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RESUMEN

Las compaiiias exitosas en el largo plazo, sobresalen por la ejecucidén de sus estrategias. Dicho éxito
radica en gran medida, mas que en su concepcion tedrica, en el diseno de sistemas y procesos que
impulsan a sus empleados a ejecutarlas adecuadamente.

Numerosas organizaciones fracasan en la implementacién de las estrategias, cuando estas no llegan a
materializarse, se distorsionan, o su ejecucién resulta mucho mas costosa y lenta que lo esperado.

Esta problematica encierra una gran complejidad, con lo cual para poder analizarla en profundidad y
en un caso concreto, se seleccioné como sujeto de estudio a Unilever, compafiia multinacional de
origen anglo-holandés dedicada a la venta de productos de consumo masivo.

El foco de este trabajo esta puesto en dos variables criticas de la implementacién estratégica:

e Que los objetivos organizacionales resulten conducentes a la ejecucion de la estrategia, y estén
en linea con la creacién de valor en el largo plazo.

Con respecto al establecimiento de objetivos, se considera que el “Modelo Financiero de Crecimiento
Sustentable” desarrollado por la funcién de Finanzas, es un vehiculo efectivo para la traduccion de la
vision estratégica de largo plazo.

Dicho modelo captura cada una de las principales variables de creacidn de valor de la estrategia
establecida por Unilever, y a su vez, minimiza la ambigliedad al indicar de manera clara y concreta el
rol de cada una de dichas variables en la generacién de valor.

A su vez, proporciona una vision clara a toda la organizacidn, al comunicar cémo cada una de estas
variables contribuyen al retorno total del accionista.

El “Modelo Financiero de Crecimiento Sustentable” es revisado anualmente en funcién del avance
logrado, y el entorno macroecondmico y competitivo, de manera tal de procurar un avance
consistente hacia la visién del negocio para 2020. De esta manera, se puede afirmar que estamos ante
un modelo dindmico, que se adapta a los cambios en el entorno sin dejar de reconocer sus principios
rectores.

En concreto, los objetivos establecidos para cada afo, son la materializacion en el corto plazo, de los
objetivos del Modelo para el largo plazo, lo que proporciona un alto grado de consistencia y claridad
a la organizacién.

A pesar de esto, el desempefio competitivo y el avance hacia la visién de largo plazo, no han estado
enteramente en el nivel esperado, siendo dos indicadores principales de ello el hecho de que Unilever
no ha logrado posicionarse en el primer tercio del grupo de pares (compafias comparables de
consumo masivo) en cuanto a retorno total del accionista generado, y que si bien los objetivos
planteados han sido alcanzados en moneda constante, no lo han sido en moneda corriente.

Uno de los principales motivos es que dicho modelo no habia sido concebido para enfrentar una alta
volatilidad cambiaria, que es lo que se ha producido en los ultimos afios, y a la cual Unilever esta
expuesta en gran medida dada la alta participacion en sus ventas de paises en desarrollo (en monedas
“blandas”), y el hecho de que gran parte de sus costos globales se incurren en moneda “dura”
(principalmente libras, euros y ddlares).

La organizacién ha reconocido esta limitacidn y desarrollado un modelo central para monitorear los
impactos cambiarios y realimentar de manera oportuna los objetivos anuales, supliendo las
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limitaciones que en este sentido plantea el contar con sistemas de gestién y medicion de resultados
en moneda constante. La ventaja de este enfoque es que se retiene centralmente el control de los
impactos cambiarios (que genuinamente esta fuera del drea de control de quienes gestionan las
diversas unidades de negocio), simplificando la comunicacion y medicidén del desempeiio financiero a
través de la organizacion.

Una segunda debilidad que se ha identificado en la traduccién de la estrategia en objetivos financieros
anuales, es el balance entre las distintas variables para la creacién de valor, que en los ultimos afos
tuvo excesivo foco en variables de crecimiento, y dio menor visibilidad de los objetivos relacionados
con la generacién de caja. Dicha debilidad estd a su vez siendo revisada, habiéndose planteado
objetivos de generacién de caja en aquellas unidades de negocio donde es necesario particular foco
en esta dimension.

Un tercer cuestionamiento que surge es el de la preeminencia de objetivos de indole financiera, por
sobre indicadores no financieros. Si bien la organizacién ha respondido, como se ha descripto,
refinando y sofisticando la medicidn de objetivos financieros, no se observan perspectivas claras en el
corto plazo de que esto vaya a modificarse.

Finalmente, Unilever debe enfrentar las dificultades que plantea su organizacién matricial, en cuanto
al establecimiento de objetivos y su medicidn; la principal raiz de este problema es que una parte de
la organizacién (las unidades de negocio geograficas) es la que tiene la principal injerencia sobre el
desempefio en el corto plazo, mientras que la otra parte (las categorias globales) tiene mayor
injerencia en cuanto al desempefio de largo plazo.

Considerando que el valor presente de la accidn en definitiva deberia ser el resultado de los flujos
futuros de fondos descontados, tanto el desempefio de corto como largo plazo son relevantes y
deberian ser medidos y recompensados debidamente.

Si bien claro desde el plano teérico, en la practica no es sencillo determinar a través de indicadores no
financieros cudl es la efectiva contribucién que las Categorias estan realizando a la generacién de valor
en el largo plazo; indicadores tales como los atributos de marcas, en muchos casos no demuestran
una correlacién directa con el desempefio financiero, y la contribucién incremental de la innovacion
es materia de debate, al no poder determinarse objetivamente.

En términos de recompensas por desempefio, transcurren afios desde el desarrollo de conceptos en
las categorias hasta su ejecucién que se pueda traducir en un desempeno medible; lo que también
hace muy dificultoso correlacionar los resultados presentes de ciertos indicadores, con el accionar de
los actuales miembros de las organizaciones de las categorias.

Debido a esto, Unilever ha optado por dar mayor preeminencia a los indicadores financieros de corto
plazo; pero aqui se manifiesta otro problema, que es la desconexidn entre objetivos de unidades de
negocios geograficas y categorias globales. El desempeno de las categorias se ve influenciado en gran
medida por las decisiones tomadas en las unidades geogréficas, en las que no tienen injerencia, y por
su parte, las unidades geograficas no tienen incentivos particulares por alcanzar objetivos por
categoria.

Dicha situacidn requiere una revisidn; la propuesta (cuyo primer piloto estad siendo actualmente
implementado), manteniendo el enfoque de plantear objetivos de indole eminentemente financiera,
es la de generar un modelo cruzado de objetivos entre regiones y categorias, en las cuales parte de la
recompensa de las regiones se corresponde con el desempefio particular en variables referidas a una
categoria, y viceversa.
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El enfoque consiste en identificar “celdas” de prioridades estratégicas para categorias y regiones, en
lugar de migrar a un modelo completamente matricial de objetivos (que implicaria un conglomerado
de objetivos cruzados practicamente inmanejable), para de esta manera incentivar el foco en las
prioridades para el negocio, manteniendo un modelo relativamente sencillo.

e La efectividad en el disefio de los sistemas de medicidon de desempefio y recompensas, mediante
la utilizacion de los indicadores mas adecuados para evaluar la ejecucidon de los objetivos
estratégicos.

Del analisis del sistema de reporte de gestién de Unilever surge como conclusién que hay
oportunidades de mejora en términos de proveer adecuada informacion para la medicién del
desempefio financiero.

Se han identificado las situaciones en las cuales la medicion del desempefio financiero no estd
correctamente asociada a quién gestiona dicho desempefio:

e Costos gestionados por funciones globales, que son incurridos en el estado de resultados de
unidades de negocio geograficas, que no tienen la responsabilidad o autoridad por su gestion.

e La inclusién del resultado por ventas a compaiiias del grupo dentro del margen bruto de las
companias operativas, generando un efecto distorsivo beneficiando artificialmente a aquellos
paises que también albergan fabricas.

e La discontinuacidon de la atribucidon de costos indirectos en el estado de resultados de las
categorias, que no permite la medicion transparente del margen operativo (y en ultima medida,
de la generacidn de caja) de cada categoria.

e La atribucién estadistica de costos globales en el sistema de gestidn, orienta a la organizacion a
enfocar energias en la discusiéon de una atribucion tedrica de costos que no se condice en la
realidad con los verdaderos cargos de costos globales a los paises.

A su vez se han resaltado algunos de los principales aspectos relacionados con las falta de
transparencia en la medicién de resultados, y propuesto soluciones para resolver estas situaciones:

e El impacto por el pago del bono a los empleados en cada unidad de negocio lleva a que no sea
posible establecer de manera precisa el nivel de costos indirectos subyacentes; esto genera
inequidades en el nivel de apalancamiento requerido a cada unidad de negocio.

e El| efecto de las transferencias de presupuestos entre diversas unidades de negocios, no es
documentado en el sistema de gestidén, lo que nuevamente hace que sea muy dificil comprender
apropiadamente la evolucidn de la rentabilidad por unidad de negocio a lo largo del tiempo.

e El hecho de que los costos indirectos de Supply Chain no se encuentren completamente aislados
en la informacién de reporte de gestion, y su tratamiento como una variable mas dentro del
margen bruto, contribuyen a que no sean gestionados con la misma rigurosidad que la empleada
para el manejo de los indirectos generales.

Como comun denominador de la gran mayoria de estos casos podemos encontrar la gran complejidad
organizacional de la compainiia, y a su vez su constante evolucidn dado el entorno dindmico en el que
se desempena. Para cada uno de los puntos destacados anteriormente, se han efectuado propuestas,
algunas de las cuales estan en proceso de ser implementadas, tendientes a posibilitar que quien sea
evaluado y recompensado por determinado desempefio sea quien es verdaderamente responsable
por el mismo, a la vez que dicha medicion sea efectuada de manera transparente.

Sin embargo una de las observaciones principales en este punto es que es necesaria la revision
constante del sistema de medicidén de desempefio, en busca de la identificacion tempranay resolucién
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de este tipo de situaciones, las cuales tenderan a repetirse (probablemente, de manera cada vez mas
frecuente) en la medida en la que el contexto y la organizaciéon siguen cambiando y evolucionando, lo
gue generara constantemente nuevos desafios.

Comentarios finales

Unilever ha adoptado en los ultimos afios una estrategia que le da un rumbo claro y sencillo de
comunicar a la organizacidn y también a terceros, facilitando la alineacién de objetivos anuales y
estrategia. A su vez presenta cierto nivel de flexibilidad para adaptarla en el corto plazo a entornos
cambiantes, sin perder su identidad y direccién hacia un determinado rumbo.

Unilever es una organizacién de tipo matricial, en la que coexisten regiones geograficas y categorias
globales, que en cierto sentido también representan el corto y el largo plazo, respectivamente. Esto
representa un gran desafio en cuanto al establecimiento de objetivos estratégicos y su medicidn, asi
como en el grado de utilizacion de medidas de desempenio financiero y no financiero.

Aun cuando los indicadores financieros son de medicidon objetiva, diversas situaciones particulares
requieren dar un paso adicional en términos de sofisticacidon, a efectos de proporcionar una medicién
precisa del desempefio gestionado.

La consideracién y propuestas realizadas a efectos de responder a las problematicas identificadas en
el presente trabajo de investigacién, deberian ser conducentes a un establecimiento de objetivos mas
eficiente en relacién a la tensién entre regiones y categorias, y entre el corto y largo plazo, asi como a
una medicidn y evaluacién de desempefio mucho mas cercana a la verdadera creacion de valor
gestionada por las distintas unidades dentro de la organizacidn. De tal manera, se puede contribuir a
gue Unilever logre una implementacién estratégica mas efectiva.
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INTRODUCCION

Justificacion de la investigacion

El presente trabajo propone la revisién de diversos aspectos relativos a la implementacién de
estrategias en las organizaciones.

Segun indican Anthony y Govindarajan (2008), es una nocién aceptada universalmente que mas del
90% de las organizaciones fracasan en la implementacién de las estrategias, cuando estas no llegan a
materializarse, se distorsionan, o su ejecucidén es mucho mas costosa y lenta que lo previsto.

Mientras tanto, companias que logran una prosperidad duradera, no se destacan Unicamente por el
establecimiento de buenas estrategias, sino que sobresalen por su ejecucion, y dicho éxito, radica en
el diseno de sistemas y procesos que impulsan a sus empleados a ejecutar adecuadamente sus
estrategias.

Con relacién a este punto, si bien trillado, no se puede ignorar el principio planteado por Harrington
(1994), en cuanto a que “la medicion es el primer paso que lleva al control y eventualmente a la
mejora. Si no se puede medir algo, no se lo puede comprender. Si no se lo puede comprender, no se
lo puede controlar. Si no se lo puede controlar, no se lo puede mejorar”.

Sin embargo, es necesario matizar este principio con espiritu critico.

Hubbard (2010) resalta que el Unico motivo por el que puede ser relevante la medicidn, es porque
genera algun efecto en las decisiones y los comportamientos. Esto significa que si no podemos
identificar una decisién que pueda ser afectada por una medicién propuesta, y cémo ésta podria
cambiar dicha decisidn, la medicidn carece totalmente de valor.

Podemos afirmar que hay consenso en cuanto a que la organizacion debe establecer para sus
individuos objetivos conducentes a la ejecucidn de la estrategia, y a su vez, medir su desempefio y
recompensarlo, de manera de incentivar dichos comportamientos.

En funcidn de ello, resulta relevante tratar de comprender por qué, cuando resulta evidente que las
organizaciones deben estructurar sus sistemas de manera tal de procurar la adecuada ejecucién de su
estrategia, es tan habitual que las organizaciones fallen en su ejecucién.

Esta realidad sugiere que si bien los principios generales a seguir estan relativamente claros, existen
situaciones que dificultan su implementacidn en la practica; a su vez no es sencillo establecer enfoques
generales o preestablecidos para muchas de estas cuestiones, sino que es necesaria una comprension
pormenorizada de cada organizacion, para lograr que la estrategia y los sistemas y procesos de gestion
sean consistentes y se realimenten mutuamente.

En consecuencia, se propone abordar la tematica en profundidad, desde el caso particular de una
organizacién, lo que permitird ahondar en tales situaciones. La organizacién que sera sujeto de estudio
es Unilever, compafiia multinacional de origen anglo-holandés dedicada a la venta de productos de
consumo masivo.

Los principales temas especificos relativos a esta problematica que se analizaran son:

e El establecimiento de objetivos conducentes a la ejecucion de la estrategia, en linea con la
creacion de valor en el largo plazo.

e El disefio de los sistemas de mediciéon de desempefio y recompensas, basado en los indicadores
adecuados para evaluar la ejecucidn de los objetivos estratégicos.
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Preguntas de investigacidn y objetivos
En funcidn de lo expuesto anteriormente surgen las siguientes preguntas de investigacion:

e (los objetivos financieros estratégicos fijados anualmente por la funcidn de Finanzas de Unilever,
estdn alineados con la visidn estratégica de largo plazo de la compaiiia?

e (iCOmo aborda Unilever las dificultades que plantea su organizacidn matricial, en cuanto al
establecimiento de objetivos y su medicion?

e (Llos sistemas e indicadores de gestion, miden e incentivan adecuadamente el desempefio de sus
diversas unidades de negocio?

En pos de dicha pregunta, se plantean los siguientes objetivos:
Objetivo general

Evaluar la efectividad en la implementacion de la estrategia de Unilever, desde la perspectiva del rol
de Finanzas.

Objetivos especificos

e Evaluar los objetivos estratégicos fijados por la funcién de Finanzas de Unilever, en cuanto a su
congruencia con la visidn estratégica de la compafiia y la creacién de valor de largo plazo.

e Analizar, dada la organizacién matricial de Unilever, la efectividad en el establecimiento de
objetivos de las unidades de negocio geograficas y las organizaciones de las categorias globales.

e Evaluar las medidas de desempefio financiero utilizadas en su sistema de gestién, en cuanto a la
correcta diferenciacion del desempeno gestionado versus el desempefio financiero.

e Determinar la existencia de falencias en ciertas medidas de desempefio, en relacién a la
transparencia proporcionada a efectos de la evaluacion de la gestion.

Delimitacidn de la investigacion

En la presente tesis se propone entender la estrategia de Unilever y como ésta es interpretada por
Finanzas y se transforma en un marco para la fijacién de objetivos estratégicos de desempeiio
financiero, para luego materializarse en objetivos de unidades de negocios cuya medicion finalmente
determina la recompensa de la organizacién y cada unidad de negocio.

En particular, se analizard si los objetivos planteados son efectivamente congruentes y conducentes a
la consecucién de la estrategia corporativa; asi como si los sistemas de gestion estan disefiados para
medir de manera adecuada el desempefio en las variables que se necesita considerar para evaluar la
contribucidn al logro de dichos objetivos.

En este trabajo de investigacidn, el foco en particular estard puesto en las variables de desempefio
financiero. Tal como se desarrollara en el marco tedrico, hay coincidencia en cuanto a las limitaciones
de los indicadores financieros, pero no se pretende profundizar en la medicidon de desempefio a través
de resultados no financieros.

Se parte del supuesto de que todavia hay mucho por hacer en términos de apuntalar elementos
basicos de la medicién de desempeiio financiero, y ello tiene potencial de contribuir a la mejora en la
creacion de valor por parte de la compafiia, con lo cual se justifica plenamente el revisitar lo que se
estd haciendo actualmente en la materia.
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Metodologia de analisis y fuentes

El planteamiento del problema sera de tipo exploratorio y descriptivo. Habiendo abundante discusion
en el plano académico sobre las problematicas abordadas, este trabajo propone un andlisis especifico
aplicado al caso particular de Unilever, proporcionando una acabada comprensién de las implicancias
de sus particularidades y complejidad en la fijacidn de objetivos y medicién de desempeno.

Las fuentes utilizadas en este trabajo de informacion son:

e Entrevistas a los diversos referentes globales con respecto a la evaluaciéon de desempeiio y los
sistemas de gestion de la compaiiia, para comprender la légica detras de la fijacidn de objetivos,
entender las diversas tensiones y desafios para el logro de su congruencia, asi como identificar
posibles limitaciones en las mediciones actuales de desempefio e identificar potenciales
soluciones.

e Observacion cientifica (participante), con foco en las problematicas citadas precedentemente, en
ocasion del desempefio de mi rol dentro del equipo global encargado del mantenimiento del
“Modelo Financiero para el Crecimiento”, la fijacién de objetivos anuales, y la medicién de
desempeiio financiero de las diferentes unidades de negocio.

e Documentacién interna de Unilever relativa a su estrategia actual, los objetivos planteados, los
criterios de medicidn de desempenio, y los sistemas de gestidn utilizados para la medicién de
desempefio financiero.

e Referencia a la literatura sobre gestion del desempefio en las organizaciones, proporcionando un
marco tedrico en el cual se encuadra el presente trabajo de investigacion.
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MARCO TEORICO

El presente trabajo se propone analizar la efectividad del sistema de gestidon y de Unilever y su
medicién de desempefiio, en términos de motivar a sus empleados a actuar en pos de la ejecucidn de
su estrategia.

Esto pone de manifiesto una postura conceptual con respecto a como el desempefio de los individuos
necesita y puede ser estimulado en pos de la consecucién de los objetivos de una organizacion.

CAPITULO 1: Modelos de comportamiento humano en las organizaciones

El presente capitulo tiene por objetivo establecer una postura sobre la naturaleza del comportamiento
humano, principio fundamental para poder establecer de qué manera se produce la interaccién entre
la organizacion y sus miembros integrantes.

Para ello, en primer lugar se recorrerdan las distintas concepciones existentes sobre el comportamiento
humano empleadas en las ciencias sociales para identificar cual resulta relevante a efectos del disefio
de sistemas a través de los cuales incentivar los comportamientos deseados por parte de una
organizacién con la finalidad de que los individuos contribuyan a la creaciéon de valor en la
organizacion, al tiempo que satisfacen sus deseos o intereses.

Subsecuentemente, se abordara en particular la teoria de agencia, que identifica las principales
problematicas asociadas con la delegacidn de autoridad para la toma de decisiones en los empleados,
relacionadas con la divergencia de objetivos individuales versus organizacionales, y las limitaciones
para ejercer un control efectivo por parte de las organizaciones.

Modelo de comportamiento humano

Con lo cual, un primer concepto a definir es cudl es nuestra concepcidén sobre la naturaleza del
comportamiento humano. Segun Jensen y Meckling (1994), podemos identificar principalmente cinco
modelos utilizados en las ciencias sociales:

1. Econdmico, (maximizador de valor): es un modelo reduccionista, en el que se asume que todo
individuo es un evaluador y maximizador, cuyo Unico interés es obtener riqueza. La implicancia es
gue el interés por la riqueza en el corto plazo hace que resulten irrelevantes los otros individuos,
o valores como el respeto, la honestidad o la moral.

2. Socioldgico (“victima social”): los individuos son vistos como un producto de su entorno social; su
comportamiento es determinado por las creencias, costumbres y tradiciones en la cultura en la
gue han crecido.

3. Psicolégico (jerarquia de necesidades): descripto habitualmente como la ‘piramide de
necesidades’ de Maslow. Propone que todo individuo tiene necesidades que se pueden organizar
en una jerarquia; a medida que se satisfacen las necesidades mas basicas (parte inferior de la
pirdmide), los seres humanos desarrollan necesidades y deseos mas elevados (parte superior de
la pirdmide). Por ende, deben satisfacer primero las necesidades bdasicas, para moverse al
siguiente nivel.
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4. Politico (agentes perfectos): asume que los individuos pueden evaluar y maximizar en pos de las
preferencias de otros; los agentes perfectos buscan maximizar el bien comun, antes que su propio
bienestar.

5. REMM (por su sigla en inglés — Resourceful, Evaluative, Maximizer Model), que propone que todo
individuo es ingenioso, evaluador y maximizador. Sus principales supuestos son:

e (Cada individuo es un evaluador, y le importan muchas cosas: el conocimiento, la
independencia, el ambiente, el honor, las relaciones interpersonales, el estatus, la cultura, la
riqueza, etc. A su vez, estd dispuesto a hacer negociaciones, compensaciones y sustituciones,
sacrificando cierta cantidad de algo por una cantidad suficiente de otra cosa. Esto sugiere que
en lugar de “necesidades”, en realidad hay deseos, intereses, o demandas.

e Los deseos de cada individuo son ilimitados; siempre se prefiere tener mas o menos de algo,
y ademads no pueden ser saciados. Siempre se desea mas de algunas cosas.

e Losindividuos son maximizadores: dentro de las limitaciones del contexto, pretenden obtener
la mayor cantidad posible de aquello que desean.

e Los individuos son ingeniosos. Son creativos, y cuando hay escasez de algo, buscaran
sustitutos, que no estan limitados a las alternativas que existen actualmente. O sea que
inventaran alternativas que no existian hasta ahora.

Es interesante entonces contrastar el modelo REMM con los anteriores:

1. Coincide con el modelo econédmico en cuanto a que los individuos son maximizadores ingeniosos
gue buscan su propio bienestar, pero no considera que el Unico interés sea el bienestar
econdémico.

2. Comparte con el modelo psicoldgico el hecho de que la demanda por ciertos bienes es
relativamente inelastica, pero acepta el principio de sustitucion, considerando que los individuos
tienen deseos o demandas, en lugar de verdaderas “necesidades”.

3. Reconoce del modelo socioldgico que la sociedad como tal, impone ciertos costos por violar las
normas sociales, lo cual influencia el comportamiento, pero también acepta que los individuos se
apartaran de las normas si hay un incentivo importante.

4. Coincide con el modelo politico en cuanto a que los individuos tienen capacidad de altruismo y se
preocupan por otros, aunque no actuaran como “agentes perfectos”, sino que tendran en cuenta
los intereses de otros mientras buscan maximizar su propio bienestar.

En el presente trabajo se considerara que el comportamiento de los empleados de una organizacién
se corresponde con el modelo REMM.

En consecuencia, si se desea que los individuos se comporten de una manera que contribuya a los
objetivos de la organizacidn, es necesario entonces recompensar los comportamientos alineados con
dichos objetivos, de manera tal que actuar en beneficio de la organizacion, también signifique
maximizar el bienestar individual.

De la misma forma, de no establecerse principios o métodos de medicién que incentiven dicho
comportamiento, los individuos priorizaran su beneficio personal, por sobre el de la organizacion.

Teoria de agencia

La teoria de agencia tiene aplicacion en las situaciones en las que una parte (el principal) contrata a
otra parte (el agente) para que desempefie algun servicio, y por ende delega en dicho agente la

14 de 121

m



/) UNIVERSIDAD
447! TORCUATO DI TELLA

autoridad para la toma de decisiones. En el caso de una corporacion, los accionistas son los principales,
mientras que los agentes, son los gerentes de las distintas unidades de negocio. (Jensen y Mecking,
1990)

Un elemento fundamental de esta teoria, es que los principales y los agentes tienen deseos u objetivos
divergentes. Por lo tanto el desafio es como motivar a los agentes a que sean tan productivos como si
fueran los propios duefios de la empresa; una manera de reducir dichas divergencias son los contratos
de incentivos (Anthony y Govindarajan, 2008).

De tal modo las dos principales dificultades a enfrentar son:

Los objetivos de los accionistas y los empleados son divergentes.

En linea con lo descripto anteriormente en el modelo REMM, los individuos actian en pos de
maximizar sus propios intereses, que en el caso de un empleado, pueden ser satisfechos a través
de la compensacion financiera, pero también de beneficios adicionales, como el tiempo libre. Se
denomina ‘aversion al trabajo’ a la preferencia de un empleado por el tiempo libre sobre el
esfuerzo. Por su parte, al accionista le interesa basicamente el rendimiento financiero proveniente
de su inversion.

Mientras tanto, otra dimensién tiene que ver con la aversidn al riesgo; mientras que los empleados
serdn mas reacios a correr riesgos al tomar decisiones en la empresa, dado que quieren proteger
su fuente de trabajo, los accionistas pueden diversificar su riqueza al poseer un portfolio
diversificado de inversién. Esto los hace mas neutrales o indiferentes al riesgo.

Dificultad para supervisar las actividades de los empleados

De la misma manera que los accionistas no estdn en condiciones de controlar las actividades del
presidente ejecutivo de la organizacidn para procurar que esté trabajando en pos de sus intereses,
él tampoco puede supervisar de manera pormenorizada las actividades de los gerentes de las
unidades de negocio.

Al no tener informacidn precisa sobre el desempefo de los gerentes, los accionistas no pueden
determinar con certeza cudl es el real aporte de ellos a los resultados de la empresa; estamos ante
una situacion de asimetria de la informacién. A su vez, los gerentes sabran mads sobre las
actividades de la compaiiia que los accionistas; cuentan con informacién privilegiada con respecto
a ellos.

Surge entonces el riesgo moral: la situacion en la cual un agente controlado, puede encontrar
incentivos en reportar informacidn distorsionada o falaz, ante la incapacidad del sistema de
control para detectarlo.

Hay dos mecanismos de control principales para enfrentar estas dificultades:

Supervisidn: a través del disefio de sistemas de control que supervisen las actividades de los
agentes, limitando las acciones que los beneficien en detrimento del beneficio del principal. Sin
embargo, la supervisién resulta eficaz sélo cuando las tareas estdn muy claramente definidas y el
control se puede realizar con facilidad.

Cuando las tareas no estan definidas especificamente, o el control es dificil de implementar,
resulta mas efectiva la contratacion de incentivos, o una combinacidon de ambos.

Contratacién de incentivos: si se establecen los incentivos correctos a los agentes, el principal
pueden limitar las divergencias de intereses. Por otro lado, en la medida en la que las recompensas
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de un agente dependan de un indicador de desempefiio, el agente tendra mas incentivos para
mejorar en ese indicador.

La congruencia de metas se logra cuando, al definir la evaluacién de desempefio de una manera
afin a sus intereses, el contrato motiva al agente a trabajar en linea con los intereses del principal.

En otras palabras, en el caso de una empresa, esto significa que cuando los directivos o gerentes
incrementen el valor de la empresa, en virtud del contrato, los accionistas “comparten” parte de
esa riqueza generada con los empleados.

Dado que el concepto de contratacién de incentivos es fundamental en el andamiaje conceptual de la
presente tesis, es pertinente reforzarlo con algunas consideraciones adicionales:

Un gran desafio que se presenta a los principales, es identificar adecuadamente los indicadores
gue se correlacionen tanto con el esfuerzo de los agentes, como con el valor de la empresa.

El valor de la empresa cambia tanto por el esfuerzo de los agentes, como factores externos
(situaciéon macroeconémica, del mercado en el que participa la empresa, eventos sociales o
politicos, etc.).

Con lo cual, se deben buscar indicadores que reflejen de la manera mas fidedigna posible el valor
del esfuerzo del gerente.

Por otro lado, incluso un sistema eficaz de incentivos no puede asegurar una completa
congruencia en las metas; esto se debe a las diferentes preferencias de riesgos de agente y
principal, la asimetria de la informacién entre ambos, y los costos de supervision.

Esta ineficiencia surgida de la divergencia de preferencias que surge incluso en la presencia de un
sistema eficaz de conciliacién de incentivos, se llama pérdida residual.

Los “costos de agencia” resultan de la combinacidn de los costos por compensar a través de incentivos,
mas los costos de supervisién, mas la pérdida residual (Jensen y Meckling, 1991).

Dos puntos finales a resaltar, en relacidn especifica a los sistemas de incentivos en las empresas, son:

El pago con acciones (u opciones accionarias) a los empleados presenta el problema de que no
hay una correlacién directa entre el esfuerzo del agente y el precio de la accién. De tal manera, la
accién subird o bajara de precio, y por ende el empleado percibird un mayor o menor pago, por
variables como cambios en las expectativas del nivel de actividad o crecimiento,
independientemente de su mayor o menor esfuerzo personal.

Ya establecimos que el valor de la accién no se correlaciona directamente con el esfuerzo de los
empleados. Esto es cierto para el directorio de la firma, pero aun mas para los gerentes de
unidades de negocio, cuya relacion es aun mas distante con el precio de la accién.

Con lo cual se debe recurrir a la medicion de los resultados de cada unidad de negocio, aunque
esto no quita que siempre subsistiran posibles factores externos (ejemplo, el nivel de intensidad
de la competencia) que afectardn el resultado de la unidad de negocios, mas alla del esfuerzo de
sus empleados.
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CAPITULO 2: Sistemas de control de gestion

Habiéndose establecido una vision sobre el comportamiento humano y los principales costos
asociados con la delegacidn de autoridad por parte de las organizaciones en los individuos, el presente
capitulo trata sobre los sistemas de control de gestién como instrumentos para la ejecucién de la
estrategia de la organizacion.

A tal efecto se recorreran los distintos tipos de sistemas de control estratégico, para luego introducir
cémo la estructura organizacional plantea diversos desafios para dichos sistemas, haciendo
finalmente foco en las estructuras matriciales.

El rol de los sistemas de control de gestion

El desempefio de cualquier organizacion no dependera solamente del establecimiento de buenas
estrategias, sino también del disefio de sistema y procesos que induzcan a sus empleados a ejecutarlas
adecuadamente.

Por ende, es necesario comprender los sistemas gerenciales a través de los que se planifica y controla
el desempefio de la empresa: los sistemas de control de gestion. Anthony y Govindarajan (2008)
identifican como elementos constituyentes de todo sistema de control al planeamiento estratégico,
la presupuestacion, la asignacién de recursos, la medicion del desempeno, la evaluacién y
recompensas, la designacion de centros de responsabilidad y la fijacion de precios de transferencia.

