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Cémo las conexiones politicas ayudan (y afectan)
a las empresas emergentes chinas

Xiaowei Rose Luo
Distribuido por: The New York Times Syndicate
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as nuevas empresas necesitan recursos, ya no fuertes en el mercado, que aseguren el buen ritmo de
digamos para prosperar, sino incluso para so- los negocios. En este vacio, donde las reglas son vaga-
brevivir. En los mercados emergentes, su sobre- mente interpretadas y es dificil obtener informacion,

vivencia también depende de su capacidad para lidiar las nuevas compafiias pueden tener dificultades para
con el “vacio institucional” - la falta de intermediarios hacerse de una posicion firme en el ecosistema.

Septiembre 2019 | Punto de Vista | 3



Harvard Business Review (NYT)

Como las conexiones politicas ayudan (y afectan)
a las empresas emergentes chinas

Aunqgue las conexiones politicas pueden elevar la
credibilidad y acceso a recursos de una empresda

emergente, tambien pueden incrementar el
poder de negociacion, alejando a clientes que
preferirian lidiar con una contraparte mas debil.

Aunque China ha avanzado mucho, sus
emprendedores todavia deben superar
el vacio institucional. Una solucién co-
mun ha sido la de crear fuertes vinculos
con funcionarios del gobierno local. De
acuerdo con una encuesta realizada a
pequefias y medianas empresas chinas
por parte del World Bank y el Depart-
ment of Small and Medium Enterprises
of China, 54% de las empresas emer-
gentes chinas que venden productos de
negocio a negocio incluyen un miembro
fundador del equipo que es responsable
de construir relaciones con el gobierno
local. Aunque dichos esfuerzos solian
incluir sobornos, tras la larga campafia
anticorrupcidn del Presidente Xi Jinping
se han convertido principalmente en
alinear intereses privados y publicos.

En un nuevo estudio, Ling Yang, Xiao-
bin He (ambos de Tsinghua University)
y yo, encontramos que en China el te-
ner fuertes vinculos politicos puede ser
una espada de doble filo para las nuevas
empresas B2B. Aunque las conexiones
politicas pueden elevar la credibilidad y
acceso a recursos de una empresa emer-
gente, también pueden incrementar el

poder de negociacidn, alejando a clien-
tes que preferirian lidiar con una con-
traparte mas débil. En estas cadenas de
suministro, los compradores tipicamen-
te quieren controlar a las startups para
demandar precios mas bajos, mejores
términos para la entrega y favores como
el riesgoso desarrollo conjunto de pro-
ductos. Las empresas emergentes poli-
ticamente conectadas pueden ser vistas
como dificiles de controlar, y por lo tanto
deben sopesar cuidadosamente los pros
y contras de tener conexiones politicas.

;Cémo se ven las conexiones politicas
en una firma? Tipicamente, el equipo
fundador tiene equipos dedicados a
construir relaciones con el gobierno.
Algunas veces estos empleados previa-
mente habian trabajado en el gobierno.
Sus actividades en la firma podrian in-
volucrar el invitar a funcionarios del
gobierno local a visitar la nueva empre-
sa, organizar conjuntamente un evento
enfocado en ese sector de la industria
para atraer socios o inversionistas ex-
tranjeros y discutir como la empresa
pudiera ayudar al gobierno a alcanzar
sus metas.
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LOS BENEFICIOS DE
TENER RELACIONES CON EL
GOBIERNO LOCAL

En China, la cadena de suministro tipi-
camente implica pagos posteriores a la
entrega, lo que significa que los provee-
dores deben esperar hasta entregar lo
acordado para recibir el pago completo.
Esto tiende a hacer que los proveedo-
res estén particularmente preocupados
acerca de si una startup puede sobrevi-
vir y pagar a tiempo.

De acuerdo con nuestro estudio, tener
en el equipo fundador a un miembro de-
dicado a construir relaciones con el go-
bierno tiene un efecto medible en cuan-
to a obtener proveedores. Mientras que
la mayoria de las startups en nuestra
muestra tenfan de uno a seis proveedo-
res, las firmas con un miembro del equi-
po a cargo de temas gubernamentales
incrementaron el numero esperado de
proveedores por un factor de 1.59.

“Cuando veo a un consumidor con fuer-

te respaldo gubernamental me siento
mejor, porque probablemente no desa-
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parecera al dia siguiente. No se imagina
cuantos de mis consumidores desapare-
cen,” nos dijo un proveedor.

