premaordial para
su fulura excslencia. No es suficlento mantanar
una capacidad lisica de produccidn horaral
mernsual anual; se requicre ademas mantener
ol liderazgo en el mercado a través de los cos.
s, de la diforanciacidn de sus productos, mon
=niendo wdntica posicion relativa respecto de
a compétencia 0 el enfogque.

. El Ricsgo y la Incertidumbre en el Procezo
Decisorio del Sector Agricala

£l proceso do tome de decsiones on las em-
oresas oo oste tipo, se realiza en vn manco de
“2sg0 @ mceridumbre. La diferencia ontre am-
zas conceplos s que, al Mesgo o definimos
ome wna siluacion an 13 cudl iodos los rosul-
ados, asf comd s probabikdados asociadas
won cada resullado, son conocidos por quie-
"2E TOMEN UNE decesion; y 58 dice que existe
roartidumbre cuando so dosconose cady uno
2z los posibles resullados o probabilidades.
sungquo provalice genoralmonis osta ultima,
= | expariencia del produecior o administra
20T AYropecuano, g8 pueds cstablecer una pro-
sabilidad subjetiva de loegrar un resultado. Por

A57

SU naturaleza bioldges I agriculturn 85 una
ndusiiia de riesgo y grandes incertidumbres,
una variacién ¢n el clima puede dar lugar a-
una pérdida del rinds, una répida toma de deci-
siones o & un cambio de actitud | xislen varias
tacnicas que permiton reducir @ riesgo v la in-
certilumbng, vamns a analizar tres) o diversi
cackon, ol seguro formal, la constituzidn de re-
sens financieras.

La diversificacion: Aligual quo cualguier activi-
dad, en la agrana, para poder ovitar la depen-
dencia dal rirdo y la variacitn del peocio do un
solo producte, e recomienda la diversificacisn
an dos o Mas productos v zonas de oultivo,
come asi también en la venta, trafando de o
vendor toda la produecion junta v plandisancs
Su vonia & by lego dol af,

El seguro formal: Es sl cazo del sequro de co-
secha cuyn costo depende de Las hoctaroas
aseguradas ¥ ol lipo de cereal o seguro de co-
socha contra toda ricsgo (holadas, granizo, pla-
gas) sogure & la propiedad (inmuoble, macgui
naria, granos almacenados, ganadao). Estas
medidas conccidas generzimente como de
reduccion de fesgo, a nuestra enfender so ro
figren maz a una reoduccion de inceridembre
on funcida & la dalinicidn apotads e@n ol punts
Anterr, ¥a que o que se esla asogurando son
hechos forduitos, (no fuersn considerados como
mormales) y que incrementan nofabloments las
8rogacionas de ln ompresa, ya que las primas
SO MUy ebevackas,

Constilucion de reservas financieras: Una de-
ciside de este tipo debe ser cvaluada teniendo
en cuenta que tiene un costo de oportunidad v
un ingreso, Ante la elternativa de tomar un se-
gure o constituir una reservs, dobord compa
rrsa ol costo de la prma cen el costo do la
rosarva financiara y decidic por el menor. Come
vemos nos estames relirionde a2 una inversidn
de lipo finenciers que no afectaria el sistema
e produccion ce la empesa

Ahora tien, tomar una decisidn de asogurar
los ingresos que podria tener Iy empresa por
CASCE que %S¢ derivan de la misma incedidum-
bre que s posce, ocasionan erogaciones, Esta
zalida de dinero a los fines de b contabfidad
de gostion (Come so dobona considerar?, gLUn
casto, un gasto o und pordida?. Antes de con
testar nuestra posicien nos abocaremos
sintéticamente & precisar la terminologia que
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utilizargmos para astos tres concoptos al icpagl
fueo ol de unkdad de costes, unidsd de costo y
costo undtanis, guo noz avudaran en el andlisis,

4, Terminologia Adoptada de Costo, Gasto, Per-
dida, Unided de Costes, Unidad de Costo ¥
Costo Unitario

21 Costo

Pusde dafinirso comn @l esfuearzo, sacrificio o
utilizacstn de un factor econdmico que contri-
e o 1o oldenciin do un producto o somvicie,
por lo gue su dovengamienio, valonizada
monclanaments origina wn active,

3.2 Gasto

E5 1o exprosion ceantitativa de todo eslunrzo,
sacrificin o utilizacion scondmica por lo que sy
tevengamisnto, valorizado manciariamente, i
legzer @ la registracion de un resultado nega-
Truey,

3.3, Pérdida

Ez un active que so consume o {(xpira ain quc
haya un corespondiente ingreso o senicio.