Este trabajo no pretende analizar todos los elementos del sistema de control de gestion, pero si hacer
foco en la fijacién de estrategias, los procesos de establecimientos de objetivos, medicién de
desempeiio y su evaluacién, principalmente a nivel de unidades de negocio, y particularmente, desde
un punto de vista financiero.

Por lo tanto cabe profundizar en algunos de los aspectos relevantes respecto de estos elementos del
sistema de control de gestion.

Sistemas de control estratégico

Simons (1999) efectla una interesante distincién entre las estrategias deseadas, las estrategias
emergentes, y las estrategias realizadas:

e Las estrategias deseadas, son los planes que la organizacion quiere implementar.

e Las estrategias emergentes, surgen espontaneamente a través del proceso de prueba y error,
cuando los empleados responden a amenazas y oportunidades imprevistas.

e Las estrategias realizadas son el resultado de ambas; lo que sucede en la realidad: la combinacidn
de las estrategias deseadas que efectivamente se implementaron, junto con las estrategias
emergentes no planeadas.

Estas definiciones nos permiten referirnos a los diversos sistemas de control estratégico:

e Sistemas de control diagnéstico: esenciales para que las estrategias deseadas se materialicen
como estrategias realizadas. Enfocan la atencion en el logro de los objetivos para la organizacion,
y para cada uno de sus miembros.
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Es decir que se relacionan con la estrategia entendida como un plan. Permiten medir los
resultados obtenidos y cotejarlos con los resultados esperados y los objetivos de desempefio. De
tal manera, permiten determinar si las estrategias deseadas se estan logrando.

e Sistemas de control interactivos: buscan lograr consistencia y guiar los procesos de busqueda
creativa. Se relacionan con la estrategia como patrones de accién, guiando el accionar en relacién
a las estrategias emergentes.

e Sistemas de creencias: inspiran tanto a las estrategias deseadas como emergentes. La visién de la
organizacién, expresada en la mision y el “credo” organizacional, se refieren a cémo la estrategia
proporciona perspectiva.

Apelan a los deseos innatos de los miembros de la organizacién a pertenecer y contribuir a
organizaciones que tienen un propdésito significativo. Son inspiradores y proporcionan direccion.

e Sistemas de limites: aseguran que las estrategias realizadas y las actividades de negocios, ocurran
en ciertos mercados definidos, dentro de niveles aceptables de riesgos. En otros términos, se
imponen castigos a los miembros de la organizacién que actlen fuera de los limites, adoptando
conductas prohibidas.

El presente estudio hace foco especialmente en los sistemas de control diagndstico.

En funcién de lo descripto anteriormente, asumimos que los individuos desean alcanzar logros, por
reportarles beneficios econdmicos, pero también por el sentido de satisfaccidon personal.

Sin embargo, las organizaciones mismas pueden dificultar el logro de objetivos, en caso de que no
posibiliten a sus miembros enfocarse lo suficiente para que sus objetivos sean alcanzados y por ende,
reconocidos. A su vez, también puede darse que no se proporcionen los recursos adecuados para que
los individuos alcancen su potencial.

Una gestion efectiva requiere que los objetivos sean comunicados claramente, y que los recursos
necesarios para alcanzarlos sean proporcionados. Para lograr esto, los sistemas de control diagndstico
son indispensables, especialmente en organizaciones grandes y complejas.

Una herramienta fundamental a estos efectos, son los sistemas de medicién y evaluacién de
desempeiio, con incentivos vinculados al logro de objetivos.

Desde ya, la implementacién de sistemas de incentivos relacionados a evaluaciones de desempeiio,
acarrean riesgos; bdsicamente, que los individuos tomen decisiones que maximicen su beneficio
personal, pero sean contraproducentes para la organizacion. En este punto jugaran un rol importante
los sistemas de limites.

En definitiva, las distintas “palancas” de control, en combinacidn con los sistemas de medicidn de
desempeiio, deben ser empleadas de manera conjunta para proporcionar la motivacién, la medicion,
el aprendizaje y el control que permitirdn administrar una serie de tensiones inherentes a cualquier
organizacién compleja, para ejecutar efectivamente sus estrategias y alcanzar sus objetivos de
creacion de valor:

e Rentabilidad y crecimiento, versus control

e Estrategias deseadas y emergentes

e Oportunidades ilimitadas, versus foco (y recursos) limitados

e Elinterés individual y el deseo de contribuir a una causa mds grande
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Habiendo introducido los temas de medicién de desempefio y establecimiento de objetivos, resulta
relevante hacer hincapié en el punto marcado por Bossidy (2005), en cuanto a que los objetivos deben
ser claros y simples; ya que frecuentemente se suelen desarrollar esquemas demasiado complejos,
cuya comunicacién y posterior seguimiento son muy dificiles de realizar; es por ello que en este caso,
es deseable la simplicidad, antes que excesivas sofisticacion y complejidad.

Impacto de la estructura organizacional en el sistema de control administrativo

Lo desarrollado anteriormente nos lleva a la definicidn del concepto de control de gestién, que en
términos generales, podemos definir como el proceso a través del cual los gerentes de una
organizacion influyen en sus otros miembros, para ejecutar la estrategia.

En consecuencia, una prioridad en el disefio de cualquier sistema de control, es si dicho sistema induce
los comportamientos que requiere la estrategia. En otras palabras, la estrategia debe estar presente
a la hora de diseiiar los sistemas de control, dado que éstos deben apoyar a la estrategia.

De tal manera, un sistema de control eficiente ejercerd una influencia en el comportamiento de los
empleados, de manera congruente con las metas: procurando que las acciones que los individuos
tomen para alcanzar sus metas personales, sean conducentes al logro de las metas organizacionales.

A su vez, el sistema de control debe adaptarse a la forma en que la organizacién esta estructurada. En
principio hay tres grandes tipos de estructuras:

= Estructura funcional: los gerentes son responsables de alguna funcién en particular (ventas,
marketing, finanzas, etc.)

= Estructura por unidades comerciales: las unidades funcionan como dareas relativamente
independientes, y sus gerentes son responsables por la mayoria de sus actividades.

=  Estructura matricial: pondremos especial foco en el préximo acdpite, dado que Unilever esta
estructurada de manera matricial.

Los desafios adicionales que plantean las organizaciones matriciales

Como indican Sy y D’Annunzio (2005), una matriz organizacional es una estructura con forma de grilla,
gue permite a una organizacién atender a multiples dimensiones simultdneamente, al utilizar
multiples estructuras de comando.

Hay matrices bdsicas o de dos dimensiones, como una matriz de funcién y producto, o una matriz de
geografia y producto. Asimismo, existen matrices de tres o mas dimensiones: por ejemplo, una
compainiia puede estar organizada por producto, funcidn y geografia.

La estructura de matriz presenta varias fortalezas, como apalancarse en el conocimiento especializado
de ciertas funciones a través de la organizacién, enfocar a los empleados en multiples metas,
posibilitar soluciones creativas a través de un enfoque multidisciplinario, o transferir recursos de
manera mas transparente, entre otras.

Pero también presenta varios problemas, algunos de los cuales son de particular interés para el
presente estudio: quebranta el principio de que la autoridad deberia equipararse con la
responsabilidad, asi como el principio de que cada empleado deberia tener un Unico jefe. De esta
manera crea ambigliedad y conflicto, incrementando los costos del sistema de gestion.

Si nos enfocamos en el impacto mas evidente en cuanto a la alineacidn de las actividades de los
empleados con la consecucién de los objetivos organizacionales:
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e Surgen objetivos conflictivos o que compiten entre si, entre diversas dimensiones de la matriz.
e Fallas en los procesos para alinear objetivos y detectar posibles faltas de alineacion.

e Falta de coordinacidn entre los planes de trabajo y objetivos de las distintas dimensiones.

e Insuficiente comunicacion y consulta entre las dimensiones de la matriz.

Para atenuar o minimizar esta problematica, se sugieren dos principales medidas:

e Establecer procesos que aseguren la alineaciéon de objetivos y métricas; esto significa que los
objetivos organizacionales tienen que transmitirse tanto vertical como horizontalmente, de
manera que la matriz “sume” en ambas dimensiones.

Esto por otro lado tiene un poderoso aspecto positivo, al generar que los objetivos de diversas
unidades se realimenten mutuamente.

e Probablemente adin mas importante, la comunicacidon constante de la visidn y los objetivos
organizacionales, contribuyen a minimizar la falta de alineacién toda vez que los objetivos de las
diversas unidades, estan establecidos en pos de la visién estratégica.

Reforzando este ultimo concepto, Bartlett y Ghoshal (1990) proponen que probablemente el principal
motivo por el cual los gerentes en organizaciones complejas adopten conductas individualistas, es que
su marco de referencia estd determinado por sus propias responsabilidades especificas.

En consecuencia, la mejor manera para evitar el aislamiento, es desarrollando y comunicando una
clara percepcién del sentido corporativo que se extienda por toda la organizacion y dé contexto y
significado al rol y responsabilidad de cada gerente.

La manera de lograr esto, es a través de la visidn corporativa, que debe ser disefiada y comunicada
con:

e (Claridad: de manera que los objetivos sean entendidos vy significativos. Para lograr esto, deben
plantearse de forma simple, y ser relevantes e inspiradores para los gerentes.

e Continuidad: aun frente a cambios en el equipo de liderazgo y frente a la necesidad de ajustes en
las prioridades de corto plazo, la organizacién debe mantenerse comprometida con los mismos
objetivos estratégicos y valores organizacionales.

e Consistencia: el directorio de la compafiia debe asegurarse que todos en la compafiia comparten
la misma vision. Los costos de la inconsistencia pueden ser muy altos, con diversas unidades
persiguiendo agendas que son mutuamente contradictorias.
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CAPITULO 3: Medicién de desempeiio

Habiendo establecido una postura sobre la naturaleza del comportamiento humano, los desafios que
se presentan para influenciar su comportamiento en la manera deseada por las organizaciones (es
decir para ejecutar su estrategia), y el rol de los sistemas de control estratégico en este aspecto,
especialmente en organizaciones matriciales, en el presente capitulo se propone profundizar en un
aspecto particular de los sistemas de control estratégico: los sistemas de medicién de desempefio.

El foco estara puesto en estrategias de desempefio financiero, por lo cual se comenzara por resefiar
las principales estrategias para la creacion de valor, aunque destacando las limitaciones del uso de
indicadores puramente financieros, y abordando los indicadores no financieros como alternativa,
también considerando sus limitaciones. Finalmente se pondran ambos tipos de indicadores en
perspectiva, asi como se resaltaran los principales principios generales subyacentes en cualquier
sistema de medicion de desempefio.

Estrategias para la creacion de valor desde una perspectiva financiera

Toda estrategia financiera para aumentar el valor de la organizacidn se basa en dos variables basicas:
el crecimiento de los ingresos y la productividad (Kaplan y Norton, 2007).

El crecimiento de los ingresos se puede basar en:

e Elingreso a nuevos mercados, el lanzamiento de nuevos productos, la venta a nuevos clientes.
e |Incrementar el valor de las ventas a clientes actuales.

Mientras tanto, la mejora en la productividad puede radicar en:

e Lamejora de la estructura de costos, a través de la reduccién de costos directos e indirectos.
e La utilizacién m3s efectiva de los activos, al reducir el capital de trabajo y el capital fijo requeridos
para llevar adelante una determinada operacion.

Desde ya, toda estrategia razonable debera buscar constantemente un adecuado equilibrio entre
ambas estrategias (crecimiento y rentabilidad), de manera que, por ejemplo, recortes de costos no
afecten la potencialidad de crecimiento o desarrollo de nuevos negocios.

Es importante destacar que cualquier estrategia, en el fondo, se refiere a como lograr que una
organizacién alcance una situacion futura deseada, pero también incierta. Como esto significa caminar
hacia un lugar en el que no se ha estado antes, el recorrido se forja a través de la formulacién de
hipétesis que se interconectan.

En otras palabras, el planteo estratégico debe especificar relaciones de causa y efecto, de manera de
gue los objetivos estratégicos resulten explicitos y verificables.

Por lo tanto, al implementar la estrategia, se deben comunicar y explicar en toda la organizacion las
hipdtesis subyacentes, alineando a todas las unidades y recursos a las mismas.

Desde ya resulta indispensable que dichas hipdtesis sean puestas a prueba continuamente, y los
aprendizajes deben ser utilizados para realimentar y adaptar la estrategia.

Limitaciones de los indicadores financieros en la medicion de desempeiio

Dado que los sistemas de medicidn de desempefio tienen por objetivo contribuir a la ejecucién de la
estrategia, resulta evidente entonces que se deben medir aquellas variables que mejor representan
la estrategia de la organizacion.

21de 121



/) UNIVERSIDAD
447! TORCUATO DI TELLA

Una meta importante (pero no la Unica) de una empresa, es incrementar el valor para los accionistas.
Sin embargo, una mejora en la rentabilidad de corto plazo no se traslada necesariamente en mejores
rendimientos para el accionista, ya que el valor de las acciones es un reflejo del valor presente neto
del flujo de fondos futuros esperado.

Esto nos lleva a reflexionar sobre algunos de los riesgos de focalizarse sélo en la medicién de
indicadores financieros, con relacién a la visién de corto y largo plazo:

e La presion por lograr determinados resultados en el corto plazo, puede incentivar acciones que
sean perjudiciales para la empresa en el largo plazo (ejemplo: reducir los costos en atencion al
cliente, deteriorando la relacidn con los mismos, aunque generando ahorros inmediatos).

e Los gerentes pueden no realizar inversiones a largo plazo, para maximizar su rendimiento en el
corto plazo. Un ejemplo tipico seria la inversidn en investigacion y desarrollo; el costo impacta el
aflo en que se incurre, mientras que puede contribuir a generar beneficios mucho mas
significativos en el futuro.

Adicionalmente, incluso cuando se invierta, habrd un sesgo hacia las inversiones mds seguras,
mientras que los proyectos de mayor riesgo, con potencial de generar mayores rendimientos en
el largo plazo, tenderan a ser descartados.

e Se pueden generar dos problemas de comunicacidn principales entre el directorio y las unidades
de negocios al utilizarse exclusivamente indicadores financieros de corto plazo:

= Los gerentes de las unidades de negocio pueden influir por que se les fijen objetivos que
pueden alcanzar con relativa facilidad, lo cual distorsiona el planeamiento en toda la
empresa, ya que se presupuestan objetivos que estadn por debajo de la real potencialidad
de la empresa.

= Los gerentes pueden a su vez, no querer reconocer durante el afio que probablemente no
alcancen sus objetivos, hasta el punto que esto se torna irreversible. Esto, nuevamente a
nivel organizacion, es ineficiente porque retrasa la toma de acciones correctivas, como
por ejemplo la reasignacion de recursos.

e Finalmente, el foco exclusivo en indicadores financieros puede dar lugar a que los gerentes
manipulen los datos, lo que puede suceder en dos niveles: a través de maniobras contables que
mejoren los resultados en el ejercicio corriente (ejemplo: subestimar las provisiones por riesgos
de incobrabilidad o juicios), o directamente a través de la falsificacion de datos.

Una manera de minimizar estos riesgos, es la medicion de las unidades de negocio a través de
indicadores multiples, financieros y no financieros; en particular aquellos indicadores relacionados
con la ejecucién de la estrategia, también llamados factores basicos de éxito.

Un punto a tener en cuenta, es que esto es necesario que suceda a todo nivel de la organizacién, tanto
a niveles inferiores como en los niveles superiores.

Por otro lado, medir una sola variable es claramente insuficiente para gestionar un sistema complejo,
pero también demasiadas mediciones generan excesiva complejidad en el sistema y lo vuelven
inmanejable, pudiendo generar pardlisis y pérdida de foco.
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Objetivos de desempeiio no financieros

Como proponen Kaplan y Norton (2000), el desarrollo de nuevos productos; las capacidades y mejoras
de procesos; las habilidades, motivacion y flexibilidad de los empleados; la fidelidad de los clientes,
entre otros, son variables criticas para el éxito organizacional, y esto estd ampliamente reconocido.
Sin embargo, hay grandes dificultades para poder valuar de manera objetiva o confiable estos activos.
Este es el principal motivo por el cual se mantiene la preponderancia de los objetivos financieros en
la medicién de desempefio.

Esto lleva a que si bien muchas organizaciones establecen estrategias respecto de las relaciones con
los clientes, las competencias centrales y las capacidades organizativas, luego se mide y recompensa
el desempefio solo, o preponderantemente, con indicadores financieros.

Como ya hemos sefialado, uno de los principales riesgos de este sesgo, es que las empresas se
aboquen excesivamente al desempefio financiero de corto plazo, en lugar de enfocarse en la creacion
de valor a largo plazo: activos intangibles e intelectuales que pueden ser el motor del crecimiento
futuro.

Ahondando en este punto, ante la presidn a las clpulas directivas para alcanzar objetivos financieros
de corto plazo de manera consistente, se pueden tomar decisiones que afecten su prosperidad futura,
como reducir en gastos de investigacion y desarrollo de nuevos productos, mejora de procesos,
inversién en sus recursos humanos, en tecnologia de la informacién y sistemas, o en el desarrollo de
nuevos mercados.

El peligro es que la contabilidad financiera interpretara los recortes de gastos como “beneficios”, aun
cuando esto puede significar la destruccidn de valor de activos intangibles y, en definitiva, la capacidad
futura de crear valor.

Por lo tanto, hay que tener mucho cuidado al basarse en indicadores financieros, ya que estos no
indican buena parte del valor que las acciones recientes han creado o destruido, asi como tampoco
indican las acciones necesarias para crear valor financiero a futuro.

Es por ello que al evaluar el desempefio de la organizacién, es aconsejable un equilibrio entre los
indicadores externos para los accionistas y clientes, y los indicadores internos de los procesos criticos,
innovacion, formacidn y crecimiento.

Si bien no es la intencién ahondar en estas variables en el presente estudio, cabe mencionar algunas
de los factores basicos de éxito mas importantes:

= Con relacidn a los clientes: participacion de mercado, satisfaccion del cliente, retencién de
clientes, lealtad de los clientes, pedidos no entregados por falta de inventario, pedidos recibidos,
seguimiento de las cuentas principales.

= Con relacién a los procesos internos: entregas a tiempo, rotacion de inventario, duracién del ciclo
productivo, niveles de calidad, capacidad utilizada.

Consideraciones sobre los sistemas de medicidon de desempeiio

Mas alla de la medicidn de desempefio a través de variables financieras y no financieras, hay algunos
puntos adicionales que deben ser tenidos en cuenta en el disefio de los sistemas de evaluacién del
desempefio:

e Mas alla de incluir medidas no financieras, es muy dificil establecer una correlacién efectiva entre
su cumplimiento, y la generacién futura de utilidades.
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e Aunque se establezcan metas financieras y no financieras, los accionistas presionaran por el
desempeiio financiero de corto plazo. Esto, sumado a que en consecuencia la mayoria de las veces
se recompensa a los directivos en funcion del desempeiio financiero, hace que los gerentes se
enfoquen preponderantemente en las variables financieras; y aun cuando las recompensas estén
ligadas a variables financieras y no financieras, puede haber un marcado sesgo hacia las medidas
financieras.

e Actualizacion de las medidas de desempefio: si no se cuenta con un mecanismo formal para
actualizar las medidas de desempefio cuando se producen cambios en la estrategia, se seguira
midiendo el desempeno de acuerdo a un sistema de medidas concebido para la estrategia
anterior.

e Excesiva cantidad de medidas: si bien es dificil establecer el nimero adecuado de medidas a
seguir, estd claro que debe haber un balance; muy pocas medidas pueden significar que se pueden
estar ignorando ciertas variables criticas, mientras que demasiadas mediciones, pueden llevar a
la pérdida de foco al querer lograrse demasiadas cosas simultaneamente.

e Ponderacién de las medidas: si los sistemas de medicién no incluyen pesos ponderados para las
diversas medidas de desempefio, es dificil para los gerentes efectuar ponderaciones entre las
medidas financieras y no financieras.

Algunos pensamientos finales sobre los sistemas de medicion de desempeiio

Warren Buffett (uno de los principales inversionistas en el mundo) (2008), critica la tendencia a hacer
foco en lo que es medible, antes de lo que es significativo.

En una linea similar, John Hayes (ejecutivo de American Express) (2013) resalté recientemente la
tendencia a sobrevaluar aquellas variables que podemos medir, mientras subestimamos aquellas que
no podemos medir.

En otras palabras, podemos estar bajo la ilusién de que estamos midiendo lo que realmente importa
para determinar si la organizacién estd creando valor, mientras que se pueden estar dejando fuera de
consideracion variables verdaderamente relevantes, simplemente porque su medicion es compleja,
onerosa, o (aun mas peligrosamente) porque se sabe que dichas variables indicaran problemas que
no se quieren reconocer.

Esto nos lleva a reflexionar sobre los riesgos relacionados con la eleccién de las medidas de
desempefio; al respecto Sir Andrew Likierman (2009) menciona cinco “trampas” de las mediciones de
desempefio:

1. Medirse contra si mismos, lo que deja de lado la perspectiva de la performance relativa a
competidores;

2. Mirar hacia atras, basandose en comparaciones versus el afio pasado, en lugar de medir si las
decisiones actuales contribuirdn al desempefio futuro;

3. Confiar excesivamente en los “nimeros”, sin considerar adecuadamente los aspectos cualitativos
de la obtencion de los mismos;

4. Manipular las medidas, lo que puede llevar a ejecutivos a enfocarse en “gestionar” la medida en
lugar de agregar valor.

5. No actualizar las medidas de desempefio de manera oportuna

En consecuencia se hace necesario reflexionar en primer lugar, sobre el sesgo que se tiene cuando se
sustentan las recompensas y mediciéon de desempefio en determinadas medidas (y a su vez sobre la
relevancia de la medicién de activos y elementos intangibles, tema que no sera tratado en este
trabajo).
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MARCO EMPIRICO - TRABAJO DE CAMPO

El presente trabajo de investigacidén requiere de la comprensién en profundidad de Unilever como
organizacién, su estrategia, sus sistemas de gestidn y diversos aspectos relacionados con su
implementacion.

En consecuencia, es necesario recurrir a instrumentos que proporcionen un entendimiento sofisticado
de los diversos matices y aspectos que generan complejidad en la organizacién y por ende en la
implementacion estratégica; es para ello necesario recurrir a documentacion especifica, asi como
obtener el conocimiento de aquellos individuos reconocidos como expertos en diversas materias a
nivel global dentro de la organizacidn; a su vez la experiencia personal dentro de la organizacién a
través del rol del investigador, relacionado con la temdtica en cuestidn, contribuye a generar diversos
interrogantes que motivan el esfuerzo de investigacién.

De tal manera los instrumentos de investigacién empleados en el presente trabajo son los siguientes:

Entrevistas: intercambio de opiniones, ideas o puntos de vista, a través del dialogo, con los principales
referentes globales en los diferentes temas sujetos a estudio, con la finalidad de obtener informacidn
relevante para responder a los interrogantes planteados en la investigacion.

Se optd por la modalidad de entrevistas no estructuradas, de manera tal de dar amplio margen de
libertad a los entrevistados; partiendo de una lista inicial de preguntas relevantes segun el
entrevistado, pero dando lugar a otras preguntas que surgieron durante la entrevista.

A su vez, en el caso de algunos entrevistados se recurrid a sucesivas entrevistas, en la medida en la
que el propio avance del trabajo de investigacién planteé nuevos interrogantes a ser discutidos con
los especialistas en la materia.

En el anexo se encuentra una transcripcién de segmentos relevantes de las entrevistas efectuadas.

Observacion cientifica: utilizacién de los sentidos para la captacidn de hechos y situaciones relevantes
a la investigacion en curso.

El tipo de observacion efectuada es participante, dada la participacion activa del autor del presente
trabajo de investigacién en el equipo encargado de la definicion de objetivos estratégicos, y de la
medicion de su desempeno en la organizacién.

El instrumento empleado ha sido el diario de campo, en el que se recogieron observaciones sobre
acontecimientos, hechos o situaciones planteadas en el quehacer diario, referentes a los temas
sujetos a investigacion.

En el anexo se incluye el resumen de las principales observaciones efectuadas, de relevancia para la
investigacion.

Investigacion documental: estudio de material disponible en medios impresos, audiovisuales y
electrénicos propios de la organizacion.

El analisis documental ha sido empleado con la finalidad de obtener y proporcionar una comprension
precisa y pormenorizada de las practicas vigentes en la compaiia en cuanto a definicidon de la
estrategia, establecimiento de objetivos, funcionamiento de los sistemas de reporte para gestion, y
sistemas de evaluacién de desempefio, asi como en relacidn al desempefio de la organizacion.
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El desarrollo de los capitulos 4 a 8 esta basado en el analisis conjunto de los tres instrumentos de
investigacion citados precedentemente; esto significa que cada tematica ha sido abordada en
simultdneo combinando el soporte proporcionado por la documentacién interna de la organizacidn,
la observacién cientifica con foco en los temas identificados, y las entrevistas con los expertos en
diversas materias que permitieron profundizar y brindar diversos puntos de vista.
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CAPITULO 4: Unilever

Dado que en el presente trabajo de investigacion se propone responder a diversos interrogantes de
manera especifica desde el caso concreto de Unilever, en este capitulo se proporcionara una
descripcién de la compaiiia y sus operaciones, asi como su organizacion, su sistema de reporte para
gestion, estado de resultados y medicién de desempefiio.

Una acabada comprension de dichos elementos, es indispensable para poder abordar las tematicas
analizadas en los capitulos 5 a 8.

4.1. Introduccion a Unilever

Unilever es una compaiiia anglo-holandesa dedicada a la venta de productos de consumo masivo. Es
una de las principales empresas mundiales en el rubro. Fue fundada en 1929 como resultado de la
fusién del productor holandés margarina ‘Margarinas Unie’ y el fabricante de jabdn britanico ‘Lever
Brothers’.

Siendo originalmente un fabricante de productos hechos de aceites y grasas, durante la segunda mitad
del siglo XX la empresa se diversificd fuertemente y amplié sus operaciones en todo el mundo.

Ha realizado numerosas adquisiciones corporativas, incluyendo Lipton (1971), Brooke Bond (1984),
Chesebrough-Ponds (1987), BestFoods y Ben & Jerry’s (2000), y Alberto Culver (2010).

Siendo una de las empresas multinacionales mas antiguas, su productos estan disponibles en
alrededor de 190 paises.

Unilever posee mas de 400 marcas, pero focaliza su estrategia en 14 marcas con ventas de mas de mil
millones de euros (su moneda de reporte): Axe, Dove, Omo (Ala), Becel / Flora, los helados
Heartbrand, Hellmann’s, Knorr, Lipton, Lux, Magnum, Rama, Rexona, Sunsilk (Sedal) y Surf (Drive).

Estd organizada en cuatro divisiones, o “Categorias” principales de productos: Cuidado Personal,
Cuidado del Hogar, Alimentos y Refrescos, administrando en consecuencia un portfolio de productos
particularmente complejo.

Sus cuatro divisiones incluyen principalmente los siguientes productos:

e Cuidado Personal: cuidado de la piel y productos para el cabello, desodorantes e higiene oral.

e Cuidado del Hogar: polvos, liquidos, cdpsulas y acondicionadores para lavar la ropa, pastillas de
jabdn y otros productos para la limpieza del hogar.

e Alimentos: sopas, caldos, salsas, “snacks”, mayonesa, kétchup y otros aderezos, margarinas y
untables.

e Refrescos: helados, bebidas a base de té, productos de control de peso y alimentos basicos
mejorados nutricionalmente.

En la década de 2010, bajo la direccidon de Paul Polman, la compafiia estd cambiando gradualmente su
enfoque hacia las marcas de salud y belleza.

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, Unilever tuvo una facturacién total de € 50 mil
millones, de los cuales 36% correspondian a Cuidado Personal, el 27% a Alimentos, el 19% a Refrescos
y el 18% a Cuidado del Hogar.
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Unilever invirtid mds de € mil millones en investigacién y desarrollo en el afo 2013. Es uno de los
mayores compradores de medios en el mundo, invirtiendo cifras anuales superiores a € 6 mil millones
en publicidad y promocién.

Los principales competidores internacionales de Unilever son Nestlé y Procter & Gamble. Dada la
complejidad de su portfolio, compite en diversas categorias con multinacionales como Beiersdorf,
ConAgra, Danone, Henkel, Mars, Pepsico, Reckitt Benckiser y SC Johnson & Son., entre otras, ademas
de competidores locales.

Diariamente, se estima que al menos dos mil millones de personas utilizan productos de Unilever.

4.2. La estrategia de Unilever: “El Plan para la Vida Sustentable”

En 2009, Unilever replanted y comunicd extensivamente su nueva estrategia, hacia fuera y dentro de
la organizacion:

e Contribuir a crear un mejor futuro cada dia, con marcas y servicios que ayudan a la gente a sentirse
bien, lucir bien y disfrutar de la vida, de manera sustentable.

e Con foco prioritario en los consumidores, y luego los clientes, empleados, proveedores y la
comunidad.

e Con la creencia de que cuando la compaiia cumpla sus responsabilidades para con ellos, los
accionistas seran a su vez recompensados.

La estrategia para el crecimiento sustentable, llamado “Plan para la vida Sustentable”, propone la
siguiente vision para el periodo 2010-2020: duplicar el tamafio del negocio, mientras se reduce a la
mitad el impacto ambiental, y se incrementa el impacto social positivo de la empresa (Figura N2 1).

FIGURA N2 1: PLAN PARA LA VIDA SUSTENTABLE DE UNILEVER

POSITIVE
SOCIAL IMPACT

DOUBLE THE
BUSINESS

REDUCE
ENVIRONMENTAL
FOOTPRINT

Fuente: Unilever Sustainable Living Plan 2013: Making Progress, Driving Change
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Esta visidn estratégica esta alineada con la concepcidn de que es necesario alejarse del modelo
orientado exclusivamente a la creacion de valor para el accionista, dadas las limitaciones de este
modelo, especialmente para sostener la creacién de valor en el largo plazo.

Como se puede apreciar, la vision de Unilever estd orientada principalmente en el consumidor y otros
‘stakeholders’ de la compania, con el convencimiento de que la creacion de valor para todos estos
actores es la principal variable para mantener e incrementar el valor de la compaiiia, y por ende, para
los accionistas.

El propio CEO de Unilever, Paul Polman (2010), ha dejado este concepto mas que claro, manifestando
gue no administra el negocio con la prioridad de incrementar el valor para el accionista, sino para el
consumidor, los clientes, y otros ‘stakeholders’.

Ahora bien, una pregunta clave que surge en este punto es cobmo, desde la funcidon de Finanzas, se
traduce de manera concreta esta visidn estratégica en un modelo financiero que permita su ejecucién
efectiva en Unilever.

La respuesta dada por Unilever a esta pregunta, es el “Modelo Financiero de Crecimiento”: como
parte de la postulacién de esta visién estratégica, la compafia ha definido cémo crear valor a través
de un modelo de negocio basado en el crecimiento sustentable (Figura N2 2).