LAS DESVENTAJAS DE TENER
UN FUERTE RESPALDO
GUBERNAMENTAL

La norma china respecto al pago post
entrega elimina muchos de los riesgos
para los consumidores - ya que nadie
paga por adelantado, no hay costo fi-
nanciero si un proveedor queda mal.
A comparacién de los proveedores, los
compradores no estan tan preocupados
respecto a la sobrevivencia de una em-
presa emergente. De hecho, a menudo
demandaran precios bajos, personaliza-
cion de productos e incluso codesarro-
llo gratuito de productos, sin ninguna
garantia de que comprardn de nuevo.
Desde su perspectiva, una nueva empre-
sa que tiene buenas relaciones con el
gobierno es mas dificil de controlar. Es
mas facil dictar los términos cuando tra-
tan con nuevas empresas que son débi-
les y tienen bajo poder de negociacion.

En un entorno competitivo como el de
China, el principal deseo de los com-
pradores B2B — mas alla de sus pre-
ocupaciones en cuanto a calidad — es
mantener el pleno control de sus pro-
veedores. Cuando una empresa emer-
gente tiene fuertes conexiones poli-
ticas, los compradores suponen que
tiene un gran poder de negociacién, ya
que al menos tedricamente podria re-
currir a la ayuda y recursos del gobier-
no. Ya que una startup bien conectada

Como las conexiones politicas ayudan (y afectan)
a las empresas emergentes chinas

tiene menos probabilidades de caer en
una crisis de liquidez, puede permitir-
se mas tiempo para obtener un mejor
precio por los productos y resistir exi-
gencias costosas o arriesgadas por par-
te de los compradores. Como un com-
prador explic6: “Las nuevas empresas
usualmente estan ansiosas de encon-
trar un consumidor. Sin embargo, en
nuestra experiencia, las nuevas empre-
sas que han invertido en relaciones con
el gobierno tienden a ser dificiles en las
negociaciones respecto a precios.”

El hecho de que
mas de la mitad de
las startups chinas
tratan de construir

relaciones con el

gobierno refleja tanto
el vacio institucional
del pais como su
enfoque cultural en la
reciprocidad.

QUE RECORDAR

El hecho de que mds de la mitad de las
startups chinas tratan de construir re-
laciones con el gobierno refleja tanto el
vacio institucional del pais como su en-
foque cultural en la reciprocidad. Esta
construcciéon de relaciones busca ali-
near los intereses de las nuevas empre-
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sas con los del gobierno. Puede ayudar a
las startups a navegar el dificil mercado
chino, mientras que los funcionarios pu-
blicos - que cada vez mas piensan como
emprendedores - pueden obtener infor-
macién detallada sobre la mejor forma
de elevar la competitividad de su pais
en todos los niveles. Sin embargo, como
hemos mostrado, tener conexiones poli-
ticas puede plantear un dilema para las
nuevas empresas B2B. Estas relaciones
pueden ayudarlas a ganar credibilidad,
pero también pueden alejar a compra-
dores preocupados por la pérdida de
poder en la negociacién.

Aunque nuestro estudio se realizd en
China, un entorno similar existiria en
muchos mercados emergentes, como
Rusia, Brasil, India y ciertos paises del
Medio Oriente, donde las instituciones
de mercado siguen siendo débiles y el
estado juega un rol importante en la
economia. En dichos lugares, los fun-
cionarios de gobierno tienden a servir
como intermediarios en el mercado, y la
colaboracidén cercana podria rendir fru-
tos. Sin embargo, todas las nuevas em-
presas deberian ser conscientes de las
desventajas potenciales, notablemente
en términos de las compras por parte de
sus consumidores. Después de todo, el
factor mas importante para el éxito de
las empresas emergentes no es la renta-
bilidad, sino la sobrevivencia.

Xiaowei Rose Luo es
profesora en el INSEAD.
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¢LalAreducirdlos sesgos de género
en las contrataciones?

Tomas Chamorro-Premuzic
Distribuido por: The New York Times Syndicate

a inteligencia artificial esta ge-
I nerando disrupciéon en todos los
ambitos de la vida, incluyendo
la forma en que las organizaciones
encuentran al talento. Generalmen-
te, las compafiias estan al tanto del
rendimiento sobre la inversion que
implica encontrar a la persona co-
rrecta para el trabajo adecuado.
McKinsey estima que, en roles alta-
mente complejos, cabe esperar que
los empleados estelares produzcan i
L/ ]
800% mas que los de un desempe- + 1 ..L,OOUG
flo promedio. Ademas, un reciente \ | { A B
estudio de la Harvard Business ! l /\ '
School mostré que hay inclusos o =
mayores beneficios al evitar tra- . ! \
bajadores toxicos.