3.4. Difercncia ontre Costo, Gasto y Pérdida

£.n sintasis, la dilcroncia entre costo v gasto os
que ¢l primero s& activa y al segunde constitu-
¥e un resultado mienbras que la pordida es un
active que 5o pierds, y no 50 pueds rCGUpargr,

3.5, Unidad de Costao

Ee uno de los segmentos en los qus ha sido
divicid [a empresa o fin de obtener y aplicar,
e I manora mas procisa posinle, s costos
o prodluccicn o 10s unidades do producto,

4.6. Unidad de Costa

Es Ja base unitaria que se usa para
fxprosarlos. Nommalmonta es 4 forma on s
Se comoneializa ol producto, Para nuestes caso
LG manniha

3.7 Costo Unitario

Es ol costo exprosado en Base a la unidsd de
produceidn.

(21 Dscar M. Osonor Docuemenios Monrafias ramarng
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HI. DESARROLLO

1. Los Conceptos de Unidad de Costeo,
dad de Costo vy Costo Unitario en la Empre

Agraria

1.1. La Unidad de Costeg

=
Entendemos como la mas adecuada ynis p—
do costes al bobo. Cuands nos referimos 2 -
sacrificios de rocursog necesanos para o -
nor un cultive, s rlacionamos con una o —
sitn o superficie ubicada en una dotermies =
Zona o region. Nuestro chjeto a2 lagrar sse -
rmeticdo con el sacrificio de un cierto no -

normal de unidades de los diferentes roo

a los que valarizames de algin modo. A
linas de medir eficoncia y economia, la uns
ti; costen que dobo utilizarse para express
costo as el lote. Las maanitudes fisicas de =
distintos elementos que lo componan deb
caleularse para esta baso vy finalmento, pors
raras por ol numoroe domandado por coda e
ronte de la unidad monetaria seleccionas
para homagensizar (2).

1.2. El Rendimiento, como Unidad de Coste
el Cultivo de Girazal

Por costumbire, 1o unidad que se utiliza para rele
rirse al costo como unidad de producto de o
cullive: son los XGranoHa., De ser dsta e
pressicn utilizada para Iy wridad de costo, oz
Conio quo ol Costo undario so otMonga divides
o al costo de [0 hoctirea por o romdimients ne
mal de esa unickyd expresada ¢n COGenoke
en condiciones o¢ riesgo nomal para el press
rwnea hacerdo por of rendirmients rosuftante,

BN ENERY & A9V Y gunn

Esto dobo sor asl, pues do otra manara tee

driamos costos diferentes segan resulte of res 8 5
dimianta real, .
==
I rondimiento real, serd ung consacuencs = =S
Ias wariables de manojo v s inberaccida con =
goenoracion dol rendimionto ded cullive. o
En el cullive gque tomaremoes como tesdigo (o STE
rasol), &l rinde, puede zer medido en (IWEE =
no'Ha. 4 Kg. M. Grasa Ha. , Al respecto G, Duze .
to y D. Trasmonte (3) sostienon: *..no o5 o -y
numarn obdenitde af final dal cultive sine s B
-
[ Dusdte v 0. Trasmonts: ‘Frograma da Apoys 25 i
Netusidn de Tocrologla de AGDE =
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sullante de ba intoraccidn del hibndo v su am-
bignte a lo large dol ciclo®, “Cstos elementos
(hitrrido, ambiente y cicle) interactian en cual-
quier plantes Menico definiendo su potenciali-
dad productiva, La interpretacion y bldsqueda
de resultados finales doben entenderse de wn
modo dindrcn sobro o baso do las interac-
Cionns ontre [os mismos, Por gjompls, la oferta
ambéznial cambia & lo largo del ciclo del cultivo
de girasol, la temperalura y 13 radiacion aumen-
tan hacia ol verano ¥ son modificadas por al
manejo dol cultiva, abores, fecha do foriliza-
cidn. Los roguanmiontos del hibrido tambidn
cambian, ¢n relacion a la evolucidon de su ciclo
en es2 ambsenie. Para comprender esas infe-
racciones, resulla conveniente analizar la ge-
naracion del rendimients como ol reswitado de
componantes gue se van dotorminando o
marera conlinue,”