FIGURA N2 2: MODELO FINANCIERO DE CRECIMIENTO SUSTENTABLE DE UNILEVER

COST
LEVERAGE +
EFFICIENCY

e SUSTAINABLE

GROWTH LIVING

INNOVATION +
MARKETING
INVESTMENT

Fuente: Unilever - The Next Level of Financial Performance

De esta manera se establece de manera concreta, cdmo se espera que la ejecucién de esta estrategia
se constituya en el motor del crecimiento y rentabilidad futuras de la organizacién:

e Crecimiento rentable del volumen: la expectativa es que las marcas que integran el concepto de
sustentabilidad lideraran el crecimiento para la compafiia. A su vez un rango creciente de
productos sustentables, contribuirdn al crecimiento de los clientes.

e Apalancamiento y eficiencias de costos: al reducir el desperdicio en energia, materiales y otros
recursos, se crearan eficiencias y se reduciran costos, contribuyendo a la mejora de los margenes
de rentabilidad.
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e Innovacidn e inversidn en marketing: nuevas oportunidades para la innovacidn surgen tanto
desde el desarrollo de productos y su manufactura desde una éptica de sustentabilidad, al igual
gue a través del aprendizaje mediante la colaboracidén con otras organizaciones (como ONG’s).

Este modelo de crecimiento se ha popularizado también internamente como el modelo de las Cuatro

“« C” :

e Crecimiento consistente: logrando un desempefio sélido, proporcionando expectativas
razonables a los inversores, demostrando previsibilidad y disciplina en la ejecucién de los planes,
generando por tanto confianza en los inversores.

e Crecimiento competitivo: superando el desempefo de nuestros competidores y por ende
ganando participacion en los mercados.

e Crecimiento rentable: mejorando afio a afio el margen operativo.
e Crecimiento responsable: generando un impacto positivo en la sociedad y el medio ambiente.

Como se ha mencionado, esta nueva visién estratégica se comunicé en 2009, para constituirse en un
plan de largo plazo (a diez afos). Resulta por lo tanto de interés, entender cudn efectiva ha sido la
ejecucion de esta estrategia en los primeros cuatro afios (2009-2013).

Una medida relevante, es la evaluacion del retorno total del accionista (TSR - Total Shareholder
Return). Cabe aclarar que Unilever se ha planteado posicionarse en el primer tercio de un grupo de 21
companias comparables en cuanto a esta dimensién (Figura N2 3):

FIGURA N2 3: RETORNO TOTAL DEL ACCIONISTA EN GRUPO DE PARES, 1999-2013

Unilever measures its Total Shareholder Return, over a 3 year rolling period, amongst a peer group of 20 companies

Peer group in 2013
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+ Heinz + Shiseido “_... our road to sustainable, profitable growth, creating long term value for our
shareholders, our people, and our business partners” extract from Unilever’s
* Henkel Corporate purpose

Fuente: Investor Relations — Introduction to Unilever

Se puede apreciar entonces, que a pesar de este giro en su estrategia, aunque ha logrado un
posicionamiento mas consistente (no cayendo en el Ultimo tercio en cuanto a performance), no ha
podido ubicarse en el lugar de privilegio buscado.

4.3. Unidades de negocios y jerarquia de gestion

Es importante para comprender la interaccidn entre los diversos actores en la organizacidn, la forma
en que Unilever estd organizada a efectos de gestién.
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a) Jerarquia geografica

Son las unidades de negocio, que estan definidas por criterios geograficos y de modelo de negocio. De
manera sencilla, Unilever cuenta con tres tipos principales de negocio:

e Negocio ‘retail’: es el negocio principal de Unilever, que representa la gran mayoria de sus ventas.
Consiste en la venta de productos a cadenas supermercadistas o bien a distribuidores mayoristas.

e Foodsolutions: Consiste en venta de productos de las categorias Alimentos y Refrescos a
restaurants, en gran medida en presentaciones diferentes a las comercializadas en el canal ‘retail’,
principalmente tamafios grandes pero también porciones individuales.

e Otras unidades de negocio (ejemplo: TIGI, T2): corresponden a diferentes modelos de negocios
(en general relacionado con productos ‘premium’), diferentes a los anteriores, y actualmente
representan una pequefia porcion de la facturacion de la compaiiia.

e Departamentos globales: Las organizaciones globales de las Categorias, Investigacion y desarrollo,
Tecnologia de la informacidn y servicios corporativos; los equipos de liderazgo de Supply Chain,
Finanzas, Recursos Humanos, Legal, etc., que basicamente proporcionan soporte a las unidades
de negocio mencionadas anteriormente.

FIGURA N2 4: JERARQUIA DE UNIDADES DE NEGOCIOS EN UNILEVER

Regiones Regiones Regiones Categorias Et.aulpos de
liderazgo
Paises Paises Paises Subcategorias funcionales /
Soporte global

Con referencia a las operaciones en los paises, cada una de estas grandes divisiones de negocios, a su
vez luego estd organizada en una jerarquia geografica; en primer lugar por regiones, que mayormente
se corresponden con continentes — siendo la légica para la agrupacién en dichas regiones, un cierto
nivel de homogeneidad econdmica, social y cultural-, y por ende, en sus modelos de negocio; y
finalmente en paises.

Esto significa que por ejemplo en el caso de Argentina, hay una unidad de negocio que es “Argentina
Retail”, que coexiste con “Argentina Foodsolutions”.

Es interesante mencionar que esto no se corresponde en absoluto con las figuras juridicas.

Simplificando, se puede decir que una misma entidad juridica (“Unilever de Argentina S.A.”) engloba
tanto al negocio Retail como Foodsolutions, y viceversa (mas de una entidad juridica agrupada bajo
una misma unidad de gestidn). Esto varia segun las particularidades de cada pais.

Esta jerarquia de gestion (llamada ‘Unidades de Gestidon’) es aquella que se utiliza para la definicion y
medicién de los objetivos corporativos: crecimiento de las ventas y margen operativo.
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b) Jerarquia de categorias
La otra principal dimensidn en la cual se gestionan y miden resultados, son las categorias de productos:

e Cuidado Personal (desodorantes, champus, jabdn de tocador, cremas faciales y corporales, etc.)

e Cuidado del Hogar (detergentes para lavar la ropa, suavizantes de ropa, detergentes lavavajillas,
productos de limpieza)

e Refrescos (té, bebidas listas para tomar, helados)

e Alimentos (aderezos, salsas, caldos, sopas, margarinas, platos listos)

La agrupacion en estas categorias sigue una logica de homogeneidad en los modelos de negocio, la
definicion de la estrategia de las categorias y las marcas de productos; asi como los competidores a
los que enfrentan.

Por ejemplo, Cuidado Personal es una categoria con productos en general de alto margen, alta
inversién publicitaria, y alto grado de innovacién, que compite con compaiiias como Procter &
Gamble, L'Oreal y Beiersdorf. Mientras tanto Refrescos (tomemaos por ejemplo helados), es un negocio
totalmente diferente, con un sistema de distribucién diferente (donde juegan un rol fundamental las
heladeras en los kioscos), el grado de innovacién es mucho menor, asi como la intensidad publicitaria,
y compite con compafiias como Nestlé.

Esto permite un manejo consistente de marcas dentro de cada una de estas categorias. A modo de
ejemplo, la marca Dove participa en las categorias de Desodorantes, Cuidado del cabello (champu,
acondicionadores, tratamientos), Jabon de tocador, Cremas faciales y corporales. Al ser la marca
gestionada bajo una misma categoria (Cuidado Personal) se puede asegurar la consistencia en la
definicion de la estrategia de la marca a través de estas diversas categorias.

Estas cuatro grandes agrupaciones de productos son llamadas ‘Categorias’, mientras que a su vez se
subdividen en ‘Subcategorias’ de productos; en el ejemplo citado, para la categoria de Cuidado
Personal, las subcategorias son Desodorantes, Cuidado del cabello, Jabones de tocador, Cuidado de la
piel (cremas), Higiene oral, etc.

c) Jerarquia funcional

Finalmente, una tercera dimensién jerarquica es la funcional. Las principales funciones en las que se
encuentra organizada Unilever son:

Funciones principales

e \Ventas

e Marketing

e Investigacidny desarrollo

e  Supply Chain

e Gerencia General (por ejemplo el directorio de la compafiia)

Funciones de soporte

e Tecnologia de la informacion

e Finanzas / Auditoria

e Gestion de los lugares de trabajo
e Recursos Humanos

o Legal

e Comunicaciones
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Todo departamento de la compaiiia, cualquiera sea la unidad geografica o unidad global a la que
pertenece, reporta a alguna de las funciones descriptas arriba.

d) Organizacidon matricial e interdependencias

Como se puede inferir de lo anterior, la organizacion de Unilever es reflejo de su complejidad, dada
por la coexistencia de operaciones a través de diversos modelos de negocios (ejemplo: negocio Retail
vs. Foodsolutions), con presencia geografica en 190 paises y un portfolio muy diversificado que
también implica diferentes dindmicas en distintas categorias, a lo que se suma la dimensién funcional.

Los dos principales objetivos corporativos, directamente relacionados con la creaciéon de valor, son el
crecimiento y la rentabilidad. Aqui se presenta una de las primeras dificultades del modelo de
objetivos y medicién de resultados de Unilever.

Si bien en la “cascada” de los objetivos hay un didlogo y un esfuerzo por lograr consistencia a nivel
region y categoria, en definitiva la manera en la que se operativizan los objetivos, genera una
inevitable priorizacién de los objetivos a través de la dimensidn geografica, por sobre la de las
categorias.

Si bien hay una inicial consistencia en cuanto al establecimiento de los objetivos, se presentan
dificultades para un adecuado balance entre objetivos por unidad de negocio (geograficos) versus las
categorias globales.

Si bien la construccion de los objetivos a nivel global consideran la dimensidn ‘Regién’ / ‘Categoria’
(que representaria una matriz de 32 sub unidades de negocio — 8 regiones por 4 categorias):

e Cuando se hace la “cascada” de objetivos anuales a los paises, se efectua sdlo a nivel total pais,
no como una “matriz” de pais y categoria. Esto es un problema para las categorias globales.

e Enconsecuencia, la responsabilidad de los gerentes generales de las unidades geograficas no tiene
una dimensién de categoria, sino que es a nivel total pais.

e Los equipos de categoria no tienen autoridad en definitiva sobre la operacidn de los paises, con lo
cual su capacidad de influenciar las decisiones tomadas a nivel pais es limitada.

Para dar un ejemplo concreto, el gerente general de Argentina tiene un objetivo de crecer, por
ejemplo, a un 25% anual en facturacién, con un margen operativo de 11.5% sobre las ventas. Cuando
cerca de fin de afio no se esta alcanzando el objetivos de rentabilidad planteado, puede tomar la
decisiéon de directamente no realizar la inversién en una campafia de desodorantes, que es
fundamental para la construccion de la estrategia de la categoria, afectando las ventas futuras de
dicha categoria, pero permitiendo al pais alcanzar su objetivo anual de margen operativo.

Aqui se pone de manifiesto un riesgo muy grande: hay una gran cantidad de objetivos planteados a
las categorias, que las categorias luego no pueden efectivamente ejecutar, dependiendo en gran
medida de las decisiones tomadas en los paises, por individuos no medidos por su cumplimiento de
los objetivos estratégicos de las categorias.

e) Consecucion de objetivos de corto plazo versus cumplimiento de la estrategia

Lo citado previamente sobre la tensidn entre paisesy categorias, en gran medida puede ser visto como
una manifestacion de la tensién entre el cumplimiento de los objetivos de corto plazo y la ejecucion
de la estrategia de largo plazo.

De manera paraddjica, la manera en la que estan establecidos los objetivos en Unilever, los objetivos
gue en un principio estan disefiados para el cumplimiento de la estrategia, luego son implementados
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y medidos de una manera en la cual una de sus dimensiones (la geografica) tiene gran predominancia
por sobre la dimensién de las categorias.

Esta es una tension intrinseca y posiblemente irresoluble totalmente, pero hay medidas que pueden
morigerar esta situacion, que seran analizadas mas adelante.

4.4. Estado de resultados de gestién

El modelo financiero de crecimiento, en principio esta conectado con las principales métricas del
estado de resultados de gestion de Unilever. En esta instancia, es importante comprender sus
elementos, y cuales son las variables que la organizacién puede gestionar para la materializacion de
su estrategia.

Medidas de crecimiento

Las Ventas Netas (Turnover) representan los montos facturados a los clientes por mercaderias
provistas y servicios brindados, en el marco de las actividades ordinarias de la compaiiia. La
facturacion de Unilever consiste casi en su totalidad en la venta de mercaderias.

Esimportante resaltar que las Ventas Netas solo se refieren a transacciones con terceros, y no a ventas
entre distintas unidades del negocio de Unilever (ventas a compaiiias del grupo).

Es clave aqui resaltar que las Ventas Netas resultan de la combinacidn de la venta de productos a
precio de lista (Valor bruto de ventas), menos los “Términos Comerciales”, que representan todos
aquellos descuentos otorgados a los clientes a través de descuentos en factura y notas de crédito y
que se traducen en definitiva en un menor precio de venta, principalmente por acuerdos financieros
y logisticos (descuentos por pronto pago, por volumen de compra) y también por actividades
promocionales (ejemplo: descuentos introductorios por lanzamientos, combos, 2x1, etcétera).

Con relacién a las Ventas, hay tres medidas clave que permiten entender su evolucion:

El Crecimiento subyacente de las ventas (Underlying Sales Growth — USG) es un ratio que representa
el cambio en las ventas en moneda constante, excluyendo los efectos de adquisiciones y ventas de
negocios. En concreto, representa el crecimiento interanual “genuino”, y se utiliza tanto interna como
externamente como una medida central del desempefio de las ventas.

El Crecimiento subyacente del volumen (Underlying Volume Growth — UVG), es calculado como la
diferencia entre las ventas del afio pasado y las ventas del afio en curso, excluyendo el efecto de los
precios implementando en el dltimo afio.

El Crecimiento subyacente por precio (Underlying Price Growth — UPG) refleja la diferencia entre las
ventas del afio en curso, y las del afio anterior, excluyendo el efecto proveniente del crecimiento de
volumen.

Una de las dos variables para el crecimiento orgdnico, el precio, es en realidad influenciada a su vez
por dos decisiones: la implementacion de precio de lista, y los descuentos otorgados.

Resumiendo, en términos matematicos:

(1+ USG) = (1 + UVG) * (1 + UPG)
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Para mayor claridad, un ultimo punto a tener en cuenta es el nivel de granularidad con el que se
efectua el cdlculo de estas medidas, cuya implicancia es si las variaciones son explicadas a través del
crecimiento de volumen o precio.

Ejemplo: si las ventas de desodorantes se reportan a nivel de marca, tamafio y aplicador
(“Desodorante Rexona, Antitranspirante, de 80ml”) ello significa que si se lanza una nueva variedad
dentro de dicho formato —digamos, una variedad que asegura no manchar la ropa negra o blanca- con
un precio superior, incrementara el precio promedio de este formato, y por ende, se observara una
mejora en la variable “UPG”. Mientras tanto, si se lanza bajo una nueva linea (“Desodorante Rexona
Antitranspirante de 80ml invisible”), el incremento de ventas de esta variedad se manifestara como
una mejora en la variable “UVG”.

Con lo cual, un aspecto subsidiario de estas mediciones, es tener claridad sobre la determinacién del
punto de corte en el que se efectua la medicidn, ya que de lo contrario se pueden extraer conclusiones
inexactas de dichas variables.

Finalmente, y a efectos de proveer una visidn holistica, una ultima variable para el crecimiento de las
ventas (no capturada por el USG) es el crecimiento no orgdnico, a través de adquisiciones, y también
afectado por las ventas de negocios. Esto sera capturado directamente por el crecimiento bruto de las
ventas, que mide directamente la variacién del Turnover total con relacién al afio anterior.

Costo de las Mercaderias Vendidas (Supply Chain Cost - SCC)
Incluye los costos de materiales, produccidn, distribucién e indirectos.

Dos puntos importantes a tener en cuenta en cuanto al costo de las mercaderias vendidas (sobre los
gue volveremos mds adelante), son:

e El resultado por las ventas de productos terminados o insumos a otras compaifiias del grupo, es
reconocido como una ganancia dentro del CMV, de manera tal que las Ventas sélo reflejan las
operaciones con terceros ajenos al grupo. Esto genera un beneficio en el costo de aquellas
unidades que, ademads de vender localmente, efectian exportaciones.

e Los “costos indirectos” dentro del CMV incluyen dos tipos de costos de naturaleza completamente
diferente:

® |os costos indirectos propiamente dichos (principalmente costos departamentales de la
funcién de Supply Chain, soporte de Finanzas y Recursos Humanos, asi como costos de
tecnologia de la informacion, entre otros), y

=  costos por bajas de activos fijos y obsolescencia de materiales.

Resultado Bruto

Es el resultado de sustraer a las Ventas, el Costo de las mercaderias vendidas.
El Margen Bruto se obtiene al dividir el Resultado bruto sobre las Ventas.
Publicidad y promociones (Brand and Marketing Investment - B&MI)

Incluye los costos de publicidad (tanto el espacio en los medios como la creacidn de los contenidos),
promociones (excepto las que consisten en una reduccién de precio, que constituyen un menor valor
de Ventas, y la inversidn en punto de venta (por ejemplo, promotoras o muebles).
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Resultado antes de costos Indirectos (Profit Before Overheads - PBO)

Resulta de deducir al resultado bruto, la inversion en publicidad y promociones. Visto de otra manera,
es el resultado operativo antes de los gastos indirectos.

Costos Indirectos

Son costos que no pueden ser directamente atribuidos a un producto o proceso. Consisten en costos
de marketing, ventas, investigacion y desarrollo y otros costos generales que no corresponden al CMV,
publicidad o promociones. Incluye costos de personal, infraestructura, IT, depreciaciones, consultoria,
etc.

Como mencionamos anteriormente, una proporcion de los costos indirectos, al ser asociados al costo
de los productos, son considerados costos indirectos de Supply Chain, impactando en el resultado
bruto.

Una subsecuente divisidon dentro de los Indirectos es:

e Indirectos generales: son los costos de marketing, ventas e indirectos generales, incluyendo
investigacion y desarrollo y funciones de soporte, como finanzas, recursos humanos, legales,
sistemas, etc.

Consisten bdsicamente en los costos de personal, insumos, depreciaciones, reparaciones y
mantenimiento, costos de oficinas y otros costos departamentales, que no correspondan al CMV
0 B&MI.

e Costos de reestructuracion: son los costos de programas que alteran significativamente el alcance
de alguna actividad llevada a cabo por la organizacién, o la forma en que se lleva a cabo un
negocio.

Un proyecto de reestructuracién puede implicar una reorganizacién o cierre de operaciones,
dando lugar a costos que son significativos para el negocio. Todos los proyectos de
reestructuracién han de resultar en la reduccidn de costos en el largo plazo.

Se excluyen los costos relacionados con adquisicion o venta de negocios (que seran considerados
como ‘Non-core Items’, después del Core Operating Profit).

e Otros resultados de la operacion (Other Trading Items - OTI). Son basicamente aquellos costos
gue no recaen en ninguna de las categorias anteriores, pero son considerados parte de los
resultados que resultan de la operatoria habitual de la compaiiia.

Resultado operativo

Resulta de detraer de las ventas el costo de las mercaderias vendidas, los gastos en publicidad y
promociones, y los costos indirectos.

El margen operativo, resulta de dividir el resultado operativo por las ventas, y es la principal medida
de rentabilidad utilizada internamente.

Ejemplo del estado de resultados de gestion de Unilever

A modo de resumen de lo expuesto anteriormente, puede resultar Util proporcionar un ejemplo del
estado de resultados de gestion de la compaifiia.

Caben dos comentarios principales:

e Losvalores son meramente ejemplificativos, dada la sensibilidad y confidencialidad de la
informacidn tratada.
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e Seincluyen todas las medidas de gestidn desarrolladas anteriormente para proveer una vision
completa. Sin embargo los reportes “estdndar” de gestidn suelen incluir solamente las variables
destacadas en amarillo.

FIGURA N2 5: EJEMPLO DE ESTADO DE RESULTADOS DE GESTION DE UNILEVER

Valores en millones de euros Periodo 1 Periodo 2 Variacion
Ventas Brutas 65,000 70,850 5,850
Términos comerciales (15,000) (16,500) (1,500)
Ventas Netas (Turnover) 50,000 54,350 4,350
USG% 8.7%
uvG% 6.4%

UPG% 2.2%

Costo de materiales (10,000) (10,598)

Costo del proceso productivo (13,500) (14,675)

Costo de distribucién (3,500) (3,805)

Costos indirectos (2,000) (2,174)

Costo Mercaderias Vendidas (SCC) (29,000) (31,251) 0
Resultado Bruto (GP) 21,000 23,099 4,350
Margen Bruto 42.00% 42.50% 50 bps
Publicidad y promociones (B&MI) (7,500) (8,316)

B&MI %TO -15.00% -15.30% (30) bps
Resultado antes de Indirectos (PBO) 13,500 14,783 4,350
PBO %TO 27.00% 27.20% 20 bps
Indirectos Generales (5,750) (6,087) (337)
Reestructuracion (450) (489) (39)
Otros resultados (OTI) (50) (54) (4)
Indirectos (6,250) (6,631) (381)
Indirectos %TO -12.50% -12.20% 30 bps
Resultado Operativo 7,250 8,153 3,969
Margen Operativo 14.50% 15.00% 50 bps

4.5. Sistema de reporte para gestion

Es necesario clarificar la manera en la que Unilever reporta su informacién. La consolidacién de
informacidn financiera y de gestion se efectua a través de un sistema denominado BCS (Business
Consolidation System). El mismo relne toda la informacién que la compaiiia utiliza a nivel global a
fines externos, y también para la gestidn interna.

En dicho sistema, existen distintos “mddulos” que tienen diferentes propdsitos:

o Reporte Externo: consolida la informacién contable alineada a normas contables, a efectos de
reporte externo.
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e Reporte Interno o de Gestion: consolida la informacién contable alineada a los principios
establecidos internamente a efectos de gestidn interna del desempefio. Apunta a capturar los
resultados relativos a la operacién normal del negocio.

Algunos de los puntos salientes a considerar con relacién a las diferencias del sistema de reporte de
gestidn con respecto al sistema de reporte externo:

e Emplea una organizacién jerdrquica de unidades de negocio, que no se corresponde con las
entidades legales.

e Utiliza medidas de resultados que no se corresponden en su totalidad con las normas
internacionales de contabilidad.

e Excluye resultados financieros.

e Excluye el impuesto a las ganancias.

e Todos los valores en moneda local son convertidos a un comun denominador: euros.

e Laconversion a euros se efectua utilizando el tipo de cambio promedio del afio anterior (moneda
constante).

e En el estado de resultados, la medida “Ventas netas” sélo refleja ventas a terceros, mientras que
las ventas a entidades del grupo se consideran como un resultado positivo dentro del costo de las
mercaderias vendidas.

e De esta manera, no es necesaria la realizacién de eliminaciones para la consolidacién de
resultados de gestion.

Es muy importante resaltar también, que a través de la interfaz entre los sistemas locales de gestion
y la informacidn consolidada, no se captura la totalidad de la informacién, sino sélo ciertas medidas
especificas, segun lo definido en funcidon de las necesidades de medicién de performance de la
compainia.

De este modo, aquello que no ha sido capturado o discriminado correctamente en el sistema de
consolidacion de la informacidn (BCS), no sera medido y evaluado adecuadamente, ya que para la
medicion de desempenio se utiliza exclusivamente la informacién disponible a nivel global.

Como se puede inferir, por lo tanto, deficiencias en la captura de informacidn finalmente reflejada en
BCS pueden afectar seriamente la calidad de la evaluacion de desempefio. Esto es asi porque la
“fuente de la verdad” es aquello que resulta capturado por este sistema.

4.6. Determinacion del pago del bono a nivel corporativo, de unidad de negocio e
individual

Para lograr una acabada comprension de las implicancias de la medicién de desempeno en el accionar
de los miembros de la organizacidn, es relevante entender cdmo se determina el pago variable.

En primer lugar, el desempefio real (por simplicidad tomemos solamente el Crecimiento de las ventas
y el Margen operativo como las dos medidas sujetas a medicidn en este ejemplo), es evaluado con
relacion a los objetivos planteados. A su vez, cada objetivo tiene una medicidn ponderada en el
desempeiio (nuevamente, por simplicidad asumiremos 50% para cada objetivo). Esto arroja una
medicion preliminar de desempefio, que sugiere un determinado nivel de bono (para ello hay escalas
gue determinan el ajuste al bono, en funcidn de la magnitud en la que cada objetivo fue excedido, o
no alcanzado).
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En segundo lugar, hay una serie de factores cualitativos, que son puestos a consideracién para
efectuar una revision final, que contribuyen a poner en perspectiva cdmo se lograron dichos
resultados.

Este ejercicio arrojara en primer lugar una evaluacion del desempefio de la organizacién como un
todo. Luego, de manera similar, se repetird el ejercicio a nivel de cada unidad de negocios, pero
manteniendo la consistencia a nivel total.

Clarificaremos lo anterior con un ejemplo, siguiendo los lineamientos citados, ignorando los factores
cualitativos y asumiendo por un momento que Unilever estd compuesta por tres regiones geograficas,
A ByC:

FIGURA N2 6: DETERMINACION DEL FACTOR DE DIFERENCIACION DEL BONO

Region A Region B Region C @l TOTAL UL

Participacion relativa 25% 45% 30% 100%
Desempeiio

Variable Ponderacién Region A Region B Region C |l TOTAL UL

Crecimiento de las ventas 50% 90% 100% 120% 104%

Margen operativo 50% 70% 90% 100% 88%

|Factor de diferenciacion | | 80% 95% 110% | | 96% |

Como se puede observar, el ratio de ajuste al bono para cada unidad de negocio se determina de
manera consistente en funcién de las mismas variables de manera tal que la sumatoria del bono de
todas las unidades de negocio, representara el bono corporativo en funcién del desempefio global de
la organizacion.

Relacionando lo explicado hasta ahora con el bono a nivel individual, la compafiia establece un nivel
estdndar de bono para cada nivel jerdrquico. Supongamos que el nivel de bono para directores es del
50% respecto del salario anual, mientras que para vicepresidentes es del 80%.

Dichos valores, se ajustaran para arribar al bono a pagar efectivamente a cada individuo, en funcién:

e Del factor de diferenciacién de cada unidad de negocio (determinado de la manera ya descripta).
e De la performance individual.

Continuando con el ejemplo, veamos qué sucede con el bono individual de los gerentes y directores
en cada una de las unidades de negocio (e ignorando el impacto de la performance individual, para
mayor claridad):
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FIGURA N2 7: DETERMINACION DEL BONO A PAGAR

Region A Region B Region C

Directores

Bono objetivo 50% 50% 50% (% del salario anual)
Factor de diferenciacion 80% 95% 110%

Bono a pagar 40% 48% 55% |

Vicepresidentes

Bono objetivo 80% 80% 80% (% del salario anual)
Factor de diferenciacion 80% 95% 110%
Bono a pagar 64% 76% 88% |

En consecuencia, el bono para cada individuo:

e es el resultado directo del desempeiio individual,
e al cual se le aplica un factor de diferenciacion en funcion del desempefio de la unidad de negocio
correspondiente,
o el cual es determinado en funcion del desempefio medido principalmente a través de
variables financieras.
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CAPITULO 5: El “Modelo Financiero de Crecimiento”

Como ya hemos mencionado inicialmente, este modelo, desarrollado en linea con el plan estratégico
de la compaiiia para el periodo 2010-2020, presenta tres variables fundamentales para el desempefio
financiero:

FIGURA N2 8: EL CIRCULO VIRTUOSO DE CRECIMIENTO

El Circulo Virtuoso de Crecimiento
Traduciendo crecimiento en desempeno financiero

Crecimiento
rentable de
volumen

Ahorros de
costos

We have 3 main sources of funds:

Gestion de los costos
indirectos

Fuente: Driving Business Performance: Unilever’s Financial Growth Model

El circulo virtuoso de crecimiento propone que el crecimiento de ventas producird un apalancamiento,
al diluir costos, que sumado a eficiencias y ahorros, permitirdn generar el financiamiento para la
innovacion, publicidad, promociones e investigacién y desarrollo, que a su vez, generaran crecimiento
rentable; circuito que se realimenta de manera continua y posibilitara la concrecidn de la ambicion de
crecimiento sostenido para duplicar el tamafio del negocio hacia 2020.

Este es el modelo que la compaiiia se propuso para generar un retorno total del accionista (Total
Shareholder Return - TSR) de “doble digito”, es decir, igual o superior a 10% a lo largo del tiempo.

Expresado de manera sencilla, ‘TSR’ es la combinacidn de la apreciacién del precio de las acciones y el
pago de dividendos, de manera tal de mostrar el retorno total del accionista, expresado como un
porcentaje de retorno anual.

De esta manera se puede comparar el desempefio de diferentes acciones, independientemente del
nivel de dividendos que distribuyan, y por ende es de interés para Unilever, ya que es una medida de
facil interpretacién para los inversores, y simple comparacidn con otras compaiiias.

Como se puede apreciar en el siguiente cuadro, el Modelo Financiero de Crecimiento, establece de
manera especifica, la contribucidn esperada las distintas variables para dicha generacidn de valor para
el accionista:

41de 121



WIA ?33'537\'7"5‘% TELLA | TESIS

I/ UNIVERSIDAD
TORCUATO DI TELLA

FIGURA N2 9: VARIABLES PARA EL RETORNO TOTAL DEL ACCIONISTA

3 palancas para el TSR de doble digito

‘ .
Palanca 1 || Crecimiento de las ventas 4-6% | " Innovacion _
= Desarrollo del portfolio
—
Palanca 2 | Apalancamiento operativo 2% " Mezcla
= Apalancamiento y ahorros

= Capital de trabajo, Activo Fijo
. . 5o ,
Apalancamiento de caja 1-2% « Eficiencia fiscal y en el
- financiamiento
Crecimiento del valor de la accion (EPS) 7-10%
+
v
Retorno total del accionista (TSR) 10-12%

Fuente: Driving Business Performance: Unilever’s Financial Growth Model

Para lograr un retorno total del accionista superior al 10%, la propuesta es generar un 2 a 3% a través
del pago de dividendos, mientras que entre un 7 a 10%, deberia provenir del crecimiento del valor de
las acciones (Earning per Share - EPS).

Las tres variables para generar el crecimiento del EPS son:

e Crecimiento de las ventas (4% a 6%), impulsados por el lanzamiento de nuevos productos y la
expansién y diversificacidon del portafolio de productos.

e Apalancamiento operativo (2%), a través de programas de ahorro, dilucién de costos a través del
crecimiento, y mejora en la “mezcla” de ventas, priorizando productos mas rentables

e Apalancamiento del flujo de caja (1% a 2%), mediante eficiencias en el capital de trabajo e
inversiones de capital; efectividad fiscal y en el financiamiento.

Como se puede ver, a través del Modelo Financiero de Crecimiento, la estrategia tiene una traduccion
directa en la generacidn de valor para el accionista.

