ESPECIALFINANZAS

LA NUEVA
CARA DEL CFO

MAS TI, MAS CONTROL, Y MAS PARTICIPACION EN LA ESTRATEGIA. UN
ESTUDIO CONJUNTO DE IBM CONSULTING Y AMERICAECONOMIA NO
SOLO DESTACA LAS NUEVAS CUALIDADES Y FUNCIONES QUE SE LE
PIDEN AL HOMBRE DETRAS DE LAS FINANZAS EN LAS EMPRESAS.
TAMBIEN ELIGE A LOS MAS DESTACADOS DE AMERICA LATINA.

QUE PASA POR LA CABEZA del director de fi-
nanzas de su empresa? Si es que el profesional sigue
las tendencias en la materia, posiblemente hoy ocupe
sus pensamientos en muchas mds cosas que hace unos
afios. Y es que las nuevas normativas, la cada vez mayor
necesidad de cortar costos y especialmente la exigen-
cia de usar herramientas financieras para crear nuevas
oportunidades de negocios, han cambiado radicalmente
la funcién de aquel profesional que hasta hace unos afios
se encerraba en su oficina a revisar contabilidades y a
cuidar la caja fuerte de la empresa.

Hoy el jefe de finanzas debe estar en terreno, visitando
proveedores, formando parte de los comités ejecutivos,
participando en la elaboracién de la estrategia, y to-
mando decisiones de inversion tecnoldgica. Conocido
como el CFO, por el acrénimo de Chief Financial
Officer, la voz del jefe de finanzas de las compaiiias
latinoamericanas no s6lo pasé a ser mds escuchada
al momento de definir la estrategia de las compaiifas
y de tomar grandes decisiones de negocios. También
pasaron a su mando dreas como las de tecnologias de

la informacién (TI), asi como la administracion de
némina y personal.

Estas son algunas de las conclusiones de un estu-
dio realizado por IBM Business Consulting Services
en colaboracién con AméricaEconomia, en el que se
recopilé amplia informacién sobre la gestion financiera
de las mismas empresas latinoamericanas. Esto no sélo
permitié conocer algunas de las grandes tendencias
que atraviesan a los departamentos de finanzas de las
empresas latinoamericanas, como el tiempo que pasan
enfocados a reducir costos y en otras funciones, asi
como el costo personal necesario para sus objetivos.
También en conjunto con un grupo de expertos que

Durante 2004, el foco de los CFO
ha estado principalmente en las
estrategias de crecimiento y en la
mejora del control interno.

11 - 24 DE NOVIEMBRE, 2005 « AMERICAECONOMIA 59



El aleman Ernst Leyerer
aprendid en la practica el
significado de la expresion
que dice que Brasil no es
para principiantes. En 1990

€l dejo la siderdrgica alemana
Mannesmann, en Dusseldorf,
para ser el gerente financiero
de la empresa en el estado

de Minas Gerais. En los cinco
anos que pasoé en su capital,
Belo Horizonte, no sélo apren-
di6 portugués y algunos ritmos
brasilenos. También recibio
lecciones de gestion financiera
que no aprendié en su Uni-
versidad de Dusseldorf. “Los
cuatro cambios de moneda que
ocurrieron en esa época, los
distintos paquetes de reformas
econdémicas y una inflacion que
llegé a 50% al mes fueron una
gran escuela para un CFO”,
afirma el ejecutivo.

La experiencia atravesando las
vicisitudes del mercado bra-
sileno le hizo volver a Brasil
en el ano 2000, para asumir
como director financiero de
V&M, un joint venture entre la
acerera francesa Vallourec y

MANFRED ERNSJ LEYERER, DE V&M

LECCION BRASILENA

Mannesmann, que comenzaba
a funcionar en el pais. Para
llevar a cabo sus funciones en
la empresa, responsable del
abastecimiento del 95% de la
demanda del mercado nacional
de tubos de acero sin costu-

ra y con ventas de US$ 554
millones, Leyerer aposto a la
integracion de sectores como
informatica y recursos huma-
nos dentro del area financiera.
“Sélo asi podemos participar
de la estrategia de la empresa,
y no quedar detras de ella”, di-
ce. Algunas caracteristicas que
reflejan su gestion en V&M son
la representacion de los funcio-
narios en los asuntos de la si-
derdrgica. “Es la mejor manera
de llegar a buenas decisiones”,
afirma, y trabajar considerando
toda la operacioén financiera
como una oportunidad a capi-
talizar. “Eso significa ampliar la
funcion del sector, o sea, abra-
zar la filosofia de aprovechar
todo”. De ese rompecabezas
hace parte, por ejemplo, el
pago de ICMS con la compra
de créditos con descuento en

la tasa de interés. O, todavia,
negociar ventajas a la hora de
escoger el banco que atende-
ra a los 4.200 empleados de
la empresa, y usar sus inver-
siones para tener acceso a
créditos subsidiados. “Aunque
no requiera de ellos, es una
manera de aplicar y ganar en el
spread”. ¢Vale la pena? Segun
Leyerer, ese tipo de estrategias
sera responsable en 2005 por
mas del 10% de los resultados
de V&M.

