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Liquidación: La estrategia de último recurso.

En ocasiones, las circunstancias de una Compañía en crisis son tan graves que ya no es posible salvarla o no vale la pena rescatarla en virtud de los recursos que se necesitarían para llevar a cabo y porque las perspectivas de obtener utilidades no compensarían el esfuerzo.

Cerrar un negocio agobiado por la crisis y liquidar sus Activos a veces, se considera como la mejor estrategia y la más prudente.

De todas las alternativas estratégicas, la Liquidación es la más desagradable y dolorosa, por lo difícil que resulta eliminar puestos y por los afectos que el cierre de Empresas produce en la comunidad local.

No obstante, en situaciones desesperadas, una Liquidación temprana conviene más a los intereses de los Propietarios y Accionistas que una Quiebra inevitable. Insistir en una causa perdida, simplemente agota los recursos de la Organización y deja menos que rescatar, por no mencionar la presión adicional y el posible perjuicio profesional a toda la gente involucrada.

El problema, por supuesto, radica en saber diferenciar cuándo es factible una recuperación y cuándo no lo es.

Es fácil, para los Propietarios y Gerentes dejar que sus emociones y orgullo empañen su buen juicio cuando una Empresa tiene problemas tan graves que una recuperación exitosa, es remota.


Estrategias de fin de juego.

Una estrategia de fin de juego constituye un punto medio entre preservar el “statu quo” y salir tan pronto como sea posible.

La estrategia de cosecha es una estrategia paulatina que implica sacrificar la posición de mercado a cambio de mayores flujos de efectivo o rentabilidad en el corto plazo.

El principal objetivo financiero es levantar la mayor “cosecha” posible de efectivo para usar el dinero en otras actividades comerciales. El presupuesto de operación se pudiera reducir a un nivel bajísimo; la reinversión en el negocio se mantendría en un mínimo estricto.

Una estrategia de fin de juego es una opción razonable para una compañía débil en las siguientes circunstancias:

1. Cuando las perspectivas a largo plazo de la industria no son atractivas, como fue el caso de la exhibición de las maquetas para atraer turismo.

2. Cuando rejuvenecer a la Empresa resultaría demasiado costoso o, en el mejor de los casos, marginalmente rentable, como sería el caso antes mencionado.

3. Cuando resulta cada vez más costoso mantener o defender la participación de mercado de la Compañía. Los comentarios vertidos, tratan de ilustrar que la entrada al mercado de productos con nueva tecnología, forzosamente desplazarán a los anteriores.

4. Cuando un menor nivel de esfuerzo competitivo no desencadena una caída inmediata o rápida en las ventas.

5. Cuando la Empresa puede reutilizar los recursos liberados en áreas que ofrecen más posibilidades.

6. Cuando el negocio no es un componente crucial o central de la integración general de actividades de una Compañía diversificada. Dejar que un negocio secundario decaiga gradualmente, es preferible en términos estratégicos, que permitir deliberadamente que un negocio central o principal decaiga.

7. Cuando el negocio no aporta otras características deseadas como son (estabilidad de las ventas, prestigio, una línea de productos bien definida) a la cartera general de negocios de una Compañía.

Las estrategias de fin de juego normalmente convienen más a las Compañías diversificadas que tienen unidades de negocios secundarias o no centrales en posiciones competitivas débiles o en industrias poco atractivas. Dichas Compañías pueden retirar flujos de efectivo de unidades de negocios no “estratégicos” y poco atractivas y reasignarlos a las unidades de negocios que tengan un mayor potencial de utilidades.

Principales mandamientos del diseño exitoso de las estrategias de negocios.

Las experiencias comerciales han demostrado una y otra vez a lo largo de los años, que las estrategias desastrosas pueden evitarse si las Compañías siguen los principios de la buena formulación de estrategias, tal como se mencionan a continuación:

1. Dar mayor prioridad al diseño y ejecución de medidas estratégicas que fortalezcan la posición competitiva de la Compañía a largo plazo.