Cabe profundizar para entender la visidn estratégica que propone Unilever, para materializar cada

una de estas variables:

5.1. Crecimiento de las ventas

Como se ha indicado, la compafiia a punta a duplicar sus ventas de €40 a €80 mil millones de euros en
un periodo de 10 afios. Para ello es necesario un crecimiento de las ventas organicas (medido en la
compaiiia por la medida ‘Underlying Sales Growth’, o USG) de entre 4% a 6%, lo que por oposicion
significa que entre un 1 a 2% deberia provenir de crecimiento no organico (adquisiciones).
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En cuanto al crecimiento orgdnico (4-6%), las dos fuentes de crecimiento son el crecimiento de los
mercados (3% a 5%), y la ganancia de participacion de mercado (1% a 2%).

Dentro de este 3 a 5% de crecimiento de los mercados, es relevante hacer una distincién entre los
mercados desarrollados y los mercados en vias de desarrollo. La expectativa es crecer entre 2y 3% en
los mercados desarrollados (definidos por Unilever como Europa, Norteamérica, Japdn y Australia),
mientras que en los mercados en vias de desarrollo, es del 7 al 8%.

Justamente aqui radica uno de los motivos por los cuales se espera un mayor crecimiento que el de la
competencia, y una ganancia de participacion global de mercado: entre las grandes compaiiias de
consumo masivo, Unilever es una de las compafias con mayor presencia relativa en los mercados en
vias de desarrollo: mas de la mitad de sus ventas en 2010. Esto la sitUa en una posicidn ventajosa en
cuanto a sus expectativas de crecimiento en relacién a la competencia.

Cabe aclarar, a su vez, que de dicho 3% a 5% de crecimiento de los mercados, se espera que
aproximadamente 1% provenga de incrementos de precios. Lo cual en otras palabras significa que el
grueso del crecimiento de las ventas debe provenir del crecimiento en volumen.

Haciendo foco por un momento en la ganancia de participacion de mercado (explicativa del 1% a 2%
adicional de crecimiento), se identifica como factor critico a la innovacién, que es indispensable para
sostener las participaciones de mercado actuales, a su vez como para permitir el crecimiento
competitivo, a través del desarrollo de nuevos mercados/segmentos, y al también hacer posibles los
incrementos de precios mediante propuestas de mayor valor para el consumidor.

5.2. Apalancamiento operativo

Como hemos mencionado anteriormente, la compaiiia busca generar un 2% de crecimiento de las
ganancias por accién a través de esta “palanca”, lo cual equivale a una mejora anual de +30 puntos
basicos de margen operativo.

A continuacidn, la construccién esta mejora de +30 puntos basicos (basis points - bps), en linea con la
filosofia del circulo virtuoso de crecimiento:

FIGURA N2 10: VARIABLES PARA LA MEJORA DEL MARGEN OPERATIVO

Mejora del margen operativo: +30bps por ano

+40bps

+30bps

Margen Indirectos Margen
Operativo Operativo

Fuente: Driving Business Performance: Unilever’s Financial Growth Model
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El apalancamiento operativo es en consecuencia, el resultado de las mejoras obtenidas en margen
bruto y costos indirectos, luego de financiar la inversidn adicional en publicidad y promociones, que
es una de las claves para el sostenimiento del crecimiento.

Desde ya, es necesario profundizar cada una de estas variables. Los siguientes esquemas resumen la
construccion de las mismas.

FIGURA N2 11: MEJORA DEL MARGEN BRUTO

+20bps a través de una mezcla mas rentable

e ][ cwmme

m En linea con los ultimos 5 anos :+20bps:
m +1% Precio 7+60bps‘
m Mejora continua J :+200bps:
r Commodities 3-4% ; salarios 5% ‘ :-260bps:

Margen bruto +20bps

Fuente: Driving Business Performance: Unilever’s Financial Growth Model

Como se puede apreciar, se espera que los incrementos de precios, combinados con los programas de
ahorros/mejora continua, compensen en el largo plazo a la inflacidn de costos esperada.

Adicionalmente, el constante movimiento hacia un portfolio mas rentable debe contribuir de manera
consistente a obtener una mejora en el margen bruto.

Cabe agregar que el objetivo de mejora en el margen bruto se plantea en buena medida dado que
Unilever se encuentra significativamente por debajo de otras compaiiias de su grupo de pares en
cuanto a margenes brutos, y por ende la visién que se plantea como parte de este modelo en el
medio a largo plazo, es la de alcanzar a los “mejores de la clase” en esta materia.
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FIGURA N2 12: INVERSION EN PUBLICIDAD Y PROMOCION

JIEEEERA  Las eficiencias en la inversion posibilitan

HEMEEES Invertir para ganar participacion de mercado

Costo de la competencia

Inversion para
ganar share

Hacia categorias intensivas en
Publicidad y promocién

Inversion en digital

[ J (
[ J (
[4%; mitigada por el vuelco hacia ] [
[ ) (

€250m de ahorros por aino

Publicidad y promocion

Fuente: Driving Business Performance: Unilever’s Financial Growth Model

En este caso, el modelo requiere buscar significativas eficiencias en la inversidén que permitan mas que
compensar la inflacidn de costos (en parte morigerada por una creciente inversidon en medios digitales
en detrimento de los medios tradicionales), y financiar parcialmente la inversidn adicional destinada
a ganar participacion de mercado, asi como el creciente vuelco de la inversidn a categorias de mayor
intensidad publicitaria y promocional.

FIGURA N2 13: APALANCAMIENTO EN GASTOS INDIRECTOS

M Inversion adicional y eficiencias

e D

Inflacion de 3,5% -80bps

\ J

Inversién en desarrollo de nuevas §f ]
. -40bps
capacidades L J

' D

+70bps

\ J

Total: Indirectos +40-60bps

Fuente: Driving Business Performance: Unilever’s Financial Growth Model

En el caso de los costos indirectos, podemos decir que se espera que los programas de ahorros
practicamente compensen el impacto de la inflacidn, mientras que a un ritmo de crecimiento de 4 a
6%, aln con un cierto nivel inversidén incremental, con el animo del desarrollo de nuevas capacidades,
se estara contribuyendo al menos 40 bps de mejora en la rentabilidad.
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5.3. Apalancamiento del flujo de caja

Finalmente, como se ha indicado previamente, 1 a 2% del crecimiento de la ganancia por accidn se
espera que provenga de una mejora en el flujo de caja:

FIGURA N2 14: APALANCAMIENTO DEL FLUJO DE CAJA

Apalancamiento del flujo de caja

Al nivel necesario para
sostener el crecimiento

Inversion de capital

\

[ Converger hacia los mejores niveles |

Capital de trabajo en compaiias de consumo masivo

J

4 A

Tasa impositiva Mantener a los niveles actuales (26%)

Apalancamiento del flujo

de caja 1-2%

Fuente: Driving Business Performance: Unilever’s Financial Growth Model

Adicionalmente a lo descripto, variables como pensiones pueden tener un impacto significativo, asi
como modelos de negocios centralizados, y estructuras de financiamientos eficientes fiscalmente.

5.4. Moneda constante versus moneda corriente

Habiendo recorrido de manera extensiva el modelo financiero de crecimiento, resulta interesante
contrastarlo con la realidad:

FIGURA N2 15: MODELO FINANCIERO DE CRECIMIENTO. MONEDA CONSTANTE Y CORRIENTE

2011 - 2014

- 2% L 0.5% 0.6%

—~———
Crecimiento del EPS 8 - 10%
Crecimiento -flujo libre de caja(*)

Fuente: Unilever Performance Management
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En esta instancia, es necesario referirnos al tema de la moneda de reporte de la compania. Para el
reporte de resultados de gestion, Unilever utiliza “euros constantes”.

En la practica los resultados de cada pais, durante un afio, son convertidos a euros utilizando el tipo
de cambio promedio del afio anterior.

Esto posibilita evaluar la performance de las diversas unidades de negocios sin ser afectada por las
fluctuaciones cambiarias de las monedas. De esta manera, se evita “contaminar” el desempefio de
cada unidad con la fluctuacidon cambiaria, que es una variable claramente fuera del alcance de los
gerentes de las unidades.

Si bien esto simplifica la medicion de las variables clave de performance (crecimiento, rentabilidad),
plantea desafios, especialmente cuando las fluctuaciones son significativas.

Al ver la tendencia se observa claramente que en los ultimos afos, la evolucion de las monedas de los
diversos paises en los que opera Unilever, ha resultado desfavorable; esto se manifiesta por ejemplo
en el hecho de que el crecimiento, que en moneda constante estuvo en el rango planteado como
objetivo, en moneda corriente cae a algo menos de la mitad.

Aqgui se manifiesta claramente una de las debilidades de un portfolio con una alta participacion en
paises en vias de desarrollo: la mayor volatilidad, en esta ocasién manifestada en un efecto cambiario
adverso.

Por otro lado, el impacto cambiario no sélo afecta el crecimiento, sino también al apalancamiento
operativo, que nuevamente, cae significativamente al convertir los resultados a moneda corriente.

Esto estd relacionado principalmente con el hecho de que Unilever, siendo una empresa de origen
europeo, incurre buena parte de sus costos en “moneda dura” (principalmente libras esterlinas, euros
y ddlares): mientras mds de dos tercios de sus costos globales se incurren en dichas monedas, Europa
representa aproximadamente sélo un cuarto de las ventas globales de la compaiiia.

Con lo cual aqui se manifiesta la exposicién a la volatilidad cambiaria, a partir de un significativo
divorcio entre las monedas en las que Unilever obtiene sus ingresos, versus las monedas en las que
incurre sus gastos.

Si bien comprensible desde un punto de vista de planteo de objetivos, la realidad es que las
fluctuaciones cambiarias han hecho que la creacion de valor caiga exactamente a la mitad (EPS de
8.9% en moneda constante versus 5.2% en moneda corriente).

Surge como dificultad la gestién de los impactos cambiarios en el transcurso del afio. La experiencia
de los ultimos afios ha llevado a la compaiiia a desarrollar un modelo cambiario con la finalidad de
revisar los objetivos de manera acorde a los efectos de las variaciones en los tipos de cambio, para
procurar alcanzar los objetivos en moneda corriente, que en definitiva es la que refleja la realidad
econdémicay la utilizada para reportar externamente.

En otras palabras, podriamos afirmar que el Modelo Financiero de Crecimiento es un modelo de
creacién de valor y por lo naturaleza deberia estar definido en moneda corriente; sin embargo los
sistemas de medicién de desempefio mediran a las unidades de negocio en moneda constante.

Para enfrentar esta dificultad, los potenciales impactos cambiarios son monitoreados centralmente
de manera tal de realimentar los objetivos en moneda constante, con la finalidad de alcanzar los
objetivos en moneda corriente.
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5.5. El desempeiio en los ultimos afios
FIGURA N2 16: DESEMPENO 2011-2014

El apalancamiento operativo y de caja compensan el menor crecimiento

EIB T BT
7.3% 7.8% 2.9% 2.2%
0.7% 3.3% 3.9% 5.4%
7%  (23%  30%  2.0%

v

Fuente: Unilever Performance Management

Como se puede observar en el resumen anterior, si bien con una tasa de crecimiento mas baja en los
ultimos afios, en gran medida influenciada por el desaceleramiento de los mercados, la compafiia ha
cumplido con la expectativa de generar un crecimiento del EPS de entre 7 y 10%, si bien de manera
mucho mas dependiente del apalancamiento de costos y del flujo de caja, especialmente en los
ultimos afos.

Esto demuestra como el Modelo Financiero de Crecimiento es un modelo dindmico, y la manera en la
que la organizacidn puede reaccionar de manera agil en términos de alcanzar los objetivos de creacidn
de valor, especialmente cuando algunas de las variables del modelo (sobre todo aquellas fuera del
control de la compaiiia) no se comportan de la manera esperada.

Ahora bien, esto nos lleva a la siguiente discusion, que es acerca de si las decisiones tomadas se
mantienen en linea con la vision estratégica para la creacidn de valor a largo plazo, o si se ha priorizado
el desempeiio de corto plazo.

Una de las claves para responder a dicha cuestion, es analizar la calidad del apalancamiento operativo
alcanzado:
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FIGURA N2 17: EVOLUCION DEL MARGEN OPERATIVO, 2011-2014

2011 - 2014

Publicidad y promociones (30)bps 8bps
s o

Indirectos excl. R/ OTls 20bps 18bps

Restructuring / OTls 10bps 14bps

Margen Operativo >20bps 25bps

Fuente: Unilever Performance Management

El Modelo Financiero de Crecimiento propone la mejora de margen bruto para financiar inversion
adicional en publicidad y promocién, que a su vez alimente un mayor crecimiento y genere
apalancamiento de costos.

Sin embargo, el margen bruto ha evolucionado adversamente, mientras que se ha recurrido a recortar
la inversién publicitaria para compensar parcialmente esta deficiencia.

Asimismo, los gastos indirectos también han contribuido a cubrir la brecha (mantener el
apalancamiento en un contexto de menor crecimiento significa una mayor reduccion de costos a la
prevista).

En otras palabras, si bien se ha cumplido con el objetivo de margen operativo, no se ha seguido la
“receta” del circulo virtuoso de crecimiento.

La preocupacion que surge entonces, es entender en cuanto se esta comprometiendo la creacién de
valor futura al reducir la inversidn en publicidad y promociones, que es en definitiva la que contribuye
a comunicar las marcas y las innovaciones, impulsando el crecimiento competitivo.

En otros términos, cuando se prioriza el cumplimiento de los objetivos de rentabilidad de corto plazo,
se lo puede estar haciendo a riesgo de recortar actividades que contribuirdn a la creacién de valor en
el largo plazo, como el desarrollo de las marcas, o la inversién en investigacion y desarrollo; y este es
uno de los principales riesgos de medir el desempefio (y recompensarlo) a través de indicadores
financieros de corto plazo.
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CAPITULO 6: Indicadores utilizados para la medicién de desempefio

Al recorrer los puntos salientes del Modelo Financiero de Crecimiento, a través del cual Unilever
establece su estrategia para la creacién de valor, identificamos las siguientes variables clave para
lograr un crecimiento del EPS (Earning Per Share) de entre 7% y 10%:

e Crecimiento de las ventas (Crecimiento del EPS: 4% a 6%), impulsados por la innovacion y el
desarrollo del portafolio de productos.

e Apalancamiento operativo (2%), a través de programas de ahorro, dilucion de costos a través del
crecimiento, y mejora en la “mezcla” de ventas hacia productos mas rentables

e Apalancamiento del flujo de caja (1% a 2%), mediante eficiencias en el capital de trabajo e
inversiones de capital; fiscal y en el financiamiento.

Resulta interesante, entonces, entender cémo a través del establecimiento de los objetivos anuales,
se incentivan los adecuados comportamientos para la consecucién en el largo plazo de la visién
estratégica de Unilever.

Veamos entonces la estructura de los objetivos anuales que la compaiiia utilizé en los Ultimos afios,
en los cuales se puso en vigencia el Modelo Financiero de Crecimiento.

Como hemos explicado, Unilever estd organizada de manera matricial: cuenta con unidades de
negocios geograficas que se ocupan de la produccién, distribucién y venta de los productos, asi como
la ejecucion de los lanzamientos y campafias publicitarias, mientras que también cuenta con unidades
globales que representan a las diversas categorias de productos y marcas con las que cuenta, que se
encargaran de fijar los lineamientos estratégicos de las categorias y marcas, y lideraran la agenda de
innovacion.

6.1. Objetivos de las unidades de negocios geograficas

Objetivos cuantitativos y cualitativos
La estructura de objetivos de Unilever se puede dividir en dos clases:
e Objetivos cuantitativos:
Son tres objetivos de desempefio financiero cuya medicidn es completamente objetiva.

La medicion del desempefio real de la compaiiia como un todo, y de cada unidad de negocio, en
comparacion con los objetivos planteados, es la principal variante en la determinacion del bono
anual (se establece de antemano un nivel de bono ‘al par’, es decir, si se cumplen exactamente
los objetivos planteados, y luego se ajustara al alza o a la baja, en funcién de si los objetivos fueron
excedidos, o no alcanzados, respectivamente).

Cada uno de los tres objetivos tiene un peso relativo de un tercio en la determinacion de la
performance global.

e (Calidad del resultado:

Son una serie de objetivos, financieros y no financieros, en general de una mayor granularidad,
gue apuntan a poner en perspectiva de qué manera se lograron los resultados. Por ejemplo
(ahondaremos mas adelante), si la mejora en la rentabilidad se logré sdlo a costa de sacrificar
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inversién publicitaria, mientras los margenes brutos se deterioraron y los costos indirectos
crecieron, esto afectara negativamente la evaluacién del resultado.

Consideran cuatro dimensiones diferentes, y en total representan 19 objetivos complementarios
gue se deben evaluar en su conjunto para la evaluacion global de desempefio. En este caso, su
ponderaciéon no es matematica, sino que es determinada segun el criterio del directorio de
Unilever.

En resumen, los tres objetivos cuantitativos determinan una evaluacién preliminar de la performance
anual, que luego puede ser (parcialmente) ajustada al alza o a la baja, segun la evaluacién cualitativa
de cémo fueron alcanzados dichos resultados.

En concreto, 75% del bono se define en funcién de las variables cuantitativas, mientras que un 25%
dependerd de la calidad del resultado.

Andlisis de los objetivos cualitativos

Intuitivamente, uno esperaria que los tres objetivos cuantitativos estén relacionados con cada una de
las tres “palancas” para la generacién de valor. Sin embargo los tres objetivos cuantitativos son los
siguientes:

e Crecimiento subyacente de ventas (USG)
e Crecimiento subyacente en volumen (UVG)
e Margen Operativo (con pago de bono al par)

De esta manera, vemos que los primeros dos objetivos (UVG y USG) estan relacionados con la primer
variable para la creacién de valor.

Mientras tanto, el objetivo de margen operativo, esta claramente relacionado con el apalancamiento
operativo. Queda por tanto, fuera de los tres objetivos principales de negocio, la generacion de flujo
de caja.

Desde ya esto no es casualidad, sino que hay motivos histéricos para que esto fuera asi.

Afos atras, el crecimiento de volumen no era un objetivo estratégico, mientras si lo eran el
crecimiento de ventas, y la rentabilidad. Ante dificultades para alcanzar los objetivos de rentabilidad
especialmente, numerosas unidades de negocio recurrieron a excesivos incrementos de precio,
alcanzando en su conjunto ambos objetivos (USG y COM), pero llevando en muchos casos a
decrecimiento en volumen, comprometiendo participaciones de mercado y ventas a futuro.

El impacto de este problema fue tal que subsecuentemente, se incorpord al crecimiento en volumen
(UVG) como un objetivo fundamental para la evaluacién de performance.

Si bien esto es comprensible como reaccién ante un problema serio donde la priorizacién del corto
plazo generd perjuicios de largo plazo, y a su vez, es una medida efectiva para penalizar esta conducta,
por otro lado, genera un cierto nivel de redundancia en los objetivos (dos tercios de la evaluacién de
performance estan en definitiva relacionada con el crecimiento, siendo una de las medidas, un
componente fundamental de la otra), ademds de dejarse de lado el objetivo de generacién de caja.

Desde otro punto de vista, sin embargo, en contextos de alto crecimiento de mercado, la principal
variable para la creacién de valor es el crecimiento; de hecho en la concepcion del Modelo Financiero
de Crecimiento, se espera que mas de la mitad del crecimiento del EPS provenga del crecimiento de
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las ventas; desde esta perspectiva tiene sentido hacer particular foco en una variable con gran
potencial para la generacion de valor.

En cuanto a la omisién de la generacion de caja dentro de los objetivos cuantitativos, demuestra un
sesgo hacia la creencia de que un negocio que crece rentablemente generard caja, lo cual
lamentablemente lleva, por ejemplo, a una falta de foco en la eficiencia en el capital de trabajo.

Andlisis de la ‘calidad del resultado’

Los objetivos que hacen a la calidad del resultado, estdn agrupados en cuatro apartados, cada uno de
los cuales consiste en una serie de objetivos. A saber:

a) Calidad del resultado (crecimiento)
= Crecimiento del mercado
=  Evolucién de la participacién de mercado
= % del negocio ganando participacién de mercado
= Crecimiento en el cuarto trimestre
b) Calidad del resultado (rentabilidad)
= Margen bruto
=  Gastos indirectos (evolucion en valores absolutos)
= Gastos indirectos (evolucidon como % de las ventas)
= Margen Operativo antes de gastos de restructuracion y Otros ingresos y egresos
= Reduccion de gastos indirectos de Supply Chain
=  Gastos de reestructuracién
= Otros ingresos y egresos
c) Calidad del resultado (flujo de caja)
= Generacidn de caja
= Ciclo de conversién de caja
= Mejora en dias en la calle
= Mejora en dias de inventario
= Mejora en dias de pago a proveedores
d) Otros indicadores
=  Evolucién de la cantidad de empleados permanentes
= |ndicadores clave de la encuesta global a empleados
= Complejidad del portfolio

Es muy interesante el andlisis de estos indicadores complementarios, porque nos dan pautas no sélo
sobre lo que se quiere incentivar, sino que también son una evidencia de cdmo se pretende utilizar el
sistema mismo de objetivos, para tratar de contrarrestar algunas de las practicas indeseadas que el
mismo sistema de gestion por objetivos financieros de corto plazo genera. De esta manera, vemos:

= Crecimiento: se incluyen indicadores de participacién de mercado, ya que lo que se busca es el
crecimiento competitivo; el crecimiento de las ventas puede haber resultado superior al esperado,
por ejemplo por condiciones macroecondmicas mas favorables. En tal caso, un objetivo de
crecimiento de ventas excedido, mientras las participaciones de mercado declinan, sera
debidamente penalizado.
El indicador con respecto al crecimiento del cuarto trimestre esta, de hecho, desagregado
mensualmente. Aqui se busca monitorear de cerca cualquier practica que implique adelantar de
manera no genuina ventas sobre fin de afio (por ejemplo, otorgando descuentos
desproporcionadamente altos), que llevan al cumplimiento del objetivo de crecimiento en el corto
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plazo, pero ya sea a costa de ventas del préximo ejercicio, o, incluso peor, destruyendo valor (en
el ejemplo mencionado, otorgando descuentos excesivos que no generan ventas genuinamente
adicionales, sino sélo su adelantamiento).

Rentabilidad: como se ha mencionado al desarrollar el ‘Modelo Financiero de Crecimiento’, se
procura lograr una mejora en la rentabilidad, pero no a costa de la inversién detrds de las marcas,
sino apalancada en mejoras en la rentabilidad bruta y el apalancamiento operativo.

De tal manera, dos indicadores fundamentales son el Margen bruto, y el apalancamiento
operativo, donde se monitorean tanto la evolucion de los costos en valores absolutos, como su
evolucidn con relacién a las ventas, principal indicador del apalancamiento.

Finalmente se evalla la injerencia de los gastos de reestructuracidon (ya que responden a
definiciones globales sobre los proyectos de reestructuracidn a priorizar cada afio) y Otros
ingresos y egresos, dado que estos no reflejan resultados generados por la operacion habitual del
negocio y es relevante entender la rentabilidad genuina alcanzada, aislando el efecto adverso, o
positivo, de operaciones extraordinarias ajenas a la operacién habitual.

Flujo de caja: la medicién de la generacidon de caja sélo hace irrupcién como una medida de calidad
del resultado, y combina la contribucion de caja en si misma, con el ciclo de conversién de efectivo,
discriminando dias de deudores, inventarios y proveedores.

El uso de esta medida es interesante, ya que se construye empleando saldos promedio de
deudores, inventarios y proveedores, y no saldos al cierre. De esta manera, se minimizan
conductas especulativas tales como demorar pagos a proveedores cuando se aproxima el fin de
afio, u otorgar descuentos adicionales a los clientes para que paguen antes de fin de afio; todas
conductas que no generan caja de manera genuina y si generan un perjuicio econdémico a la
organizacion.

Otros indicadores: variables no financieras relacionadas con prioridades establecidas por el
directorio de Unilever.

Del recorrido por los objetivos cuantitativos y de la calidad del resultado, surgen las siguientes
observaciones generales:

Resulta comprensible la limitacién de objetivos cuantitativos a sdlo tres, ya que de esta manera
se evita la pérdida de foco que puede resultar de la utilizacidon de multiplicidad de objetivos.

Si bien, razonablemente, los objetivos cuantitativos estan alineados en términos generales con las
variables de generacion de valor, mientras hay un gran foco en la variable de crecimiento, la
generacion de efectivo es relegada al andlisis de la calidad del resultado.

Dado que la generacidn de efectivo es solo uno de tantos indicadores complementarios en la
evaluacion del desempefio, desafortunadamente ha sido relegada en la agenda de los diversos
equipos y unidades de negocio.

Desconexion entre los objetivos de las unidades de negocio geogrdficas y las categorias

Se ha explicado anteriormente que Unilever funciona como una organizacidn matricial, donde el
desempefio se puede medir desde un punto de vista primariamente geografico, basado en el cual se
han gestado las diversas unidades de negocio, pero también hay una perspectiva de categorias de
productos.

Esta ultima dimensién es muy relevante, dado que Unilever cuenta con un portafolio de productos
muy diversificado, que incluye, entre otros:

Productos de belleza y cuidado personal (cremas faciales y corporales, tratamientos capilares)
Productos para el cuidado de la ropa (detergentes, acondicionadores)
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e Productos para el cuidado del hogar (limpiadores, lavandinas)
e Te ensaquitos

e Bebidas listas para beber (té helado, AdeS)

e Helados

e Caldosy sopas

e Aderezos

e Salsas

La lista continua, pero lo anterior sirve de ejemplo para evidenciar que las categorias de productos en
las que participa la compaiiia son tan disimiles, que también sus modelos de negocio, estrategias y
prioridades son muy diferentes y requieren de enfoques especificos y disimiles.

Algunas de las dimensiones que diferencian los modelos de negocios entre las distintas categorias son
las estrategias de precio versus volumen, intensidad promocional, frecuencia y relevancia de la
innovacion, margenes brutos, nivel de inversion en publicidad, necesidad de soporte en investigacion
y desarrollo, canal de distribucidn, etc.

De esta manera, cada categoria cuenta con un equipo de liderazgo global y tiene objetivos y
prioridades diferentes; sin embargo, finalmente sus actividades se veran reflejadas en el estado de
resultados de cada una de las unidades de negocio geogréficas, siendo estas ultimas, las que en
definitiva tienen materialmente la responsabilidad de alcanzar los resultados en el corto plazo.

Dicho de otro modo, las organizaciones de las categorias tienen la responsabilidad por fijar el rumbo
estratégico de las categorias y marcas, generar los “mixes” de productos, innovacién y publicidad
adecuados, pero luego, las unidades de negocio geograficas son las responsables por la ejecucién del
plan de negocios en la practica.

Siguiendo este punto, cabe analizar la manera en la que estan estructurados los objetivos de las
categorias, para tener una vision mas holistica sobre los objetivos organizacionales.

6.2. Objetivos de las categorias

De igual manera que para las unidades geograficas, estan divididos en tres objetivos cuantitativos (que
representan 75% de la evaluacion total de desempeno), y objetivos complementarios que hacen a la
‘calidad del resultado’ (que representan el 25% restante).

Andlisis de los objetivos cuantitativos

Los tres objetivos cuantitativos estdn en buena medida alineados con los objetivos globales de la
organizacion, y los establecidos para las unidades geograficas:

e Crecimiento de ventas (USG)
e Crecimiento de ventas en volumen (UVG)
e Resultado antes de costos indirectos (PBO)

Como se puede observar, los dos primeros objetivos son exactamente los mismos (USG y UVG),
enteramente relacionados con el crecimiento, mientras que el tercero, es un objetivo de rentabilidad
(PBO).

Con relacién al USG y el UVG, es muy relevante la influencia de las categorias, en términos de
proporcionar los “mixes” (producto, soporte publicitario, innovacién) que estimulen la demanda de
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los productos, asi como posibiliten ofrecer una atractiva proposicién de valor a los consumidores que
permita implementar aumentos de precios, con el animo de apuntalar la mejora de rentabilidad.

Aqui cabe resaltar que Unilever tomé hace algunos afios la determinacidn de simplificar la informacién
de gestidn y discontinuar el reporte de costos indirectos por categoria.

Dado este enfoque, huelga aclarar que la generacién de caja tampoco es un objetivo a nivel categoria;
punto que ya se ha desarrollado al analizar los objetivos de las unidades de negocio geogréficas.

Mientras tanto, las variables consideradas en la ‘calidad del resultado’, son:

e % del negocio ganando participacion de mercado
e Margen bruto
e Atributos de marca / Equidad de marca

La ‘calidad del resultado’ en el caso de las categorias, tiene un enfoque mds simplista, haciendo foco
en unas pocas variables.

La proporcion del negocio ganando participacion de mercado apunta a (como se ha sefialado
anteriormente) evaluar si se estda logrando un crecimiento competitivo, es decir, a mayor ritmo que la
competencia; lo cual se torna fundamental en el largo plazo.

Con respecto a esta medida, un punto al menos a tener en consideracion, es que evalta el desempefio
s6lo en aquellas categorias en las que Unilever participa activamente, pero por ejemplo no captura el
hecho de que otras categorias en las que podria participar estén desarrollandose mas o menos rapido,
o en otras palabras, si hay oportunidades que estan siendo desaprovechadas.

En otros términos, si bien la ganancia de participacién de mercado, medida sélo en los mercados en
los que Unilever participa, es una medida muy relevante para evaluar el desempefio relativo, por otro
lado, es una medicién “hacia adentro” que no penaliza el desaprovechamiento de oportunidades.

Por otro lado, la informacién de mercado es provista por proveedores externos e independientes, y
no siempre la definicién de los mercados considerada por dichas auditorias, coincide exactamente con
los mercados como son entendidos por Unilever (me refiero al “universo” considerado en las
mediciones). Esto puede generar problemas con relacion a cuan relevante es la definicion del
mercado utilizada.

Por ejemplo, en Argentina y Brasil Unilever produce y vende AdeS, que es podria ser definido como
un jugo fortificado con proteina de soja. Su participacién de mercado es medida en Argentina dentro
de la categoria de “jugos listos para tomar”, donde se encuentran jugos como Cepita, Tropicana, etc.
Ahora bien, hay un extenso debate sobre si deberia ser medido como un jugo, o como un producto de
desayuno, por ejemplo, comparando en cambio con yogures bebibles. En cambio, la medicién en Brasil
estd siendo discutida, y se esta proponiendo cambiar la definiciéon del mercado, bajo el argumento de
gue se consume como un producto para el desayuno, y por ende no debe ser medido en la categoria
de jugos.

Esta discusién conceptual puede tener un impacto en la evaluacién de desempefio; en el ejemplo
anterior, si AdeS estd perdiendo participacién de mercado en Brasil en comparacién con los jugos,
pero ganando en relacion a los yogures, el mero hecho de cambiar la definicién de la categoria medida
significard que una celda de negocio pasa automaticamente a estar “ganando” participacion de
mercado para la compaiiia.
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Con lo cual, como se ha mencionado, esta medida debe ser considerada con cuidado y las definiciones
de mercado, ser sujeto de riguroso analisis y control, dado que cambios en su definicién pueden llevar
a diferentes conclusiones.

El margen bruto es en buena medida incidido por la actividad de las categorias, tanto desde el
desarrollo de innovaciones que permitan reducir costos, asi como también implementar precios dadas
propuestas de mayor valor agregado para los consumidores. En este sentido, en cada proyecto de
innovacion una variable clave es si el lanzamiento de un nuevo producto generara una contribucion
positiva al margen de la categoria.

