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Prof. Dr. Dr. mult Herman Simén?, Bonn

BENEFICIO: LA DESCUIDADA MAGNITUD CLAVE

En la busqueda de cual debe ser el papel del beneficio, el verdadero beneficio, en las empresas, asi como el impacto de su muy
diversas interpretaciones implica aspectos muy importantes, tanto para el desarrollo y gestion de las empresas como en
cuanto a su papel en el debate de la Sociedad. La ultima obra del Prof. Simon “El Verdadero Beneficio” constituye una
aportacion singular en este debate, clave para el desarrollo, no solo de la economia y de las personas, sino precisamente su
papel en la Sociedad. La valoracion econdmica correcta del beneficio se ha descuidado y domina mas su interpretacion social,
distributiva, con una conceptualizacion mas financiera que econdmico-empresarial. A veces, es mas bien un obstaculo para la
accion tanto econémica como societaria de la buena gestion de los procesos econémico-sociales, asi como su impacto en el

desarrollo de personas e instituciones, lo que incide en la aceptacion o no del beneficio.

Apenas hay alguien que pueda poner en duda que el
beneficio no sea la magnitud de medida mas importante
para reflejar el éxito empresarial. Y en el devenir del Covit-
19 salta tanto el beneficio como, naturalmente, la liquidez
con fuerza a un primer plano. Lo cual tiene validez tanto
para el pasado como también como prevision futura.
Aguellas empresas que han sido rentables en el pasado y
han configurado reservas han dominado mejor la crisis. Las
empresas que han conseguido beneficios durante y después
de la época del Covit- 19 se encuentran en situacion de
amortizar las elevadas deudas que se han acumulado.

Es realmente sorprendente que ningun libro de Economia
de la Empresa se haya centrado en el tema del beneficio.
Hasta ahora no hay ningun libro sobre el beneficio como tal,
"puro". Con mi nuevo libro "True benefit. No company ever
went broke from turning a profit”? he intentado cubrir este
lapsus. Pero, équé es el beneficio? Y iqué no es el beneficio?
Para mi solamente existe una definicion relevante de
beneficio. Beneficio es aquel importe que retiene el
empresario (propietario, accionista) cuando se han
cumplido todas las exigencias acordadas contractualmente
con su personal, con sus proveedores, con los Bancos, con
otros acreedores y con el Estado. Solamente el beneficio
después de impuestos es beneficio. Todos los demads
indicadores como EBIT (beneficio antes de intereses e
impuestos), o EBITDA (beneficio antes de intereses,
impuestos y amortizaciones) no son beneficio. La ofuscacion
del concepto de beneficio adopta a veces incluso
dimensiones absurdas. Cuando el proveedor de servicios de
alquiler Uber salié a Bolsa presentaba segtn el calculo
contable realizado, una pérdida de 3,8 millardos de §, lo

cual no fue obstaculo para que Uber presentara un "Core
Platform Contribution Profil” de 940 millones de S. La
empresa de alquileres de oficinas We Work presentd, con un
volumen de ventas de 1,8 milliardos de S, una pérdida de 1,9
milliardos de S. Como nueva métrica se le ocurrié a We Work
el indicador "Comunity-Ajusted EBITDA”, que no incluia,
entre otros aspectos, sus gastos de marketing.
Recientemente encontré la cita en Bélgica con la variante
EBITDaL, significando “al”, “after Leasing”, ya que segun
esto se asumen aqui los costes de Leasing como beneficio.
En otro caso se informa de EBITDAR siendo “R” los costes de
reestructuracion. Un periodista ha definido acertadamente
tales practicas como "beneficio antes de costes". Tales
indicadores pudieran tener algin contenido relevante, pero
no tienen nada que ver con el “beneficio” y no pueden
definirse como beneficio.

Beneficio: La descuidada magnitud clave

Ocupémonos, por tanto, del beneficio en el sentido de
nuestra definicidon. Pero équé piensan las personas en la
calle sobre el beneficio? He preguntado cuanto queda como
beneficio cada 100 € de volumen de ventas, después de
descontar todos los costes e impuestos. Como media se
mencionod la cifra del 22,8%. En los Estados Unidos se estimo
que el beneficio neto era del 31%. El récord lo tiene Italia
con el 38% que se consideran que es el rendimiento neto
sobre el volumen de ventas.