Fara podor csiablecer e causas que orginan
ks desvios on ol rinde, resulta imprescindible
réléwir y sistomaltizar cronoldgicaments, en una
o by dolos, of comportamienio cuantitivg
o los factores gue generan & masma g fn do
dimensionar adecuadamente la incidencia o
impsacts de cada uno de &stos en ks desvios,

1.3, El Costo Normal como Costo Unitario

Con la experiencia del propletans del ostablo-
cimicmto ¥ da los inganiarcs agrdnoms oo Sy
firmiy, o5 posible confeccionar una hoga de cos-
tos presupeestada normal para cada cultivo y
late del establecimionto, mantonmnda como
premiza que o sistema de producoon a ulilizar
garantice la sustentabilldad, o5 decir la pardu-
rabilidad =n el iempo =sin afectar ks rooursos
natwalss o degradar & ambiente,

Es factibdo dotormmar of costo noemal de coda
cultivo y pow Iole de cada ostablecimiento, comao
lo afirmacds en o pdrrade anderion, pofque, ade-
més existen, & nived de Argentina “Guias pract-
ces” para diferentes lipos de cultivos por zonas
geogralicas,

Unas, muy buenas, les editz el Institule Nacio-
nal de Tecnobogia Agropecuaria perenccicnic
a |z Socrotana de Agricubtura, Ganadera, Pes-
ca v Alimontacion dal Ministero de Economia v
Ubras y Sonicins Publicos, La qua corrospon-
de a girasol, ha sido consultada en oporiuni-
dad de realizar of trabajo empinico bese de esta
COMUNECacian.
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Eza guia, esid elaborada do manora do poder
sof consultadn on forma Sqgil y senclla. Cn alla
s milogran las diversas etapas ded cullive clogi-
i, desde la informackin de cullivares v labran-
a5, hasta recomendacionss para 1a cosecha v
datos de comarcializacidn del producio.

Fara cada elapa 50 doscriben los principales
problemas v limilantos a la produccion yo noe-
vas tecnologlas disponibles, planteadas des-
da la perspectva gencral del cultivo,

El kombes, madante of conocimiontio do s
lowe=s naturalas, crea condicknes favorabdos o
Tin de lograr vna mayor productividad, BMedianle
correcios planicos t8cnicos que permitan @l
mdAxime aprovechamionto de la oferta de recur-
zos ambientales con hibrides soloctionados
a0 abfvangn rendimienios maximos, Ea asae
sentido opinan &, Duane v [ Trasmeonte, on la
publicacién de AGD destinada a divalgacion
temica, cuando sostienen: *Fl hambre con of
conocimicnio dol comportamiganta del cullivo
crin 125 vanodades hibsnidng quo ponmiton ajus-
tar ol cultive al ambiente, C1 hibrido solocciona-
cio como samilla serd la hase para estobiccar
¢ costo normal.”

En cuinto ol tratamiento del costo normal de
lag labores constituyon tods un loma aparto.
Esta actividad debe sor considorada como un
segmento de la empresa agricola, a fin de po-
dor analizar la rentabilidad sobes &l impostante
cipital que inmovilize, la toma de decisiones.
Fars lograr osto objotive 85 Necasand Segre-
gar la rentabilidad de st segmento agricola
En conzscuenca, wamas a lomar como costo
de las diferentes labores - a manera de precio
de traslado intemo— Sus precios de mercado
ajustados,