Los atributos de marca si bien no tienen una implicancia directa en la performance de corto plazo,
probablemente se encuentren entre los indicadores mas relevantes desde el punto de vista de
creacion de valor en el largo plazo.

Esta variable es una de aquellas en las que las categorias tienen una gran influencia directa, a través
de la definicién de los posicionamientos estratégicos y propuestas de marca, la complementariedad
de los portfolios a efectos de elaborar una estrategia holistica en cada categoria con diversas
propuestas para distintos segmentos de consumidores, el desarrollo de conceptos y campafias
publicitarias en las que se comunica la identidad de cada marca, el desarrollo de innovaciones que
contribuyan a mantener y mejorar la percepcidn cualitativa de los productos en los consumidores, etc.

Medicion de objetivos de desempeiio econémico en las categorias

Es materia de debate en Unilever, qué tipo de variables se deben medir para la evaluacion de la
performance de las categorias, dado que (como se ha resefado) en definitiva, las unidades de negocio
geograficas son las encargadas de ejecutar e implementar la estrategia de negocio en el mercado, y
son las que en gran medida tienen la responsabilidad directa por la performance econdmica de la
compainiia en el corto plazo.

Como ya hemos establecido, cada departamento deberia ser medido principalmente por aquellas
variables que puede influenciar de manera relevante.

Medicion de variables relacionadas con la innovacion

Algunas de las medidas de desempefio conectadas de manera mas directa con la accion de las
Categorias, son por ejemplo, aquellas relacionadas con la innovacidn.

Dado que las Categorias globales son las encargadas de desarrollar los nuevos productos, asi como las
campanas publicitarias, el desarrollo de los conceptos creativos, etc., se puede afirmar que tienen un
importante grado de influencia en la performance de las innovaciones en el mercado, si bien
(inevitablemente) dependera en buena medida de la calidad de la introduccién al mercado por parte
de las unidades geogréficas.

Las principales medidas de desempeiio relacionadas con innovacién son:

e Ventas totales de la innovacidn: la facturacién generada en cierto periodo de tiempo por el nuevo
producto.

e Ventas incrementales: la porcidn de las Ventas de la innovacidn que representa efectivamente
ventas adicionales para la companiia (que resulta de restar de las ventas totales de la innovacion,
las ventas que se efectian a expensas de otros productos de la compaiiia, que los consumidores
reemplazan por la innovacién — concepto denominado “canibalizacién”.

e Participacion total de mercado de la innovacién.
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e Participacién de mercado incremental (siguiendo el mismo principio explicado para las ventas
incrementales).
e Margen Bruto incremental: la mejora de margen bruto que la innovacion genera en la categoria.

Sin embargo, si bien estas variables son medidas, no constituyen el objetivo anual de las categorias,
que siguen siendo el crecimiento total de las ventas, crecimiento de los volumenes de ventas, y
resultado antes de indirectos. Algunos de las limitaciones para que estas medidas se constituyan en
medidas centrales de medicién de performance de las categorias son:

e Estas variables son estimadas al efectuarse la evaluacidn financiera preliminar de cada proyecto
de innovacién, en muchos casos en base a supuestos consensuados pero arbitrarios, como por
ejemplo, cdmo seria el escenario alternativo de no ejecutar la innovacion, que en el fondo se
emplea para determinar el efecto incremental de la misma.

e Algunas de estas variables, si bien pueden ser estimadas en la evaluacién preliminar, no pueden
ser medidas en la prdctica una vez lanzados los productos en el mercado: se pueden medir
efectivamente las ventas totales, Margen bruto y la participacion de mercado total de la
innovacion, pero no se puede determinar el real impacto incremental del proyecto en ventas o en
participacién de mercado, que son las variables que en definitiva indican la verdadera
performance competitiva y creacién de valor del proyecto de innovacion.

Por ultimo, la innovacién en si misma, si bien es una variable relevante, fuertemente influenciada por
el accionar de las Categorias, y con impacto en la performance futura, puede no necesariamente ser
representativa del desempefio en su conjunto de la categoria.

Esto sucede particularmente en categorias con bajas tasas de innovacién (por ejemplo, Mayonesas),
donde la performance dependerd principalmente de mantener el buen desempefo de los productos
ya existentes (si bien su desempenfio estard afectado por la actividad publicitaria y promocional, incluso
en ausencia de innovaciones), mas que de los productos innovados.

Incluso en categorias en las que la tasa de innovacidn es mas significativa, aun en el caso de que las
innovaciones sean exitosas, una categoria puede tener un pobre desempenio si el foco en la innovacién
es excesivo, desatendiendo la performance del rango habitual de productos.

Finalmente, la innovacidon misma, si bien con una gran injerencia de las Categorias, sigue dependiendo
para su éxito en gran medida, de la ejecucidon e implementacidon en el mercado. Sélo por dar un
ejemplo, si una excelente campafia publicitaria no recibe la inversién suficiente por parte del pais que
efectua el lanzamiento, o el equipo de ventas no efectla una adecuada introduccién de producto en
los clientes (en cuanto a cantidad disponible, tiempos, distribuciéon, entre otras variables), la
performance de la innovacién puede verse seriamente afectada, sin mayor posibilidad de influencia
de la Categoria para evitarlo.

Por todos estos motivos, es vdlido considerar que el crecimiento y rentabilidad totales de las
categorias, si bien presentan limitaciones, siguen siendo la medida mas holistica de medicidon de
performance, y mas representativa de la creaciéon de valor por parte de las Categorias, que la
consideracion exclusiva de las variables relativas a la innovacién.

6.3. Conclusiones y propuesta de revision

Luego de haber analizado los objetivos tanto para las unidades de negocio geogréficasy las categorias,
surgen los siguientes cuestionamientos principales:
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e La generacion de caja, que es una variable clave en la creacién de valor, y considerada asi por la
compaiiia en su Modelo Financiero de Crecimiento, no es considerada en ningln objetivo
cuantitativo, y sélo es considerada como una de muchas variables dentro de la ‘evaluacién del
resultado’ (esto ultimo, sdlo para las unidades geograficas).

e Losobjetivos de rentabilidad en las Categorias sdlo se determinan y miden hasta el resultado antes
de gastos indirectos, los cuales en gran medida son responsabilidad directa de las categorias, y
esto aleja a las Categorias de un modelo de medicidn alineado con la creacién de valor.

e Siendo que las Categorias no tienen injerencia directa en la ejecucion en el mercado, actualmente
a las unidades de negocio geograficas, no se les plantea ningln objetivo relacionado con el
desempefio por categoria, y por ende, no se influencia activamente su accionar en este sentido.

e Habiéndose determinado tres objetivos cuantitativos, dos de ellos se refieren al crecimiento
(crecimiento en ventas y crecimiento en volumen), y uno a la rentabilidad. Esto muestra cierto
nivel de redundancia en cuanto a la recompensa por el crecimiento (si bien puede tener su ldgica
en contextos de alto crecimiento), mientras como se ha mencionado, se deja de lado la generacién
de caja.

Propuesta para la revisidon de los objetivos de las unidades geograficas y categorias globales

En funcidn de los puntos desarrollados precedentemente, si bien es necesario reconocer que la
complejidad y disefo organizacional presentan algunas tensiones y limitaciones inevitables, es posible
tomar medidas para alinear los objetivos (y por ende, a la organizacion), hacia un modelo mas
orientado a la creacién de valor, al tiempo que también se pueden al menos moderar algunos de los
aspectos de la tensién entre unidades geograficas y categorias.

De esta manera, se propone un nuevo marco para el establecimiento de objetivos, en el cual:

e Se mantiene la simplicidad (y por ende, un nimero limitado de objetivos), de manera de retener
el foco en unas pocas variables claves. De esta forma, se evita “diluir” la efectividad organizacional
mediante el establecimiento de excesivos objetivos a cumplir.

e Se minimiza la redundancia, y se procura una alta correlaciéon con las variables clave para la
generacion de valor.

e Seincentiva la alineacién entre unidades geograficas y categorias.

A continuacidn, el modelo propuesto:
Objetivos de las unidades geogrdficas

Del modelo de tres objetivos principales, se pasa a un modelo de cuatro objetivos: dos objetivos
exclusivos de las unidades geograficas (que conjuntamente representan el 75% de la evaluacion global
de desempefio) de, y dos objetivos relacionados con la performance de las categorias (que
conformardn el 25% restante).

De esta manera se mantiene la simplicidad, y si bien naturalmente continda el foco en las variables de
crecimiento y rentabilidad, se elimina el objetivo de crecimiento en volimenes, mientras que se
incorporan dos objetivos por categoria y por region.

Es interesante resaltar que los objetivos de crecimiento de ventas y margen operativo se mantienen
para todas las regiones, mientras que en el caso de los objetivos de Categoria, manteniendo los
principios de economia y simplicidad anteriormente citados, la propuesta es enfocar en los objetivos
mas relevantes de las categorias en cada region. Esto significa que en distintas regiones, se pueden
plantear objetivos para distintas categorias, y también distintas variables.

58 de 121

m



WIA l#glr\{gﬁil%t\%l TELLA | TESIS

/I UNIVERSIDAD
TORCUATO DI TELLA

A continuacién un ejemplo del modelo descripto:

FIGURA N2 18: PROPUESTA PARA LOS OBJETIVOS DE LAS UNIDADES GEOGRAFICAS

Objetivos de las unidades geograficas

~

( 2 Objetivos cuantitativos

Crecimiento de Ventas +
Margen Operativo

2 Objetivos estratégicos

Norte de Sudeste

América Medio Este ST e Asia aSIatlco‘y
Australia

y Rusia

Norte Latino Africa, Norte de

.. Europa
Ameérica P

Margen antes

Flujo de Crecimiento Margen Bruto Crecimiento . . Margen Bruto L Crecimiento
. : Flujo de caja : de indirectos
caja de ventas Cuidado de ventas Helados Cuidado Lavado de de ventas
Helados Alimentos Personal Alimentos Personal ropa Refrescos
Margen Margen Bruto Mar_gep antes Mar_gep antes Mar_gep antes Mar_gep antes Margen Bruto Margen
Bruto Cuidado de indirectos de indirectos de indirectos de indirectos Cuidado Bruto
Cuidado Lavado de Lavado de Lavado de Lavado de Cuidado
Personal Personal
Personal ropa ropa ropa ropa Personal

Este modelo propone enfocar a las regiones en las principales prioridades estratégicas de las
categorias, en funcidn de la relevancia de las mismas en dichas regiones, y la capacidad de influencia
de las regiones en el desempefio global de la compaiiia.

Como se puede ver en el ejemplo, por ejemplo para Norteamérica es prioritario focalizar en la
generacién de caja de la categoria de Helados, y en el margen bruto de Cuidado Personal, mientras
que en Africa, el foco debe ser puesto en el crecimiento de las ventas de Alimentos, y la rentabilidad
de la categoria de Lavado de la ropa.

De la misma manera, se puede apreciar claramente que las principales prioridades estratégicas de la
organizacién son la mejora de margen bruto en Cuidado personal, la generacidn de caja en Helados,
el margen antes de indirectos de Lavado de ropa, y el crecimiento de Alimentos.

A través de este modelo, se podria influenciar fuertemente el comportamiento en las diversas
regiones en cuanto al foco en determinadas prioridades estratégicas a nivel de las categorias, lo cual
representaria un gran paso en términos de comenzar a tener un control mas directo en el corto plazo
sobre el desempefio por categoria.

Objetivos de las Categorias

De la misma manera, en el caso de las Categorias, se propone un enfoque similar a través del cual se
mantienen dos objetivos cuantitativos, eliminando el objetivo de crecimiento en volumen.

Sin embargo, aunque se mantiene el objetivo de crecimiento de ventas, en lugar de plantearse un
objetivo de rentabilidad antes de indirectos a todas las categorias, se define alternativamente, un
objetivo de generacidn de caja en aquellas categorias donde la generacién de caja plantea especiales
desafios que requieren de particular foco (por ejemplo, la categoria de Helados con alta inversién en
activos fijos —las heladeras que se utilizan en los puntos de venta-).
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Al igual que en el caso anterior, estos dos objetivos cuantitativos representan el 75% de la evaluacién
de performance, mientras que el 25% restante estard dado por dos objetivos estratégicos.

Los dos objetivos estratégicos incluirdn, en todos los casos, mediciones de atributos de marca, lo cual
es una variable relevante para la creacién de valor en el largo plazo, mientras que el segundo objetivo
se relacionara con las principales prioridades estratégicas de cada categoria en particular, en algunos
casos, de ser relevante, con foco en regiones geograficas.

FIGURA N2 19: PROPUESTA PARA LOS OBJETIVOS DE LAS CATEGORIAS GLOBALES

4 )

2 Objetivos cuantitativos

Crecimiento de las ventas

+
Cuidado . Cuidado del
Alimentos Lavado de ropa Refrescos Helados
personal hogar
Margen antes de Margen antes de Margen antes de Margen antes de Margen antes de Generacion de
indirectos indirectos indirectos indirectos indirectos caja

2 objetivos estratégicos

Calidad de la publicidad / Atributos de marca

+
Personal Care Foods Laundry HHC Beverages Ice Cream
Crecimiento en Crecimiento de .
Crecimiento de . .
volumen de Programas de ventas en . Flujo de caja de
Margen bruto . ventas de Té .
untables en ahorros economias en - Norteamérica
Lipton
\ Europa desarrollo J

De esta manera, se proporciona un balance entre indicadores financieros y no financieros, mientras
al mismo tiempo, se correlacionan las prioridades estratégicas con la agenda de las regiones.

Comentarios finales sobre el nuevo enfoque propuesto

De lo descripto anteriormente, se desprenden los rasgos salientes de este nuevo enfoque para el
establecimiento de objetivos para las regiones y categorias:

e Se mantiene un esquema simple, con foco en unas pocas variables de alto impacto en la creacién
de valor para la compaifiia.

e Se minimiza la redundancia en los objetivos planteados.

e Seincorporan variables de generacidn de efectivo en las unidades de negocio/categorias donde
se evalla que es relevante hacerlo.

e Se procura morigerar la “desconexion” entre objetivos de regiones y categorias, al incorporarse
objetivos de categoria en las regiones.

e Los objetivos estratégicos de categorias y regiones son complementarios, asegurando un alto
grado de consistencia, al reforzarse mutuamente.

e En el caso de las categorias, a su vez se incluyen indicadores no financieros procurando dar
relevancia a indicadores clave para la creacién de valor en el largo plazo.

Como ejemplos de lo anterior:

e la principal categoria de la compafiia, Cuidado Personal, tiene una prioridad de mejora de su
margen bruto, que se plantea como su objetivo estratégico. De manera consistente, seis regiones
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(Norteamérica, Latinoamérica, Europa, Norte de Asia, Sur de Asia y Sudeste Asiatico) donde se
considera que es critico lograr dicha mejora, tienen planteado un objetivo de mejora de margen
bruto de Cuidado personal.

e Una categoria en la que la generacion de caja es una variable relevante, Helados, tiene planteado
un objetivo de generacién de caja, mientras que nuevamente, las regiones mas relevantes para la
consecucién de dicho objetivo (Norteamérica, Norte de Africa, Medio Este y Rusia), tienen a su
vez un objetivo de generacion de caja en la categoria de Helados.

De esta manera, podemos decir que estamos frente a un esquema de objetivos que si bien mantiene
la simplicidad, tiene un disefio mds sofisticado en términos de lograr una alta congruencia entre
objetivos de regiones y categorias, a su vez que esta fuertemente alineado con el ‘Modelo Financiero
de Crecimiento’ de la compaiiia y en definitiva, en la generacién de valor a corto y largo plazo.
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CAPITULO 7: Desempefio financiero versus desempefio gestionado

Habiendo recorrido diversos aspectos de la fijacidn estratégica de objetivos para la organizacion, en
el presente capitulo, se abordardn cuestiones particulares con relacién a la problematica de si los
sistemas de medicidon de desempefio financiero, efectivamente contribuyen a evaluar el desempefio
gestionado.

A su vez, en aquellas situaciones en las que se evidencien debilidades en los sistemas de medicion, se
evaluardn enfoques alternativos a efectos de lograr una mayor correlacion entre el desempefio
medido y el efectivamente gestionado por las diversas unidades de negocio.

7.1. Costos incurridos localmente, pero gestionados globalmente

En la jerarquia de gestién anteriormente explicada, y desde el punto de vista exclusivo de los costos,
de manera simplificada podemos afirmar que cada unidad de negocio estd constituida por un conjunto
de centros de costos.

Cada centro de costos a su vez estara asociado a una determinada unidad de negocio (ejemplo: al
negocio de Argentina retail, o a la unidad de Marketing global de Desodorantes).

En otras palabras, todos los costos de incurren en una entidad legal radicada en un pais, pero esta
codificaciéon de los centros de costos, es la que determina a qué unidad de negocio estara
efectivamente asociado cada centro de costos desde un punto de vista de gestién.

Histéricamente, la codificacion de centros de costos se efectué considerando solamente en qué
unidad de negocio se incurren los costos (localmente, o globalmente).

Sin embargo, hay una segunda dimensién relevante, que es relativa a quién es responsable por la
gestion de dichos costos.

Esta situacidon se presenté especialmente con el desarrollo de una organizacion global de ‘Servicios
Empresariales y Tecnolégicos’; una serie de actividades y procesos, tales como la gestidén de los lugares
de trabajo, infraestructura de sistemas, provision de computadoras y teléfonos celulares, asi como
aspectos transaccionales de las funciones de Finanzas y Recursos Humanos.

Dicha reorganizacidn implicé el replanteo en cuanto a la responsabilidad y la manera en la que se
incurren los costos relacionados con dichas actividades. Aquellas actividades que pasaron a realizarse
de manera totalmente global pasaron a formar parte, desde el punto de vista de gestién, de la
organizacion global de ‘Servicios Empresariales y Tecnoldgicos’, mientras que se mantuvo una serie
de actividades y procesos que si bien son gestionados por dicha organizacion, por la manera en la que
se organizan los contratos (por ejemplo, leasing de laptops, costos de telefonia celular), sus costos son
reconocidos en el estado de resultados de las diversas unidades geogréficas que efectivamente
incurren los costos.

En funcién de lo anterior, podemos afirmar que en realidad existen tres clases diferentes de costos,
dependiendo de:

a) el tipo de unidad de negocio a la que pertenecen, y
b) dénde yace la responsabilidad de su gestion.

De esta manera tenemos:
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Costos incurridos y gestionados localmente: Corresponden exclusivamente a las unidades de negocio
geograficas o locales. Ejemplo: departamento de Ventas de Argentina, departamento de Finanzas de
Argentina.

Costos incurridos y gestionados globalmente: Corresponden exclusivamente a una organizacion
global. Ejemplo: departamento de Marketing global de Axe, departamento de Finanzas Corporativas
de la compaiiia.

Costos incurridos localmente pero gestionados globalmente: Se incurren en las operaciones
geograficas o locales, pero su responsabilidad es de una organizacién global (Servicios Empresariales
y Tecnoldgicos). Ejemplo: gastos relacionados con los servicios de tecnologia de la informacién
incurridos localmente en Argentina, pero acordados en funcién de contratos globales.

Es interesante notar que en los dos primeros casos, el costo es gestionado e incurrido por una misma
unidad de negocio. Sin embargo, en el tercero caso, el costo es incurrido por una unidad de negocio
(en el ejemplo anterior, el costo es incurrido en la unidad de negocio “Argentina Retail”), pero es
gestionado por otra unidad de negocio (‘Servicios Empresariales y Tecnoldgicos’, que es un
departamento global).

Esto presenta una dificultad, ya que precisamente la finalidad de las unidades de gestién, es medir la
performance de determinada unidad de negocio, equipo o departamento. Esta realidad pone de
manifiesto que existen costos en el estado de resultados de las unidades de gestidn, que no son
gestionados por las mismas, y aqui radica una nueva problematica ya que se genera un divorcio entre
quién incurre y quién gestiona dichos costos.

Adicionalmente, es importante mencionar que estos costos (localmente incurridos, globalmente
gestionados) a nivel global representan alrededor de 1% de la facturacién de la compaiiia, con lo cual
resulta evidente que es una problematica relevante.

Actualmente, este tercer tipo de costos se siguen incurriendo en el estado de resultados local, y de
manera ‘manual’, se efectlda un analisis de la evolucién de dichos costos y su impacto en la compaiiia.
Pero en definitiva, el estado de resultados hoy incluye como costos locales, una importante cuantia
de costos no gestionados por las propias unidades que luego tienen la responsabilidad por la
rentabilidad de su P&L.

Esto desde ya, se traduce en una debilidad del modelo de gestién ya que las unidades de negocio
geograficas, uno de cuyos objetivos principales es el margen operativo, pueden verse afectadas por el
desempefio de los costos gestionados globalmente que impactan en su estado de resultados.

Traduciendo lo comentado en un ejemplo: En el afio 0, el pais A tiene una facturacién de €1,000m, y
costos por todo concepto, por €800m. Dentro de dichos €800m, €700m corresponden a costos
incurridos y gestionados localmente, mientras que €100m corresponden a costos incurridos
localmente, pero gestionados globalmente.

En el afo 1, su objetivo es sélo mejorar su rentabilidad en 10 puntos basicos. Su facturacion se
mantiene constante dada la fuerte competencia, con lo cual debe reducir sus costos en €1m. Dicho
pais logra sus objetivos de crecimiento y efectivamente gestiona sus costos locales para que se
reduzcan en €1m. Sin embargo, el equipo a cargo de gestionar los costos globales que impactan en su
estado de resultados, priorizan iniciativas de ahorros en otros paises, y si bien alcanzan su objetivo
global de ahorros, en el pais A, sus costos se incrementan en €4m, de €100m a €104m.
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FIGURA N2 20: IMPACTO POR EL INCREMENTO DE COSTOS GESTIONADOS GLOBALMENTE

Pais "A", €m
Facturacion (Turnover) 1,000 1,000 1,000 0
Costos -800 -799 -803 -4
Resultado Operativo (COP) 200 201 197 -4
Margen Operativo (COM) 20.00% 20.10% 19.70% -0.40%

Como se puede observar, al evaluar el desempefio del pais, el objetivo de rentabilidad no fue
alcanzado debido a un incremento de los costos locales. Pero sabemos que el incremento de costos
de €4m no fue responsabilidad del equipo que lidera el pais, que hizo lo necesario por reducir los
costos para alcanzar el objetivo de rentabilidad, sino que se debe al incremento de costos gestionados
globalmente.

Esto significa que, ademas de ser necesaria la transparencia en estos costos para evaluar
correctamente la gestidon del equipo local, no parece haber una manera adecuada de medir la
performance del equipo global que gestiona estos costos, especialmente en cuanto a su impacto al
nivel de cada pais.

Por ultimo, a lo largo del afio, cada movimiento de dichos costos versus lo esperado, hacen necesario
un ajuste por parte de la operacion local para tratar de mantener el resultado total (es decir, después
de absorber dichos costos).

Esto es particularmente dificil toda vez que los paises necesitan conectarse constantemente con los
equipos globales para obtener una expectativa de los costos que se incurrirdn en cada operacion, para
lo cual probablemente el equipo global no esté preparado ni debidamente incentivado, dado que es
medido por su performance a nivel global, pero no por su impacto a nivel geografico.

De lo citado, surge con claridad que el actual estado de las cosas resulta inaceptable desde un punto
de vista de medicion de performance con relacién a la responsabilidad por su gestion, y es
indispensable la creacién de un vehiculo para aislar dichos costos de manera oficial y transparente.

El primer paso para medir el desempefio de manera clara y transparente, es el de diferenciar
totalmente dichos costos, de los gestionados localmente.

Siguiendo el ejemplo, aislando los costos gestionados local y globalmente:
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FIGURA N2 21: SEGREGACION DE COSTOS GESTIONADOS GLOBALMENTE

Pais "A", €m
Facturacién (Turnover) 1,000 1,000 1,000 0
Costos locales -700 -699 -699 0
Costos gestionados globalmente -100 -100 -104 -4
Costos totales -800 -799 -803 -4
Resultado Operativo (COP) 200 201 197 -4
Margen Operativo (COM) 20.00% 20.10% 19.70% -0.40%
COP gestionado localmente 300 301 301 0
COM gestionado localmente 30.00% 30.10% 30.10% 0.00%

Se puede observar con claridad al considerar el resultado excluyendo los costos gestionados
localmente, que la operaciéon local ha cumplido con su objetivo, y el motivo del desvio es
exclusivamente debido a los costos gestionados globalmente.

De lo anterior surge la siguiente recomendacion:

I.- Es necesario incorporar al sistema de reporte la medicidon de costos incurridos localmente pero
gestionados globalmente, asi como la medicién del resultado operativo de las unidades de negocio
geograficas excluyendo dichos costos.

Una posibilidad es la creacién de un tercer tipo de centro de costos, que si bien siga siendo reconocido
en los paises, permita su segregacion dentro de los resultados del pais. Al excluir estos costos, se
obtiene el resultado gestionado efectivamente por la operacion local y aquel en funcidn del cual debe
evaluarse el desempefio de cada unidad de negocio.

Il.- Los costos gestionados globalmente pero incurridos localmente, a su vez deben incorporarse y
medirse como responsabilidad de las unidades de negocio globales a cargo de los mismos.

lll.- Como consecuencia, si bien estos costos se seguiran incurriendo en los estados de resultados
locales, desde el punto de vista de establecimiento de objetivos y medicion de performance, se
administraran completamente como costos globales.

IV.- De esta manera se respeta el espiritu del sistema de gestion, que es medir el desempeiio segun
quién es responsable por influenciarlo, a la vez que se los sigue reconociendo en las unidades de
negocio donde efectivamente se incurren.
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7.2. Resultado Bruto y Margen Bruto: ventas a companias del grupo

Como ya se ha resefiado, el resultado bruto, surge de restar al resultado por ventas (Turnover), el
costo de las mercaderias vendidas (Supply Chain Cost).

El resultado bruto, y el margen bruto (resultado bruto/ventas) son dos medidas clave para la
evaluacidn de la gestion.

Sin embargo, la manera en la que Unilever reporta el resultado bruto en el estado de resultados de
gestidn, presenta una particularidad que cabe la pena resaltar.

En busca de eficiencias de escala, la compaifiia a lo largo del tiempo ha concentrado la produccién en
un reducido numero de fabricas alrededor del mundo, que generalmente se especializan en cierto
tipo de productos y abastecen a grandes regiones.

A modo de ejemplo (y simplificando en cierta medida), Unilever produce todos sus desodorantes en
aerosol para Latinoamérica en Argentina, mientras que todas las cremas faciales y corporales para la
misma regién, se producen en México.

Ahora bien, los resultados de exportacion no se reportan en la linea de ‘Turnover’ (que sdlo incluye
ventas a terceros y por ende puede ser agregado de manera simple al consolidar el estado de
resultados global de la compaifiia), sino que se incluyen como un resultado dentro del costo del pais
en el que se encuentra situada la fabrica.

Es decir, que la misma unidad de negocio encargada de la venta de productos en una determinada
geografia, incluye como parte de sus resultados, a su vez, el margen que obtiene por la exportacion
de los productos producidos en las fabricas situadas en dicha geografia.

La compaiiia efectla a efectos de determinar el precio de venta, el principio de “cost plus” (costo
mas un margen razonable, siguiendo las politicas aplicables en términos de precios de
transferencia).

De modo esquematico:

FIGURA N2 22: COMPONENTES DEL COSTO DE VENTAS

€m

Turnover (ventas a terceros) 100
Costos de materiales 20
Para venta a terceros (20)
Para exportacion (30)
Ventas intra compaiiia 70
Costos de produccion (35)
Para venta a terceros (15)
Para exportacion (20)
Costos de distribucion (18)
Para venta a terceros (8)
Para exportacion (10)
Indirectos (8)
Para venta a terceros (5)
Para exportacion (3)
Total Supply Chain Cost (41)
Resultado Bruto 59
Margen Bruto 59%
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Esto desde ya ocurre sélo en los paises en los cuales se encuentran localizadas fabricas, pero aun asi,
Unilever cuenta con fabricas en decenas de paises, lo cual significa que estamos ante un problema
significativo.

El principal motivo por el cual esta practica resulta problematica desde una perspectiva de evaluacion
del desempefio, es que los resultados de exportacién, no son gestionados por los responsables de la
gestion de la operacion de los paises, sino que:

e responden a definiciones globales de Supply Chain en cuanto a dénde es conveniente fabricar los
productos desde un punto de vista estratégico, y

e en dicho resultado hay una gran influencia del factor de volumen, que es generado por la
evolucidn de las ventas en todos los paises que importan los productos, con lo cual en ambos
casos, no hay injerencia alguna de la gestidon local en ninguna de las dos variables.

Por ultimo, es importante destacar que en muchos casos, el resultado de exportacién puede
representar un monto muy significativo con relacién a la venta local, y por ende, puede tener efectos
seriamente distorsivos en el estado de resultados de las operaciones locales.

Ahora bien, este problema se agrava toda vez que el detalle indicado arriba sobre costos relacionados
con las ventas locales o las exportaciones a otras entidades del grupo, no es capturado en el sistema
global de gestion (BCS), con lo cual resulta imposible aislar este resultado a la hora de medir
performance. En otras palabras, oficialmente sélo existen las lineas resaltadas en celeste en la tabla
anterior.

Una manera de reflejar este fenémeno de manera transparente y aislando por consiguiente los
resultados relativos a la operacién local de aquellos relacionados con las exportaciones intra-
compainiia seria la siguiente:

FIGURA N2 23: SEGREGACION DEL RESULTADO DE EXPORTACION

€m
Turnover (ventas a terceros) 100 100
Costos de materiales 20 (20) 40

Para venta a terceros (20) (20)

Para exportacion (30) (30)

Ventas intra compafiia 70 70
Costos de produccion (35) (15) (20)

Para venta a terceros (15) (15)

Para exportacion (20) (20)
Costos de distribucion (18) (8) (10)

Para venta a terceros (8) (8)

Para exportacion (10) (10)
Indirectos (8) (8) (3)

Para venta a terceros (5) (8)

Para exportacion (3) (3)
Total Supply Chain Cost (41) (51) 7
Gross Profit 59 49 7
Gross Margin 59% 49%

Una consecuencia particularmente seria de la actual medicidon del margen bruto, es que el mismo es
utilizado extensivamente para analisis de mezcla, que indican los paises y categorias donde resulta
beneficioso incrementar ventas en funcion de su mayor margen bruto.
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En el ejemplo anterior, y suponiendo que por ejemplo el margen bruto promedio de la organizacién
fuera de 55%, cualquier andlisis de rentabilidad sugerira incrementar las ventas en esta unidad de
negocio, ya que su margen bruto es 59%, superior al promedio. Mientras tanto, la realidad es que el
margen bruto de la operacion local es de sélo el 49% vy la venta incremental en dicha operacién, en
realidad tendra un efecto negativo en la rentabilidad de la organizacion.

Ahora bien, la compafiia (de manera indirecta) ha hecho parcialmente avances en este sentido, en
aquellas regiones donde ha implementado un nuevo enfoque con respecto a la gestién de la
produccién (actualmente vigente en Europa y Norteamérica), donde las fabricas han sido
directamente transferidas a “organizaciones de Supply Chain”, en parte debido a ventajas fiscales que
exceden el objetivo del presente trabajo. Con ello, todos los paises de esas regiones, han directamente
dejado de reconocer los resultados de exportacion en su estado de resultados, y son estas nuevas
entidades las que registran los resultados de exportacion.

