¢QUE ESUNA EMPRESA Y QUIEN ESEMPRESARIO?
Rafael Termes

El titulo que he escogido para la plética que se me ha invitado a pronunciar ante
ustedes, alumnos de la muy estimada UFM, invitacion que sinceramente agradezco, pregunta
¢OuUé es una empresa 'y quién es empresario? Empezaré, pues, directamente, respondiendo a
ambas preguntas, que, por otra parte, es imposible disociar. Para mi, empresa econdmica o
mercantil es una comunidad de personas que, aportando unas capital y otras trabajo, se
proponen, bajo la direccion del empresario, e logro de un objetivo que constituye €l fin de la
empresa. Este objetivo, para que la empresa se justifique econdmica y moralmente, debe ser
bifronte: por un lado, afadir valor econdmico, es decir, generar rentas, crear riqueza para
todos los participantes en la empresay, por otro lado, prestar verdadero servicio a la sociedad
en la que la empresa se hala ubicada. Sin estas dos condiciones -prestar servicio y crear
riqueza- la empresa mercantil no se justifica. Precisemos los términos. Por un lado, prestar
servicio, en e sentido de verdadero servicio, es decir, un servicio que contribuya al bien
comun; s no es asi, la empresa no se justifica moralmente. De aqui que haya empresas que, a
pesar de crear riqueza, no se justifican moralmente por la naturaleza dafina, material o
espiritualmente, de la actividad a que se dedican. Por otro lado, crear riqueza, afadir valor
econdmico, es decir, generar rentas para los que integran la empresa como aportantes de
capital, trabajo y direccion. Por eso hay empresas que, aun cuando la naturaleza de su
actividad sea irreprochable desde € punto de vista moral, no se justifican econdmicamente al
no llegar a generar rentas suficientes para remunerar satisfactoriamente tanto €l trabajo como
el capital empleados.

Veamos con algun detalle lo que se refiere a la renta generada. Si del importe de las
ventas netas deducimos el coste de las primeras materias mas los costes incurridos en su
transformacion, prescindiendo de los gastos de personal, de las amortizaciones que son gastos
sin desembolso y de los intereses y otros costes financieros inherentes a las deudas, habremos
obtenido lo que, grosso modo, podemos llamar valor econdmico afiadido por la actividad
empresarial. Este valor econdmico afiadido, |a renta generada, se divide en partes, recibiendo,
segln sea e adjudicatario, un nombre distinto cada parte. La parte que va a remunerar €
trabajo se llama salario; la parte que va a remunerar los fondos de terceros se llama interés; la
parte que va al Estado se llama impuesto; la parte que va a los titulares del capital de riesgo,
es decir, simplificadamente, alos accionistas, se [lama beneficio.

Detraida del valor econdmico afiadido la renta bruta para € trabajo, compuesta de los
salarios convenidos mas |os gastos e impuestos inherentes, hay que detraer también la parte
gue corresponde a los suministradores de capitales de deuda, a todos los plazos, es decir, los
costes financieros, de conformidad con los tipos de interés contratados. Lo que queda hay que
repartirlo entre amortizaciones, impuesto sobre € beneficio y beneficio neto para los
accionistas.



Ahora bien, € resultado después de impuestos que la empresa obtiene para sus
accionistas puede serles totalmente repartido, totalmente retenido o parcialmente repartido y
parcialmente retenido. La porcion retenida en forma de reservas pertenece evidentemente al
accionista, pero éste no tiene ningun acceso a la misma. El importe de las reservas
acumuladas a lo largo de los sucesivos gercicios se aflade al valor nominal de las acciones, y
a las reservas por primas de emision s las hubiera, constituyendo el valor contable de los
fondos propios o patrimonio de |os accionistas de la empresa.

Si un accionista quiere entrar en posesion de este patrimonio no tiene otro camino que
vender las acciones que |o representan; es decir, buscar a alguien que le sustituya, en todo o
en parte, en € capital de la empresa. La venta podra tener lugar mediante una transaccion
privada, a un precio libremente convenido ertre vendedor y comprador o a precio de Bolsa s
las acciones cotizan. Pero rara vez el precio de venta coincidird con el valor contable de los
fondos propios.

