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Opinion

El valor de la tecnologia para
potenciar la ventaja competitiva

de las empresas

Juan Maria
Nin

egn la revista Fortune, la doctrina
Friedman, que sostiene que larespon-
sabilidad principal de una empresa
consiste en beneficiar a sus accionistas, ha
muerto. Aunque esta afirmacion resulta algo
exagerada, las prioridades de las empresas
han cambiado. Ahora es necesario que los
gestores empresariales beneficien a todas las
panes mteresadas promoviendo no sélo Ios

La alternativa es ser una empresa depen-
diente del software tradicional, que avanza,
pero, ;a qué ritmo? Es un interesante debate
sobre la banalidad del avance tecnolégico al
que he asistido muchas veces. Era mejor ser
un follower, porque los costes y el riesgo de
anticipar la implantacion de nuevas tecnolo-
glas se compensaba por la seguridad en la re-
duccion de costes a medio plazo y la implan-
tacion de estos avances. Aunque esto antes
eraasi, | labrecha en-
tre competidores ya no se cierra facnlmenle.
La velocidad de desarrollo actual puede ha-
cer de esta brecha una ventaja competitiva
irrecuperable para los que lleguen tarde.
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el statu quo mientras otros se
transforman erosiona las ventajas competiti-
vas de manera estructural, generando pérdi-

dady el buen gobierno. En ese sentido, el “po-
sicionamiento” de la Business Roundtable de
agosto de 2019, que retine a los 181 CEO mas
importantes de Estados Unidos, consntuve

icas, de clientes y de negocio.
Los clientes exigen un servicio impecable a
gran escala, y solo la tecnologia puede pro-
porcionarlo.

un buen c_]cmplo dc ﬁ]aclon de

dadesy prop:
tiende a clientes, emp]eados y proveedores,
asi como alas comunidades en que trabajan.
Eneste contexto, la inversion en tecnologia
ofrece probablemente la via més eficaz para
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cios, impulsando el impacto social positivo y
el beneficio financiero. En el nuevo ciclo so-
cioeconémico al que nos dirigimos, la tecno-
logia, especialmente la Big Tech, mejorara
nuestras vidas. Evidentemente, tendremos
queresolver cuestiones como la privacidad, la
seguridad y la competencia, pero los actores
del cambio, principalmente las grandes y me-
dianas empresas, se verdn obligados a dar un
“salto” tecnoldgico.

Antaiio fueron los front y back office, pero
hoy el middle office constimye la clave para
mejorar ]os costes y servicios mediante el
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el motivo principal, el sector fi-
nanciero (mi especialidad) es un buen ejem-
plo. En este &mbito, un buen servicio al clien-
te siempre ha resultado esencial, pero, hasta
hace unos aiios, los servicios premium eran
para unos pocos. Con la irrupcion de startups
4giles que han elevado los estindares de cus-
tomer care, esto se ha convertido en algo que
todos esperan. Por ello, la tecnologia puntera
es ahora fundamental para que los grandes
bancos ofrezcan este servicio personalizado a
gran escalaa millones de usuarios.

La digitalizacion de procesos -especial-
mente en middle office- en una plataforma
cloud tinica es actualmente el paso mas efi-
ciente en estadireccion.

L dos también dnde
las tecnologias del futuro. Lamejora en la ex-
periencia del usuario también beneficia a los

aplataformas cloud.
Como miembro del Consejo asesor de una
empresa tccnolog'nc(\ veo este fenomeno a
1 inteligencia artificial,

leados, cuyo trabajo actual requiere el
empleo de innumerables herramientas para
hacer tareas rutmanas de escaso v1101 anadi-

do. E:

diario. La yla
se han convertido en la piedra angular para
que los CEO consigan beneficios solidos para
sus accionistas y stakeholders, con la eﬁcacla y
celeridad que una buena impl de
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Igo repetitivo e insati io.
Aqul, las nuevas tccnologms marcarén la

dlfcrcncm Las maqumas dcsalTollan las ta-

2021y en adelante:
Un nuevo paradigma para
las inversiones financieras

Javier
Méndez Llera

comienzos de los afios 1960, el profesor

‘William Sharpe estableci6 las bases te6-

ricas sobre las que nos hemos basado los
gestores de activos financieros durante mas de
cincuenta afios. Su modelo de valoracion de los
activos de capital (CAPM, por sus siglas en in-
glés) hassido la fuente de la que hemos bebido a
nivel mundial para gestionar activos financie-
ros. Puesto de forma muy simple, establecia que
el rendimiento esperado de cualquier activo
(con especial mencion a las acciones cotizadas)
dependeriade dos componentes de riesgo. A sa-
ber, un rendimiento derivado de las influenci
del mercado en que cotizaba y otro de elemen-