En estos paises, en consecuencia, en cada pais se ha creado una divisidn jerarquica donde lo que
antiguamente era un pais sélo retiene su operacidn local de ventas y marketing (denominada
“Marketing and Sales Operation — MSQO”), mientras que lo relacionado con la gestion de las fabricas
situadas en dichos paises, pasa a formar parte de una operacion llamada “Unidades de Suministro”
(“Sourcing Unit — SU”).

Sin embargo, aln hay dos inconvenientes que subsisten:

e Esto soluciona el problema sélo para dichas regiones, y no para aquellas donde por distintos
motivos (especialmente fiscales), dicho esquema no puede ser implementado, o es mas dificil de
implementar. Con lo cual este problema seguira existiendo, especialmente en la mayoria de Asia
y Africa, y por ende dista de ser una solucién integral al problema.

e Incluso en los continentes donde este esquema ha llevado a la resolucién “de facto” del problema
a nivel del pais, los resultados de la “Sourcing Unit” siguen siendo considerados como parte de la
region a efectos de gestion.

e Estosignifica que aunque resuelto el problema a nivel de cada pais, el margen bruto de una regidn,
sigue capturando los resultados de exportacion y por ende generando una distorsion tanto en la
medicién del margen bruto total de las regiones, asi como al analizarse su evolucién en el tiempo.

A efectos de proporcionar una solucion definitiva a esta problematica, una posible solucién seria la
siguiente:

e Incorporar una medida en el sistema global de gestion (BCS) que capture los resultados especificos
de las operaciones de exportacion. Dicha informacion se encuentra actualmente disponible en los
sistemas de gestidn locales, con lo cual la dificultad se limita solamente a su captura por parte del
sistema de informacidn consolidada.

e Evaluar la gestidn de las unidades de negocios geograficas, asi como realizar los andlisis de mezcla
Optima de productos, en funcién de los resultados puramente locales (excluyendo la distorsién
generada por los resultados de exportacidn).
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7.3. Costos indirectos y su atribucion a categorias

Como ya se ha indicado repetidamente, existen dos dpticas preeminentes a través de las cuales
entender y gestionar el desempefio de la compafiia: unidad geografica y categoria.

Siguiendo esta ldgica, los sistemas de gestion de Unilever, permiten visualizar los resultados desde
ambas perspectivas. De esta manera, es posible desagregar la performance global en funcién de areas
geograficas, y también en funcién de categorias de productos.

Diferentes usuarios estaran interesados en analizar la informacion en funcién de su area de influencia:

e El Directorio de Unilever estara interesado en visualizar el desempefio por regiones geograficas,
pero también por categorias a nivel global. Los objetivos son planteados tanto para las regiones
como para las categorias, con lo cual es relevante evaluar el desempefio desde ambas
dimensiones. Ahondando en este punto, la organizacidn cuenta con 8 responsables de cada una
de las grandes regiones en las que esta dividida Unilever, y a su vez, con 4 responsables por el
desempeiio de sus 4 categorias principales.

e El responsable por cada regidén puede visualizar la performance de su region en funciéon de la
contribucidn de los paises, y subsidiariamente, también por categoria. Los objetivos dentro de la
region se hacen ejecutables a través de su desagregacion en unidades geograficas, y por ende ésta
sera la vision predominante.

e Elresponsable de cada categoria global, puede visualizar la informacién a nivel global en funcién
de las subcategorias en las que se divide su area (ejemplo: ‘Cuidado del hogar’ estara dividida
primariamente entre los productos para lavar la ropa y los productos de limpieza), pero también
puede ser visualizada desde un punto de vista geografico.

Algunos ejemplos de las formas en las que se pueden efectuar “cortes” de la informacion son:

e Total Unilever

e Total Unilever, dividido por region geografica
e Total Unilever, dividido por categoria

e Latinoamérica, dividido por paises

e Latinoamérica, dividido por categorias

e Argentina, dividido por categorias

Un detalle importante, es que afios atras, con un espiritu de simplificacion, se decidid discontinuar el
reporte de costos Indirectos (“Overheads”) por categoria. El motivo, reducir la complejidad dado que
la gran mayoria de los costos indirectos en los paises no son directamente identificables con las
categorias, y por ende se trataba principalmente de un ejercicio de alocacién, mas que la identificacién
concreta de costos incurridos por cada categoria.

Esto significa que mientras desde un punto de vista geografico, es posible visualizar un estado de
resultados completo, desde Ventas hasta Resultado Operativo, en el caso de las categorias, sélo se
puede obtener un estado de resultados hasta Resultado antes de indirectos.

Lo mencionado se puede apreciar de manera sencilla en el siguiente esquema:
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FIGURA N2 24: RESULTADOS POR CATEGORIAS Y TOTAL COMPARNIA

€m
Ventas 12,500 12,500 12,500 12,500 50,000
Resultado Bruto 5,000 4,375 3,750 3,750 16,875
Margen Bruto % 40% 35% 30% 30% 34%
Publicidad y promocién -250 -1,250 -1,875 -1,500 -4,875
Resultado antes de Indirectos 4,750 3,125 1,875 2,250 12,000
Rdo antes de Indirectos % 38% 25% 15% 18% 24%
Indirectos -5,500
Resultado Bruto 6,500
Margen Bruto % 13%

Este enfoque, sin embargo, genera una serie de dificultades a la hora de medir efectivamente el
desempeiio de las categorias:

Reduce el foco de las categorias en la gestidon de sus costos indirectos. Especialmente, hay un
significativo nivel de gastos indirectos incurridos a nivel global por las categorias, que se
corresponden principalmente con los equipos de marketing e investigacion y desarrollo,
gestionados directamente por las categorias.

Estos costos no son capturados en los estados de resultados de las categorias, quienes son
enteramente responsables por la gestion de estos presupuestos.

En la misma linea, los objetivos de las categorias son planteados hasta el Resultado antes de
Indirectos, y su nivel de costos indirectos, ni siquiera es considerado en la evaluacién de la ‘calidad
de los resultados’.

Como mencionabamos anteriormente, distintas categorias tienen distintas ldgicas y para
cualquier ejercicio de benchmarking externo, es necesario efectuar comparaciones a nivel de cada
categoria (ejemplo, la categoria de Cuidado Personal es contrastada con compaiiias del mismo
rubro, como L'oreal, Beiersdorf, etc.). Para poder realizar estas comparaciones, es necesario
realizar una serie de supuestos de manera manual, ya que es necesario efectuar el andlisis a nivel
de resultado/margen operativo.

De la misma manera, se dificulta cualquier analisis de creacién de valor / generacion de caja, ya
gue nuevamente, es inevitable recurrir a una serie de supuestos y calculos suplementarios para
obtener al menos una nocidn aproximada del resultado operativo de las categorias.

Por ultimo, por requerimientos de reporte externo, en los Ultimos afios se decidid publicar el
resultado operativo por categoria, con lo cual nuevamente se cae en la necesidad de efectuar
supuestos para determinar el resultado operativo por categoria. Esto no es el escenario ideal,
tratandose de informacién que se proporciona a entidades reguladores e inversores.

Por todos estos motivos, se recomienda revisar esta definicion, dadas las diversas implicancias de la
medicién de costos indirectos por categoria, tanto para su gestion como para cumplimentar
requerimientos externos de informacidn.
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7.4. Atribucién de costos globales a las unidades de negocios

Como ya hemos mencionado, Unilever esta organizado de forma tal que sus unidades de negocios
geograficas se enfocan particularmente en la operacién del negocio local, mientras que todas aquellas
actividades que posibilitan el desarrollo de particular ‘expertise’, asi como economias de escala, son
gestionadas de manera centralizada. Los principales ejemplos de estas actividades centralizadas son:

e (Categorias: las organizaciones global de Marketing e Investigacion y Desarrollo.

e Departamentos corporativos: el Directorio, las organizaciones globales de Finanzas, Recursos
Humanos y Legales.

e Servicios Empresariales y Tecnoldgicos: soporte de sistemas, funciones transaccionales de
Finanzas y Recursos Humanos; administracion de oficinas; entre otros.

Se puede afirmar que todos estos costos se incurren para dar soporte (desde varios aspectos) a las
operaciones de la compaiiia en todo el mundo, con mayor o menor grado de identificacién con dichos
negocios. Por ejemplo, el equipo global que desarrolla la innovacion de la marca Dove, sélo soporta a
aquellos negocios que comercializan dicha marca. Mientras tanto, el costo del Directorio de Unilever,
es un costo general que no puede ser atribuido de manera especifica a una u otra unidad de negocio.

Anualmente, los presupuestos aprobados de los costos globales para el proximo afio, son atribuidos a
todas las unidades de negocios de la compafiia a través de lo que se denomina “costos alocados”, o
“costos estadisticos” antes del inicio del nuevo ejercicio.

El proceso consiste basicamente en aplicar una regla de alocacién a cada uno de los costos incurridos
globalmente, en funcidn de qué unidades de negocio se benefician de la actividad desarrollada.

Algunos ejemplos son:

e Los costos del equipo global de marketing de Axe, seran atribuidos a las distintas unidades de
negocio, en funcién de su nivel de ventas de Axe en los ultimos 12 meses.

e Los costos del equipo de liderazgo de la categoria de Cuidado Personal, se cargaran a las unidades
de negocio en base al tamafio del negocio de Cuidado Personal en cada una de ellas.

e Los costos de los sistemas de informacién pueden ser atribuidos por ejemplo en funcién de
licencias de usuarios de los sistemas por pais.

e Costos mas inespecificos y por ende dificiles de atribuir a alguna unidad de negocios en particular,
serdn distribuidos proporcionalmente a todos los paises en funcion de su facturacion; ejemplos
son el directorio de la compaifiia, o los departamentos corporativos de funciones como Finanzas,
Recursos Humanos o Legales.

Algunos de los beneficios de esta prdactica son las siguientes:

e Aumenta el interés, el cuestionamiento y el control sobre los costos globales, por parte de los
gestores de las unidades de negocio que reciben dichos costos. Se puede decir que esto incentiva
una “sana cultura” de control cruzado de los costos.

e Proporciona una visidon general mas "realista" de la rentabilidad, lo que permite la comparacidn
con unidades de negocio similares (dentro y fuera de la organizacion).

e Permite ver un estado de resultados “completo” en el que se incorpora la parte correspondiente
de todos los costos globales a cada unidad de negocio, mostrando claramente si una unidad de
negocio es (o no) rentable.

Sin embargo surgen multiples cuestionamientos a esta practica:
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Los gerentes de las unidades de negocio que reciben los cargos estadisticos, tienen ninguna o muy
poca influencia sobre los costos globales. Con lo cual el hecho de asignarlos no implica realmente
gue vaya a producirse una mejora en su gestién en funcién de un control cruzado.

Existen limitaciones inevitables en términos de hacer una asignacién totalmente "justa" a las
unidades de negocio; siempre habrd inexactitudes.

Afade complejidad al estado de resultados de gestion (por ejemplo, por el uso de moneda
constante, dado que el ejercicio de alocacion se realiza basado el promedio del afio anterior, o por
las transferencias de presupuestos que no son capturadas luego de la publicacion de los costos
estadisticos anuales —por ejemplo, entre una entidad global y una entidad local-, que pueden ser
relevantes a nivel de unidades de negocios individuales).

Dada la complejidad de este proceso, se efectla sdlo una vez al afio, con lo cual si se producen
cambios relevantes en los gastos globales durante el transcurso del aino, éstos no son capturados,
llevando a una atribucion de costos incorrecta o inapropiada.

Dada la complejidad de la asignacion, el costo asignado a cada pais (que es resultado de la
combinacion de la inversion global, junto con el tamafio relativo de cada unidad de negocios) no
es acabadamente comprendido por la mayoria de los usuarios de la informacion.

La asignacién, dada la sofisticacion de las reglas de alocacidon (por ejemplo, nivel de marca), tiene
que estar basada en informacién real de ventas (pasada) y por lo tanto no refleja las tendencias
de crecimiento futuro. Esto puede conducir a inconsistencias en las unidades de negocio que
crecen a una tasa desproporcionadamente alta o baja.

Al existir una visidn holistica respecto de la disciplina de costos y el apalancamiento operativo de
la compafiia (por ejemplo, la estrategia de apalancamiento en gastos indirectos), la rigurosidad
del control de costos no necesita de los cuestionamientos de las unidades de negocio que reciben
los cargos asignados.

La alocacidn estadistica de costos no se condice con el cargo real de costos centrales a las diversas
unidades de negocios geograficas, que estara influido por los diferentes tipos de contratos
celebrados con las compaiiias matrices, asi como la legislacion fiscal aplicable.

Dado el esperable 'sesgo' hacia la informaciéon de gestion (que es en definitiva lo que se emplea
para medir desempefio), estas unidades se enfocan en la asignacion de los costos estadisticos, en
lugar de enfocarse en el recupero financiero de costos centrales, que en realidad es el unico flujo
"real" de costos entre los paises y las entidades globales.

Esto significa que puede haber oportunidades genuinas de creacidn de valor a partir de esquemas
mas ventajosos desde el punto de vista fiscal, que pueden estar siendo desaprovechadas por el
sencillo hecho de que dicho aspecto no es medido ni recompensado por el sistema de gestion de
la organizacidn, y por ende relegado a un segundo plano.

El reconocimiento de todas estas debilidades, hacen al menos necesario abrir el debate para
considerar escenarios alternativos, donde se puede considerar que la practica actual se encuentra en
un punto medio entre dos extremos:

Discontinuar completamente la atribucién de cargos estadisticos, de manera tal que el estado de
resultados de cada unidad de negocios refleje exclusivamente los resultados gestionados por la
misma. De esta manera se evitaria el foco en una alocacidn estadistica que no agrega valor desde
la perspectiva de la eficiencia de costos globales, ya que la misma se debe lograr a partir de la
adecuada medicidn y evaluacidon de desempefio de las unidades globales que incurren costos,
antes que empleando la alocacion estadistica como un vehiculo indirecto para tal fin.

En lugar de realizar una atribucion de cargos de tipo estadistico, reflejar directamente la cargos
de costos globales que efectivamente se efectiian sobre las diversas unidades geograficas; de esta
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manera se evita mostrar una rentabilidad “ficticia” en el sistema de reporte de gestidn, y se reduce
el divorcio entre el reporte de gestién y el reporte externo, acercando la informacion de gestiéon
al verdadero desempefio financiero de la organizacion.

73 de 121



JNIVERSIDA

/) UNIVERSIDAD
447! TORCUATO DI TELLA

CAPITULO 8: Transparencia en las mediciones de desempefio

En el presente capitulo, se abordardn diversas tematicas que hacer referencia a la calidad de Ila
informacién proporcionada por el sistema de gestidn con vistas a la correcta medicidén de desempeiio.

Se identificaran ciertos casos particulares para evaluar si se amerita una revisién de las practicas
actuales con la mira puesta en proveer informacidn precisa y objetiva para la medicidon de desempefio
organizacional.

8.1. Bono anual

El VPA (Variable Pay Award) representa el pago del bono anual a los empleados de la compafiia. Aplica
a los empleados administrativos y por ende, impacta en las medidas de gestion “Indirectos de Supply
Chain” (parte del costo, afectando el margen bruto), y los gastos indirectos (u “Overheads”).

Para cada nivel jerarquico en la organizacién (analista, gerente, director, etc.), hay un objetivo
estandar de bono, que corresponde si la organizacién, la unidad de negocios y el individuo cumplen
exactamente sus objetivos. Esto es lo que se denomina como “bono al par”.

A modo de ejemplo: un departamento cuenta con 5 empleados, todos gerentes, cuyo bono objetivo
es 15% de su salario anual. Unilever no cumplié enteramente sus objetivos; asumamos que crecié en
linea con las expectativas, pero su rentabilidad fue algo menor a lo esperado. Con lo cual el bono
global se fija al 95%. A su vez, este departamento pertenece a la operacion de Latinoamérica, que
excedid tanto su objetivo de crecimiento como rentabilidad, con lo cual su bono se establece al 120%.
Finalmente, los individuos tuvieron una performance superior al promedio, con lo cual el conjunto del
equipo obtiene un factor de diferenciacion de +15%. Con lo cual el bono de este departamento se
calcula como:

Bono al par * (0.95 *1.20 *1.15) - Bono par * 1.31

Este ejemplo demuestra que es inusual que el bono real coincida con el valor tedrico, por los
siguientes motivos:

e El desempefio de la compafiia como un todo
e El desempefio de la unidad de negocio particular
e El desempefio de los individuos dentro de la unidad de negocio

Este fendmeno, si bien completamente ldgico, genera una dificultad importante desde el punto de
vista del control presupuestario, el establecimiento de objetivos y la medicién de performance.

Desde ya, la evaluacién final de la performance de la organizacién y a su vez, de cada unidad de
negocio, y finalmente de la performance individual, son evaluadas y fijadas sélo luego de cerrado el
ejercicio anual.

La practica habitual en Unilever, es la de reconocer (“devengar”) un costo en el afio corriente en
funcién de una evaluacién preliminar del resultado a nivel global (aplicado de manera uniforme a
través de toda la organizacion), revirtiendo dicho costo en el afio subsiguiente, al tiempo que se
reconoce el costo que verdaderamente se incurre en cada departamento, luego de la determinacion
final del bono a nivel individual.

Como es de esperarse, siempre surge una diferencia, de mayor o menor magnitud, entre el resultado
asumido preliminarmente en cada unidad de negocio, y el efectivamente incurrido.
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Esto puede generar a nivel global, un ahorro o bien un mayor costo en el afio 2, con respecto al costo
asumido en el afio 1. A modo de ejemplo:

FIGURA N2 25: IMPACTO DEL PAGO DEL BONO EN LOS INDIRECTOS

Supuesto de bono devengado en afio 1: 80%
Pago efectivo de bono en afio 2: 90%
Supuesto de bono devengado en afio 2: 100%

Costos indirectos, millones de euros

Indirectos generales excluyendo VPA 50 50 0
VPA del afio 1 8 1 -7
Devengamiento del VPA del afio 1 asumido al 90% 8 -8
Reversion de la provisién de VPA del afio 1 -8 -8
Pago efectivo del VPA del afio 1 9 9
VPA del afio 2 0 10 10
Devengamiento del VPA del afio 2 asumido al 100% 10 10
Impacto VPA afio 2 + VPA aiio 1 8 11 3
Indirectos totales 58 61 3

Suponiendo que el objetivo es mantener los costos sin crecimiento de un afio al otro, aqui se puede
observar claramente que los costos subyacentes no se han incrementado, mientras que los costos
totales se incrementan en 3 millones. Esto se debe a dos motivos:

e El devengamiento del bono del afio 2 es de €10m, versus €9m del bono del afio 1, generando
un incremento de €1m

e El bono efectivamente abonado en el afio 2, correspondiente al aio 1, es de €10m, lo cual es
€2m mayor al devengamiento asumido en el afio 1 (€8m).

La determinacién del bono a pagar es una definicidon central en funcion de la performance de cada
unidad de negocio en particular, y por supuesto deberia ser excluido al medir la performance
subyacente de cualquier unidad de negocios.

A pesar de ello, esto no sucede actualmente. El sistema de reporte de gestiéon sélo considera los
indirectos totales, y en funcidn de ello, cualquier andlisis de Indirectos subyacentes actualmente se
realiza de manera manual.

Esto es particularmente serio cuando la manera habitual en la que se establecen los objetivos de
gastos Indirectos, es mediante la determinacidn del movimiento interanual. En el ejemplo anterior, si
el objetivo del afio 2 fuera mantener los Indirectos al mismo nivel del afo 1, esto significa que los
Indirectos subyacentes deben ser reducidos en €3m para alcanzar el objetivo.

Como consecuencia, distintas unidades de negocio se ven ya sea perjudicadas o beneficiadas en
funcién del impacto que hayan generado en el afio en curso, y en el afio anterior, los pagos de bono.

Una medida que se implementd sin demasiado éxito, fue la de la creacion de dos medidas ‘pro
memoria’ dentro de Indirectos: bono del afo corriente, y bono del afio pasado. Los motivos por los
cuales nunca fueron utilizadas de manera extensiva son:

a) al tratarse de una medida pro-memoria, que no ha tenido ninguna implicancia, la calidad de la
informacién reportada es baja y por ende de poca confiabilidad;
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b) el separar el bono del afio corriente del bono del afio pasado sélo soluciona uno de los problemas
citados anteriormente, con lo cual incluso si estas medidas fueran reportadas correctamente, aun no
solucionarian el problema ya que habria que tener un registro de cuanto representa el devengamiento
del afio vigente versus el devengamiento al 100%.

Es vdlido mencionar en este punto, que como se puede apreciar, efectuar el andlisis arriba descripto
para todas las unidades de negocio de manera “offline” es virtualmente imposible, y esto termina
resultando en que de manera practica, el establecimiento de objetivos se suele realizar absorbiendo
todo o parte de la distorsion por el pago de bono, lo cual claramente lleva a inequidades desde el
punto de vista del nivel de esfuerzo requerido a cada unidad de negocio.

La recomendacidn para solucionar esta dificultad radica en la combinacién de una serie de medidas:

I.- Devengar el afo corriente siempre al 100% en todas las unidades de negocio, y sélo realizar (de ser
necesario) un ajuste central a nivel compafiia, en una unidad de gestidn creada a este solo efecto, en
lugar de realizarlo en cada una de las unidades de negocios. De esta manera, el devengamiento del
ano en curso se realizard siempre al par en todas las unidades de negocio.

II.- El afio subsiguiente cuando se efectua el pago efectivo, se reversa el costo devengado al 100%, asi
como se reconoce el pago efectivo en la medida “bono del afio pasado”. De esta manera el diferencial
entre el bono al 100% y el pago efectivo queda capturado totalmente en una sola medida de gestion.

lll.- Esta medida no debe manejarse como una linea ‘pro memoria’, sino que los Indirectos deberian
reportarse como Indirectos subyacentes (que excluyen la medida de “bono del afio pasado”). Esta
medida es la que debe considerarse para todo analisis de evolucion de rentabilidad interanual a nivel
de unidad de negocio.

Mientras tanto, la suma de los Indirectos subyacentes mas el “bono del afio pasado” constituyen los
Indirectos totales, que continuaran siendo la medida indicativa del costo total incurrido en cada afio,
manteniendo la integridad de los resultados.

Representando el ejemplo anterior, de aplicarse esta metodologia:

FIGURA N2 26: INDIRECTOS SUBYACENTES, EXCLUYENDO EL IMPACTO DEL PAGO DEL BONO

Supuesto de bono devengado en afio 1: 80%
Pago efectivo de bono en afio 2: 90%
Supuesto de bono devengado en afio 2: 100%

Costos indirectos, millones de euros

Indirectos generales excluyendo VPA 50 50 0

VPA del aiio corriente

Devengamiento del VPA del afio 1 al 100% (*) 10 -10
Devengamiento del VPA del afio 2 al 100% 10 10
Indirectos subyacentes (sin impacto bono afio anterior) 60 60 0
Reversidn de la provision de VPA del afio 1 -10 -10
Pago efectivo del VPA del afio 1 9 9
Indirectos totales 60 59 -1

(*) El supuesto de devengamiento al 80% solo se reconoce centralmente
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Como se puede observar, de esta manera se habilita la posibilidad de una medicién transparente de
los costos Indirectos subyacentes, habiendo eliminado las distorsiones generadas por los distintos
niveles de devengamiento y pago de bono en cada unidad de negocio.
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8.2. Transferencias de presupuestos

Otro fenémeno que dificulta la correcta medicién de performance a lo largo del afio, son las
transferencias de presupuestos por el cambio de responsabilidad por la realizacion de actividades o
proyectos entre unidades de negocio.

Esto es frecuente especialmente dada la complejidad de Unilever, donde abundan las “zonas grises”
en las cuales no resulta totalmente claro de qué departamento deberian depender ciertas actividades,
generando frecuentes cambios de criterio organizacionales.

Resulta evidente entender que, cuando se produce una transferencia de presupuesto, el objetivo de
ambas unidades de negocio afectadas debe ser ajustado, por el hecho de que un costo que venia
siendo incurrido bajo la unidad de negocio “A” deja de incurrirse bajo dicha unidad, mientras que la
unidad de negocio “B”, que incorpora dicha actividad, pasara a incurrir costos adicionales.

En concreto:

FIGURA N2 27: TRANSFERENCIA DE PRESUPUESTO

€m

Actividad 1 40 40
Actividad 2 40 40
Actividad 3 20 20
Actividad 4 35 35
Actividad 5 35 35
Presupuesto pre-transferencia 100 70 170
Transferencia de la actividad 3 de la unidad A a la unidad B -20 20 0

Presupuesto post transferencia 80 920 170

Resulta claro entonces, que luego de transferir esta actividad de la unidad de negocio “A” a la unidad
de negocio “B”, es correcto efectuar la correspondiente transferencia de los presupuestos, para
mantener la consistencia y equidad en el control presupuestario.

Otra conclusién evidente, es que esta problematica se manifiesta sélo a nivel de unidades de negocio,
mientras que es siempre neutral considerando a la compafia como un todo.

Esta problematica ha sido identificada y actualmente existe un proceso a través del cual se identifican
con frecuencia trimestral las transferencias de presupuestos, y consecuentemente, se ajustan los
objetivos presupuestarios de manera de reflejar su impacto.

Sin embargo, no hay una manera sistémica de reconocerlos en el sistema de gestidn; son
administrados a través de un sistema manual que sdlo retiene registros a nivel total categorias y total
regiones, dada la complejidad que significaria hacerlo de manera mds granular sin un soporte de
sistemas apropiado.

Esto lleva con cierta frecuencia, a desacuerdos y falta de consistencia: reconocimiento de una misma
transferencia por diversos montos entre dos unidades de negocios, no reconocimiento de por una de
las partes, etc., atentando finalmente contra la integridad y equidad de los objetivos planteados.

Adicionalmente, si bien el tratamiento conceptual es relativamente sencillo, este fendmeno genera
una problematica para Unilever, relacionado con la comparabilidad de la informacidn en el tiempo.

78 de 121

m



VI] UNIVERSIDAD

TORCUATO DI TELLA

En el ejemplo anterior, asumiendo que la transferencia de la actividad sucedié en el afio 2, el costo de
la actividad “3” se incurrird en la Unidad de negocio “B” en este afio, pero se incurrié en la Unidad de
negocio “A” en los afios anteriores.

El mddulo de reporte de gestion de Unilever no permite efectuar ajustes retroactivos de la
informacién por unidad de negocio; esto significa que la informacién reportada mostrard un aparente
ahorro afo a aifo de €20m en la unidad de negocio A, mientras que reflejara un aparente incremento
de los costos incurridos en la unidad de negocio B, por la misma cuantia.

Siguiendo el ejemplo anterior, y asumiendo que todos los costos se mantienen sin variacién afo a afio:

FIGURA N2 28: IMPACTO INTERANUAL DE LAS TRANSFERENCIAS DE PRESUPUESTOS

€m
Unidad de negocio "A" 100 100 80
Variacion vs. afio pasado 0 -20
Unidad de negocio "B" 70 70 90
Variacion vs. afio pasado 0 20
TOTAL 170 170 170
Variacion vs. afio pasado 0 0

Esto significa que cualquier usuario de la informacién que no esté al tanto de la transferencia,
observara un ahorro en la unidad “A”, y un incremento de costos en la unidad “B”.

Actualmente, la compafiia no cuenta con ninguna solucién para proporcionar claridad con respecto a
esta problematica, lo que significa que diversos equipos pueden tomar diversos criterios, desde la
incorporacion manual de las transferencias, hasta, en muchos casos, directamente la omisidén de esta
problematica.

De mds esta decir que siendo este un fendmeno que se produce aio a aiio, la correcta comparabilidad
de la evolucién de presupuestos a través de varios afios, se vuelve algo verdaderamente utdpico.

Una manera adecuada de analizar la evolucidn de los costos seria la siguiente:

FIGURA N2 29: ELIMINACION DE LA DISTORSION POR TRANSFERENCIAS DE PRESUPUESTOS

€m

Unidad de negocio "A" 100 100 80
Transferencia de la actividad 3 de la unidad A a la unidad B -20 -20

Unidad de negocio "A" - ajustado 80 80 80
Variacién subyacente vs. afio pasado 0 0
Unidad de negocio "B" 70 70 90
Transferencia de la actividad 3 de la unidad A a la unidad B 20 20

Unidad de negocio "B" - ajustado 90 90 90
Variacién subyacente vs. afio pasado 0 0
TOTAL 170 170 170
Budget Transfers del afio 2 0 0 0
TOTAL - ajustado 170 170 170
Variacion vs. afio pasado 0 0

Al ajustar retroactivamente los valores de los afios anteriores (0 y 1 en el ejemplo), la informacidn
histdrica mantiene su vigencia y resulta totalmente comparable con la informacidn del afio 2.
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En consecuencia, surgen una serie de recomendaciones con respecto a esta tematica:

l.- Es indispensable el establecimiento de un procedimiento formal y una autoridad Unica para la
aprobacién y registro de las transferencias de presupuestos, para otorgar total claridad vy
transparencia tanto en el establecimiento y actualizacién de los objetivos, asi como para el analisis de
su evolucién en el tiempo.

.- Si bien lo anterior asegura una gestién consistente al menos a nivel central, todavia el andlisis de
evolucidn interanual de los costos quedaria al arbitrio de diversos equipos descentralizados, con lo
cual es dificil lograr consistencia a través de la organizacion, y es virtualmente imposible asegurar el
mantenimiento de esta informacién en el tiempo, especialmente con relacién a las comparaciones
interanuales.

lll.- Por lo tanto, se vuelve indispensable la incorporacién de las transferencias de presupuestos en el
sistema de consolidacion de gestidn, de manera de asegurar el correcto analisis interanual en toda la
compainiia, asi como su subsistencia en el tiempo.

A continuacién dos maneras en las que se podria solucionar esta problematica:

lll.a.- A través del ajuste retroactivo de la informacidn comparativa, reexpresando ejercicios
anteriores. Si bien esta alternativa es éptima en cuanto a simplicidad de uso para los usuarios finales,
es un proceso de alta complejidad (que probablemente deberia encararse sélo dados ciertos niveles
de significatividad), y a su vez, implica alterar la informacidn originalmente reportada.

lll.b.- Mediante la incorporacion de una medida de gestidn correspondiente a las transferencias de
presupuestos exclusivamente para comparacion histérica, que al adicionarse a la informacion
originalmente reportada, proporciona como resultado, un valor comparable con el afio corriente.

Las ventajas de este enfoque son que la incorporacidn de dicha informacién constituye un proceso de
menor complejidad, y a su vez, permite mantener la informacién originalmente reportada,
aprecidandose el impacto efectivo de las transferencias de presupuestos en cada unidad de negocio.
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8.3. Costos indirectos: Indirectos generales e Indirectos de Supply Chain

Como se ha resefiado al describirse el estado de resultados de Unilever, el mismo se presenta de la
siguiente manera:

FIGURA N2 30: ESTADO DE RESULTADOS SIMPLIFICADO

€m
Ventas 100
Costo de Ventas (50)
Resultado Bruto 50
Margen Bruto 50.0%
Publicidad y Promociones (18)
Resultado antes de Indirectos 32
Indirectos (12)
Resultado Operativo 20
Margen Operativo 20.0%

Los Indirectos de la compaiiia son foco de particular atenciéon y una de las variables clave para
materializar el apalancamiento operativo que Unilever necesita para lograr sus objetivos de mejora
de rentabilidad afio tras afio. Representan una cifra superior al 10% de las ventas.

