VENTAJA COMPETITIVA Y CREACION DE VALOR:
herramienta para explotar oportunidades en la valuacion
de negocios en marcha.

Por: Arturo Fuentes Zenén y Fabiola Rodiles Amaro

Antecedentes

El presente articulo se elaboré con base en lo propuesto por Copeland, Koller y Murrin
en lo que respecta al pentagono de explotacion de oportunidades y sobre el trabajo
elaborado por el Ing. José Domingo Figueroa Palacios, titulado “Valuacién de Negocios
en Marcha: marco conceptual”’, publicado en esta pagina como parte de una serie de
articulos relacionados con la valuacion de negocios en marcha.

Valor de un negocio

Un negocio es una actividad econdmica que se realiza con el fin de obtener una
ganancia o utilidad, esta constituido por un conjunto de activos tangibles e intangibles
integrados conforme a una tecnologia, que le permite producir bienes o prestar un
servicio dirigidos a un mercado.

El valor de un negocio proviene de su capacidad para generar dinero (flujo de efectivo)
para los propietarios; de acuerdo con lo cual el método que se sigue es la estimacion de
los flujos de efectivo esperados en el tiempo traidos a valor presente neto.

Ahora bien, ese mismo negocio puede generar un mayor flujo y por tanto aumentar su
valor, al identificar y explotar ciertas oportunidades.

Copeland, Koller y Murrin proponen lo que designan como Pentagono de Explotacion de
Oportunidades, conforme a lo cual se identifican cinco posibles valores del negocio.
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Figura 1. Pentagono de Explotacion de Oportunidades



Valor de mercado actual. Es el valor de mercado que tiene el negocio; también se
considera el valor que el vendedor cree que tiene su negocio.

Valor en las condiciones actuales. Es el valor del negocio en las condiciones que
opera el dia de hoy.

Valor potencial con explotacion de oportunidades internas. Es el valor que
adquiere el negocio al identificar y explotar las oportunidades internas. Las
oportunidades internas incluyen ajustes en el proceso operativo, por ejemplo,
mejorar la fuerza de ventas, adquisicion de equipo moderno, mejorar el
almacenaje, etc. Se incluye asi la identificacion de fallas y su correccién, ademas
de la introduccién de mejoras.

Se consideran también como oportunidades internas aquellas en las que se
establece como aprovechar las condiciones del mercado, por ejemplo, desarrollar
nuevos productos, atacar otros mercados, cambiar los precios, etc.

Por tanto, se habla de oportunidades internas de caracter operativo y estratégico.
Valor potencial con explotacion de oportunidades externas. En este caso se
plantea qué acciones puede realizar un tercero para obtener un mejor flujo de
efectivo, esto es, el negocio representa un valor de oportunidad para los negocios
del comprador y por tanto estos podrian estar dispuestos a pagar un sobreprecio.
Valor potencial maximo. Es el valor que adquiere el negocio valuado una vez que
se realizd la identificacion y explotaciéon de oportunidades de ingenieria
financiera.

Este trabajo se dirige a estudiar cdmo aprovechar las oportunidades internas de caracter

estratégico.

Estrategia activa y pasiva

Con frecuencia, se tiende a determinar el valor de un negocio en funcion de la habilidad
para aprovechar oportunidades y la capacidad de dar respuesta a las amenazas
presentes en el ambiente donde se desenvuelve la empresa, para lo cual se emplea el

clasico analisis DAFO.

LA MATRIZ DAFO: DIAGNOSTICO

FORTALEZAS (F)

DEBILIDADES (D)

Anotar las fuerzas

OPORTUNIDADES (O)

Anotar las oportunidades

AMENAZAS (A)

Anotar las amenazas

Usar las fuerzas para evitar las
amenazas

Anotar las debilidades

Usar las fuerzas para aprovechar
las oportunidades

Superar las debilidades
aprovechando las oportunidades

Reducir las debilidades y evitar las
amenazas

Sin embargo, lo anterior representa conceptualmente una forma pasiva de actuar ante el
ambiente que rodea a la organizacién, es decir, se busca cédmo responder ante las
oportunidades y amenazas que surgen en el ambiente externo (mercado, competidores,

gobierno, legislacion, tecnologia, situacion econémica, politica, etc.).




En la practica, aunque no se contempla en el andlisis DAFO, si se considera qué
caracteristicas tiene la firma que puedan ser explotadas en el medio que la rodea. En
forma simple, qué fortalezas se tienen y de acuerdo con ello buscar cuales son las
posibles oportunidades.

El andlisis o definicion de la estrategia activa, lleva al estudio de lo que en la literatura se
conoce como la ventaja competitiva.