Y écudl es la realidad? La Figura 1 refleja los rendimientos
netos de los Paises de la OECD para un periodo de tiempo
de ocho afos.
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Figura 1. Rendimientos netos sobre el volumen de ventas en los paises de la OECD

Como media de las empresas en todos los paises se reportan rendimientos mas altos.

consiguen en el transcurso de ocho afios un margen neto del

5,71%, mucho menos de lo que la gente supone. Alemaniay Interesante es ver en la Figura 2 la relacién existente entre
Japdn son los paises que peores datos presentan. Espafia se la magnitud econdémica de un pais, medido con el PIB y el
encuentra en el 7,9% claramente por encima de los valores rendimiento neto

medios. Los paises con alto riesgo como Rusia o Brasil
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Figura 2. Dimension del Pais (segun PIB) y rendimiento neto volumen de ventas.
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El resultado es sorprendente. Basandose en las ventajas de
la dimension (economics of scales) se podia esperar que las
empresas en los paises mas grandes ganan mads. Pero
impacta probablemente en su contra una competencia mas
intensa. La hipotesis esta clara, la intensidad de Ia
competencia destruye las ventajas de la dimension.

Veamos el performance de las grandes empresas alemanas.
éSe encuentran éstas empresas, en una comparacion
internacional, mejor que el conjunto de la economia
alemana? La contestacion es que no. Las 29 grandes
empresas alemanas del Fortune Global 500 del afio 2019
consiguieron, como media, una rentabilidad neta sobre el
volumen de ventas del 4,35%. El valor medio de todas las
500 empresas del Global 500 se encontraba en el 6,59%, lo
cual vuelve a dar una diferencia de mas de dos por ciento
(exactamente 2,24). De manera concreta hay que sefialar
gue esta comparacion no se refiere, en ninguno de los casos,
a las “estrellas internacionales” del beneficio. Pues el juicio
seria mas grave. En el afio 2018 las 29 empresas alemanas
del Global 500 presentaron un beneficio neto, en su
conjunto, de 88,98 milliardos $. Esto es, menos que el
beneficio neto, acumulado, de Apple y Alphabet (Google) de
90,24 milliardos de S. O si consideremos los rendimientos
netos sobre el volumen de ventas del Global 500 33
empresas consiguieron un margen neto de mas del 20%. De
las 30 empresas del DAX solamente lo consigue la Deutsche
Borse AG con un 32%. Mucho mejor esta la situacidn en a las
Hidden Champions. Llegan a una media de un margen neto
del 8% del volumen de ventas. Incluso he podido incluso ver
que 25 empresarios de la Clase Media consiguen un margen
neto de mas de 20%. Estas empresas, que se encuentran en
los mas diversos sectores de la economia, confirman que
también en Alemania se pueden conseguir buenos
beneficios. Pero, en su conjunto, en su perspectiva es pobre.
En Alemania, en materia de beneficio, tenemos necesidad
masiva de recuperacién. La mencion de que el contexto de
beneficio es un concepto descuidado no es ninguna
exageracion.

Maximizacién del beneficio

"jEstoy a favor de la maximizacion de beneficio!" Cuando en
amplios sectores de la poblacién genera indignacién y
enfrenta a las personas se demuestra que este enunciado es
altamente efectivo. Es igual que se trate de docentes,
médicos, juristas o funcionarios, sin olvidar las fracciones
criticas con la economia desde los politélogos, sociélogos a
los fildsofos. Naturalmente que también la mayoria de los
empleados y trabajadores estdn contra la maximizacion del
beneficio. E, incluso, en el ambito de los directivos y
empresarios no se cuenta con que todos aprueben esta
afirmacién. Apenas hay una palabra mas brillante que la

"maximizacién del beneficio". Quiza " Shareholder Value" se
sitla en este nivel.

Estas posiciones son sorprendentes a la vista de la mala
posicion de beneficios de las empresas alemanas y ello
solamente explicables desde una asuncién absurda del
beneficio. Miimpresidn es que los objetivos de las empresas
alemanas, tales como el crecimiento, el volumen de ventas,
los voliumenes de actividad, la cuota de mercado, la
ocupacién o las afirmaciones contra los competidores
juegan un papel mds importante que la orientacion al
beneficio.

La maximizacién de beneficio no es otra cosa que lo
contrario del despilfarro. Puesto que lo que se pretende es
conseguir unas determinadas prestaciones con una
disposicion minima de recursos, sin despilfarro o
"prestaciones a ciegas". O en una consideracién contraria,
lograr con una utilizacién dada de recursos las maximas
prestaciones posibles. En la praxis se vinculan ambos
efectos. No dicen otra cosa las condiciones tedricas
“resultados marginales” = “costes marginales” para el
beneficio maximo. Maximizacién de beneficios es
minimizacion de la dilapidacién y en esta medida de la
disposicién favorable de recursos y no del despilfarro de
recursos, lo que lleva, al mismo tiempo, a unas prestaciones
6ptimas de bienestar.