analizaron las respuestas entregadas por cada empresa
actuaron como jurados ciegos —es decir, analizaron los
casos sin saber de qué compaifiia se trataba— para elegir
los mejores casos de direccion de finanzas. (La meto-
dologia y la composicidon del jurado para esta seleccion
pueden conocerse en detalle en la pagina 67).

Una de las primeras conclusiones de este trabajo es

El 50% de los CFO estudiados
indicaron que el costo de su area
esta por debajo del 1% de los
ingresos netos de sus empresas.
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que hay mucho de verdad en que el viejo cliché de que
Brasil es la mejor escuela de finanzas del mundo. Claro,
la volatilidad cambiaria, el excesivo costo del capital,
ademads de la dimensién y complejidad del mercado,
obligan a los financieros que trabajan en suelo brasi-
lefio a encontrar creativas y sofisticadas estrategias
para construir historias de éxito empresarial. Y de
hecho hay muchas historias de éxito. Tantas que de las
seis empresas destacadas por el estudio IBM/Améri-
caEconomia, cuatro son brasilefias: la agroindustrial
Perdigdo, la emergente aerolinea GOL, la sidertirgica
de origen franco-alemdn V&M y Aracruz, la mayor
productora de celulosa del mundo. A éstas se le su-
man la sidertirgica argentina Tenaris y la cadena de
supermercados Wal-Mart de México.



ESPECIAL CFO

El 69% del esfuerzo en finanzas se destina a
procesamiento de transacciones y actividades de control;
pero los CFO esperan disminuir este porcentaje al 55%
para destinar mas recursos a hacer crecer sus negocios.

EL CFO IDEAL

(Qué cosas comparten todos estos CFO de excelencia? El
atributo mds importante es el de ser y percibirse como un
promotor del crecimiento rentable de las compaiifas en las
que participan. En los casos destacados, 1a gestion de finan-
zas pasa gran parte de su tiempo analizando oportunidades
de expansion y presionando porque ésta sea rentable. Para

ello, hay un cuidado especial del CFO porque las nuevas
inversiones estén vinculadas a las actividades estratégicas
de la compaiifa. Tanto que IBM Consulting acufié un nue-
vo significado para CFO: Chief Focus Officer, el ejecutivo
encargado de mantener el foco de la empresa, de manera de
asegurar un crecimiento que no sacrifique desempefio.
Ademas, en los casos destacados, los jefes de finan-
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mundial es de 97.

zas son impulsores de mejoras en procesos y de
eficiencias en las plataformas tecnoldgicas, y
buscan crear valor a través de operaciones tan disimiles
como M&A, descubrir nuevos mercados y negociar con
proveedores de distinto tipo.

Los principales puntos en comtn que tienen los CFO
destacados son los siguientes:
* Fuerte protagonismo en el crecimiento rentable del
negocio: Cinco de los seis CFO premiados mostraron un

La media de las empresas latinoamericanas tiene
104 empleados de finanzas por cada US$ 1.000
millones de ingresos netos. La media a nivel

crecimiento de los ingresos netos entre un 17% y un 56%,
en todos los casos con un incremento de la rentabilidad.
* Mejoras en procesos y tecnologias: En todos los casos
hubo fuerte reduccién de plataformas tecnoldgicas, uso
de instancias tnicas de ERP, simplificacion y estandari-
zacion de procesos.

* Nuevas fuentes de valor: Los CFO destacados agrega-
ron valor al negocio en temas tales como M&A, nuevos
mercados, nuevos canales y lealtad con clientes.