2. Actuar con prontitud para adaptar las condiciones cambiantes del mercado, las necesidades insatisfechas de los Clientes, los deseos de los Compradores de algo mejor, las opciones tecnológicas  emergentes y las nuevas iniciativas de los Competidores.


La estrategia y la ventaja competitiva en compañías diversificadas.

Si se avanzara un nivel en la jerarquía de formulación de la estrategia; de una empresa dedicada a un solo “negocio”, a una compañía “diversificada”; debido a que una compañía diversificada es un conjunto de negocios individuales, la formulación de una estrategia corporativa, es un ejercicio más amplio que diseñar la estrategia de una línea de negocios.

En una empresa dedicada a un solo negocio, la Gerencia sólo tiene que contender en un entorno industrial y responder a la pregunta de cómo competir con éxito en éste.

Sin embargo, en una Compañía diversificada, los Gerentes Corporativos, deben formular la estrategia para diferentes divisiones de negocios que compiten en diversos entornos industriales y crear una estrategia general para varios negocios.

La tarea de diseñar la estrategia para una Compañía diversificada abarcaría cuatro áreas:
1. Elegir los nuevos negocios en los que se incursionará y decidir los medios para el ingreso.

2. Medidas iniciales para poder impulsar el desempeño combinado de los negocios en que ha incursionado la Compañía.

3. Aprovechar las oportunidades para convertir las relaciones de la cadena de valor entre las divisiones de negocios y las coincidencias estratégicas en ventaja competitiva.

4. Establecer prioridades de inversión y dirigir los recursos corporativos a las unidades de negocios más atractivas.

Estas cuatro tareas, son tan exigentes y laboriosas que los Encargados de tomar decisiones en el ámbito corporativo, por lo general, se abstienen de enfrascarse en los detalles de diseñar y poner en práctica estrategias a nivel de cada negocio y prefieren delegar la principal responsabilidad de la estrategia comercial, en los Directores de cada unidad de negocios.

¿Cuándo diversificar?
Mientras la Compañía está ocupada tratando de aprovechar las oportunidades de crecimiento en su actual industria, no hay urgencia para buscar la diversificación.
Sin embargo, cuando las oportunidades de crecimiento en el negocio de la firma empiezan a escasear, la diversificación es por lo general la opción más viable para revitalizar sus perspectivas.

La diversificación también tiene que considerarse cuando una Empresa posee pericia técnica, competencias centrales y fortalezas de recursos, además de sinergia, que la colocan en una posición única para competir con éxito en otras industrias.
Como parte de la decisión de diversificarse en nuevos negocios, la Compañía debe preguntarse:
¿Qué tipo y grado de diversificación son convenientes?
Las posibilidades estratégicas, es decir a largo plazo, son muy amplias.

Una Compañía pudiera elegir entre:

· Diversificarse en negocios estrechamente relacionados o bien en negocios que no guarden ninguna relación entre sí.

· Expandirse a industrias cuyas tecnologías y productos complementan y fortalecen su actual negocio, o

· Aprovechar las competencias y capacidades existentes para ampliarse a negocios donde las mismas fortalezas de recursos son factores clave del éxito y valiosas cualidades competitivas.

· Buscar oportunidades para incursionar en otros mercados de productos donde sus actuales conocimientos y experiencia tecnológica pueden aplicarse y producir posiblemente una ventaja competitiva.

· Diversificarse de manera limitada (por ejemplo, menos de 10% de los ingresos y utilidades totales) o más amplia (hasta por ejemplo, 50% de los ingresos y utilidades).

· Pudiera emprender uno o dos nuevos negocios importantes o un mayor número de negocios pequeños.

· Las Empresas de riesgo compartido en nuevos campos de empeño son otra posibilidad.


Por qué apresurarse a diversificar no es necesariamente una buena estrategia.