Afo a afio, se plantean objetivos especificos con relacién a estos costos, en busqueda de lograr la
eficiencia operativa. Como se ha indicado en el Modelo Financiero de Crecimiento, se espera obtener
alrededor de 30 puntos bdsicos de rentabilidad anuales gracias al apalancamiento en Indirectos.

Sin embargo, puede resultar en principio sorprendente el hecho de que adicionalmente hay costos
indirectos que representan mas de un 3% de las ventas, que no estan considerados dentro de la linea
de Indirectos.

Me refiero especificamente a los “Indirectos de Supply Chain”. Incluyen principalmente costos
departamentales, con relacién a los procesos de compras, planeamiento de volimenes de ventas y
produccién, y el equipo de gestion de la funcién de Supply Chain. A su vez, incluyen los costos por
bajas de activos fijos y materiales obsoletos.

Son incorporados dentro del costo de ventas, y por ende, tienen menor visibilidad que los Indirectos
generales, aunque en su naturaleza no difieran de ellos: como se ha sefialado, son mayormente costos
departamentales y se pueden buscar eficiencias en los ellos con el mismo rigor.

Sin embargo, al ser considerados dentro del resultado bruto, su gestién queda virtualmente limitada
a lo que defina la funcién de Supply Chain al respecto, lo que lleva a cierto nivel de inequidad con
relacién al resto de los gastos indirectos, que tienen visibilidad directa.

Para dar un ejemplo, en la evaluacidon de “calidad de resultados”, una variable es precisamente el
desempefio en Indirectos generales, pero sélo hay una medicién de Margen bruto, en el cual juegan
variables como la implementacién de precios y descuentos, eficiencias del proceso productivo, precios
de los materiales productivos y mezcla de productos, entre otras variables.

Un inconveniente adicional para su medicién, es que en dicha medida de gestién, como se explicd mas
arriba, coexisten costos departamentales (alrededor de 85% de dicho costo) con costos por baja de
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activos fijos y materiales obsoletos: costos de naturaleza completamente diferente, administrados por
diferentes responsables y con ldgicas totalmente distintas.

Lo cual significa que en la practica es necesario, para comprender los resultados reportados por las
diversas operaciones locales, realizar un requerimiento de informacidon “manual” a través del cual
puedan escindirse ambas variables, y por ende lograr visibilidad sobre su comportamiento.

Actualmente la siguiente es la informacidn disponible como detalle del costo de ventas en el sistema
global de consolidacidn:

e Costos de materiales

e Costos de produccion

e Costos de distribucion

e Costos Indirectos de Supply Chain

Como se ha sefalado, esta ultima medida ademas de incluir costos indirectos, incluye el costo de
obsolescencia de materiales y baja de activos fijos.

Con lo cual, se pone de manifiesto la necesidad de aislar ambos elementos, de manera de lograr
visibilidad directa del elemento de Indirectos “genuinos” dentro del costo.

Una alternativa para atender a estas limitaciones, seria la siguiente:

1. Escindir en el sistema de informacién de gestién, la medida de Indirectos de Supply Chain en
dos: los costos Indirectos de Supply Chain propiamente dichos (que pueden y deben ser
gestionados con la misma rigurosidad que los costos Indirectos generales), y los costos por bajas
de activos fijos y obsolescencia de materiales.

Lo descripto se visualizaria de la siguiente manera:

FIGURA N2 31: SEGREGACION DE LOS COSTOS INDIRECTOS DE SUPPLY CHAIN

Actualmente Propuesto
Costos de materiales Costos de materiales
Costos de produccion Costos de produccion
Costos de distribucion Costos de distribucion

Indirectos de Supply Chain Bajas de Act. Fijos / Obsoletos

\ Indirectos de Supply Chain

Total Supply Chain Costs Total Supply Chain Costs

2. Incorporar la contribucidn de Indirectos de Supply Chain en el Modelo Financiero de Crecimiento
como una variable adicional para el apalancamiento operativo, a ser tratado con la misma
rigurosidad que los Indirectos generales; a su vez, incorporar su evaluacién como una de las
variables de la “calidad del resultado” con la misma relevancia que los Indirectos generales.

Incluso, y de manera complementaria, seria deseable la creacidon de una nueva medida que agrupe a
los costos indirectos bajo Supply Chain, mas los indirectos generales. Los diversos analisis y reportes
para evaluar la eficiencia operativa, entonces, deberian considerar la totalidad de gastos indirectos,
contribuyendo a su gestion de manera holistica.
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CONCLUSIONES

Como se sefiald inicialmente, el objetivo general planteado en el presente trabajo, es el de evaluar la
efectividad en laimplementacién de la estrategia de Unilever, desde la perspectiva del rol de Finanzas.
A tal efecto se plantearon una serie de preguntas de investigacidn; cabe referirnos a cada una de ellas
para resefiar las principales conclusiones surgidas a partir del esfuerzo de investigacion:

éLos objetivos financieros estratégicos fijados anualmente por la funcion de Finanzas de Unilever,
estan alineados con la visidn estratégica de largo plazo de la compaiiia?

Se puede afirmar que el “Modelo Financiero de Crecimiento Sustentable” desarrollado por la funcion
de Finanzas, es un vehiculo efectivo para la traduccion de la visién estratégica de largo plazo,
enunciada en el “Plan para la Vida Sustentable”.

Cada una de sus principales variables (crecimiento rentable del volumen, apalancamiento y eficiencias
de costos, e innovacion e inversién en marketing) estdn capturadas en el mismo, y a su vez, el modelo
minimiza la ambigliedad al indicar de manera clara y concreta las variables para que cada una de estas
“palancas” contribuyan a la generacion de valor.

A su vez, proporciona una visién clara a toda la organizacion sobre cdmo cada una de estas variables
contribuyen a la creacién de valor, al conectarlas con su aporte al retorno total del accionista.

Dicho modelo es revisado anualmente en funcién del avance logrado, entorno macroeconémico y
competitivo, para asegurar el avance hacia la visién del negocio para 2020. De esta manera estamos
ante un modelo dinamico, que se adapta a los cambios en el entorno sin dejar de reconocer sus
principios rectores.

En esta linea, los objetivos anuales son simplemente la traduccidon de los objetivos del Modelo
Financiero de Crecimiento para el corto plazo, lo que proporciona un alto grado de consistencia y
claridad a la organizacion.

Sin embargo, como se ha observado, el desempefio competitivo y el avance hacia la visién de largo
plazo, no han estado enteramente en el nivel esperado, siendo dos indicadores principales de ello el
hecho de que Unilever no ha logrado posicionarse en el primer tercio del grupo de pares en cuanto a
retorno total del accionista, y que si bien los objetivos planteados han sido alcanzados en moneda
constante, no lo han sido en moneda corriente.

Esto nos indica que inicialmente dicho modelo no habia sido concebido para enfrentar una alta
volatilidad cambiaria, que es lo que se ha producido en los uUltimos afios, y a la cual Unilever esta
expuesta en gran medida dada la alta participacién en sus ventas de paises en desarrollo, y el hecho
de que gran parte de sus costos globales se incurren en moneda “dura” (libras y euros).

La organizacidon ha reaccionado mediante el desarrollo de un modelo central para monitorear los
impactos cambiarios y realimentar de manera oportuna los objetivos anuales, supliendo las
limitaciones que en este sentido plantea el contar con sistemas de gestién y medicién de resultados
en moneda constante. Dicho enfoque resulta logico al retener centralmente el control de los impactos
cambiarios (fuera del control de quienes gestionan las diversas unidades de negocio), simplificando la
comunicacion y medicidn del desempefio financiero a través de la organizacion.

Una segunda debilidad identificada en la traduccién de la estrategia en objetivos financieros anuales,
es el balance entre las distintas “palancas” para la creacién de valor, con excesivo foco en variables de
crecimiento, y menor visibilidad de los objetivos relacionados con la generaciéon de caja. Dicha
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debilidad estd siendo actualmente revisada, habiéndose planteado objetivos de generacidon de caja en
aquellas unidades de negocio donde es necesario particular foco en esta dimension.

Un tercer cuestionamiento que surge es el de la preeminencia de objetivos de indole financiera, por
sobre indicadores no financieros, lo que sera abordado en la respuesta a la siguiente pregunta.

é¢Como aborda Unilever las dificultades que plantea su organizacion matricial, en cuanto al
establecimiento de objetivos y su medicion?

Actualmente se presentan varias dificultades en esta drea; en términos generales se podria afirmar
gue las mismas surgen principalmente, por el hecho de que una parte de la organizacidn (las unidades
de negocio geograficas) es la que tiene la principal injerencia sobre el desempefio en el corto plazo,
mientras que la otra parte (las categorias globales) tiene mayor injerencia en cuanto al desempeiio de
largo plazo.

Considerando que el valor presente de la accidn en definitiva deberia ser el resultado de los flujos
futuros de fondos descontados, tanto el desempefio de corto como largo plazo son relevantes y
deberian ser medidos y recompensados debidamente.

Si bien claro desde el plano tedrico, en la practica no es sencillo determinar a través de indicadores no
financieros cudl es la efectiva contribucién que las Categorias estan realizando a la generacién de valor
en el largo plazo; indicadores como atributos de marcas en numerosos casos no demuestran una
correlacién directa con el desempeno financiero, y la contribucidon incremental de la innovacidn es
materia de debate, al no poder determinarse objetivamente.

Por ultimo en términos de recompensas por desempefio, transcurren anos desde el desarrollo de
conceptos en las categorias hasta su ejecucién que se pueda traducir en un desempefio medible; lo
gue también hace muy dificultoso correlacionar los resultados presentes de ciertos indicadores, con
el accionar de los actuales miembros de las organizaciones de las categorias.

En consecuencia, Unilever ha optado por dar mayor preeminencia a los indicadores financieros de
corto plazo; pero aqui se manifiesta otro problema, que es la desconexién entre objetivos de unidades
de negocios geograficas y categorias globales. El desempefio de las categorias se ve influenciado en
gran medida por las decisiones tomadas en las unidades geogréficas, en las que no tienen injerencia,
y por su parte, las unidades geograficas no tienen incentivos particulares por alcanzar objetivos por
categoria.

Dicha situacién requiere una revisién; la propuesta (cuyo primer piloto estd siendo actualmente
implementado), manteniendo el enfoque de plantear objetivos de indole eminentemente financiera,
es la de generar un modelo cruzado de objetivos entre regiones y categorias, en las cuales parte de la
recompensa de las regiones se corresponde con el desempefio particular en variables referidas a una
categoria, y viceversa.

El enfoque consiste en identificar prioridades estratégicas para categorias y regiones, en lugar de
migrar a un modelo completamente matricial de objetivos (que implicaria multiples objetivos por
categoria para cada region, y viceversa), para de esta manera incentivar el foco en las prioridades para
el negocio, manteniendo un modelo relativamente sencillo.
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éLos sistemas e indicadores de gestidon, miden e incentivan adecuadamente el desempefio de sus
diversas unidades de negocio?

Como se ha demostrado, en el sistema de reporte de gestién de Unilever hay oportunidades de mejora
en términos de proveer adecuada informacion para la medicidon del desempefio financiero. Esta
tematica se abordé desde dos ejes:

Con relacién a la dicotomia entre desempeiio medido versus desempefio gestionado, se han
detectado las siguientes situaciones en las cuales la medicidn del desempefio financiero no estd
correctamente asociada a quién gestiona dicho desempefio:

e la creacién de la entidad global de “Servicios Empresariales y Tecnolégicos” ha llevado al
surgimiento de una importante cuantia de costos que son incurridos en el estado de resultados
de unidades de negocio que no tienen la responsabilidad o autoridad por su gestidn. Este divorcio
entre costo incurrido y costo gestionado, requiere que dichos costos sean aislados del estado de
resultados local de tal manera que la entidad global que los gestiona sea a su vez evaluada por
dicho desempeifio.

e La inclusién del resultado por ventas a compaiiias del grupo dentro del margen bruto de las
compainiias operativas, genera un efecto distorsivo beneficiando artificialmente a aquellos paises
gue también albergan fabricas. Dicho resultado debe ser excluido al efectuarse la evolucion del
desempefio de dichas unidades de negocio, al igual que al efectuarse analisis de mezcla éptima
de productos y ejercicios de ‘benchmarking’ interno.

e La discontinuacidon de la atribucidon de costos indirectos en el estado de resultados de las
categorias, ademas de no permitir una medicion transparente del margen operativo (y en ultima
medida, de la generacidn de caja) de cada categoria, obvia el hecho de que gran parte de los
indirectos son efectivamente gestionados por las organizaciones globales de las categorias; esto
reduce la visibilidad y priorizacion de la gestion eficiente de los indirectos por parte de las
categorias, ademads de ser una dificultad a la hora de preparar reportes externos de rentabilidad
por categoria.

e La atribucion estadistica de costos globales en el sistema de gestidn, orienta a la organizacién a
enfocar energias en la discusion de una atribucion tedrica de costos que no se condice en la
realidad con el verdadero cargo de costos globales a los paises, que en definitiva determina la
genuina creacion de valor de cada unidad de negocio; y de esta manera no se incentiva la
busqueda de enfoques mds eficientes desde un punto de vista fiscal.

Asimismo, se ha establecido la existencia de falencias en ciertas medidas de desempefio, en relacién
a la transparencia proporcionada a efectos de la evaluacién de la gestién:

e Elimpacto por el pago del bono a los empleados en cada unidad de negocio, que puede variar afio
a afio segln el desempefio obtenido por la organizacion, la unidad de negocios y sus miembros,
no estd debidamente aislado y esto lleva a que no sea posible establecer de manera precisa el
nivel de costos indirectos subyacentes; esto genera inequidades en el nivel de apalancamiento
requerido a cada unidad de negocio.

e El efecto de las transferencias de presupuestos entre diversas unidades de negocios, no resulta
documentado en el sistema de gestidn, lo que nuevamente hace que sea muy dificil establecer de
manera correcta los niveles de costos indirectos de manera retroactiva para comprender el
apalancamiento por unidad de negocio a lo largo del tiempo.

e El hecho de que los costos indirectos de Supply Chain no se encuentren completamente aislados
en la informacion de reporte de gestidn, sino subsumidos en una medida de gestidon que incluye
costos de naturaleza completamente diversa como bajas de activos fijos y obsolescencia de
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materiales, hace que en la prdctica sea dificil su correcta medicidon; al mismo tiempo su
tratamiento como una variable mds dentro del margen bruto contribuyen a que no sean
gestionados con la misma rigurosidad que la empleada para el manejo de los indirectos generales.

Consideraciones finales

Si bien los principios generales para la implementacién estratégica y medicidn y recompensa de
desempefio resultan sencillos, la complejidad organizacional, asi como los entornos cambiantes que
requieren que las organizaciones se adapten a dichos cambios, requieren de una revisién constante
de las estrategias, los sistemas de objetivos y la manera en las que los mismos son medidos y
evaluados. Resulta dificil encontrar recetas predeterminadas, sino que en definitiva es necesario el
disefio que mejor se adecue a la organizacién; e incluso el disefio que puede ser efectivo hoy, puede
no serlo mafana por cambios internos o en el contexto.

En el caso de Unilever, en los ultimos afios ha adoptado una nueva estrategia que le da un rumbo claro
y sencillo de comunicar a la organizacién y también a terceros; esto contribuye a la alineacidn de
objetivos anuales y estrategia. A su vez presenta cierto nivel de flexibilidad para adaptarla en el corto
plazo a entornos cambiantes, sin perder su identidad y direccién hacia un determinado rumbo.

La naturaleza matricial de Unilever, con la coexistencia de regiones geograficas y categorias globales,
gue en cierto sentido también representan el corto y el largo plazo, respectivamente, plantea un gran
desafio en cuanto al establecimiento de objetivos estratégicos y su medicidn, asi como en el grado de
utilizacidn de medidas de desempefio financiero y no financiero.

Por ultimo, incluso en el caso de los indicadores financieros, se ha puesto en evidencia que aun cuando
son de medicién objetiva, diversas situaciones particulares requieren dar un paso adicional en
términos de sofisticacion, a efectos de proporcionar una mediciéon precisa del desempefio gestionado.

En consecuencia, la consideracién y respuesta a las problematicas identificadas en el presente trabajo
de investigacion, deberian ser conducentes a un establecimiento de objetivos mas eficiente en
relacion ala tensidn entre regiones y categorias, y entre el corto y largo plazo, asi como a una medicién
y evaluacién de desempefio mucho mds acertada. De tal manera, se puede contribuir a que Unilever
logre una implementacién estratégica mas efectiva.
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ANEXO

ENTREVISTAS EN PROFUNDIDAD

Madhavan Sivamani

Es director del area de “Global Cost Controlling” para Unilever, con responsabilidad por el control de
costos en los departamentos globales de la compaiiia, asi como por los costos indirectos en toda la
organizacion.

éCudl es el rol de ‘Global Cost / Category Controllers’ en Unilever?,

El rol de nuestro equipo para por asegurar la ejecuciéon del “Modelo Financiero de Crecimiento”, al
procurar lograr el apalancamiento necesario a través de los gastos indirectos de la compaiiia, asi como
desde el punto de vista de los costos incurridos por los departamentos globales.

Contribuimos a este objetivo estratégico al simplificar los procesos relacionados con los costos
centrales y todos los costos indirectos, al proporcionar transparencia con respecto a la informacién de
costos, y al influenciar la gestion de los costos para alcanzar los “benchmarks” fijados.

¢Cuan relacionado esta el rol del equipo con la generacion de valor y la ejecucion de la estrategia
de la compaiiia?

Como “controllers” de las categorias, contribuimos al desarrollo de una cultura de desempefio, al
definir claros objetivos de desempeiio y definir y proporcionar la informacién necesaria para alcanzar
dichos objetivos.

Es importante destacar que este equipo ha sido creado hace poco mas de 18 meses, para proporcionar
un enfoque holistico y consistente sobre la gestion de los costos a nivel global. El principio es que
todos los costos deben ser tratados con el mismo nivel de disciplina y el “esfuerzo” requerido a cada
unidad de negocio debe determinarse aplicando principios consistentes a través de la organizacion.

De esta manera podemos decir que el rol de nuestro equipo se conecta de manera directa con el
“Modelo Financiero de Crecimiento” y la generacién de valor, ya que tenemos injerencia directa en la
definicion de los objetivos corporativos anuales, y cdmo los costos globales e indirectos contribuyen
al apalancamiento, que es una de las principales “palancas” para la generaciéon de valor.

En otros términos, este equipo proporciona transparencia en cuanto a cémo cada unidad de negocio
contribuye a la creacién de valor, desde la perspectiva del apalancamiento operativo.

é¢Qué desafios plantean el establecimiento de objetivos para las categorias, y las recompensas
definidas principalmente a través de indicadores financieros?

Esta es una problematica propia de la naturaleza compleja de la organizacidn, y probablemente algo
dificil, o virtualmente imposible de resolver en su totalidad.

La realidad es que hay una clara dicotomia entre el rol de las companias operativas, donde se ejecuta
la estrategia en el dia a dia, y los resultados de corto plazo son en gran medida atribuibles al accionar
de sus responsables, mientras que las categorias tienen un rol muy fuerte en la fijacion de la estrategia
a largo plazo para cada categoria y marca, algo que no se manifiesta claramente en el desempefio de
corto plazo.

De alguna manera podemos decir entonces que la actividad de las categorias tendra un impacto mas
significativo en la creacién de valor en el largo plazo, y se plantea el desafio de cdmo evaluar a las
categorias y sus gerentes, ya que en definitiva los bonos individuales se deben pagar con relacién al
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ano pasado y entonces se vuelve complejo evaluar en el corto plazo, el verdadero impacto que las
actividades del afio pasado han tenido en la creaciéon de valor de largo plazo.

De mds estd decir que hay también una serie de areas en las que el desempefio de las unidades de
negocio estd en gran medida influenciado por las categorias. Desde mi punto de vista, cuando nos
enfocamos en el desempefio financiero de corto plazo, las compaiiias operativas tienen la
responsabilidad por la ejecucién en los mercados, mientras que las categorias son responsables por
proporcionar a las compafiias operativas los adecuados “mixes” de productos, marcas, campafias
publicitarias e innovacién, para poder crecer competitivamente en los mercados.

A modo de ejemplo, si hay una tendencia en el mercado de los desodorantes por reducir el desperdicio
generado por el packaging, es la categoria de desodorantes la que tiene que desarrollar las propuestas
a los consumidores para captar dicha tendencia (por ejemplo, los aerosoles compactos, que utilizan
un envase de aproximadamente un tercio del tamano regular, para proporcionar el mismo nivel de
proteccion).

Esto significa que es necesario el desarrollo de un producto con un diferencial, de una campafia de
comunicacion que haga llegar el mensaje de la manera correcta a los consumidores, de féormulas y
soluciones tecnolégicas para no incurrir en mayores costos, o bien de un producto que transmita la
percepcién de valor agregado necesaria para poder implementar un “Premium” al precio para no diluir
margen, etc. Desde ya serd responsabilidad de las compafias operativas asegurar la correcta
distribucién del producto, ejecucion en el punto de venta, actividades promocionales y publicitarias,
etc., para maximizar la potencialidad de los “mixes” provistos por la categoria.

Esto permite apreciar que en definitiva, si bien con distintos grados de influencia, el desempefo
financiero, incluso en el corto plazo, es incidido tanto por las compafiias operativas como por las
categorias. Dicho de otro modo, si bien es discutible la medicidn de las categorias a través de variables
como crecimiento de ventas o rentabilidad, también seria inexacto recompensar sdélo a las unidades
de negocio geograficas por dicho desempeiio.

éQué tema quisieras destacar en particular, con referencia a proveer trasparencia en cuanto a la
responsabilidad respecto del apalancamiento operativo?

La finalidad que perseguimos con la creacion de las distintas unidades de negocio que conforman la
jerarquia de nuestro sistema de reporte de gestidn, es precisamente la de asociar los diversos ingresos
y costos con quienes son responsables por su gestion.

Si bien tenemos que reconocer que en muchas variables hay un alto grado de interdependencia entre
distintas areas o funciones (como ejemplo cabe referirnos a lo discutido anteriormente sobre las
regiones y las categorias), en principio podemos afirmar que quien es evaluado por el desempefio de
cierta unidad de negocio, es quien tiene mayor capacidad de influir en su desempefio.

Hay un caso en el cual esto no se verifica tan claramente, y afecta particularmente a los costos
indirectos incurridos en las unidades de negocios geograficas. En Unilever se dan tres posibles
situaciones con respecto a la responsabilidad por los costos indirectos:

a) Silos costos son incurridos localmente, y son gestionados localmente, en este caso se reconoce
en el estado de resultados del pais, costos que dicho pais gestiona; ejemplos pueden ser los costos
de la fuerza de ventas, el equipo local de marketing, etc. Dichos costos seran cargados a centros
de costos locales.

b) Si los costos son cargados a una entidad global, y son gestionados globalmente, nuevamente el
costo se reconoce en el estado de resultados de los departamentos globales, que son quienes los
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gestionan; como es el caso de los equipos globales de marketing, o los diversos departamentos
corporativos. Estos costos se cargan a centros de costos internacionales.

c) El problema surge cuando costos que son incurridos localmente (es decir, cargados al estado de
resultados local), no son gestionados localmente, sino que son gestionados por una funcion global.

Con respecto a este tercer caso, actualmente nuestros sistemas de reporte no proporcionan la
suficiente visibilidad para ejercer el adecuado control sobre los responsables de estos presupuestos.

Hay dos razones principales para esto:

a) En los ultimos 5 afios, el foco por apalancarnos en la escala, ha dado lugar a que funciones globales
gestionen contratos y también la centralizacion de la toma de decisiones en las funciones de servicio,
lo que resulté en la creacion de la organizacidon de “Servicios Empresariales y Tecnoldgicos”. Esta
entidad gestiona alrededor de un quito de los gastos indirectos de Unilever, de los cuales
aproximadamente la mitad se incurren en los estados de resultados de loa paises. “Servicios
Empresariales y Tecnoldgicos” no tiene la visibilidad necesaria sobre los costos incurridos localmente,
para beneficio local, pero gestionados globalmente.

b) Con la intencién de sacar provecho de la especializacidn a nivel global, una serie departamentos
locales han pasado a depender de funciones globales como Investigacion de Mercado, Compras o
Legales. Nuevamente, los responsables globales no tienen la capacidad de ver y controlar
adecuadamente sus gastos efectuados a nivel local, con beneficio a nivel local, pero con gestidn global.

De la misma manera, quienes tienen responsabilidad sobre el estado de resultados local se enfrentan
a un problema similar, ya que algunos de sus costos locales son gestionados por “Servicios
Empresariales y Tecnoldgicos” u otras funciones globales.

Como resultado, tanto los costos de “Servicios Empresariales”, asi como ciertos costos gestionados
por funciones globales, que impactan el estado de resultados local estdn distorsionando la
presentacion de la informacién de costos desde la perspectiva de la responsabilidad, ya que el costo
no es reconocido por quien tiene la mayor capacidad de gestionarlo o influirlo.

¢Cual es tu postura al respecto de esta problematica?

Pienso que esta situacion necesita ser resuelta de alguna manera, ya que actualmente es un problema
significativo que tenemos en cuanto a la responsabilidad por la gestién de los costos Indirectos.

No cuestiono el esquema actualmente vigente en cuanto a la gestidn de los costos ya que nos hemos
movido en ese sentido precisamente por su mayor eficiencia; pero lo que necesitamos es aislar
correctamente estos costos para proporcionar la transparencia necesaria para su adecuada gestion.

Actualmente los costos incurridos y gestionados localmente son cargados a centros de costos locales,
permaneciendo en el estado de resultados local; mientras que los costos puramente globales son
cargados a centros de costos internacionales, a través de los cuales se asocian a los diversos
departamentos globales.

Soy de la postura de que los costos incurridos localmente pero gestionados por funciones globales
ameritan un tratamiento diferencial, a través del cual permanezcan en el estado de resultados local,
pero a su vez puedan ser aislados adecuadamente a efectos de segregar la responsabilidad por su
gestion.
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Kenichiro Sue

Es gerente del area global de “Performance Management”, encargados de determinar y comunicar los
objetivos de las categorias, asi como de evaluar su desempefio.

¢Cual es tu opinion sobre las variables empleadas para evaluar el desempeiio de las categorias?

Si bien el bono de las categorias depende en un 75% de medidas de desempefio financiero, un 25%
de su evaluacién (lo que la compafiia denomina ‘calidad del resultado’) actualmente depende
principalmente de variables no financieras: proporcion del negocio ganando participacion de
mercado, margen bruto y atributos de marca (como la equidad de marca).

El margen bruto constituye una excepcidn ya que es una medida financiera, pero esta planteada dado
qgue hay un imperativo estratégico que es el de que la innovacidn es el principal motor para la mejora
del margen bruto, y por ende se espera una determinada contribucién minima de las innovaciones a
la mejora del margen bruto, ya sea por eficiencias de costos, o a través de propuestas de mayor valor
para el consumidor, que permitan capturar parte de dicho valor mediante incrementos de precios.

Las otras dos variables conectan mucho mas directamente con el desempefio competitivo y la creacion
de valor en el largo plazo; la proporcién del negocio ganando participacién de mercado apuntan
directamente a evaluar el crecimiento desde una mirada externa (es decir, cbmo estamos creciendo
en relacién a nuestros competidores, que en definitiva es una variable mas relevante para entender
como se estd posicionando la compafiia de cara al largo plazo), mientras que los atributos de marca,
si bien no estan relacionados necesariamente de manera directa con el desempefio de corto plazo,
son valiosos al proporcionar evidencias sobre cdmo la innovacion, publicidad y promocién afectan la
percepcion de las marcas por parte de los consumidores; esto en gran medida es un indicador del
desempeiio futuro de las marcas.

A su vez hay otras variables, financieras y no financieras, que se miden en relacién con la innovacién;
ya que probablemente es en la innovacidén donde se puede hacer de manera mas directa la conexién
con el desempefio de corto plazo. Estas variables son el Turnover de innovacién, la participacion de
mercado de la innovacién, y el margen bruto de la innovacidon. Son medidas en valores brutos e
incrementales; estos ultimos son los mas relevantes en definitiva. Todas estas medidas son
consideradas en los ‘casos comerciales’ en los que se evalla cada proyecto de innovacion.

El principal problema con estas medidas, es que la medicién de los valores “brutos” es bastante
sencilla (por ejemplo, cuanto facturd un nuevo producto, qué participacion de mercado logro, etc.),
pero la medicion de los valores incrementales, sélo se puede hacer de manera tedrica, a través de
supuestos, ya que basicamente, no se cuenta con evidencia empirica de cudl habria sido el desempefio
de la categoria o la marca, en el escenario hipotético de no haber realizado el lanzamiento.

Con lo cual, estas variables deben ser tomadas “con pinzas” y por ende resulta muy complejo plantear
la evaluacion de desempeiio de las categorias tomando estos indicadores.

Esta problematica se torna ain mas grave si tenemos en cuenta que aquello que verdaderamente es
indicativo del valor creado para la compafiia, no son las variables “brutas” de desempefio, sino
precisamente las variables incrementales.
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¢Qué alternativas se pueden considerar para minimizar estas tensiones y alinear prioridades
estratégicas entre las unidades geograficas y las categorias?

Un punto que creo necesario resaltar, antes de responder especificamente esta pregunta, es que estas
tensiones son claramente identificadas por Unilever, y se toman ciertas medidas para tratar de
minimizar las “desconexiones” entre las unidades de negocio geograficas y las categorias.

Ill

Una medida muy importante, que ha ido evolucionando y puliéndose en el tiempo, es el “Category
Strategy”, que bdsicamente consiste en un plan de desempefio financiero que las categorias actualizan
anualmente, con una visidon para los préximos cinco afos, en funcidon de las tendencias de las
categorias y la agenda de innovacién para este periodo.

Lo interesante de este ejercicio, es que, en primer lugar, consiste en una especie de “Modelo
Financiero de Crecimiento” de cada categoria, con lo cual proporciona visibilidad directa sobre como
se contribuye a la visidon corporativa de largo plazo, pero por otro lado, se realiza para cada categoria
a nivel local y es el resultado de un didlogo profundo entre regiones y categoria, que concluye con un
“apretén de manos” entre ambas, proporcionando una direccidn clara.

En consecuencia, los objetivos planteados finalmente para el afio proximo, deben tener un alto grado
de consistencia con la “Category Strategy” de manera tal de asegurar que se tratara de objetivos que
las categorias pueden reconocer y adoptar como propios.

Sin embargo, la principal debilidad aun vigente, es que los objetivos finales de las unidades geograficas
no tienen aspectos relacionados especificamente con las categorias. En consecuencia, las categorias
en el fondo, si bien pueden proponer por ejemplo un determinado nivel de inversién en la categoria
de Cuidado Personal para sostener los atributos de marca, las compafiias operativas pueden decidir
recortar dicha inversién ante dificultades para alcanzar sus objetivos de rentabilidad de corto plazo. Y
aqui es donde radica uno de los principales problemas.

Particularmente considero que si bien hay una serie de limitaciones con respecto a las medidas de
desempeiio financiero, tienen la ventaja de que son faciles de entender por todos, y se puede apreciar
una conexién directa con la creacion de valor.