Sin embargo, las organizaciones
muchas veces no pueden atraer al
talento adecuado, pues dependen de
practicas intuitivas de identificacidn,
en lugar de que estas estén respaldadas
en datos. De hecho, demasiados lideres
son contratados con base en su pericia
técnica, influencia politica o desempefio
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¢La IA reducira los sesgos de género

en las contrataciones?

Una pregunta interesante que surge
es hasta qué punto las nuevas
tecnologias podrian ayudarnos d

reducir errores, ruido y sesgos en
nuestros procesos de identificacion

del talento.

en la entrevista. Como ilustro en mi
mas reciente libro, “Why Do So Many
Incompetent Men Become Leaders?
(And How to Fix It),” la mayoria de
las empresas se enfocan en los rasgos
equivocados, contratando a partir de la
confianza en lugar de la competencia,
el carisma en lugar de la humildad y
las tendencias narcisistas en lugar de
la integridad - lo que explica el exceso
de lideres incompetentes y hombres. El
resultado es una desconexién patologica
entre las cualidades que nos seducen en
un lider y las que son necesarias para
ser un lider efectivo.

Una pregunta interesante que surge es
hasta qué punto las nuevas tecnologias
podrian ayudarnos a reducir errores,
ruido y sesgos en nuestros procesos
de identificacion del talento. ;Las
mujeres estarian mejor si la 1A y los
algoritmos estuvieran a cargo de las
contrataciones? Investigaciones previas
han destacado una clara inconsistencia

en cuanto a género y liderazgo. Por
una parte, las mujeres suelen ser
evaluadas en forma mdas negativa
por otros, incluso aunque hay muy
pocas diferencias de comportamiento
entre mujeres y hombres. Por Ia
otra, los metaanalisis a gran escala
sugieren que las mujeres tienen una
ligera ventaja cuando se trata de las
habilidades suaves que predisponen
a los individuos a ser lideres mas
efectivos, y que generalmente adoptan
estilos de liderazgo mas efectivos
que los hombres. Por ejemplo, si los
lideres fueran seleccionados con
base en su inteligencia emocional,
autoconsciencia, humildad, integridad
y facilidad de entrenamiento, la
mayoria de los lideres serian mujeres
en lugar de hombres.

Sin embargo, recientemente han salido
noticias que indican que la IA de hecho
podria contribuir a un sesgo e impacto
adverso incluso mayor con respecto

Septiembre 2019 |

a las mujeres — y que cuando los
algoritmos son entrenados para emular
a los reclutadores humanos, podrian
no solo reproducir los sesgos humanos,
sino exacerbarlos, generando una forma
mucho mas eficiente de discriminacion.

Por supuesto, si la IA es entrenada con
datos sesgados - por ejemplo, si la
ensefiamos a predecir qué candidatos
serdn calificados positivamente por
entrenadores humanos - no soélo
emulard, sino que también exacerbara
el sesgo humano: aumentdndolo vy
volviéndolo mas eficiente. Esto puede
evitarse ensefiandole a la IA a predecir
resultados relevantes y objetivos, en
lugar de a imitar la intuicién humana.

Adicionalmente, hay razones para
esperar que las herramientas de talento
por IA sean mas exactas y predictivas
que los humanos (y no sélo porque
los humanos generalmente son malos
para esto). Nuestro método favorito

Punto de Vista | 8
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El factor critico para
que esto funcione es
que las organizaciones

identifiquen datos
reales de desempeno
para entrenar los
algoritmos.

para revisar e investigar candidatos —
incluyendo lideres — es la entrevista,
y estudios cientificos a gran escala
han mostrado que las entrevistas
son mas predictivas cuando son
altamente estructuradas. Mientras que
las entrevistas en persona/analogas
son dificiles de estandardizar, las
entrevistas en video nos permiten
colocar a las personas en la misma
experiencia, capturar millones de
datos sobre sus comportamientos
(por ejemplo, lo que dicen, cémo lo
dicen, el uso de lenguaje, el lenguaje
corporal y las microexpresiones) y
remover del proceso a ser humanos
prejuiciados. Es seguro suponer que
automatizar las entrevistas que hoy
son desestructuradas y calificadas
por humanos reducird el sesgo y el
nepotismo, mientras incrementa la
meritocracia y la exactitud predictiva.
Esto deberia ser bueno para las mujeres
(y malo para los hombres).