La diversificación no necesita convertirse en una prioridad estratégica, sino hasta que la Compañía empiece a carecer de oportunidades atractivas de crecimiento en su negocio principal.
Hay importantes ventajas organizacionales, gerenciales y estratégicas en concentrarse en un solo negocio.
Concentrarse en una sola línea de negocios (totalmente o con una pequeña dosis de diversificación) puede tener importantes ventajas ya que:

 a) Supone menos ambigüedad respecto a “quiénes somos y qué hacemos”.

b) Las energías de la organización total se dirigen a un solo negocio, lo cual crea menos probabilidades de que el tiempo de la Alta Dirección, se diluya o de que los recursos de la organización se agoten por las demandas de varios negocios diferentes.

c) La Compañía puede dedicar toda la fuerza de sus recursos organizacionales para ampliarse a mercados geográficos que no atiende y mejorar en lo que realmente hace.

d) Es más probable que surjan importantes competencias y habilidades competitivas.

e) Los esfuerzos emprendedores pueden dirigirse exclusivamente a mantener la capacidad de respuesta de la estrategia de negocios y ventaja competitiva de la Compañía ante los cambios en la industria y las preferencias y pautas de compra cambiantes de los Clientes.

f) Con la atención de la Gerencia centrada en un solo negocio, debería ser la más alta posibilidad de que surgieran buenas ideas respecto a como por ejemplo, mejorar la tecnología de producción, satisfacer mejor las necesidades de los Clientes con nuevas características innovadoras del producto y mejorar las eficiencias o capacidades de diferenciación, a lo largo de la cadena de valor.

g) Todos los Gerentes de la Compañía, en especial los altos Ejecutivos, pueden tener contacto práctico con el negocio central y conocimiento a fondo de las operaciones.

Los riesgos de concentrarse en un solo negocio.

El gran riesgo de permanecer concentrado en un solo negocio, es decir un en un solo giro, es poner todos los esfuerzos de la Compañía en una solo negocio.
Si el mercado se saturara, disminuiría su atractivo competitivo o se erosionaría por la aparición de nuevas tecnologías y productos o las preferencias siempre cambiantes de los compradores, las perspectivas de la empresa podrían disminuir notablemente; no es raro que las circunstancias antes descritas socaven o aniquilen a una Compañía con un solo negocio.

Factores que indican cuándo es tiempo de diversificar.

No existe una fórmula para determinar cuándo una compañía debiera diversificarse. Las decisiones a este respecto habrán de tomarse con base en la situación de cada empresa.

Hablando en términos generales, la Compañía es un buen candidato a diversificarse cuando:

1) Han disminuido las perspectivas de crecimiento en su actual negocio,
2) Tiene oportunidades de agregar valor para sus Clientes o adquirir ventaja competitiva ampliando su actual negocio para incluir productos o tecnologías complementarias,
3) Se le presentan oportunidades atractivas para transferir sus competencias y capacidades existentes a nuevos ámbitos de negocios.
Generación de valor para los accionistas: la máxima justificación para diversificar.

¿Qué es la Diversificación Empresarial?

La diversificación, entendida ésta como la inversión en dos o más negocios con diferente giro, es justificable sólo si genera valor para los Accionistas.

Para ello, la Compañía debería lograr algo más que simplemente extender su riesgo empresarial a varias industrias.

Los Accionistas pueden diversificar fácilmente el riesgo por su cuenta por ejemplo:

· Comprar acciones de Compañías en diferentes industrias.

· Invertir en fondos de inversión.

· En bienes raíces o,

· En reinversión de utilidades en la propia Empresa, que pudiera ser, la más rentable.

Hablando estrictamente, la diversificación no puede crear valor para los Accionistas, a menos que los negocios elegidos se desempeñen mejor bajo un solo “paraguas corporativo” de lo que se desempeñarían operando como empresas independientes.

Por ejemplo, digamos que la compañía “A” se diversifica comprando a la compañía “B”.

Si las utilidades consolidadas de “A” y “B” en los años subsecuentes resultarán inferiores a lo que cada una de ellas habría ganado por su cuenta, la diversificación de “A” no proporcionará valor agregado a sus Accionistas.
Los Accionistas de la Compañía “A” podrán haber logrado el mismo resultado de 1 + 1 = 2 si simplemente hubieran comprado acciones de la Compañía “B”.

La diversificación no crea valor para los Accionistas a menos que produzca un efecto de 1 + 1 = 3, es decir, se busca un crecimiento geométrico, no necesariamente aritmético, donde las Empresas hermanas se desempeñan mejor juntas como parte de la misma Compañía de lo que se habrían desempeñado como Compañías independientes.