De aqui que € valor contable tiene escaso, por no decir nulo, significado para el
accionista de una compahia; o que verdaderamente le interesa es el valor de mercado. Por lo
tanto, si la preocupacion de la empresa debe ser dar equilibrada satisfaccion a todos sus
componentes y, a fin de cuentas, a los accionistas, que han adquirido las acciones sin ningln
compromiso por parte de la empresa, pero con unas determinadas expectativas de
rendimiento, podemos concluir que & objetivo financiero de la empresa, supeditado a fin
general antes definido, es lograr € mayor valor de mercado posible para e parimonio de los
accionistas. Es decir, lograr, mediante comportamientos que, en todo caso, respeten las
normas éticas, el mayor vaor posible de las acciones.

Quisiera detenerme en las dos Ultimas cosas que, sintéticamente, acabo de decir.
Primera, que, si bien €l objetivo financiero puede cifrarse en la maximizacién del valor de las
acciones, este objetivo financiero debe estar supeditado al objetivo general de la empresa que,
como dije al empezar, es generar riqueza, no de cualquier modo, sino prestando verdadero
servicio a la sociedad. Segunda, que la maximizacion del valor de las acciones hay que
lograrlo mediante comportamientos que siempre, en todo lugar y momento, respeten las
normas éticas.

Esto viene a cuento porque, en los Ultimos tempos, ciertos andistas financieros y
consultores empresariales han inventado y vendido una teoria segun la cua € unico fin de la
empresa es crear valor para € accionista, es decir, maximizar € precio de mercado de la
accion. Esta teoria, de acuerdo con lo que vengo diciendo, es falsa. Pero ha servido para que
gestores, desprovistos de criterios morales, han précticamente ignorado que e vaor de
mercado de una accion no puede ser otro que el valor actual del flujo de beneficios esperados,
alo largo de un horizonte dilatado, descontado a coste de capital, que viene determinado por



la rentabilidad que los accionistas esperan obtener de su inversion que, 16gicamente, supone
anadir una prima de riesgo ala rentabilidad sin riesgo, tipificada en la propia de los titulos de
deuda del Estado. Y, en contra de este fundamental aserto, estos gestores sin escripulos se
han dedicado a manipular resultados y expectativas, no sin la connivencia de ciertos bancos
de inversion y andistas financieros, a fin de logra una cotizacion ficticia de la accion.
Maxime s su retribucion, o parte de la misma, dependia del valor que acanzasen las
acciones, de acuerdo con los planes de “stock options’, que siendo, en si mismo, un correcto
modo de lograr que el propdsito de los gestores coincidiera con € interés de los accionistas,
ha sido deformado, dando lugar atoda clase de escandal 0sos abusos.

Hecha esta precision de caracter ético vuelvo a hilo del discurso para decir que de la
definicién de empresa que antes di se siguen dos importantes consecuencias. La primera es
gue la empresa no puede confundirse con el empresario ya que éste es solo una parte del todo
gue es la empresa, aungque pueda pensarse que es la mas importante. La segunda consecuencia
es gue la empresa tampoco puede confundirse con €l capital, cualquiera que sea la forma
juridica que e capital adopte. El capitalista individual, la sociedad regular colectiva, la
sociedad comanditaria, la sociedad limitada o la sociedad anénima no son la empresa; no son
mas que distintas manera de congtituir y ostentar la titularidad del capital que, en cuaquier
caso, s0lo es una parte de la empresa.

Capital, trabgjo y empresario son, pues, los tres elementos necesarios para que haya
empresa. Tanto s se trata de la més elemental empresa artesanal como s se trata de la mayor
empresa multinacional. Pero, ni e capital ni € trabgo ni e empresario son la empresa; la
empresa es una realidad superior que comprende |os tres elementos dichos, aunque en muchas
legislaciones, la empresa, como tal, no tenga personalidad juridica reconocida.

La division entre capitaistas, trabagjadores y empresario, de acuerdo con las
respectivas aportaciones a la empresa, es, es la mayoria de los casos, una distincion de razén
yaque, en la préctica, las condiciones se mezclan. Hay trabajadores que son a mismo tiempo
accionistas; y aunque puede haber empresarios que no tengan capital invertido a riesgo en la
empresa, en muchos casos €l empresario es también accionista. Por otra parte, tampoco €l
trabgjo es una caracteristica exclusiva de las personas que prioritariamente llamamos
trabgadores, ya que €l empresario trabaja, y por 1o general mucho, en la labor de direccion.