Una de las grandes ventajas de la IA es
que, ademas de ser mejor para detectar
cosas (es decir, millones de puntos

¢La IA reducira los sesgos de género

de datos), también es superior para
ignorar cosas. Imagine a un humano
-asumamos que es hombre - ético,
bienintencionado y de mente abierta,
que tiene toda la intencién de ser justo
en sus practicas de contrataciéon y por
lo tanto estad decidido a evitar sesgos de
género en su proceso de contratacion.
Sin importar qué tanto se esfuerce, sera
muy dificil para él ignorar el género
de los candidatos. Imaginelo sentado
frente a una candidata, repitiéndose a
si mismo: “no debo pensar acerca del
hecho de que esta persona es una mujer,”
0 “no debo dejar que el género de esta
persona interfiera con mi evaluacién.”
De hecho, entre mas trate de reprimir
ese pensamiento, mas destacara en
su mente. Esto también llevaria a
distraccién o sobrecompensacién. En
contraste, la [A puede entrenarse para
ignorar el género de las personas y
enfocarse so6lo en las sefiales relevantes
de talento o potencial. Por ejemplo,
los algoritmos pueden entrenarse
para detectar sefiales relevantes
de cociente emocional, capacidad o
habilidades de comunicacion, mientras
es verdaderamente ciego respecto al
género. Esto definitivamente favoreceria
a las mujeres.

El factor critico para que esto funcione
es que las organizaciones identifiquen
datos reales de desempeiio para
entrenar los algoritmos. Si se le
ensefla a la IA a predecir o anticipar
preferencias humanas - como si es
que, una vez contratado, un candidato
serd del agrado de su jefe (humano)
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en las contrataciones?

— podemos esperar que los sesgos se
mantengan ... y aumenten. Sin embargo,
si la IA es entrenada para identificar
los verdaderos motores del desempefio

- definido ampliamente como la
contribucion del individuo hacia Ia
organizacion — podemos esperar una

evaluacion mucho méas justa, exacta y
replicable del potencial de las personas.
Nuevamente, esto deberia ser bueno
para las mujeres.

Claramente hay razones para tener
esperanza en la [A para aquellos que no
solo estan interesados en ayudar a las
mujeres a estar mas representadas en
las filas de los liderazgos, sino también
en mejorar la calidad de nuestros
lideres. Sin embargo, muchas de las
innovaciones emergentes en este nuevo
mundo de la identificacién del talento
perfeccionada  tecnolégicamente e
impulsada por datos siguen en proceso,
y necesitamos asegurar que no solo
sean exactas, sino también legales y
éticas como alternativas a los métodos
existentes. Por encima de todo, es
tiempo de admitir que la mayoria de
las practicas actuales estan lejos de
ser efectivas, y que han contribuido a
mucha de la injusticia y nepotismo que
gobierna el lugar de trabajo promedio.
Por lo tanto, brindemos por encontrar la
autoconciencia necesaria para empezar
a mejorar.

Tomas Chamorro-Premuzic
es cientifico de talentos en jefe en
ManpowerGroup
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svaldo Hurtado

Visto por sus contemporaneos

( j onoci personalmente al Dr. Osvaldo Hurtado
hace tres dias en un almuerzo. Horas mas tarde
comparti un panel con él en la UEES en el lan-

zamiento de un libro que Nick Mills, historiador nor-
teamericano, public6 con 30 entrevistas a familiares,
colaboradores, académicos, periodistas y politicos rela-
cionados con Hurtado. El libro se titula: Osvaldo Hurta-
do visto por sus contemporaneos.
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Creo gue su
contribucion como
incansable investigador
y academico es digna
de aplaudir y admirar.

Aunque lo conoci personalmente hace
poco, habia leido varios de sus libros
cuando era estudiante, los cuales he re-
leido ahora como profesora universita-
ria, sobre todo Costumbres de los ecua-
torianos (2007) y Ecuador entre dos
siglos (2017). Creo que su contribucién
como incansable investigador y acadé-
mico es digna de aplaudir y admirar.
Hoy, mas que nada, admiro su rigurosi-
dad académica y su capacidad de inves-
tigar, escribir e informar. Y luego de leer
esta obra, es imposible no reconocer su
calidad de persona integra y recta.