Tres pruebas para evaluar una medida de diversificación.

Los Estrategas Corporativos pueden realizar evaluaciones “a priori” de si una medida de diversificación en particular es capaz de aumentar el valor para los Accionistas si usan estas tres pruebas:
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 Prueba del atractivo del mercado. El mercado elegido para la diversificación, debe ser lo suficientemente atractiva como para redituar de manera sistemática buenos rendimientos sobre la inversión. El atractivo de una industria depende sobre todo de la presencia de condiciones competitivas favorables y un entorno de mercado propicio para la rentabilidad a largo plazo; factores, tales como, el crecimiento rápido o un producto que en la actualidad se vende como “pan caliente” son poco fiables como indicadores del atractivo.
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 La prueba del costo de ingreso. El costo de ingresar en la industria seleccionada no debe ser tan alto que erosione el potencial de buena rentabilidad. Sin embargo, es posible que prevalezca una situación sin salida en este caso. Mientras más atractiva es la industria, más caro resulta ingresar a ella. Las barreras de ingreso para las Compañías de nueva creación casi siempre son elevadas; si las barreras fueran bajas, una oleada de nuevos participantes pronto erosionarían el potencial de alta rentabilidad. Además, comprar una Empresa que ya opere en una industria con un fuerte atractivo a menudo supone un alto costo de adquisición. El ingreso costoso reduce las posibilidades de obtener rentabilidad superior al promedio y mejorar el valor para los accionistas.
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 La prueba de mejor desempeño. Diversificarse en un nuevo negocio debe ofrecer el potencial de que los negocios existentes de la Compañía y los nuevos se desempeñan mejor juntos que por separado. La mejor probabilidad de un resultado de 1 + 1 = 3 se presenta cuando una Compañía se diversifica en negocios que tienen coincidencias competitivamente importantes en la cadena de valor con los negocios existentes. Las coincidencias ofrecen oportunidades para reducir los costos, transferir habilidades o tecnología de un negocio a otro, crear nuevas competencias y capacidades valiosas o aprovechar los recursos existentes (como la buena reputación de la marca). Si dichas coincidencias estratégicas están ausentes, la Compañía debería mostrarse, escéptica respecto al potencial de los negocios para desempeñarse mejor juntos que por separado.
Las medidas de diversificación que satisfacen las tres pruebas referidas, poseen el mayor potencial de generar valor para los Accionistas en el largo plazo. Por otro lado, aquéllas que sólo pasan una o dos pruebas deben despertar suspicacias.
Selección del camino de la diversificación: negocios relacionados o no relacionados.
Una vez que se decidiera buscar la diversificación, la Compañía debe elegir si debe diversificarse en negocios relacionados, no relacionados o alguna combinación de ambos.

Se dice que los negocios son relacionados cuando existen relaciones competitivamente valiosas entre las actividades que abarcan sus respectivas cadenas de valor. El atractivo de la diversificación relacionada radica en explotar estas coincidencias de la cadena de valor para obtener un resultado de desempeño de 1 + 1 = 3 y generar valor para los Accionistas.
Se dice que los negocios no están relacionados cuando las actividades que abarcan sus respectivas cadenas de valor, son tan diferentes que no existe un verdadero potencial para transferir habilidades o tecnologías de un negocio a otro, para combinar actividades semejantes y reducir los costos, es decir, tener establecida una sinergia para lograr los objetivos, o bien para producir por algún otro medio beneficios competitivamente valiosos de la operación bajo un “paraguas corporativo” común.

Fundamentos de las estrategias de diversificación no relacionada.
Pese a los beneficios de la coincidencia estratégica asociados con la diversificación relacionada, diversas Compañías han optado por estrategias de diversificación no relacionada.

Estas Compañías muestran la disposición a diversificarse en cualquier industria que ofrezca oportunidad de obtener buenas utilidades.

En la diversificación no relacionada no hay un esfuerzo deliberado por buscar negocios que tengan coincidencias estratégicas con los otros negocios de la Compañía.