RAFAEL MATUTE LABRADOR, DE WAL-MART DE MEXICO

CUESTION DE VOLUMEN

¢;Se puede crecer sin
descuidar los indices
de desempeno y renta-
bilidad? Si. Al menos si
uno es Wal-Mart de Méxi-
co. La empresa no sélo
triplicé sus ventas en ocho
anos: de los US$ 4.100
millones en 1997 a
US$ 12.600 millones en
2004, arrasando de
paso con sus competi-
dores. También la ha
convertido en la em-
presa no estatal mas
grande de América
Latina. “La gran cuali-
dad es que junto con
crecer hemos logrado
mejorar el rendimien-
to: enfocdndonos en
el negocio, porque
no nos hemos
diversificado,
hemos conse-
guido grandes
eficiencias
operativas”, dice
Rafael Matute, el
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mexicano que se hizo car-
go de la vicepresidencia de
finanzas de la compania en
1997. Aunque en sus prime-
ros anos en el cargo debid
volcar su energia en fusio-
nes y adquisiciones (eran
los tiempos en que la cade-
na local Cifra se integraba a
su socio Wal-Mart, para dar
a luz a Wal-Mex), hoy Matute
dice que pasa mas tiempo
viendo la estrategia de la
compania y exigiendo cuen-
tas para que la eficiencia y
rentabilidad mejoren. “Debe-
mos manejar bien el dinero
de nuestros accionistas”,
dice Matute, quien entré a
Cifra hace 18 anos como
analista. “El 36% de nues-
tras acciones estén en la
Bolsa de México, por lo que
requerimos de una gestion
muy cuidadosa con los mi-
noritarios”. Los accionistas
tienen razones para estar
contentos. Aunque algunos
se quejan del conservador

manejo de Matute —altos
niveles de caja y muy poca
deuda—-, la sostenida segui-
dilla de resultados exitosos
demuestra que ha sido una
buena jugada. De hecho, en
el trimestre cerrado en sep-
tiembre pasado las ventas
aumentaron en un 14,7%
real, y las utilidades de
operacion lo hicieron en un
28%. “El alto crecimiento de
Wal-Mex la hace valorizarse
en multiplos entre 20% y
30% por sobre los de Wal-
Mart en EE.UU.”, dice Mau-
ricio Brocado, analista de
Actinver Casa de Bolsa, en
Ciudad de México. De hecho,
la empresa apuesta a seguir
creciendo, desarrollando dis-
tintos formatos de tiendas
que se adecuen a mas rea-
lidades distintas. “Nuestro
negocio es el volumen, es
en lo que somos buenos”,
dice Matute. “Pero ganar vo-
lumen es facil: el chiste esta
en hacerlo rentablemente”.

GILBERTO CONTRERAS



¢ Negociadores: También mostraron un desempeflo
excepcional en identificar/evaluar oportunidades de ne-
gocios y comerciar con terceros (bancos, proveedores de
tecnologia, prestadores de servicios tercerizados).

* Se involucran fuertemente en las decisiones de tec-
nologia: Formulacién de estrategia de TI, realizacién de
beneficios, analisis de Total Cost of Ownership de la tecno-
logia y tercerizacion de infraestructura y aplicaciones.

* Mas tareas: Cinco de los seis CFO premiados mostraron
un alcance funcional muy amplio. Desde el andlisis de
rentabilidad/valor, planeamiento, gestion de desempefio,
contabilidad, informacion financiera, y relacion con los
inversionistas, a gestion de cuentas por pagar, tesoreria,
activos fijos, contabilidad de proyectos, gestion de impues-
tos, gestion de riesgos, gestion de outsourcing, némina,
administracion de personal, gestion de tercerizacion,
compras, legal y tecnologia de la informacién.

* Disminucién de tiempos: Cinco de los seis CFO mostra-
ron efectividad en temas como el tiempo que lleva el cierre
contable mensual (dos a seis dias), tiempo de preparacion
de presupuesto anual y efectividad de la cobranza.

* Mejor control: Todos avanzan rapidamente en mejorar
sus modelos y sistemas para el control interno y el riesgo
empresario. Estdn abandonando los controles manuales
y los “check lists” para integrar los controles en los pro-
cesos y en la tecnologia.

CUENTAS GENERALES

Los casos destacados no son los tinicos que pueden mos-
trar logros en la gestién financiera. De hecho, en términos
de eficiencia, los CFO latinoamericanos muestran buenos
resultados. Casi el 50% de todos los CFO entrevistados
indicaron que el costo de su drea estd por debajo del 1%
de los ingresos netos de sus empresas, por debajo de

Los CFO expanden sus areas de competencia: 50% de
los CFO tienen a su cargo el area de tecnologia de la
informacion y 20% de ellos tienen a su cargo las areas
de administracion de personal y nomina.
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Hacia el futuro la vision de los CFO es que las
estrategias de crecimiento consumiran mas de su
esfuerzo y energia, como también en programas de
reduccion de costos y mejora continua.

la media mundial. También puede verse en el

nimero de empleados: la media de las empresas
latinoamericanas tiene 104 empleados de finanzas por cada
US$ 1.000 millones de ingresos netos. La media a nivel
mundial estd un poco por debajo: 97 empleados.

