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Jornadas de Trabajo Organizadas por ALTAIR

cQue se Entiende por Creacion
de Valor en una Empresa?

| pasado dia23 de octubre,
E y dentro delasyatradicio-

naes Jornadas de Trabgjo
organizadas por ALTAIR se celebro,
en d Hotd NH Center de Vaencia,
unajornadadedicadaa“ Estrategias
y medicion de la creacion de vaor
parad accionisd’.

La jornada sirvié ademés co-
mo presentacion del libro que,
bajo el mismo titulo, ha publica-
do ALTAIR y que esta disponible
de forma gratuita para todo
aquel que esté interesado (tam-
bién esta disponible en formato
“pdf” en nuestra pagina web,
seccion de publicaciones).

El acto de apertura lo redizo
D.2 Isabel Giménez Zuriaga, di-
rectora general de la Fundacion
de Estudios Bursdtiles y Finan-
cieros; mientras que la presenta-
cion del libro corri6 a cargo de
D. Salvador Martinez Agusti, di-
rector general de la revista Eco-
nomia 3. A ambos, nuestro méas
sincero agradecimiento por suin-
condiciona apoyo.

La jornada cont6 con los si-
guiente ponentes:

m D. Javier Carbonell Lledo,
consgjero delegado de Grupo
Carbonell.

m D. Ignacio GOimez Cuesta,
director de Planificacion y
Estrategiade Aguas de Valen-
cia, SA.

m D. Artemio MillaGutiérrez
y D. Daniel Martinez Pedros,
socios directores de Altair.

Los principales temas que se
abordaron en esta jornada de tra-
bajo fueron los siguientes:

m /Qué se entiende por crea
cion devalor y por estrategias
de creacion de valor para €
accionista (VBM)?

m /Cdmo valorar unaempresay
cudes son los principaesinduc-
toresen la creacion de vaor?

m /Como puede medirse la
creacion de vaor en laempre-
say qué indicadores podemos
utilizar paraello?

m ;Qué estrategias contribu-
yen a la creacion de vaor y
cudles no?y ¢Como se puede
vincular la estrategia y los
planes de accién con la crea-
cién de valor en la empresa?

Las principaes conclusiones
que pudieron obtenerse traslare-
alizacion de esta jornada por par-
te de los asistentes fueron las s-
guientes:

1.- Lacreacion devdor parad ac-
cionista es un concepto relacio-
nado con la superacion o no de
las expectativasdel inversor. De
hecho, sblo secreavaor parad
accionistacuando este recibe de
laempresa (en términos de divi-
dendos o ganancias de capital,
fundamentalmente) més de lo
que esperaba recibir. Si no es
asi, no se habra creado valor.

2.- No hay que confundir la crea-
cion de vaor en la empresa,
que sucede cuando esta aumen-
ta su vaor afio a afio, con la
creacion de valor parae accio-
nista, que solo sucede s, como
antesse hadicho, se superanlas
expectativas del inversor.

3.- Los principales inductores de
vaor (aquellos factores clave
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que hacen aumentar el valor de
la empresa) estan relacionados
con |os siguientes aspectos:

- Flujos de cagja.

- Riesgo.
- Estructura financiera

4.- Se creavalor cuando setoman
decisiones de inversion con un
vaor actual neto (VAN) positi-
VO para la tasa de rentabilidad
exigida por € inversor. Dicha
creacion de valor se produce,
bésicamente, en e momento de
latoma de decisiones.

5.- Centrar la atencion en los be-
neficios es un error, puesto que
estos son un concepto maneja-
ble por parte de la Direccion.
Esmejor centrar laatencion en
los flujos de caja, que no pue-
den ser dterados por cambioso
modificaciones en criterios
contables.

6.- El inversor debe prestar aten-

T
'0‘_.-‘

¥

cion al efecto de sus decisio-
nes estratégicas a largo plazo,
porque las mismas contribu-
yen més ala creacion de valor
que las decisiones operativas
de corto plazo.

7.- Es necesario vincular la es-
trategia con la creacion de va-
lor y con las decisiones ope-
rativas.

8.- Los objetivos de ladireccion
y de la propiedad han de estar
alineados para que se cumpla,
por parte de la direccion, el
fin dltimo de la funciéon fi-
nanciera, que es maximizar la
creacion de valor para el ac-
cionista.

Lajornada, por dltimo, sirvié
como punto de encuentro y de
reflexion por parte de los profe-
sionales, accionistas y directi-
VOs asistentes, a quienes desea-
mos agradecer su presencia en
la misma.
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