Aunque las Compañías que buscan la diversificación no relacionada pueden tratar de asegurarse de que sus objetivos de diversificación satisfagan las pruebas de atractivo de la industria y costo de ingreso, las condiciones necesarias para la prueba de mejor desempeño no se toman en consideración, o bien se relegan a un segundo plano. 
Las decisiones para diversificarse en una industria o en otra, son producto de una búsqueda oportunista de “buenas” Compañías que puedan adquirirse.
¿Cuál es la premisa básica de la Diversificación No Relacionada?
La premisa básica de la diversificación no relacionada, es que cualquier Compañía que pueda adquirirse en buenos términos financieros y que ofrezca posibilidades de obtener utilidades satisfactorias, representa un buen negocio en el cual se puede diversificar.

Estrategias para incursionar en nuevos negocios.
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 Adquisición de una compañía existente.
La adquisición es el medio más popular de diversificarse en otra industria.

No sólo es una forma más rápida de incursionar en el mercado objetivo, que tratar de lanzar una operación nueva desde cero, sino que ofrece una manera eficaz de salvar barreras de ingreso tales como adquirir experiencia tecnológica, establecer relaciones con los Proveedores, crecer para equiparar la eficiencia y costos unitarios de los rivales, tener que gastar grandes sumas en publicidad introductoria y promociones para lograr notoriedad en el mercado y reconocimiento de marca y conseguir distribución adecuada.
Sin embargo, encontrar la Compañía adecuada que habrá de adquirirse, presenta en ocasiones un desafío.

El gran dilema que enfrenta una Empresa orientada hacia las adquisiciones, es si debe pagar un sobreprecio por una Compañía exitosa o bien, comprar una Entidad en problemas, eso sí, a precio de “ganga”.

Si la Firma compradora tiene poco conocimiento de la industria, pero mucho capital, a menudo le conviene comprar una Compañía capaz y con una posición fuerte, a menos de que el precio de dicha adquisición sea prohibitivo y no pase la prueba de costo beneficio.
Sin embargo, cuando el adquiriente vislumbra maneras prometedoras de transformar una Empresa débil en una fuerte y cuenta con los recursos, conocimientos, experiencia y paciencia para hacerlo, una Compañía en dificultades pudiera ser la mejor inversión a largo plazo.

Empresa interna de nueva creación.

Los mayores obstáculos para poder incursionar en un mercado mediante la formación de una nueva Compañía Interna, son los costos de superar las barreras de ingreso y el tiempo adicional que se requiere para crear una posición competitiva fuerte y rentable.
Lograr la diversificación, por medio de una Empresa Interna de nueva creación, implica fundar una nueva Compañía para competir en el mercado deseado.
Una organización recién formada, no sólo tiene que superar las barreras de ingreso, sino que también tiene que invertir en capacidad de producción, crear fuentes de suministro, contratar y capacitar Empleados, formar canales de distribución, cultivar una base de Clientes y lograr un excelente prestigio comercial, que redituará en mayores utilidades y sobre todo creación de valor para los Accionistas, sin dejar de considerar el valor de sus productos y servicios para la comunidad en que se desenvuelve.

Opciones estratégicas para compañías que ya se han diversificado.
Los problemas estratégicos que enfrentan los Gerentes Corporativos en la administración de un grupo diversificado de negocios; se podrían analizar en cuatro opciones de estrategia posterior a la diversificación:
Ampliar la base de negocios de la Compañía, diversificándose en negocios adicionales.
Reagruparse en una base de diversificación más limitada vendiendo algunos de los negocios actuales.

Estrategias de reestructuración Corporativa y recuperación de la rentabilidad.

Estrategias de diversificación  multinacional.
Estrategias de desinversión dirigidas a reagruparse en una base de diversificación más limitada.

Concentrar los recursos corporativos en unos cuantos negocios estratégicos  es, por lo general, una estrategia superior que diversificarse en términos generales y potencialmente agotar los recursos y la atención de la Gerencia.

