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Primera de dos partes

¿Se ha preguntado usted como una compañía como Home Depot, pudo perder el 3o% de su valor de mercado en un solo día a pesar de que no a1canzó su pronóstico de utilidades por tan solo unos centavos? ¿Es acaso que el enfoque moderno de valor que persiguen los inversionistas esta sustentado no nada más en medidas financieras sino en otros para metros adicionales? 

El entorno de la nueva Economía ha alterado radicalmente la estabilidad de los negocios. Actualmente las transacciones por si mismas no son suficientes para representar el valor de las empresas bajo las condiciones económicas actuales. El hecho de que un medi​camento que vaya a ser lanzado por una farmacéutica apruebe ciertas pruebas clínicas que resul​tan estrictas, así como el que un programa de cómputo haya sido exitosamente probado, ha creado valor no obstante no se hayan realizado transacciones económicas susceptibles de ser cuantificadas en los estados financieros. 

Cada vez más empresas están registrando grandes diferen​cias entre los resultados obtenidos utilizando el enfoque moderno de creación de valor y los obtenidos con el enfoque contable de renta​bilidad y generación de utilidades. Esta discrepancia es resultado de la situación a la que las compañías se enfrentan: por un lado las empresas operan en un entorno de negocios totalmente distinto, y por el otro lado siguen utili​zando métodos tradicionales de valuación, que al ser aplicados en circunstancias diferentes para las que fueron creados, resultan inapropiados. 

Muchos analistas conside​ran que los nuevos criterios de negocios requieren de nuevos indicadores para tomar decisiones acertadas. Existen tres elementos esenciales, que caracterizan al nuevo ambiente empresarial: 

El primero y mas importante es la "introducción del conoci​miento en los productos y servi​cios." En la era de la economía industrial la cantidad dominaba, la producción en masa enfatizaba los problemas de escasez, y el alto costa de movilización de la mate​ria prima, producción y entrega de los artículos a los consumidores finales. El valor de estos bienes físicos, como los automóviles o medicamentos, radicaba en el conocimiento introducido en su diseño y producción. En la nueva economía muchos productos y servicios no son físicos, están basados en el conocimiento, por 1o tanto la economía da un giro total cambiando de un enfoque de escasez a un enfoque de abundan​cia, ya que este tipo de productos y servicios se pueden distribuir y reproducir con un costa marginal prácticamente de cero. De aquí se podría definir una nueva norma en las actividades de las compañías modernas. 

Para capturar y retener la atención de los clientes una empresa debe ofrecer una propuesta perti​nente, atractiva, de mayor valor y a mas bajo costo; la (mica forma posible de lograrlo es construyendo redes de trabajo con el uso de tecnologías de información adecuadas, transformadas en conocimiento (capital intelectual). 

El segundo elemento se refiere al "tipo de trabajo" que debe desempeñarse en las organizacio​nes. En contraste con el trabajo que se desempeñaba anteriormente, que era simple y rutinario, ahora la mayoría de los trabajos se relacionan con el conocimiento, y la habilidad de los empleados de transformar las actividades que desarrollan en resultados que agre​guen valor al cliente y que a la vez sean rentables para la empresa. Dependiendo de las capacidades del empleado, la misma cantidad de trabajo puede lograr resultados completamente diferentes; en tiem​pos anteriores, una cantidad dada de trabajo rutinario producía más o menos los mismos resultados. 

Como tercero, tenemos una "estructura modificada de gastos". En una compañía tradicional la proporción de costos de produc​ción y otros costos era de 8o:2o en promedio. Hoy esta proporción se ha igualado o en algunos casos invertido. Los costos de produc​ción, que representaban la parte principal de la economía industrial, basada en la utilización del capital (activos tangibles), son ahora tan solo una parte de la estructura de costos de los negocios contemporáneos, de la misma forma que 1o es la actividad de producción con relación a otras actividades de la empresa como la de investigación y desarrollo, y la de distribución y servicio al cliente. 