Este libro sobre Hurtado, sin embargo, a
pesar de la cercania con muchos de los
entrevistados, estd lejos de ser una oda
o exaltacion al personaje. Se reconoce
sin ningin empacho sus multiples des-
aciertos y también sus aciertos, durante
su administracién como Vicepresidente
y posteriormente como Presidente. Tam-
bién como politico y candidato.

Osvaldo Hurtado visto por sus contem-
pordneos es un entretenido recorrido
por la historia del Ecuador desde el ini-
cio de la década de los sesenta, época de
grandes cambios que estaba atravesan-
do tanto el pais como la regién, hasta el
2015, afio en que terminaron las entre-
vistas las cuales empezaron en el 2013.
Entre entrevista y entrevista se repiten
hechos histéricos narrados desde dife-
rentes perspectivas, algunos como anéc-
dotas, revelando asi datos de la historia
del Ecuador que tal vez no habian sido
desvelados antes.

Osvaldo Hurtado visto por
sus contemporaneos

de su pensamiento. Dice cerca del final
del libro: “Mis ideas econémicas empe-
zaron a cambiar mas tarde, en los anos
noventa, al observar cuan diferentes
eran los resultados obtenidos por los
paises que aplicaron el modelo socia-
lista o el modelo capitalista, en cuanto
al logro de un mayor bienestar para los
individuos y las sociedades: modestos
o negativos los primeros y claramente
positivos los segundos”.

Incluso entre los mismos entrevistados
hay quienes cuestionan este cambio de

En la sequnda parte del libro el mismo
Hurtado reflexiona en forma de ensayo
sobre su vida personal y publica.

En la segunda parte del libro el mismo
Hurtado reflexiona en forma de ensayo
sobre su vida personal y ptblica. Lei con
especial interés su perspectiva en rela-
cion a la muerte de Jaime Roldés Aguile-
ray como desbarata con sélidas bases la
teorfa de su asesinato y da paso a un uni-
co camino posible: un accidente aéreo.

Finalmente, para mi lo mas importante,
y la razo6n principal por la cual estoy es-
cribiendo sobre este tema, es su valentia
al reconocer frontalmente la evolucién
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pensamiento y de una forma sutil lo cri-
tican, como si al reconocer esta evolu-
cion, Hurtado abandonara un ideal y por
ello es reprochado como tratdndose de
una traicién. Creo en cambio que estas
palabras demuestran la madurez de un
académico que no se ciega por los dog-
mas ante una verdad tan elocuente.

El resultado del trabajo del Dr. Mills es im-
pecable y recomiendo mucho su lectura.

Punto de Vista | 12



Finanzas

¢ Quée debemos entender
por “crear valor™?

Alberto Pérez Endara

Profesor de Finanzas y Estrategia
en ESAI Business School,
UEES y Gerente General

de Thinktank Ecuador Consulting.

Ingeniero Civil, MBA de IESE
Business School, Barcelona.

obre todo en la segunda mitad de los 90’s, el

mundo financiero dedicéd especial atencion al

tema de la Creacién de Valor. Y siendo éste
-a mi entender- el primer y ultimo objetivo de
toda empresa, resulta paradoéjico que hoy, se toque
el asunto de manera imprecisa, genérica y a veces,
como un cliché light.

Tal vez se deba a la relativa complejidad de los te-
mas que involucra la Creacién de Valor para el Ac-
cionista (Shareholder Value). O bien, a que ciertos
contenidos técnicos son de dificil difusién gene-
ral. A pesar de estas limitaciones, este articulo es
de obligada lectura para quienes hacen empresa o
quieren emprender seriamente.

ol
\\\ \\\\
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Puntos fundamentales

Empecemos por definir creacién de va-
lor. En un sentido amplio, es el aumen-
to de riqueza por encima de lo estric-
tamente necesario para compensar el
riesgo incurrido en su busqueda.

Por si el lector no lo ve claro, veamos
este ejemplo: un atleta saltador de
pértiga, enfrenta la vara a 6.15 metros
de altura. Ganard la gloria y el récord
mundial sélo si logra hacer que su
cuerpo pase por encima de esa altu-
ra. De nada le servira alcanzar exac-
tamente esa altura y mucho menos,
pasar por debajo de ella aunque sea
un milimetro.

Asi, es facil de entender cuando una
empresa crea valor para el accionista:

¢Qué debemos entender por “crear valor”?