Otro rasgo que destaca el estudio es que los CFO gas-
tan gran parte de sus recursos, el 69%, en procesamiento
de transacciones y actividades de control. No obstante,
esperan disminuir este porcentaje al 55% en dos afios, de
manera de poder dedicar mds tiempo y energia en hacer
crecer sus negocios.

No es lo tinico. El 50% de los CFO estudiados tienen
bajo su responsabilidad el drea de tecnologia de la infor-
macién. Y un creciente 20% de CFO tienen a su cargo las
areas de administracién de personal y némina.
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.Y en el futuro? Hacia el futuro la visién de los CFO
es que las estrategias de crecimiento consumirdn mas
de su esfuerzo y energia, como también en programas
de reduccion de costos y mejora continua de la funcién
financiera y de la TI de la compaiifa, variabilizando
costos e incorporando conceptos como servicios
compartidos, outsourcing u otros modelos. Sin dejar
de lado su atencidn al control y cumplimiento de las
regulaciones financieras (cada vez mds y mas comple-
jas), ademas de la supervision del riesgo financiero de
la empresa.

Es decir, la cabeza del CFO se-
guird estando muy lejos de los
libros contables y la vieja caja
fuerte. m







ESPECIAL/CFO

Lleg6 a Brasil ha-
ce cinco anos para
poner en marcha la
filial del banco de
inversiones Mor-
gan Stanley. Desde en-
tonces Richard Lark ha
enfrentado sélo un de-
safio: ayudar a las em-
presas con necesidades
de rapida capitalizacion.
Asi lo hizo con la tienda
online Americanas.com,
donde entré en 2000
para capitalizar esta
start up, y en 2003, con
la aerolinea GOL. “Me
especialicé en gestion
de autocrecimiento, un
expertise en empresas
de servicio que consu-

RICHARD LARK, DE GOL

SIEMPRE PENSAR EN GRANDE

men mucho capital co-
rriente”, dice Lark, hoy
CFO de GOL. Para Lark,
con un MBA de la Uni-
versidad de California, el
desafio de abrir el capi-
tal de una compania aé-
rea —sector muy vulne-
rable y con historial de
alto riesgo— no fue dificil
en el caso de GOL, que
en junio de 2004 emitio
acciones en las bolsas
de Sao Paulo y Nueva
York. “La compania tie-
ne un modelo de nego-
cios solido, y la apertura
fue enfrentada por sus
duenos, la familia Cons-
tantino, como parte de
su estrategia desde su

creacion”, dice, indican-
do el cuidado que des-
de sus inicios puso GOL
en el espinoso tema del
gobierno corporativo.
“Siempre apostaron a la
transparencia y por un
proyecto de largo plazo
en el mercado de capi-
tales.” En Bovespa, la
empresa esta listada
en el nivel 2 de gobier-
no corporativo, lo que la
obliga a colocar el equi-
valente a un 25% de su
capital total en acciones
en el mercado en tres
anos. Ademas de esta
experiencia de estructu-
rary “vender” empresas
en el mercado —como

hizo, por ejemplo, con
las brasilenas Ultrapar
y Unibanco, mientras
estuvo en Wall Street—
Lark también tuvo que
utilizar un enfoque pre-
ciso en la gestion de
riesgo, por medio de
estrategias de cobertu-
ra financieras que equili-
braran los factores mas
vulnerables para la ges-
tion de una compania
aérea, como el tipo de
cambio y el precio del
combustible. “Lo im-
portante, siempre, es
jamas basar una estra-
tegia en la falta de re-
cursos de la empresa”,
concluye.

WANG WEI CHANG, DE PERDIGAO

AL OTRO LADO DE LA MESA

Tras trabajar 17 anos en
bancos en Brasil, Hong
Kong y Santiago, Wang Wei
\ Chang tenia una cosa clara:
e que el foco en la administra-
cion de informaciones es fun-
damental para hacer cam-

merados agroindustriales de
Brasil. Para Juliana Rozenbaum,
analista de Deutsche Bank, la
estrategia fue acertada. “El sec-
tor de alimentos es volatil, por
lo que la capacidad de anticipar
acontecimientos es fundamen-
bios. “En un banco, tal”, dice. “Es importante contar
sabemos que ésa con un CFO que no enmascare ni
es la mejor mane-  disminuya situaciones delicadas,
ra de prever esce- y que abra al mercado todas las
narios”, afirma. implicaciones en un momento de  ca Chang. Iniciado en enero, este
Esa fue su pri- crisis, como Chang”. programa ya consiguié mejorar en
mera prioridad Su segundo paso fue la implemen- 6% el indicador Otif (de entrega
cuando, hace tacion de un proyecto dirigido al en el plazo y en el volumen ade-

un centro de servicios equipado
para realizar 20.000 pagos, recibir
250.000 pedidos y emitir 60.000
notas de ventas al mes.