Sobre este fundamento se asienta también la ética del
beneficio. Nitin Nohria, Decano desde el afio 2010 hasta el
afio 2020 de la Harvard Bissues School me decia: “The first
ethical responsibility of a business leader is to make a profit".
Peter Drucker lo ha expresado también de forma semejante
“There is no conflict between profit and social responsibility.
It is not the business that earns a profit that rips off society.
It is the business that fails to do so”. De manera semejante
considero el concepto de “Shareholder Value”, no como
contradiccion o juego de suma cero entre los intereses de
los Stakeholder Value. Cuando una empresa gana bien, casi
siempre le va bien a los trabajadores, a los suministradores,
a los Bancos, a los Municipios y al Estado. Robert Bosch dijo:
"yo no pagdé buenos salarios porque tengo mucho dinero,
sino yo tengo mucho dinero porque pagd buenos salarios”
Lo contrario tiene también validez: cuando una empresa
presenta pérdidas lo padecen también los trabajadores, los
suministradores, los Bancos y el Estado.

Ultimamente el concepto Shareholder Value, se cuestiona
incluso desde la perspectiva empresarial. Ha llamado la
atencidn una nueva formulaciéon del Statements "Purpase of
a Corporation” que anuncié la “Bussines Roundtable”, que
tiene una fuerte influencia, en agosto del afio 2019. A este
Circulo pertenecen 188 CEQ’S de las grandes empresas de
los Estados Unidos de América, de los cuales 181 votaron a
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favor de la nueva formulacion, entre ellos, Jamy Dimon, CEO
del mayor Banco de los Estados Unidos J. P. Morgan Chase
& Co, asi como el jefe de los grandes inversores a nivel
mundial Black Rock Inc y Vanguard Group Inc. Algunos CEQ’S
prominentes votaron, sin embargo, en contra, por ejemplo,
Stephen Swartzman del Blackstone Group y Larry Culp, CEO
de la General Electric. El “Purpose Statement” establece:
“We share a fundamental commitment to all of our
stakeholders”. Estos se describen en una lista ¢Cdmo valoro
yo los enunciados de la Business Roundtable? Yo lo
considero como natural. Incluso Jamie Dimon, Presidente
Ejecutivo del Business Roundtable, habla de "Commons
Sence corporate principles". A principios del afio 2020 siguio
el World Economic Forum con un stateman semejante que
se denomina como “Manifiesto de Davos” “The purpose of a
company is to engage all its stakeholders in shared and
sustained value creation. In creating such value, a company
serves not only its shareholders, but all its stakeholders —
employees, customers, suppliers, local communities and
society at large."

Considero que ambos Statements corresponden al espiritu
del tiempo, pero no da para mds. También hasta ahora fue
y ha

estado bien asesorada toda empresa cuando considera los
intereses de sus Stakeholders. La contradiccion fundamental
entre el concepto de Shareholder Value y de Stakeholder
Value no lo veo. Decisivo son, desde mi punto de vista, dos
aspectos. En, primer lugar, el beneficio y el Shareholder
Value se deben generar de forma correcta. Lo que formula
de forma clasica Wallace Braret Donham que desde el afio
1919 hasta el afio 1942 fue Decano de la Harward Bussines
School: “We want to educate leaders who make a decent
profit decently”. A lo que yo afiadiria que no todas las
empresas siguen estas maximas. En segundo lugar, tanto de
la orientacion al beneficio como en la orientaciéon al
Shareholder Value tienen que ser siempre a largo plazo. Las
delimitaciones entre el corto y el largo plazo no estan claras
en la practica. En este tema es donde se encienden
calurosos debates.

Diagnostico

¢Cuales son las causas de los bajos beneficios? En la Figura
3 se recogen algunas hipdtesis. Diferencio entre las causas
de caracter general y aquellas otras especificamente
alemanas

EN GENERAL

ESPECIFICO DE ALEMANIA

- Objetivos erréneos

- Conflicto entre Objetivos

- Incentivos erréneos
- Dominio de sectores maduros
- Exceso de capacidades

- Dispersion

- Debilidades de Scating-up

- Responsabilidad global del Comité Ejecutivo
(Vorstand)
- Cogestion

- Bancos blandos
- Impuestos

- Planteamiento negativo de las palabras

Figura 3. Causas del bajo Beneficio

Naturalmente estas causas son, en cierto grado,
especulativas, pero también implican reflexionar. Los
objetivos erréneos, tales como los de la maximizacion del
volumen de ventas se encuentran en primer lugar.
Solamente una cuarta parte de las encuestas realizadas por
Simoén-Kucher en el marco de encuestas globales a los
directivos se destaca que se orientan al beneficio, en primer
lugar, en las empresas. La mitad de ellas, estan, por el
contrario, orientadas a los volumenes. La siguiente
afirmacién del ejecutivo de un fabricante de automoviles
aleman es remarcable: "Cuando tenemos una pérdida del
0,1% de la cuota de mercado comienzan a rodar cabezas,