reas mas rapido y los

los criterios ESG exige: actua]mente

pueden dedicarse a tarens mas complejas y

Amenudo, las tecnologi-
cas son prcsentadas alos directivos empresa-

menos evidente) fondos de cobertura (hedge) o
de capital riesgo. ; Tiene esto sentido después de
los impactos derivados de situaciones extraordi-
narias como lareciente pandemia?
Eventos globales
Es evidente que no. Cualquler anallsls riguroso
sobrell
teindica que los rendimientos estin mucho méas
explicados por “eventos globales” poco habi-
tuales que por una reduccion simplista de sus
caracteristicas factoriales. En términos colo-
quiales, puede més una pandemia o un shock fi-
nanciero como la quiebra de un gran banco glo-
bal respecto a si debo invertir en “valor” o “cre-
cimiento”. Los recalcitrantes insistirdn en que
esciertosoloamuy corto plazo, pero no hay evi-
dencia empirica al respecto que lo confirme,
pues atin es muy pronto después de los tiltimos
shocks globales.

tivos

fe tos intrinsecos al propio valor. Més atin, en estos momen-

El fallo del modelo estribaba en tos debemos hacernos muchas

que reducla de forma incom- |-°5 mercados en preguntas: ;cudl es ahora la

bajad al del ion de estrés prima de riesgo real de una co-
mercado en general como ni- no atienden a tizada?; ;qué indicacion de va-

asilaretenciondel  co elemento definidor del re-  métricas de valor lor me da una rentabilidad sin
torno, sin mayor concrecion. tradicionales riesgo que estd muy cercana a

talento\' la productlvldad
del s

riales como | costosas

las las

y con horizontes de implantacién a largo pla-
70, caracteristicas que resultan practicamente
un anatema para los CEO, que necesitan ges-

de[ futuro para las organizaciones son claras:
procesos més eficientes que satisfacen las ex-
pectauvzu de los clientes, facllltan el trabajo

Ya en los afios 1970, los pro-
fesores Fama y French desa-
rrollaron modelos s acordes con o que utli
zamos hoy como base tedrica de la gestion de

tionar el cambio en dificiles.

Pero la realidad es mis sencilla. Las Big
Tech mejoran la eficiencia empresarial y libe-
ran a los empleados de tareas rutinarias para
que dediquen su tiempo a trabajos de valor
anadido, lo que mejora el ambiente laboral, la
productividad y los resultados.

Asimismo, los beneficios que aportan tras-
cienden el dmbito econdmico: el Servicio Na-
cional de Salud de Escocia, por ejemplo, im-
planté un sistema basado en inteligencia arti-
ficial i 6laeficienciad =

d ymcjumum Itad pa-
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El modelo ( I denonw

cero, 0 es negativa? Si las tomo
como referencia, es mas que
probable que estemos sobrevalorando cual-
quier opcion financiera independientemente
de sus caractensncas “facmnales porque cual-

ra presasy el
La n—ansfomlacmn ha comenzado. Los li-
deres empresariales realmente innovadores
deberén ser audaces. Implementar cambios
tecnoldgicos parciales para exprimir las lti-
mas gotas de eficiencia de sistemas antiguos
no propiciard una evolucion real. Al contra-
rio: provocara que los negocios pierdan com-
petitividad frente a los actores emergentes o
los que den el paso y cumplan las nuevas exi-
B s M

nado factor i tenia que ser “mult

quier amejor: que elde

rial”, incorporando las caracteristicas de cada

valor cotizado: 0 eras un titulo “valor” (o lo que

es lo mismo, estabas infravalorado), o eras de-
inado como imi I

(nor

hoy en términos de valor actual. Como asi pare-
ceserel caso de larenta variable a nivel mundial
enoctubrede2021

un nuevo modelo de valora-

sobrevalorado); también dependeria de la “cali-
dad”, de la “volatilidad” o del “momento de
mercado” de cada titulo cotizado. En todo caso,
los modelos se basaban en una ecuamon muy

cion? La respuesta es si. Hemos de partir de la
premisa de que los mercados en situacion de es-
trés no atienden a métricas de valor tradiciona-
les. Prohablememe el CAPM qued6 desfasado
B

slmpleque ablecia que el
fal dela Fiicaien

po. El factor mvesnngha dadoun paso

paiias de vacunacion, permitiéndole inmuni-
zara5,5 millones de ciudadanos en sélo 90 di-
as. Este fenémeno de mejora de laeficienciay
la calidad afectaempresas privadasy publicas
rigual. Ademés, la nueva tecnologia poten-
cialacredibilidad de la gestion del cambio.

y buen gobierno con las que empezaba este
articulo.

Miembro del Consejo asesor de
ServiceNow EMEA, del Consejo
de Société Générale de Banque y

riesgo (por ejemplo, un bono del Tesoro de
EEUU) més una prima de riesgo ligada a las ca-
racteristicas propias del valor correspondiente.

Pues bien, sobre estas bases fundamentales
tedricas hcmos wtado muchos afios gcsnonan-
deforma
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adelante muy s 0 para valorar més efi-
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ese modelo mas “realista”, pero si poner encima
delamesalacuestion parasu sano debate.

Secretario general del Instituto
Espafiol de Analistas Financieros
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