En el aikule dol costo normalizado se incorpo-
ra & coslo de capital del recurso tierra, que i
bien es imelevanie ante distintos usos —por zer
igual en las dferentes altemativas— se hace
necasans establoverio, para su comparaciin
con s precios futuros de eso culbive y fomar
deciziones de venta, Cada establocimiento
debera establecer, de acuerdo o su sueclo, tec-
nologia disponible, zona, realidad ambiental,
cte., o rendimiento normal propio de cada cul-
fivo, En ol caso tostiqo quao a contineacion poo-
sentamas fuo detarminade en 20 Q0/gramg
Ha., zon una materia grasa del 40 5% v hasta ol
1,5 % do acidez de la M. (irasa,
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Como una contibusion de osta frabiagn, hemns
INCOMpOTacky -Comeg comesponde— on ol chle
Cule dal cosle normal, ol costa de captal innma-
vilizado por todo Concepto desde el moments
QU 58 comicnzan con las hores hasta gue of
producto debe ser cosachado,

Este costo normal es el que serd activado en
funcitn da las hootdreas realments sembra-
das. [Je csta forma podemos comparar o pre-
Hipuestado con U costo resultants, para igual
unidad de madicy, y ectablesor desvioz, anal-
raf posblos cousas o introducis on base & olks,
recibracioncs en proximas campaiias,

De mual mancra que para los costos, pode-
mos analizar las causales de los desvies an
lus ingrosos.

2. Las Causales de Desvios

En esta actividad, cuande el rendimients real
difieere ol normal, en s mayory, responde &
CAusns no controlables, Si ol rondimionto otto-
g fuern monor que of normal ¥ las causales
th: 058 Menor rendimionto fusran ne controls-
bles por el ente, deberiamas cancluir U 58
ha extinguidn un active sin posibilidades de
generar ingresos, debiends registiarse esa dis-
miucion, respocte del rondimients normal,
Como ung pérdida,

£Por gue es as? Forgue los coslos que sg
deben considerar son s nomales por lote gl
quo 26 lo divide por o rinde normal para obte-
ner ol costo nermal waitasio. Debemos activar,
G CoBto oy |08 productos oblenidos, of cos-
o normal. Luego, enviar al cuadro de resulta-
dos - on eporiunidad de su Venla-—, come gas-
10, s costos normales do los productos vend.
dos. Por @ltima, so registrarin, come resulta-
o5 posilivos o negativos, s anomualidades,

Para detarmingr las anormalidades resulta no.-
casario comprendor el proceso fesiodagico do
la planta, sistema complejo, donde intaractaan
I planta con ol souolo, siendo ésto ol que su-
ministia parcial o letalmenle algunos factores
que conlfrolan el crecimienlo de la misma,
Tambi€n ¢l aire, temperaturs, radiscion solar,
sOpofte mecanico, nutrientes v agus afoctan
on forma directa y so relacionan entro i [
frute de la planta, v su dimension expresada
como rinde, os el resultado fingl de esle pro-
ceesn bioldgica,

SEFTITMIERE 5%

i ensto nonmalizado en Lk sumu';:h:..‘

En un esconario real, oste proceso bigldoms
se dozarrolly, a diferencia de ofros process

de produccidn como ko son los indusitalos, =

comdiciones mo controdablas totalmente,

De alli qua, aquollo qee no PUsdn 56r manes
iy par ol bombro o por la oenslogla dispenie
on el momento v CUYE CArgnocia, eNCEsD o o
Presenciay 58 traduco an un manor rinde, dew
ser considerado como un resultads noegate
Fjomplo: monores luvias, altas temperaiuss
granizo, mvasidn anaormal do plagas v onfe
maedades, ofc,

3. Slstema Administrative

A fin de ordenar sccuancialmente 1a informa
cidn que dobe generarse poara lograr of eomes
di anfariormonta descriple, se dosarrolls =
siztema administrativo.

Ests sistoma comionza a funcionar Guands, ds
cidida la produccion a realizar an cada lotes, =
emito una Orden do Produccidn, Cada Cuidies
debe acompanarse con un Formulario de¢ En
peclficaciones Técnicas, ¢l que minimame-s=
debe contener informacidn relativa a los =
guientes topicos:

A) Labores:

Secuencias. Maquinariaz, EUiposE, o
2 utilizar. Vielocidad de la laber, profuns
dad, disfancia entre surco, e Case
dad do insumo por ha, {Somilla, Ao
quimice, o, ). Tigmpos probablos &
gjecucion de labores. Responsable de
la sjecucion

B} Semillas:
Tipo! Varisdad! Protoccidn, Calidad, Eir
C) Control de Malezas:

Tratamientos a aplicar de pro vy pas
Siombra

) Fertilizantos: (en funcidn del estudio de susle

Tipe, Cantidad, Oportunidad ¥ forma
de aplicacidn,

£} Insecticidas:

Tipo. Uantidad. Oportunidad y forma
de aplicacion.
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F) Fungisidas:

Tipo. Cantidad, Cporlunidad vy forma
da aplicaciin.