si, por el contrario, cuando se reduce el beneficio en un 20%
no le interesa a nadie". Sin duda, que esta afirmacién es
exagerada, pero frecuentemente se ha repetido en el
Comité Ejecutivo (Vorstand), en diferentes momentos, Lo
que describe un problema ampliamente difundido: En la
realidad del dia a dia dominan frecuentemente los
volumenes de ventas, las ventas o los objetivos de cuotas de
mercado y, a continuacion, los objetivos de ocupacién. En
un numero reducido de encuestas encontré lo siguiente e
interesante informacién: seis veces mds conocia el
encuestado el volumen de ventas que el beneficio del ultimo
ejercicio.
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Las empresas europeas operan dominantemente en
sectores tradicionales, menos en nuevos sectores, en los
qgue hay superbeneficios. Los excesos de capacidades que
existen en muchos sectores son efectivos destructores de
beneficios. Dispersion y diversificacion exagerada pueden
ser otra de las causas. Un negocio rentable tiene que
alimentar a unidades de negocio no rentables, por ejemplo,
el tema de los ascensores de Thyssen Krupps versus acero.
Una de las raices se encuentra, sobre todo, en la debilidad
del Scaling-ups. Entretanto hay en Europa muchas Starts-
ups, pero solamente pocas de estas empresas consiguen, en
poco tiempo, alcanzar la dimensidn de las empresas con
éxito americanas o chinas. La falta de capital riesgo y la
pequeiia dimension del mercado nacional, pero también la
falta de un espiritu empresarial, juega aqui un papel
importante. La responsabilidad global existente en los
Comites Ejecutivos (Vorstand) de Alemania puede ser
obstaculo para una orientaciéon consecuente al Beneficio.
Cuando una persona como el CEO americano o el PDG
francés tiene la responsabilidad personal es mas probable el
objetivo del beneficio. En este contexto se debe mencionar
también la “cogestion alemana” en la que actuan los
trabajadores en el Organo de Vigilancia (Aufsichtsrat).
Puede tener ciertas ventajas, pero no en la orientacién al
beneficio, entre ellas. Y no, por ultimo, valoro a muchos
bancos como "suaves". La asuncién negativa de la palabra
beneficio en muchos paises europeos es con lo que se
tropieza para una orientacion a beneficios de la empresa.
Finalmente se debe mencionar la Hacienda Publica. Ya que
por beneficio entendemos nosotros es el beneficio después
de impuestos. Muchos paises europeos tienen elevados
impuestos, lo que obstaculizan la capacidad de las empresas
para invertir en el futuro.

De este breve diagndstico se deducen terapias oportunas
como la orientacion consecuente al beneficio, fuerte
compromiso en los nuevos sectores, la reduccién rapida de
los excesos de capacidad, evitar las dispersiones,
fortalecimiento del Scaling-up, capacidades y fomento del
espiritu empresarial. Una connotacién societaria negativa
del beneficio dificilmente se puede revertir en positiva. Los
Bancos estarian bien asesorados si presionan a sus clientes
en busqueda de mayores rendimientos. El tipo de interés
bajo no facilita las cosas.

éY qué es éxito?

Lo que significa el éxito tiene que decidirlo cada uno de los
empresarios. Yo no me permito a este respecto establecer
una definicién. Pero si insisto en una ultima hipdtesis:
Cuando una empresa no logra, de manera permanente,
beneficios y, por ello, quiebra, entonces no se puede hablar
de éxito. Beneficios son, en ultima instancia los "costes de la
supervivencia”. Como asesor de estrategia he observado
frecuentemente como influyen los beneficios bajos en la
desmotivacion, frustracién, pérdida de energia y ello en
todas las empresas, en los empresarios, en los directivos y
en los colaboradores. Y, por el contrario, también he vivido
como los beneficios constantes son motivadores en los
empresarios y en los trabajadores, de todos los que
acompaiia en los procesos, asi como para recargar energias
y cumplir con satisfaccién en su trabajo. Mi conclusion es,
por lo tanto, que para las empresas privadas no existe
ninguna otra alternativa que una orientacién consecuente al
beneficio. Puesto que por el beneficio no ha quebrado
ninguna empresa.
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