Sin embargo, esta distincion entre capitalistas, trabajadores y empresario, aunque sea
de razon, puede ser Util para intentar responder a la segunda parte del titulo de la plética
¢quién es empresario? Deglando aparte, por muy poco significativas, las definiciones de
“empresario” y “emprendedor” que podemos encontrar en los diccionarios de la lengua, creo
que es interesante retener la definicion de empresario que en 1973 dio Israel Kirzner.
“Empresario, dice Kirzner, es aquella persona que esta lo suficientemente alerta para detectar



oportunidades hasta entonces no descubiertas y dispuesto a aprovecharlas para obtener la
recompensa’. Esta definicion no es meramente académica. Para Kirzner, y para todos los que
en lavida préctica estén en su linea de pensamiento, el empresario descubre la oportunidad de
beneficio de la misma manera que un viandante descubre un hillete de mil dblares
abandonado a margen de la acera. Muchas personas pasaron antes a lado del billete y
ninguno lo vio; sdlo uno lo descubrid y, a apropiarselo, de acuerdo con la maxima popular
“quien lo descubre se lo queda’, obtuvo la recompensa del descubrimiento. La anaogia
utilizada para amparar la definicion de empresario dada por Kirzner, es preciso interpretarla
adecuadamente. De ella no hay que deducir, bien a contrario, que la actividad empresarial
esté a servicio de una economia de suma cero; en e sentido de lo que gana uno -e que
descubre € billete- es a expensas de lo que pierde €l otro- en este caso, € que extravio €
billete. El énfasis de la figura hay que ponerlo en la comparacion entre € que “descubrid” €
billete y los muchos que pasaron a su lado y no lo “descubrieron”.

De ello se deduce que, entre los componentes de la empresa a que antes me referia -
capital, trabajo y empresario- empresario es €l que aporta la funcion de “inventar”, que viene
del verbo latino “invenire’, que significa hallar, encontrar, descubrir, las oportunidades de
beneficio, con independencia de que participe o no en el capital de la empresa. Es por tanto
erroneo decir que sdlo es empresario € que compromete US recursos en la empresa. Puede
haber y hay empresarios que no son capitalistas; pero no hay ninguno, de verdad, que no sea
“inventor” en el sentido que queda dicho. S6lo € que posee la facultad de “descubrir” las
oportunidades de beneficio puede ser empresario. El empresario nace, no se hace. Quizés en
ninguna otra materia se pone més de manifiesto la verdad del vigo aforismo: “quod natura
non dat, Salmantica non praestat”. No es nada extrafio, en efecto, que un licenciado que acude
a una escuela de negocios para cursar un master en direccion de empresas, aportando un
expediente Ileno de sobresalientes y matriculas de honor, se vea rechazado tras la entrevista
personal que sirvio para detectar que € candidato no reunia las capacidades innatas que
determinan la condicion de empresario. Lo cua no obsta para aceptar, por otro lado, que las
capacidades o aptitudes que e empresario nato posee, son desarrollables y perfeccionables,
mediante la formacion empresarial .

La concepcion de la empresariaidad como la facultad de descubrir pone ademés de
manifiesto que el gercicio de lafuncion empresarial no supone ningun coste, en el sentido de
gue € descubrimiento, en si mismo, no requiere e empleo de recursos. Sin embargo, méas
adelante, en su obra de 1989, traducida a castellano con € titulo “Creatividad, capitalismo y
justicia distributiva’, utilizando el gemplo de un tal Jones, atrapado en un profundo hoyo
donde da la casualidad que hay una buena cantidad de tablones de madera, clavos vigjos 'y un
martillo, que le sirvieron para hacer una escalera con la que salir del apuro, Kirzner distingue
entre “ descubrimiento” -la manera de sair del hoyo- que, efectivamente, no requiere empleo
de recursos, y “produccién deliberada’ -1a construccion de la escalera- que utiliza los recursos
para explotar el descubrimiento. Y distingue también entre “busqueda” y “descubrimiento”
resultado de la busqueda. Jones, en vez de maldecir su mala suerte y quedarse quieto en €l



hoyo esperando que alguien -¢el Estado providente?- viniera a sacarle de é, se dedica a
hurgar dentro del hoyo, “buscando” la manera de sdlir. Cuando ve los tablones y
herramientas, “descubre” la solucion y se pone manos a la obra para “producir’ la escaera
gue le proporciona €l “beneficio” de salir a aire libre.