Los resullados do esta expericncia los vemos
a combinuacion,

4. Caso Establecimients Don Amadeo 5.4,

A fin da probar la consisioncia del sistema ad-
manistrative v a la vez uilizards para obtener 3
informacrdn do ks costos rosultanios, como
dijimos, e ha considerado un cultive de gira-
2od sabre un lote de 20 hectdroe:,

e establecid una hoja de costos presupuos-
tada que se muestra roduckda en sus totalos
o @l cuddrg N*1 dol anexo, on a que so consi-
deraron los rabajos normales de preparacidn
del suely —previo andlsis del mismo— para
este lipo de cultive. En la semillky so cligid una
vanedad gendtica acorde 3 los elomentos an-
tes detallados, af régimon oo luvias prodomi-
nanta on al predio agropocuano, su resistencia
i ciortos factores, eto.

& fin de proteger la semilla y ol cultive s ha
congiderade on los costos I aplicacién de
tungicida, productos paro protocoidn do lns
malezas y un ingeclicida aplicado en forma
aarea.

En todo los casos el componente fisico dal costo
debe sor dotorminado por 0 ingenicros agrb-
noOMmos, ¥ el companonto manatario an formg
conjunta. Este ditime osta referido 2 volome-
nes normales de compra, para pagos de con-
tado, an condiciones de mercado normales,

Dado que el ciclo de produccitn s prolongads
y acemias of sacrficin financiero es tmbidn un
coste, hemios procedido & determinar este, para
uns fasa —figueraliva — ded 1,5 % mensual, con-
gideranco el iempo en dias gue transcurre dos-
de que cada grogacion se concreta hasta la
fecho de cosacha, Esto porconiunl dobe surgir
de considerar el costo do la fmanciacion toma-
da de tercercs v &l costo exigido como refribu-
citn al capital propio; considerando como éste
ultimo 2 kB suma gue resulia do las tasas de
intords natural, fasgo (pals, secter, financiaro y
por sonsibdizacion do los flujos de londos), por
privacion de la ligquidez y la sobretasa do renta-
bilidad pretendida por el propictario de la ex-
plotacian para cada opcdn de produccidn.
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50 han incluido costos indiroctos do produc-
cidn presupuestados on funcifn de una tasa
rmensual por hectarea, El presupussto fue rea-
lizado partiends de 105 costos reales de ejerci
cics anteriores a los quo se le efectuaron los
gjustos necasanos, Los promatoos Se han e
lizado tomonde on cuonta s gs secloros on
quee 5o dnvide la empresa (Ageculiuc, Ganade-
ra y Labores), La tasz de Costos Indiroctos
para Agricullura ha sido calculada considoran-
do que e eflectian dos cosechas anuales.

Con la informacidn de costos, o rinde probabie
¥ los pracics fulwos, ¢l 15 de julio se tomd la
decision de sembrar £ lote emitiéndose la
corespondiante orden de produccian.

Comg weromes, on oportunidad de analizar las
caussas de las vanacones, no se pudo realizar
Iz sigmbra en la fecha provista originalmente
(con semilla Atar 2000} por falta de humedad,
debicndo utilizar ofra gemilla (Paraiso 1 G 1)
Por rounir mojores caractenisticas acordos al
prondston futurg,

For cads insurno requerido s amitid |a comes-
pomndients soliciiud de productos. Las entregas
han sido valorizadas ¥ registrado su costo uni-
firio y total

Las labores ze reguiricron en las fechas gue
58 destacan en el ejemplar de la hoje de cos-
oz resultante ¥ sus costos s fucron cargando
a dsta

El informe de prodeceian detalla el volumen fi-
sico de la produccidn enviado a la planta de
acopio, el que debe coincidir con al datalle de
la remesa del formulario “"5T1116 "A7, en &l que
consta la udacidn de servicios.