Ventaja competitiva para la generacién de valor
En resumen, lo que aqui se designa como oportunidades de estrategia activa, se refiere
a aquellas en las que se plantea con qué se cuenta y como puede ser aprovechado o de

qué se carece y como afecta.

Este analisis lleva a lo que se conoce en la literatura como ventaja competitiva y que
constituiria uno de los puntos clave a considerar para elevar el valor de un negocio.

La ventaja competitiva es la capacidad que tiene la empresa para ofrecer un mejor
producto 0 un menor precio que los rivales, para asi atraer la atencién de la demanda y
obtener buenos resultados.

Tal idea puede ser desarrollada en los siguientes términos:

La ventaja puede tener su origen en muy diferentes fuentes, como son recursos
superiores, habilidades especiales, la posicién ocupada o una combinacion efectiva de

varios elementos que en forma aislada no tiene nada de singular.

De lo anterior se deriva una capacidad distintiva para cumplir con alguna de las
actividades de la cadena de valor de manera destacada.

Lo que adquiere un caracter estratégico cuando se traduce en un producto con ciertos
atributos de interés para el mercado: calidad, precio, facilidad de acceso, etc.
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Figura 2. Fuentes de la ventaja competitiva



Una forma para identificar tal ventaja consiste en recorrer la cadena de valor y preguntar
en cada parte lo siguiente: con qué se cuenta o qué es posible hacer por encima de los
rivales, a qué capacidad distintiva da lugar y qué beneficios se ofreceran al cliente.

*Fortaleza financiera *Planeacion y programacion
*Relaciones gubernamentales *Sistema de calidad
*Buenos gerentes *Cultura y moti vacion
*Capacitacion *Sistema de reclutamiento
*Ingenieria de disefio  *Ingenieria de producto *Patentes
*Capacidad creativa *Conoci mientos especializados
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Figura 3. Identificacién de la ventaja competitiva en la cadena de valor

Remarcando lo anterior, cabe advertir que la sola posesion de un punto fuerte no supone
una ventaja competitiva, ya que ésta depende de como se aprovecha esa fuerza y de
qué tan bien se responde con ello a determinada necesidad de los compradores.

De la misma manera que se habla de ventajas competitivas, se puede hablar de
condiciones que ponen en desventaja a la empresa, al preguntar de qué se carece o0 qué
se hace peor que los competidores, aspectos que hay que tener presente para cuidar el
terreno que se pisa.

Con relacion a la explotacion de oportunidades, lo anterior se traduce, en primer lugar en
la identificacion de la ventaja competitiva, es decir, conocer y ubicar dentro de la
organizacién todas aquellas actividades sobre las cuales se puede obtener un beneficio
0 una capacidad distintiva, ya sea bajo las condiciones actuales o realizando las
inversiones necesarias. De la adecuada identificacion y valoracién de los resultados de
una ventaja competitiva para la organizacién dependera la magnitud del valor de la
empresa.

En los siguientes ejemplos se muestra la importancia de la ventaja competitiva al
observar como distintas empresas crecen y se diversifican en torno a sus activos
estratégicos y capacidades distintivas:



Lo que se conoce como el Grupo CARSO se distingue por su liquidez y
capacidad gerencial,
por lo que esta a la caza de oportunidades de negocio de muy variada
naturaleza

\ )
\ Lycra: vestido, corseteria, lenceria,

\\ Telmex, Telcel, Prodigy,... trajes de bafo, medias, ...

DuPont es reconocida por su capacidad de investigacion y desarrollo
en el area quimica

Sears, Sanborn’s, El Globo,
Mixup,...
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planchas,... ion....
Inbursa: banco, seguros, afore,... empaque, ropa de proteccion,
. . soluciones quimicas, resinas,
Cigatam, Hershey's, fluoruroproductos, limpiadores,...

Grupo Bimbo, como pocos explota su capacidad de distribucién para
thanejari una gramcantidad de productos queiilegan Hastalelmas
peglenoestanquillo

panes, pastelillos y galletas: Bimbo,
< Wonden,Marinela, Suandy; Tian
Rosayrlara,. S
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Lonchibon

Figura 4. Ejemplos de ventaja competitiva

Comentario final

El Pentagono de Explotacion de Oportunidades sin duda ofrece un interesante marco
para el analisis del valor de un negocio limitandose no sélo a lo que se hace sino a todo
lo que es posible hacer. Ahora bien, se tiene la conviccion de que este marco general
puede ser complementado con procedimientos mas especificos provenientes del campo
de la direcciéon de operaciones, analisis y disefio de la estrategia competitiva y desde
luego del ambito financiero, tal vez de esta manera se podria pensar en un trabajo
retador y previsiblemente muy atil con intencidén de proponer un conjunto de elementos
de apoyo para la valuacién de negocios.
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