Antes dije que la empresa es una comunidad de personas, porgque personas son las que
aportan capital, trabajo y espiritu empresarial. Pero la empresa estd, ademas, en relaciéon con
otras personas, ya que personas son los proveedores y los clientes, y personas son las que
constituyen € entorno en el que la empresa se desenvuelve. Y todas estas personas, las de
dentro y las de fuera, deben ser tratadas de acuerdo con la dignidad que les es propia, como
seres racionales y libres. Lo cual quiere decir que la mision esencial del empresario, en cada
momento y circunstancia, es conducir a los hombres que integran la empresa a logro del
objetivo empresarial, en términos de servicio a prestar y en términos de renta a generar, d
tiempo que, guiado por la prudencia, procura que sus decisiones contribuyan a desarrollo
integral de las personas que forman la comunidad empresarial, sin dafiar a las que desde €
exterior estén en contacto con la empresa.

Ahora bien, toda decisién de un directivo empresarial, como acto humano que es, tiene
tres valores. econdmico, psicologico y ético. Dichos valores corresponden, respectivamente,
al valor de lo que hace € sujeto en cuanto con ello él y otras personas pueden satisfacer sus
necesidades (valor econdmico); a aprendizaje para hacer cosas que € decisor, o las personas
alas que la decision afecta, adquieren al readlizar la accion (valor psicologico); y, por ultimo,
al cambio gque se produce en € interior de las personas, en funciéon de la naturaleza de los
actos realizados y de laintencion que les animo arealizarlos (valor ético).

El vaor econdbmico de los actos del sujeto tiene su origen y explicacion en la
satisfaccion de las necesidades humanas y, en funcion de la utilidad que los bienes o servicios
producidos por tales actos proporcionan, se reflgja, mas o menos perfectamente, en los precios
de mercado de dichos bienes y servicios. El valor psicologico y € vaor ético de los actos
humanos son valores subjetivos, es decir, expresan realidades que se producen en el interior
de las personas y, en consecuencia, no pueden ser objeto del mercado. La confianza, €l afecto,
la sinceridad, la lealtad, la honradez, etc. no podran ser nunca materia de compraventa, pero la
influencia de estas cualidades personales es decisiva para la generacion de valor econémico
real. Por €ello, la correcta actuacién del dirigente empresarial exige que €l decisor, después de
analizar la factibilidad de las aternativas, a la luz de su valor econémico, expresado por los
indicadores del mercado, €lija en funcidn, ademas, del valor que las aternativas en juego
tengan para € desarrollo integral de las personas, incluyendo la del propio decisor.

Elegir en funcion no sdlo del valor econdmico sino ademés del valor psicolégico y
ético de los actos humanos, puede suponer un coste de oportunidad; es decir, e decisor



renuncia a un cierto beneficio a corto plazo que otra alternativa podia haberle aportado. Sin
embargo, a hacerlo, e decisor es consciente de que ha elegido la mejor alternativa para los
demas y para @ mismo, en orden a desarrollo integral de las personas. La experiencia y
también larazon nos dicen que, alalarga, |os beneficiosos efectos psicoldgicos y éticos de la
decision tomada, en todas las personas que forman la empresa o estan en contacto con €lla,
conducirdn a meores resultados también econdémicos. Asi lo testifican multitud de
profesionales y empresarios que saben renunciar a enriquecimiento rapido o a beneficio
inmediato en aras de la rentabilidad sostenida a largo plazo, que es la garantia de la
continuidad, € desarrollo y la expansién de la empresa entendida como comunidad de
personas.

Supuesto todo lo que acabo de exponer, me parece conveniente, para acabar, referirme
a los modelos de direccién de empresas y a su bondad en orden a logro del objetivo
empresarial.