En la era industrial, dado el enfoque de escasez antes men​cionado, las compañías buscaban un incremento en la cantidad pro​ducida y vendida centrando su sis​tema de medición de desempeño en el rendimiento de los activos tangibles, calculando medidas tales como las rotaciones de cuen​tas par cobrar, inventarios y acti​vas fijos, en función de los ingresos generados en comparación can sus costas correspondientes. Se utili​zaban medidas de rendimiento del personal en función de las cantidades producidas, y toda la atención se centraba en las activi​dades de producción, ignorando medidas de desempeño para el resto de las actividades. Contrario a esta situación, en la era digital a del conocimiento, el costa inicial a de desarrollo es muy alto y los costas subsecuentes prácticamente son marginales. El usa de activos tangibles a de usa intensivo del capital (rotaciones) nos dicen muy poco de la capacidad de generar ingresos y par 1o tanto del des​empeño real de la organización. El desempeño de los empleados poco tiene que ver can la cantidad producida y el motor de genera​ción de valor de las organizacio​nes en muchas ocasiones no se encuentra en las actividades de producción. 
Considerando estas diferen​cias, es obvio que el sistema de información contable que sirve de base para la toma de decisiones y para analizar los resultados del negocio, debe cambiar y adaptarse a las condiciones de la era de la información antes señaladas. 
Dado que el conocimiento se ha vuelto el recurso básica de las organizaciones modernas (ahora llamado Capital Intelectual) ten​dría que reflejarse de alguna manera en la información contable que se prepara hay en día, sin embargo no existen aun modelos apropiados que cuantifiquen las actividades del negocio relaciona​das can el Capital Intelectual, y que cumplan can las características de producir información útil, confiable y provisional. 
A pesar de no contar can un mecanismo contable para emitir información financiera completa del valor de los intangibles de una empresa, existen algunas metodologías para medir y admi​nistrar la creación de valor de una organización. 

Métodos para medir el capital intelectual 

Existen por lo menos cuatro categorías de metodologías de medición del capital intelectual. Dichas categorías son una exten​sión de la clasificación sugerida par Luthy (1998) y Williams (2000): 

· Métodos Directos de Capital Intelectual -Direct Intellectual Capital Methods (DIC); 
· Métodos de Capitalización de Mercado -Market Capitalization Methods (MCM); 

· Métodos de Retorno sobre los Activos -Return on Assets Methods (ROA); 
· Métodos de Cuadros de Manda -Scorecard Methods (SC); 
En esta primera parte del artículo analizaremos los métodos directos de capital intelectual y los métodos de capitalización de mercado. 

• Métodos Directos de Capital Intelectual - Direct Inte​llectual Capital Methods (DIC). Calculan el importe del valor de los activos intangibles mediante la identificación de sus diversos componentes. Una vez que dichos componentes han sido identificados, pueden ser directa​mente valuados, ya sea de forma individual a como un coeficiente agregado. 

Un ejemplo de este método 1o constituye el "Índice de creación de valor" (VCI) desarrollado par investigadores de Cap Gemini Ernst & Young. Este equipo de investigadores encontró, en un estudio aplicado en Estados Unidos a 5oo compañías S&P can un valor de mercado de al menos $100 millones de dólares, que los nueve factores mas críticos de desempeño no financiero que determinan la creación de valor corporativo son: 
1. Innovación 

2. Calidad 

3. Relaciones can clientes 

4. Capacidad para administrar 

5. Alianzas

6. Tecnología 

7. Valor de la marca 

8. Relaciones con empleados 

9. Asuntos del entorno y de la comunidad 

En conjunto estos conduc​tores de valor pueden ser combi​nados para formar un índice de creación de valor (VCI), que repre​senta la suma total del desempeño de una compañía debido alas categorías de intangibles mas criticas. 

Una vez elegidos estos facto​res se identificaron indicadores, los cuales se recolectaron básicamente de información publica, de la empresa en particular y de especialistas. A través de técnicas estadísticas se ponderaron y estan​darizaron el valor de estos factores dentro de un índice (VCI). Mientras más importante resultaba un factor en determinar el valor de mercado de una compañía, mayor era su peso en el índice. 

La bondad de este índice o coeficiente agregado es que una vez obtenido permite pronosticar cambios en el valor de mercado. 

Es interesante señalar que, de acuerdo a este estudio, los cambios relativamente pequeños en el VCI producen cambios significativos en el valor de mer​cado. Un 10% de cambio en el VCI es asociado con un cambio aproximado del 5% en el valor de mercado de capital. 

En una compañía promedio de la industria manufacturera de bienes duraderos, un 1o% de incremento en VCIse traduce en un incremento de $3,860 billones de dólares en el valor de mercado; en cambio para una compañía pro​medio manufacturera de bienes no duraderos representa un cambio de $2,157 billones de dólares. 

En la Tabla 1, se presentan los factores críticos que le pueden dar valor en su industria. 

• Métodos de Capitalización de Mercado - Market Capita​lization Methods (MCM). Calculan la diferencia entre la capitalización de mercado de la empresa y su capital contable como el valor de su capital intelectual, o bien de sus activos intangibles. 

Para ejemplificar este método, se presenta la información en la Tabla 2. 

Bajo la perspectiva de este método evidentemente Grupo Modelo se encontraba ante la presencia de mayor capital inte​lectual en comparación con Grupo Aristos. 

Este artículo continuara en el próximo número. 
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