El informe de comercializacidn de granos so
confecciona & pardic de los datos contenkdos o
al Cerificada do Depdsito y de la liquidacidn
final.

La simteses de todo se olectua on of Infarme
de Hesultado por Lote, gue contisne las varia-
ciones entre los ingresos v cosios presupuss-
Iados y reales como ge muestra en ol cuadro
N2 2 dol anaxo.

Por razones do oconomia de espacio, ng 30
presentan I olalidad de los formularios v plas
nillas que componen el sistema administrati-
Wi, lod que scran mostrades en opocunicd o
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la exposicidn del trabajs durante ol desamallo
dol congresa.

4.1. Andlisis de Dasvios

Distingumaos dos grandes vanaciones:
10 Ingrosos
2)De Gostos

4.1.1. Variaciones de Ingresos

Al sor los ingreses 1 msaltanto dol producto
de las cantidades vendidas al procic lograda,
vamos a8 distinguir ambas variables: Cantida-
das ¥ Pracios

Contidades
a} Mos referiremos primeramenis a los O0'gra-

na' halos Qdvgranosha, proyectados fusron
supcrioras a los realmente obtensdos on 7 ouni-

Ll coster nusrrmalizacdo en el sooior agric

dades. La explcacidn a esta diferencia la o=
hemnos inforir,

En el cuadry ME3 del anexo, 50 pusden aprecs
los requenmicnios somanales de agua en mes
por ha, en las distintas fases do cultive:

Come roquanmients tednice, en las distintss
fases dol cultivo, 58 franscribe el estudio afe:
fusad por M. Diaz Zorta en 8l gue establene o=

requrimicnio da 470 mm para la fotalidad ¢
Lag fages, A cste so lo compara con las luvis

roles registradas. So observa, al comparas
qu oxistid un défloit hidrice acumulads pare
este enzayo, de 154 mm, al gquo habria gus
adicionar la pérdida por evaporacidon p
csnurrimiento, con lo que la cifra electiva senz
mayar.

La necesidad de agqua, crece a modida que &
cultivo se va desarrcllands, hasta legar al mas
mo consuma en el inicio de la flioracian, lo qus
50 pusda ver en la figura que sigue:

= i
E /,/\,k
aF rr___.——-l.l.
0= h\\,__h
Y]
M_
m_
1= o
rd
@ ]
B 1z a3 4 B A 7 B W W wm ow@ w3 14 15 5
S [ Desde sicmba s emangencla FF || Final d& Flovacion
[ || totladonas LL 17 Ucnade del grana
DV | Desarol vegetativo M| Madurselan
BFE | Botdn Nl SC | Sesnanas da emenencia
IF (1 Hilcia di foreckin
| TOTAL: 470 mmiha do agua. a o qus hay qus afhadir 1 eveponeciin dal suslo |

Consumo ds agua por &l girosoel on lae distinies Tases del cultive, Adspisdo de M. Dinz Zosith 1906,
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Comge pusds apreciarse an la grifica si
guanta af justamente en la dpoeca doe Hlern
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cin donde 50 rogistra ol mayvor doficit de
Muwias,

L L]

COMSUMO AGUALLUNVIATEFICIT

ann g

200

mm LLUWIA

b

TED.0

2000

—— RECHIERIM
—— LLLIVIAS
- [BLFILAT

FASES DEL CULTIVG

Csoimporania, para comprondar i mileencin
i Iy humigdkind dol sudko an al fultive, analizar
i Muwig daramle las fascs del mismoe y tam-
bién en los dizs anferioras,

Lo ilustracion do ins levios do quingg mo
0 podemos apreciada en Iogealien gue
Elgue:

1B =
163}

1204

12 \,I“’
TEI

\
\

mm mensuales
&

LLUVIAS MEMSUALES

A

s ma + - = |
e L B R P b S B o ]

Sorie 1 ]

MESES

En la grafica anisrior se registran las lluvies
desde el mes 1 al mes 3 del afo siguienta. En
ella 5o puods aprociar quo on oS moses G o 9
o S rogEstraron procipitacionos pluvalos. Ho-
cizn en ol mos de eclubre, an ol que 55 realizd
Ly siembra, S oregstraren 54 omm o guee deci-
icy lay wayricdad e o somilla (Parmiso 7031 en
luggir che: 1 prayectacs Adar 2000,