En 1878, cien afios después del inicio de la revolucion industrial, Frederich Winslow
Taylor, uno de los profetas de los tiempos modernos, cuya biblia, segin se ha dicho, era €
crondmetro, da en la industria del acero los primeros pasos de lo que se llamaria la
“administracion cientifica’, cuyo valor cultural clave es la competicién. La obsesion de
Taylor por € sadario basado en latareay la prima, pone de manifiesto que este paradigma de
organizacién, que con razon puede llamarse “mecanicista’, supone que las personas actlian
exclusivamente por motivaciones extrinsecas, es decir, por la retribucion, en dinero o su
equivalente, que la realizacion de la accion le ha de proporcionar, desde € exterior de ellas
mismas. Son evidentes las deficiencias de este modelo mecanicista de organizacion y, sin
embargo, hubo que esperar a fina de la segunda guerra mundial para que la teoria de las
relaciones humanas, iniciada hacia 1930, intentara poner fin a los falos de la I6gica de la
eficacia tayloriana, introduciendo e analisis sociolégico y psicolégico de lo que se empezaba
a denominar “factor humano”, al objeto de insertar a los trabajadores en e proyecto
empresarial comun, mediante las [lamadas “relaciones industriales’, que en aquel periodo se
pusieron de moda. Uno de los adelantados de este momento fue Elton Mayo, psicologo
australiano, quien en 1923 entrd en la Western Electric Company de Cicero (lllinois) donde
empezo sus experimentos sobre la materia.

Parece claro que la escuela de las “relaciones humanas’ habia descubierto, por asi
decir, la motivacién intrinseca del obrar humano, entendiendo por tal aguel tipo de fuerza
gue atrae a una persona para que realice una accion determinada a causa de las consecuencias
gue se seguiran en é por € puro hecho natural de ser e gecutor de la accion. Dichas
consecuencias pueden abarcar desde € agrado que |e proporciona la realizacion de algo que le
gusta hacer, hasta la satisfaccion ligada al logro de un cierto aprendizaje, para cuya obtencion
es necesaria la reiteracion de la accion. Con la entrada de la psicologia y la sociologia en €



mundo de la empresa, la escuela de las relaciones humanas habia introducido el “paradigma
psicosociol6gico” de direccion, que supone que los seres humanos actUan tanto por
motivaciones extrinsecas como por motivaciones intrinsecas.

Es cierto que € “paradigma mecanicista’ puede proporcionar, por |o menos durante un
tiempo, “eficacia’ en la empresa, y no 1o es menos que e “paradigma psicosociol 6gico”
puede proporcionar “atractividad” para que las personas se adhieran a la organizacién. Pero
para que las personas en la organizacion no solo realicen con eficiencia y satisfaccion sus
cometidos, sino que participen, mas auln, cooperen de propia iniciativa a los fines
corporativos, es necesario otro paso. Es necesario 10 que mi desaparecido colega del 1ESE, €
Profesor Juan Antonio Pérez Lopez, llamaba “unidad”. Unidad es la dimension que expresa la
medida en que la adhesion a la organizacion es debida especificamente a la motivacién
trascendente de los individuos, llamando motivacién trascendente al tipo de fuerza que lleva
a actuar a las personas por las consecuencias de sus acciones para otras personas, dicho en
forma sencilla, por afan de servicio. Admitido que € fin de la empresa es servir, resulta facil
concluir que, si todas las personas de la empresa se mueven precisamente por afan de servir,
se producira la identificacion de estas personas con €l objetivo final de la empresa; es decir, se
producirala“unidad” de pensamientosy actuaciones que asegurara € éxito de la empresa.

Ahora bien; aunque, en orden a la “unidad”, sea tan importante que las personas
desarrollen su disposicion a prestar servicio, es evidente que e hecho de que una persona
actUe por motivaciones trascendentes no excluye que, simultaneamente, existan en la misma
persona otros impulsos, intrinsecos y extrinsecos, que determinen su manera de obrar. El
convencimiento de que en las personas existen estas tres clases de motivaciones es |o que da
paso a “modelo antropoldgico” de direccion de empresas, que puede llamarse asi porque
parte, precisamente, de la verdad sobre el hombre y sus motivos para actuar de una u otra
forma. El “paradigma antropolgico” es el Unico completo, porque tiene en cuenta las tres
clases de motivaciones humanas, extrinsecas, intrinsecas y trascendentes, y, ademéas, es €
Unico gue, sin merma de los objetivos instrumental es o subordinados, puede conducir al logro
del verdadero objetivo final de la empresa, que, a tiempo que crea valor, se propone Sservir.

Ciudad de Guatemala, 4 de septiembre de 2003