Entonces, crear valor es la primera y
ultima meta de toda institucion —privada
0 estatal, cotizada o no, familiar o no,
con fines de lucro o altruista- creada

para satisfacer alguna necesidad
concreta de la sociedad.

cuando la rentabilidad obtenida para él
supera el riesgo que ha asumido para
lograrlo. Entonces, crear valor es la pri-
mera y ultima meta de toda institucion
-privada o estatal, cotizada o no, fami-
liar o no, con fines de lucro o altruista-
creada para satisfacer alguna necesidad
concreta de la sociedad.

(Por qué hablamos de creacion de va-
lor para los accionistas? ;Acaso los
otros grupos de interés vinculados a
la empresa -clientes, proveedores, Es-
tado, empleados, etc.-, no son también
igual de importantes? La respuesta es
clara: solo se puede crear valor de ma-
nera sostenible, si y solo si “antes” se
ha creado valor para los stake holders.
En otras palabras: si la empresa es ca-
paz de crear valor para “el que va al ul-
timo” -para el que asume el riesgo ba-

sico del negocio-, es porque en ella se
han tomado decisiones que han creado
y crean valor para todos los interesa-
dos (incumbentes).

Siempre que queremos medir algo, se
deben definir los puntos de medicién.
La medicion de creacion de valor, que
debe medir el aumento de riqueza eco-
noémica, necesariamente debe tener un
punto inicial y un punto final entre los
que se desea medir tal aumento.

Finalmente, una nocién verdaderamen-
te importante, es la de que en materia
de creaciéon de valor, pasa algo similar
a los impulsos que rigen la electrénica:
so6lo hay ceros y unos, no mas. Me refie-
ro a que, si no se crea valor, se destruye.
La empresa, o crea valor o lo destruye.
Dramatico, pero es asi.
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Finanzas

¢Qué debemos entender por “crear valor”?

Formulacion

Siguiendo el camino pedagdgico planteado por el Profesor Pablo Fernandez!, de IESE
Business School -mi alma mater-, accederemos a la formulacion de la creaciéon de
valor, mediante tres conceptos que conviene diferenciar:

1. Aumento de Capitalizacion: incremento, en délares, del
valor de las acciones de una empresa.

2. Aumento de Valor para los Accionistas: incremento, en
dolares, de patrimonio del accionista.

3. Creacién de Valor para los Accionistas (CDV):
generacion de riqueza, en dolares.

El concepto 3), incluye al 2). Y el 2) incluye al 1). Expresado matematicamente:

CDV = (rentabilidad del accionista - riesgo del accionista) x Capitalizacién

Rentabilidad del accionista = (Variacién del valor de las acciones + dividendos)/Valor
de la accién

Riesgo del accionista, es la rentabilidad exigida a las acciones, que de acuerdo al
CAPM?, por ejemplo, se calcula como [Rf +  x MRP]?

Capitalizacion = Numero de acciones x Valor de mercado de la accidn

1 Fernandez, Pablo. Creacién de valor para los accionistas. Gestion 2000. Primera edicion: abril 2000.

2 Capital Asset Pricing Model: en la concepcion de este modelo trabajaron simultineamente, pero por separado, tres economistas:
William Sharpe, John Lintner y Jan Mossin. Sus investigaciones fueron publicadas en diferentes medios especializados, entre 1964 y
1966. Y William Sharpe recibié el Premio Nobel de Economia (en conjunto con Harry Markowitz y Merton Miller) el afio 1990.

3 Rf=Riesgo de la deuda soberana; § = riesgo no diversificable de la accion; MRP = Prima de riesgo de mercado.

‘Este articulo fue publicado originalmente en la edicion de septiembre 2019 de la Revista Numbers
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La medicion de
creacion de valor, que
debe medir el aumento
de rigueza economica,

necesariamente debe

tener un punto inicial y
un punto final entre los
que se desea medir tal
aumento.

Todos los términos y factores aqui
expuestos, se expresan a valores de
mercado, en délares. De nada sirve
aqui la contabilidad.

Conclusion: teniendo en cuenta que el
valor depende de las expectativas, la
creacion de valor exige pensar y confi-
gurar HOY el futuro. Y no basta con ge-
nerar utilidades y distribuir dividendos.
Asi como al atleta no le basta subir hasta
los 6.1 metros...

Espero que ahora el lector, tenga clara
la idea de que la creacién de valor para
el accionista, es la ldgica consecuencia
de hacer bien las cosas, de manera
consistente, para sortear los riesgos
que debe enfrentar la empresa en su
diario caminar.
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