141 K. Dz Jfonta [ 1596] Aelaodn anhm b centidad da
agua & la Novacion en bos primencs B0 o, De soeko v el
rendimicrto del gEasol

La digpomibibidad de bomedad en G Beoa al
mimento de [ Siembra tiena importaainie in
fluendaa on ol rindo. Entendomas que ha Sxdo
crucial, durante la etapa de flemcidn, en ol en-
dimignto de este cultivo. Fara respaldar esta
aseveracidn racurrimos & [Maz Jorita, Cuircga
y Mirgzon (4} , quienes han encontrado una cla-
ra coralacidn enirg la disponibilidad de agua
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en of parfil del suelo durante la floracion ]|
firvie.

S bien el rinde os el resultado de CIHTIPONSD-
188 quo 38 Van determinando de mancra conti-
nud, of déficlt do humedad on la fase de flors-
cidn ha sido el determinante principal del mge-
nor rinde del cultivo on estudio, dada ly com-
plata correlacidn funcional guo los aulores
maencicnados hen epcontrado entre las dos
variables: rinde v humedad en Iy floracién,

by Debemos rolerimos ahora al SOguncdn fon.
temianio gque o5 de Kg, M. GrasayHa. Al produ-
cirsa la comercializacion dal grang se efeniizn
andlisis de matoria grasa, acidez ¥ CUSIPOS i
trafios. Como consecuencia del resultado de
tag andlisis, que so registra an ol Cortificado
o Dopdsito, 50 aplicd wna rebaja dol B8 5, frar
menor matona grasa y una del 3 % por cugrpos
Cxtranoe, b que tradujo en una rebaja total del
1.4 % en ol precio de referencia de § 19,29
{($17.5 neto do gastos) para caer en un e
definitivo do 8 17,09 (16,02 nato do astos),

Debemos encontrar la o las causas de aste
menas rendimiento de Ko, M. Grasa’ ha,

Nuevamonte recurrimos a . Duarlo y [
Trazsmonte quionos sostienen: “Crtre los Taeto-
res que alectan fa composicidn del girasol 5o
encusntran;

Il La posicion de los aquenios en ol capiuln
(aquonios = somilas, Capitulo = tota)

H Factores que afectan &l estado fisinlagico de
I2 planta durante ol proceso de lenado ftempe-
ratura, radizcidn, disponsbilidad de agua)

Il Variables de maneje (genotipo, densidacd ¥
nived nidricional)®

Al final de la floracidn los hidratos de carbono
sintetizados por las hojas se transforman en
lipicdos on los aguenios, sionde su maxima acu-
mulacitn aliedodor de 4.5 semanas pos-flora-
exin, y posterior a la maxima acumulacion de
protoinas.

Los lactores ambientales, segin su impacto
sobeo las estneturas foliaros, afectan of tenar
de aceite. Ejemplo: un stres hidrico ko disminu-
¥ y aumenta igeramente of porcentaje de pro-
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taina, Nuevamenlo aparece la oferla hidrza
Coma wtn condecionanto dol rendimionto, on e
caso medido en Kg./M, Grasa,

Aumentos de temperatura por cncima de =
gradog centigrados pucden provocar cambiss
on la proporcidn de protoings de 14 2 20 ° 4
disminuciones corelativas on of porcontaje o
matoria grasa, como azi también aurnontans
[a refacion dcido Fnolenictioleice. En of pers
do en cusstitn o fase fue prodongadamens
superior a los 30 grados,

Podoamos inforir que las altas y prolongadas ter.
peraturas y ef déficit hitrico fueron determina-
tes del menor rendimiento kg/m. grasahe.y =
conscouente rebaja en el procio percibido.