Le ha dado resultados. Perdigao
creci6 desde entonces un 28% al
ano en ingresos, un 14% en volu-
men y trplicé sus empleados. “Hoy
estamos en otra etapa, la Atencion
Total Perdigao, para optimizar la
cadena de abastecimiento”, expli-

diez anos, aumento de competitividad y com- cuado). “Todo es parte de un solo
ingreso a promiso a nivel gerencial, conocido  plan estratégico”, dice Chang.
Perdigao, internamente como MVP (Mas Va- “Para mi, salir del sector bancario

uno de los  lor Perdigao). La tercera gran eta-
mayores pa de transformacion fue la crea-
conglo- cion del Shared Service Center,

y trabajar del otro lado de la mesa
es fascinante, pues es donde se
administran cosas concretas”.

-
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METODOLOGIA

IBM BUSINESS CONSULTING Services
(IBM BCS), a través de su practica de
Financial Management Services, de-
sarroll6 la metodologia de evaluacion
sobre la base de recientes encuestas
mundiales a directores de finanzas
(o CFO, por las siglas en inglés de
Chief Financial Officer) y presidentes
ejecutivos (o CEO, por Chief Executi-
ve Officer), a su iniciativa IBM Global
Benchmarking, y a base de la vision
financiera generada por su Institute
for Business Value y la experiencia de
sus consultores de negocios.

La primera fase de seleccion consistio
en el analisis de indicadores financie-
ros publicos de las 500 empresas
mas grandes de Latinoamérica del
ranking de AméricaEconomia. En
una segunda fase, los CFO enviaron
al programa informacion sobre sus
logros, desafios y métricas de la fun-
cion financiera de su empresa, las
que fueron evaluadas sobre la base
de los siguientes criterios:

- Contribucién al crecimiento de su

empresa y a la contencién de los cos-
tos. En el estudio CEO 2004 de IBM,
el 80% de los entrevistados cree que
el crecimiento de las ventas es su
prioridad ndmero uno y el medio fun-
damental para alcanzar sus objetivos
financieros. También cree que deben
mantener su énfasis en la contencion
de costos.

- Madurez de la gestion de riesgo de
su empresa, dados los requerimientos
de mayor eficacia y control en finan-
zas, y una gestion avanzada de riesgo
empresario.

- Integracion y relevancia de la infor-
macion de gestion. Una encuesta del
2004 de IBM con 210 CFO concluyé
que mientras casi la mitad de ellos
ven la creacion del valor y el analisis
econdmico del alto-nivel como criticos,
menos de la mitad cree tener un des-
empeno muy bueno en interpretar y
transmitir informacién que aporte a
mejorar las utilidades.

- Alineamiento de la funcién financiera
con los objetivos del negocio. Muchas

organizaciones de finanzas han alcan-
zado sus objetivos de costos. Muchos
menos han creado organizaciones efi-
caces, sugiriendo que hay una brecha
entre la estrategia de finanzas de los
CFO y la ejecucion.

- Evolucion hacia una organizacion virtual
de finanzas. Los avances en Tl permiten
que el area de finanzas se convierta en
una organizacion virtual, con reduccion
en el costo de los procesos.

Los participantes que obtuvieron la mas
alta calificacion fueron invitados a una
entrevista individual con ejecutivos de
IBM BCS en las que se obtuvieron mas
detalles sobre su gestion.

Sobre la base de los criterios mencio-
nados, de los cuestionarios entregados
por los participantes y de las transcrip-
ciones de las entrevistas realizadas,
un jurado independiente compuesto
por importantes personalidades del
ambiente académico y empresarial
evalué los dossiers de los participantes
sin su identificacién, y seleccionaron
los mejores casos.

EL JURADO

La sesion del jurado se realizé en Santiago, Chile, el 21 de octubre, en el Hyatt Regency Santiago, en
el marco de Global Forum on Business Education, una reunién que convoca a académicos de escuelas
de negocios y consultores de todo el planeta. Los miembros del jurado fueron:

ESPECIAL CFO

KATHLEEN BARCLAY JAIME ALONSO GOMEZ AGUIRRE

ANGEL CABRERA

FERNANDO DE SOUZA MEIRELLES

11 - 24 DE NOVIEMBRE, 2005 + AMERICAECONOMIA 67