Varias Compañías excesivamente diversificadas han tenido dificultades para administrar la diversificación general y han decidido deshacerse de ciertos negocios, con el objeto de concentrar la atención y recursos totales en un menor número de negocios centrales. La decisión de reagruparse en una base de diversificación más limitada, por lo general, se toma cuando la Gerencia Corporativa concluye que los esfuerzos de diversificación de la Compañía, han ido demasiado lejos y que la clave del mejor desempeño a largo plazo radica en concentrarse en crear posiciones fuertes en una cantidad más limitada de negocios.

La reducción se realizará generalmente vendiendo negocios en aquellos casos que:

1) Tienen poca o ninguna coincidencia estratégica con los negocios en los que la Gerencia desea concentrarse, o

2) Negocios que son demasiado pequeños para realizar una aportación considerable a las utilidades.
La venta de dichos negocios libera recursos que pueden usarse para reducir el endeudamiento, para apoyar la expansión de los negocios restantes o para hacer adquisiciones que fortalezcan de manera importante, la posición competitiva de la Compañía en uno o más de los negocios centrales.


Opciones para realizar la desinversión.

La desinversión, generalmente se pudiera adoptar en una de las dos siguientes formas:

1) Escindir un negocio para convertirlos en una Compañía independiente ó

2) Venderlo a otra Empresa. Cuando una oficina matriz Corporativa, decide Escindir uno de sus negocios para transformarlo en una Empresa independiente, existe el problema de si debe conservar parte de la propiedad o renunciar a cualquier interés de propiedad en la nueva Compañía; la primera opción es conveniente cuando el negocio tiene buenas perspectivas de utilidades.

Cuando la oficina matriz decide vender un negocio, el problema que se presenta, radica en encontrar un comprador. Esto puede resultar fácil o difícil, dependiendo del negocio en particular.

La Compañía que desee vender un negocio no debe preguntar:

“¿A quién podemos enajenarle este negocio y cuánto es lo máximo que podemos obtener por él?” En vez de eso, sería más sensato preguntar:
 “¿A qué tipo de Compañía podría adaptarse bien este negocio, y en qué circunstancias sería considerado como un buen trato?”.

Es probable que las Empresas a las que el negocio pueda adaptarse bien paguen el precio más alto.

En ocasiones, una oficina matriz, impaciente por deshacerse de un negocio en particular y al no encontrar un comprador con dinero a la mano, acepta una compra apalancada, es decir, una empresa que trabaja principalmente con dinero de los demás y por consecuencia tiene un alto riesgo empresarial.
Una compra apalancada típicamente implica vender el negocio, a los Gerentes que lo han estado dirigiendo (y quizá a otros Inversionistas externos convocados como Socios) por un pago inicial de capital mínimo y el pago del saldo del precio de compra por medio de un préstamo a los nuevos Propietarios.

Por supuesto, si no es posible encontrar un comprador dispuesto a pagar un precio aceptable, hay que tomar la decisión de si se debe conservar el negocio hasta que aparezca un comprador. Escindirlo para formar una nueva Compañía o, en el caso de un negocio en crisis que pierde cantidades sustanciales, simplemente cerrarlos y Liquidar los Activos remanentes. La Liquidación, como es lógico, sería el último recurso.
Las opciones estratégicas para devolver a la rentabilidad un negocio que se desempeña de manera deficiente en una Compañía diversificada, deberían ser las mismas que para una Compañía dedicada a un solo negocio.
· Vender o cerrar una parte de sus operaciones (por lo general aquellas unidades donde las pérdidas son mayores o las perspectivas a futuro son malas).

· Cambiar a una estrategia diferente, con la expectativa de que resulte mejor, a nivel de negocio.

· Poner en práctica nuevas iniciativas para estimular los ingresos del negocio.

· Reducir los costos.

· Emplear una combinación de estos esfuerzos.

Sin embargo, los esfuerzos de recuperación en una Compañía diversificada, en comparación con los de una Compañía dedicada a un solo negocio, tienen la ventaja de contar con los recursos financieros y conocimientos Gerenciales de la oficina corporativa y tal vez, en el caso de los negocios relacionados, con la infusión de habilidades competitivamente valiosas.
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