Procios

Ciomo, en esta actividad, of precio 65 una varis
ble no controlable para ¢ productor no realizs
mas ningln andfisis sobre al misme, y dames
cemo justificacién do ests vaniacién de procics
3 um probloma de coyuntura on ol maercooks

4.1.2, Varlaciones en I0s Costos

Las variaciones en los costos no han sido sy
nificativas y so dobioron, tanto al COMTHONO e
fisace come al monctarng,

Daclo que las cantidedes rcales, de los dife
ramos componentos del costo, han obsorvads

las indicaciones de ostandares deingenioriz

las recomondaciones do semillaros y labwora

toros, las Waemicas de hboroos adoptadas pos
@l establecimionto, las condiciones axistentes
al rmomento oo ofectusr los trabajes, 58 dehis
proceder & efectuar las corespondientes recs

ficacionos a 1o hoja predeterminads de coalog
normal. Comao dijimos, las vanacionos resulta
ron de poca significacion, por le que nos eximi
mos de mayorea justificaciones,

IV. Concrusmones

Las cxplotacionos agricolas para planificar s
geslion necesilan contar con un sistema da e
copilacitn do nformacdn historica do los o
tores ambientales, manejo do plagas, anfar-
medides, malezss, ferilizantes, agroquimicos
ulilizados etc., prondsticos de los mismos fac
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toras y prospactiva do costos para ks diforen-
tes alernalivas tecnoldgicas vigontes a fin da
fadilitar la toma de decisiones,

El sistema dche permitic sintetizar ¥ andalizar
0% costos e ingresas rosultantes, sxsminar y
descompaner 108 cousas do los dosvios rgg-
pacto a los fijados como obyotivos o metas.

Cada establecimiento deberd cstablecer para
cada lote ol costo v ef rinde normal de cada
cultivo, & fin de determinar que porcidn dol total
do sacrificios volorizada on tdrminos monota,
rios se debe activar como coste del misme ¥
qu porcidn debe percutir direclamante en Jos
resuliados.

Stk mediante el trabajo interdisciplinarno, o
Puddon establocer o mierir las causas do das
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wios on los rondimiontos Iisicos v cualitatnens
do los cultivos,

Al trabajar con costos normalizados se contri-
barye @l control de la gestidn, a la medicicn e
su eficiencia, economia v, facilita al anMisis e
In aficacia. Este costo normal so constituyo on
el costo objelive, el gue so debe alcanzar admi-
nistrandose cficientements los recurses nahy-
ralis, humanos y de capital que dispong en un
moments un establecimionto,

La incorporacidn del coste dod capila! dantro
del cosio nomalizads tota parmite, mediante
COMPAracion con los ingresos futuros proba-
blez, desochar aliermativas de produccion gue
no permitan recuperar el costo de la financia-
cion tomada do terceros y ol costo oxigedo comao
refrdbuciin al cagital progic.
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INFORME DE RESULTADOS POR LOTES 000001

Da: 20 Bes: Fobroro Ao 2000

CODHGD: G GRAND; GIRASCH LOTE: 11

INEZHE S0 INGRES0 HEAL WARILACICIN EN LOS VARIACION EM LOS
PRESUPUESTAD - INGRESO COSTO
Qi PRECIC | TOTAL | QG | PRECIO | TOTAL | QG PRECID | TOTAL | PRESUP| REAL | VARIA
A 175 35 LE] 162 206 | T <13 394 I8 | 380 414
Cuadro MN* 2

REGUERIMIENTO DE AGUA EN LAS DISTINTAS FASES DEL CULTIVO DEFICIT O SUPERAVIT

TEQRIGD REAL supt
DEFC
FASES Periodo [ias 'Il:ll:al |Acum. Tatal | Acien,
mm 1 FT
1 Siembra ACoslodancs Dol 120260 | 4 150 | 150 | & 00
2 Cetlocones/es. Vegataivo Del2odzan |8 | 825 | 675 | 155 BT S
3.0z, Viaget. / Botdn Fiaral Dal2ariial 142 | & e 150 | 435 | wmes | sas
4 Bo Florel Inigio Flocacion. | Del 15312202112 | 7 ms | 275 | 2175 | 2025 | 73
5 InkckoFloracién Final Floracion Del222a 2812 | 7 g5 | 200 | 2175 | M 480
|6.Final Florac f Lienada Del 26112 & 1111 1 a0 | 3me | 2 xp 180
7L lenadoed Meduraitn Dol 1211 2l 251 14 opg | 420 | 54316 | -1540
TOTALES 17 4700 6
Fuente: AGD edaptado de M.Diaz Jorida
Cuadro M3
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