Una via que comenzaremos a explorar en 2015, es el establecimiento de objetivos especificos de
categorias para las unidades geograficas, de la misma manera que plantearemos objetivos geograficos
especificos para las categorias.

Esto deberia contribuir a reforzar la consistencia estratégica entre geografias y categorias. Sin
embargo, se debe poner el foco en unos pocos objetivos conjuntos “clave”, ya que el riesgo es caer
en un modelo de objetivos “matriciales” donde los objetivos de cada geografia son desagregados a
nivel de cada categoria, y entonces por ejemplo, un objetivo de crecimiento y rentabilidad para una
region, se convierte en cuatro objetivos de crecimiento y rentabilidad.

Este enfoque resulta utdpico e impracticable ya que delimita demasiado el accionar de las geografias,
y puede llevar a la inaccion y la total falta de foco en cudnto a qué y cémo priorizar.

é¢Qué otras recomendaciones harias con respecto a los objetivos de desempeiio financiero
actualmente empleados?

Hasta 2014 utilizamos tres objetivos cualitativos principales: USG, UVG y COM, para evaluar el
desempefio financiero. Conceptualmente, puede ser discutible la aparente duplicaciéon con respecto
al crecimiento (USG y UVG). Sin embargo, esta decision tiene un fuerte sustento en el hecho de que
en los ultimos anos la compania alcanzé altas tasas de crecimiento y por ende, la creacion de valor en
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buena medida provino precisamente del crecimiento y esto probablemente justificod el fuerte foco
puesto en dichas variables.

Ahora bien, en un contexto de bajo crecimiento como el actual, creo que puede ser relevante revisar
dicha decisién, dado que probablemente el foco deba ser puesto en mayor medida en el
apalancamiento operativo y del flujo de caja.
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Salih Dal

Gerente Global de ‘GCAD’ (Group Chief Accountant’s Department). Responsable por asegurar la
calidad de la informaciéon destinada a reporte externo, asi como de los indicadores financieros
utilizados internamente para la medicion del desempefio (“Management Reporting”).

éCual es el rol de GCAD en Unilever?

Somos responsables por el reporte de los resultados financieros a nivel global, cumpliendo con los
requerimientos externos, y asegurando que la informacidn financiera reportada representa una
representacién razonable del desempefio del negocio.

Esto incluye la relacidn con los auditores para asegurar el cumplimiento de las normas contables, y la
preparacion de informacion critica, como los anuncios trimestrales y anuales de resultados.

¢éCuales fueron los motivos para la decision (tomada hace 5 afos) de discontinuar el reporte de
Indirectos por categoria?

La motivacion de esa decisidon es muy clara, y tiene que ver con el espiritu de simplificacién. La realidad
es que, especialmente en los paises, los costos indirectos no tienen una atribucién especifica a nivel
de categoria. Por ejemplo, la fuerza de ventas, que representa una gran porcién de los costos
indirectos; todos los costos de ‘general management’, asi como funciones de soporte que
proporcionan servicios de manera transversal a toda una unidad geografica, sin distincion por
categoria (Finanzas, Recursos Humanos, Legales, Tecnologia de la Informacién), mientras que sélo una
porcion de dichos costos (los relacionados con la funcién de Marketing) efectivamente tienen una
atribucidén directa por categoria.

Esto llevaba a una situacion a una “industria” de alocacién de costos en los paises a las categorias, que
no agregaba mayor informacidn adicional, toda vez que sélo una proporcién menor de los costos son
directamente atribuibles. Por ende, hace aproximadamente 5 afios se definid discontinuar la alocacién
de costos indirectos por categoria. De esta manera se generaron ahorros significativos en el tiempo
invertido por multiples equipos de finanzas alrededor del mundo.

La implicancia es que actualmente sdlo es posible visualizar el COP (Core Operating Profit) a nivel de
las unidades de negocio geograficas, pero el P&L de las categorias sélo proporciona informacién hasta
PBO (Profit Before Overheads)

¢Cual es tu punto de vista sobre dicha medida?

Si bien adhiero con el espiritu de simplificacion que la impulsd, tengo dos principales objeciones al
respecto.

La primera tiene que ver con los requerimientos de informacién externo. Al tiempo de tomarse esta
decision, la informacién financiera sdlo se reportaba por regién, pero no por categoria. Con lo cual al
mantenerse el reporte de Indirectos a nivel geografico, no habia inconvenientes asociados a la
discontinuacion del reporte de Indirectos por categoria. Sin embargo, en los ultimos afios, se tomé a
nivel corporativo una decisién en el sentido opuesto, al tomarse la decision de comenzar a reportar
externamente los resultados de las cuatro ‘grandes’ categorias: Cuidado Personal, Cuidado del Hogar,
Refrescos y Alimentos.

Esto lleva a que actualmente sea necesario realizar un importante trabajo “offline” para poder arribar
al Operating Profit por categoria, que hoy se ha convertido a partir de dicha decisidn, en una de las
principales medidas de performance desde el punto de vista externo.
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La segunda tiene que ver con las implicancias en términos de estimar la generacién de caja a nivel
categoria, que si bien no tiene un impacto en el reporte externo, ya que el flujo de caja se reporta a
nivel total (no por categoria), si hay un interés interno por comprender la contribucion a la generacion
de caja por parte de cada categoria, y nuevamente la falta de indirectos por categoria hace que su
medicion sea mas compleja y excepcional.

Por ultimo, cabe senalar que si bien en el caso de los paises es mayor la proporcion no asociable a las
categorias, en los costos globales hay una gran proporcion de los mismos que si son propios de las
categorias, y por ende son totalmente influenciable por las categorias, ademas de generar diferencias
en sus niveles de rentabilidad. Con lo cual cuando consideramos a los indirectos en su conjunto (gastos
locales mas gastos globales), es realmente relevante su consideracidn a nivel de categoria, para tener
una adecuada comprension de la creacion de valor por parte de cada una de ellas.

Con lo cual esta decisién probablemente revisarse, aunque buscando también alguna manera de
capturar los indirectos por categoria en los paises de manera simplificada, para no desandar el camino
recorrido en términos de simplificacidn.

¢Qué valor agrega la atribucion de costos globales a las unidades de negocio geograficas a través de
los llamados “costos estadisticos”?

En primer lugar, es importante clarificar que cuando nos referimos a los costos estadisticos, estamos
especificamente abordando una cuestidon de “Management Reporting”: son una medida puramente
de gestién.

El principal valor que agregan es que en una organizacién con una gran proporcion de costos incurridos
por organizaciones centrales o globales, permiten determinar qué unidades de negocio se benefician
por dichas actividades desarrolladas centralmente. De tal manera, al agregar al estado de resultados
de cada unidad geografica, su correspondiente participacion en los costos globales, se puede
proporcionar una vision holistica sobre el verdadero nivel de rentabilidad de cada unidad de negocio.

Esto posibilita ademas, efectuar benchmarking tanto interno como externo. Como ya he mencionado,
esto sélo se efectua a efectos de “Management Reporting”; no se corresponden necesariamente con
la rentabilidad real de cada unidad de negocio, que estard afectada por cuestiones impositivas y
legales que no son capturadas en este proceso, que sélo apunta a proporcionar una vision de la
rentabilidad “correcta” de cada unidad de negocios.

¢éCudles son los principales problemas que presenta la alocacién de “costos estadisticos”?

El proceso de alocacion de cargos estadisticos tiene numerosas implicancias desde el punto de vista
de la complejidad de la informacién, tanto en cuanto al proceso de determinacién de la apropiacién
de los costos, que se hace con un gran nivel de granularidad, como luego en cuanto a la manipulacion
de la informacién en los sistemas de reporte de informacion financiera.

Una de las principales complejidades esta asociadas con el hecho de que, a efectos de no afectar el
estado de resultados de las unidades de negocios mensualmente, el valor de costos estadisticos se
determina antes del inicio del afio, y se mantiene inalterable una vez publicado. Esto significa que si
en el transcurso del afio se producen significativos cambios en las actividades incurridas (por ejemplo,
un proyecto a ser lanzado en Alemania no se lanza), no se veran reflejadas en el estado de resultados
(es decir, el costo de dicho proyecto permanecera en el estado de resultados de Alemania, dentro de
los costos estadisticos.

En otros términos, al final del afio los costos reales incurridos pueden diferir significativamente de los
alocados a los paises, y esto sélo se verd como un recupero o costo adicional en los departamentos
globales, pero no en el estado de resultado de gestidn de los paises.

96 de 121

m



VI] UNIVERSIDAD

TORCUATO DI TELLA

Un segundo problema tiene que ver con la moneda de reporte. Dado que “Management Reporting”
utiliza moneda constante, y el ejercicio de alocacién se realiza en el ultimo trimestre antes del
comienzo del afio subsiguiente, se efectta aplicando el tipo de cambio vigente al momento (el tipo de
cambio promedio del afio calendario anterior). Y los costos se atribuyen a los paises como un monto
en moneda local, de manera tal que cuando se efectle la conversién a un nuevo tipo de cambio, el
impacto serd neutro en moneda local, mientras que en consecuencia el valor en euros de los costos
alocados, se moverd en funcién de la apreciacién o depreciacién de las monedas locales con respecto
al euro.

Cuando se efectua a principios de afio la traslacién al nuevo tipo de cambio, entonces los costos
estadisticos seran reexpresados y pasaran a representar un valor diferente en euros. Esto genera una
“desconexién” con los presupuestos subyacentes, ya que estos se incurren en determinadas monedas,
gue no tienen que ver necesariamente con las monedas de aquellos paises en los que se estdn
atribuyendo los costos.

A modo de ejemplo, si los costos globales se incurrieran totalmente en euros, mientras que los costos
estadisticos se atribuyen a paises cuyas monedas se deprecian en promedio en un 5% con relacion al
euro, los costos estadisticos se reducirdn en un 5%, mientras que los costos se incurren en euros se
mantienen constantes. En consecuencia, se genera un “gap” de 5% de los costos globales versus los
costos estadisticos, o en otras palabras, los costos estadisticos dejan de reflejar adecuadamente los
presupuestos de costos globales que deberian representar.

¢Cual es tu opinidn con respecto al costo-beneficio de realizar la alocacion de cargos estadisticos?

Soy de la postura de que la alocacién de cargos estadisticos en si misma, no genera en definitiva una
mayor disciplina en los costos globales. Los costos globales tienen su propio marco estratégico y un
rol en cuanto a su contribucién al apalancamiento operativo de la compafiia. No creo que haya un rol
adicional de la alocacién de costos en si misma para contribuir a esta eficiencia.

Probablemente considerar la eliminacion de los cargos estadisticos del estado de resultados de
gestidon seria una propuesta demasiado “traumatica” dada la manera en que la organizacién esta
acostumbrada a entender la rentabilidad de las unidades de negocio, pero es algo que mostraria un
estado de resultados puramente influenciado por los equipos locales, y evitaria la constante referencia
a los valores “excluyendo costos estadisticos” para poder comprender la verdadera contribucién de
las unidades de negocio a la creacién de valor para la compaiia.
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Peleg Gilad

Gerente del “Cost Controlling”, con responsabilidad sobre la totalidad de los costos Indirectos
incurridos por todas las unidades geograficas.

¢Como “encajan” los indirectos en el Modelo Financiero de Crecimiento desde una perspectiva de
creacion de valor?

Los costos indirectos, cuando consideramos tanto costos locales como globales, tienen un rol muy
importante en cuanto a posibilitar el apalancamiento operativo que es una de las variables
fundamentales para contribuir al crecimiento del Earning Per Share.

De tal manera, luego de considerar variables que inciden en la evolucidn interanual de costos como
inflacion, programas de ahorros, etc., se establece el nivel de contribucién que los costos Indirectos a
la mejora en la rentabilidad de la compafiia, procurando requerir niveles de esfuerzo (desafiantes pero
alcanzables) a las distintas unidades de negocios. Esto implica que es necesario tener una buena
comprension de la naturaleza de los costos subyacentes, para entender los margenes de accion de
cada unidad.

¢Qué dificultad con respecto a la medicion de desempeiio de los costos indirectos quisieras resaltar?

El principio general que aplicamos, es que tratamos de considerar lo que podemos llamar costos
indirectos “subyacentes” de cada unidad, es decir, excluyendo aquellos elementos que no estdn
relacionados con la gestidn de los responsables de las unidades de negocio.

Una variable que siempre necesita ser aislada, es el bono de desempefio. El bono en definitiva, es el
resultado de la evaluacién del desempefio de cada unidad de negocio, y sin ser el producto de una
actividad definida por dichas unidades (sino que es una decisién corporativa), impacta en definitiva
en sus costos.

Si consideramos que hay un nivel de bono “estandar” (al par, es decir, asumiendo que la compaiiia -y
la unidad de negocio- alcanzan exactamente los objetivos sin excederlos ni incumplirlos), cualquier
pago por debajo o por arriba de dicho nivel, representara una reduccién o incremento de costos,
respectivamente.

Asumamos por un momento que en el afio 1, un departamento gastd €100m, y cobré el bono al par.
Si su objetivo del afio 2 es que sus costos no crezcan, y lo alcanza, los gastos del aifio 2 también seran
de €100m. Ahora, supongamos que esta unidad excede sus objetivos en general, y recibe un pago de
bono del 120%, que representa una erogacién de €2m en concepto de bono. En este caso, el costo
incurrido lucird como €102m vy si no aislamos el efecto, en principio estariamos penalizando a la
unidad, por haberse desempefiado bien y haber cobrado un mayor bono.

Esto requiere un tratamiento especifico, y sobre esto hay conceptualmente un acuerdo; el problema
radica en la implementacién, dado que este es un tema intrincado, y las definiciones de pago de bono
de un afio inciden en el siguiente. El bono debe devengarse en el afio en curso, pero no es posible
determinar antes de cerrar el afio el nivel exacto de bono a pagar; ademas, el bono es pagado en
definitiva algunos meses después del cierre del afo, y recién en ese momento se sabrd exactamente
el costo incurrido en funcidn del afio.

Siguiendo con el ejemplo anterior, supongamos que al momento de cerrar el afo, preliminarmente se
asumié que el bono debia pagarse al 130% y por ende se devengaron €3m adicionales, en lugar de
€2m. Esto significa que en el afio 1, se devengaron €3m, en lugar de €2m. Pero efectivamente se pagan
€2m en abril del afo 2, y al reversarse la provisién, hay una “ganancia” de €m (reversién de €3m
devengados en el afio 1, y cargo de €2m en el afio 2).
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A esto hay que sumarle el devengamiento que se decida hacer preliminarmente durante el afio 2... en
conclusién, los costos de cada afio estaran “contaminados” por el devengamiento del afio en curso,
gue puede ser al par, por arriba o debajo, y por el diferencial entre el devengamiento del afio anterior,
y el pago efectivo realizado con relacién al afo anterior.

Actualmente, contamos con una medida que aisla el costo del bono de los empleados dentro de los
costos indirectos, pero no discrimina estas variables mencionadas anteriormente. De modo tal que se
vuelve inevitable recurrir a requerimientos manuales de informacién a las diversas unidades de
negocios para comprender estos efectos, lo que a la vez que ineficiente, resulta muy dificil de auditar;
esto conlleva el riesgo de no estar comprendiendo correctamente el comportamiento subyacente de
los costos, que es en definitiva nuestro objetivo.

¢Hay alguna otra cuestion relevante desde el punto de vista de la medicidn de costos indirectos que
requiera particular atencién?

Una tematica que genera un gran nivel de complejidad es la de las transferencias de presupuestos.
Durante cualquier afio, tenemos decenas de situaciones en las que la responsabilidad por un equipo,
proyecto o actividad es transferida entre dos unidades de negocio.

En general estos cambios responden a reorganizaciones en virtud de las cuales, por ejemplo algin
costo que era responsabilidad de los paises pasa a ser gestionado globalmente, o viceversa. Asimismo
pueden darse transferencias entre distintos departamentos globales.

El sentido comun indica que los objetivos de indirectos (y por ende, los objetivos de rentabilidad)
deben ajustarse cada vez que se efectla una transferencia.

Para dar un ejemplo, hay una regién que tiene un objetivo de costos indirectos de €30m, y un objetivo
de resultado operativo de €200m (ganancia), y un departamento global de IT con un objetivo de costos
indirectos de €500m.

Digamos que un sistema de fletes era hasta ahora gestionado por la region, y su costo anual es de
€5m. Se decide transferir su gestidén al equipo global de IT. Por ende, la regién incurrird un costo
menor, y el departamento global de IT, incurrird un costo mayor. En consecuencia, el objetivo de
costos indirectos de la regidn debe ser ajustado a €25m, su resultado operativo a €205m (ganancia),
y el objetivo de costos indirectos de IT global, incrementado a €505m.

Como se puede ver, a nivel global, el impacto es neutro ya que sélo se transfieren actividades entre
distintas unidades de la compania. Es un caso de “bolsillo izquierdo, bolsillo directo” a nivel total
Unilever, pero es relevante a la hora de medir el desempefio de las unidades de negocios involucrados.

Hasta ahora tratamos la problemdtica de ajuste de los objetivos del afio en curso, pero uno de los
principales problemas que acarrean estas transferencias, es la pérdida de la capacidad de comparar
contra periodos anteriores.

Dado el costo y complejidad técnica de ajustar retroactivamente la informacion histérica en funcion
de estos cambios, a priori lo que se observara en cualquier analisis de evolucidn interanual (que es la
forma en la que habitualmente medimos el desempefio), es un “salto” en los costos de un afo al otro,
pero el motivo del mismo es la transferencia: en el ejemplo anterior, el costo de €5m estaba en la
region en el afio “0” mientras que esta en el departamento global de IT en el afio “1”.

Volviendo entonces a la medicién “subyacente” de desempefio, esto hace indispensable efectuar
ajustes por las transferencias de presupuestos para poder comprender adecuadamente la evolucidn
de los costos en el tiempo.
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Entonces nos encontramos con la situacién de que para poder medir correctamente el desempenio,
no hay otra opcidn que incorporar manualmente en la medicidn interanual, las transferencias de
costos efectuadas entre cada afo.

Este es un proceso complejo y riesgoso, dada la posibilidad de comisién de errores, pérdida de
registros, etc. y por supuesto se vuelve mas complejo cuanto mas atras se va en el tiempo. Con lo cual
actualmente este proceso se gestiona de manera centralizada y con un registro “oficial” de
transferencias para asegurar consistencia al menos desde el manejo de esta cuestion desde el centro
corporativo.

Sin embargo es muy dificil, sino imposible, asegurar que alrededor del mundo todas las unidades de
negocio estén realizando las mismas correcciones para los diversos anadlisis efectuados, lo que
representa un importante riesgo en cuanto a la calidad de la medicion del apalancamiento de costos
generado por cada unidad de negocio en el mediano plazo.
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Rahul Vas-Bhat

Vicepresidente de Performance Management global. Las principales responsabilidades de su
departamento incluyen el mantenimiento del Modelo Financiero de Crecimiento, su traduccién en
objetivos para toda la compaiiia, (unidades geograficas y categorias), el control de los costos globales
asi como la ejecucion de la estrategia en costos indirectos y generacion de caja, ademas de dar soporte
al directorio corporativo.

¢Como actua el Circulo Virtuoso de Crecimiento como guia para el establecimiento de los objetivos
corporativos anuales?

Desde un punto de vista financiero, el Circulo Virtuoso de Crecimiento conecta de manera clara con
el Modelo Financiero de Crecimiento.

Puesto de manera muy sencilla, el Circulo Virtuoso de Crecimiento propone una mutua realimentacion
entre el crecimiento rentable de ventas, impulsado por la innovacidn y la inversién en publicidad y
promocién, que podemos financiar gracias a las eficiencias de costos y el apalancamiento, al que
contribuye el mismo crecimiento. Es un modelo simple y facil de comunicar.

De esta manera, proporciona una guia que en 2009 se tradujo en una vision de largo plazo en cuanto
al crecimiento, apalancamiento operativo y de caja, que se denomind el Modelo Financiero de
Crecimiento.

Dicho modelo incluye objetivos de crecimiento en valores y volumen, mejoras en el margen bruto y
en los costos indirectos para financiar una inversidon incremental en publicidad y promociones, de
manera tal de sostener el crecimiento competitivo; de esta manera apuntando a apuntalar un nivel
de crecimiento de las ganancias por accién que sumado al pago de dividendos, proporcionen al
accionista un retorno total (incremento del precio de la accidn, mas pago de dividendos) superior al
10% anual.

Ahora bien, esta es una visién de largo plazo y por supuesto el contexto macroecondmico vy
competitivo es dinamico, lo cual requiere de flexibilidad de nuestra parte para ajustar el modelo a
situaciones y entornos cambiantes, con la vista puesta en el largo plazo.

De tal manera, los objetivos anuales de crecimiento, mejora en rentabilidad y apalancamiento
operativo y de caja, son el resultado de la aplicacién del Modelo Financiero de Crecimiento al contexto
del corto plazo, manteniendo la consistencia con la ambicién de largo plazo.

¢Qué beneficios trajo a la organizacién la adopcidn del Circulo Virtuoso de Crecimiento y el Modelo
Financiero de Crecimiento?

Bueno, creo que uno de los principales beneficios es su sencillez. Esto permite comunicarlo a toda la
organizacién y alinear la visién de cada equipo con el Plan de Vida Sustentable como marco de
referencia para la toma de decisiones. Ademas, permite hacer la evaluacidn en virtualmente cualquier
equipo o funcidn en la compainiia, sobre cual es la contribucion que realizan al Modelo Financiero de
Crecimiento: distintos equipos o funciones tendran mayor o menor grado de influencia en alguna o
algunas de las variables, pero siempre sus roles deben tener una clara conexién en cuanto a qué parte
del Modelo estan contribuyendo.

Esto es muy potente en términos de alinear a la organizacion en términos de creacion de valor; a su
vez la propuesta de creacion de valor del modelo no tiene sélo en cuenta a los accionistas, sino que
tiene un fuerte foco en el impacto social y ambiental de la estrategia, buscandose precisamente
generar ventajas competitivas desde dicho angulo; con lo cual nuevamente contribuye a que los
distintos departamentos incorporen esta mentalidad al establecer sus objetivos y prioridades.

101 de 121

m



VI] UNIVERSIDAD

TORCUATO DI TELLA

Desde nuestro punto de vista, cuando establecemos el objetivo corporativo del afo, luego podemos
comenzar a desagregarlo entre las distintas unidades de negocios y regiones, lo cual implica un
proceso de discusiones para entender las particularidades, prioridades y desafios de cada unidad. Las
regiones a su vez haran la “cascada” al nivel de cada pais; de esta forma, sabemos que el enfoque “de
arriba hacia abajo” puede ser también construido “de abajo hacia arriba” y esto, por asi decirlo,
permite un didlogo ya que a todo nivel se utiliza un mismo lenguaje.

¢éCuales son las principales dificultades o desafios con relacion a laimplementacidn de la estrategia?

Creo que hay un eje conceptual principal, que es el del corto versus el largo plazo, que tiene diversas
manifestaciones en una organizacién como Unilever.

La primera implicancia, tiene que ver con los indicadores utilizados; los indicadores financieros, si bien
interpretados desde una mirada de creacidon de valor en el largo plazo al concebirse el Modelo
Financiero de Crecimiento, generan el riesgo del foco en el desempefio de corto plazo, antes que el
desempefio de largo plazo.

La segunda implicancia, se relaciona con el uso de variables no financieras para la medicién de
desempefio; si bien se utilizan multiples medidas de desempefio no financiero en la organizacion, y
estd claro que contribuyen al desempefio de corto plazo, pero especialmente también, al desempefio
de largo plazo, es compleja su utilizacidn a la hora de evaluar su impacto en el desempefio de corto
plazo.

La tercera implicancia, es en cuanto a la medicién del desempenio financiero de las categorias en el
corto plazo, y cudl es el grado de injerencia de las mismas en la creacion de valor en el corto y largo
plazo.

Estas cuestiones se relacionan con la manera en la que se determina el calculo del bono de desempefio
para Unilever y las diversas unidades de negocio, que en definitiva es una de las principales variables
que influyen el comportamiento en la organizacion.

éCual es tu postura en cuanto al empleo de indicadores financieros para el establecimiento de
objetivos y la evaluacién de desempeiio anual?

Puesto de manera simple, la gran ventaja de los indicadores financieros es que pueden ser medidos
de manera consistente y con relativa facilidad, y a su vez, que conectan de manera directa en el
Modelo Financiero de Crecimiento y los objetivos establecidos para el desempefio anual.

Teniendo en mente los riesgos que conlleva el foco en indicadores financieros, el Modelo Financiero
de Crecimiento establece claros lineamientos en cuanto a cémo queremos lograr el crecimiento y la
mejora en la rentabilidad. Por ejemplo, no queremos que la mejora en la rentabilidad se logre a
expensas de reducir nuestra inversidn en investigacién y desarrollo, innovacion y soporte publicitario
y promocional, porque sabemos que son variables que contribuyen al crecimiento competitivo en el
largo plazo.

Sin embargo, la presion por los resultados de corto plazo puede llevar a tomar decisiones que atenten
contra este principio. En definitiva en el corto plazo, seran prioritarios el crecimiento y la mejora en la
rentabilidad, y la presién por el desempefio en estas dos dimensiones existira siempre, especialmente
externamente (por parte de los inversionistas, analistas, etc.), independientemente del sistema de
medicion de desempefio que estemos utilizando.

Ahora bien, es parte de nuestra responsabilidad asegurar que cuando establecemos los objetivos, asi
como cuando evaluamos el desempefio anual, estas dimensiones adecuadamente sopesadas dentro
de la evaluacién, y aqui entra en consideracién la “calidad del resultado”.
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Por ejemplo, si tenemos dos unidades de negocio que alcanzaron exactamente sus objetivos de
crecimiento y rentabilidad, no podemos recompensar de la misma manera a quien lo hizo ganando
participacién de mercado con respecto a la competencia, generando el apalancamiento a través de
costos indirectos y reinvirtiendo en publicidad, que a quien lo logré de manera no competitiva
(perdiendo share), y alcanzando su objetivo de rentabilidad a través del recorte en publicidad, dado
gue no obtuvo el apalancamiento necesario desde otras variables. Claramente debemos recompensar
a la primera unidad, mientras que la segunda debe ser penalizada.

¢Y qué rol tienen, o deberian tener los indicadores no financieros?

La realidad es que si uno considera el Circulo Virtuoso de Crecimiento, hay una serie de indicadores
no financieros que a su vez se desprenden del mismo.

Por ejemplo con relacién al crecimiento competitivo, se utilizan extensivamente la evolucion de la
participacién de mercado, asi como la proporcién del negocio ganando participacién de mercado. De
la misma manera se evalla extensivamente el progreso de los atributos de marca propios y de la
competencia, que es un indicador fundamental para nuestras expectativas futuras de crecimiento
competitivo.

Asimismo, en cuanto a la eficiencia operativa, se emplean indicadores de entregas a tiempo,
evaluacion de los puntos de venta, desperdicios, consumo de agua y generacién de gases de efecto
invernadero, evolucién del personal por funcién y nivel jerarquico, etc.

A su vez, con respecto a la innovacién e inversién en marketing, se evaluan la eficiencia de las
campanias publicitarias, participacidon en la inversién publicitaria de las categorias con relacién a la
competencia, asi como una serie de indicadores con respecto a los proyectos de innovacién (cantidad
de proyectos de innovacidn por categoria, alcance promedio de los nuevos proyectos, cantidad de
paises entre los que se sinergizan los lanzamientos, tiempo transcurrido desde su concepcion hasta la
concrecion del lanzamiento, etc.

Ahora bien, en el fondo la organizacién deberia ser recompensada por la creacidn de valor en el largo
plazo, que a su vez, también es lo que deberia reflejar el valor de la acciéon (que conceptualmente
deberia ser el valor presente neto de las expectativas futuras de flujos de fondos). Y muchos de estos
indicadores justamente se relacionan con la potencialidad de generar valor en el largo plazo.

Sin embargo, la dificultad radica en establecer cdmo cada uno de estos indicadores contribuye
efectivamente a dicha creacién de valor en el largo plazo, mientras que esto es muy claro en el caso
de los indicadores financieros.

Con lo cual seguimos teniendo como organizacién un sesgo en el sentido de que la recompensa por
desempeiio a nivel corporativo esta primariamente definida por indicadores financieros, aunque tanto
a nivel global como de unidades de negocio, varios indicadores no financieros son tenidos en
consideracidn para “ajustar” la evaluacion de cémo se logré este desempefio.

Si bien hay una “férmula” para evaluar performance basada en indicadores financieros, luego se
considera una serie de indicadores adicionales, varios de ellos no financieros, que llevan a un ajuste
final de la evaluacion, si bien en esto ultimo, no hay una formula predeterminada, sino que el conjunto
de indicadores son considerados de manera conjunta para lograr una apreciacion lo mas holistica
posible del desempefio.

Pero nuevamente, el peso de los indicadores financieros es preponderante dada la participacién que
tienen en la evaluacién de desempefio, y el hecho de que dicha participacion es conocida y entendida
por la organizacién en su conjunto, que es consciente del impacto de los mismos en el bono de
desempefio.
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Una medida empleada para desalentar, al menos parcialmente, el foco excesivo en los indicadores
financieros sin foco en el largo plazo, es el uso de estos indicadores especificos para la medicién en
particular de determinados departamentos o funciones que tienen un mayor grado de influencia en
los mismos.

¢Como se interrelacionan geografias y categorias en la organizacion?

Esta es una problematica de larga data y se origina en la naturaleza misma del negocio de Unilever, y
la manera en la que se ha estructurado a la organizacidn a efectos de ser competitiva.

Alo largo del tiempo y de manera creciente, Unilever ha evolucionado en el sentido de lograr la mayor
especializacion posible de sus diversos equipos y funciones, mientras logra a la vez eficiencias de
escala.

De tal forma, por ejemplo, sus organizaciones de Marketing, Investigacion y desarrollo,
Comunicaciones e Investigacién de mercado, son actualmente organizaciones globales, que llevan a
cabo sus actividades soportando las operaciones de venta en las diferentes regiones.

En el caso de Marketing en particular, de hecho la funcidn esta dividida en dos; se gestiona
globalmente todo lo relacionado con la estrategia de categorias y marcas y la agenda de innovacion y
desarrollo de campanfas publicitarias (es decir, aquello que tiene mayor relacién con el pensamiento
de largo plazo), mientras que la ejecucion local de las campafias e introduccion de la innovacion, y
todas las cuestiones relativas al corto plazo, son gestionadas por los equipos de Marketing locales.

En consecuencia, las actividades locales de ventas y marketing son ejecutadas por los paises
(“operaciones de marketing y ventas”), mientras que las categorias globales se encargan de
proporcionar un portfolio de productos, una agenda de innovacién y campafias publicitarias que de
alguna manera son la “materia prima” que los paises necesitan para llevar adelante sus operaciones.

De tal manera, podemos pensar Unilever como una organizacion de la cual por un lado depende una
jerarquia geografica, cada una con su CEO, pero también divida en cuatro grandes categorias globales,
cada una con su presidente (esto sin entrar a considerar la dimension funcional, que agrega otra
dimension a esta problematica).

Ahora bien, el problema con el que nos encontramos es que si pensamos ahora esta estructura como
un estado de resultados, las operaciones se ejecutan en realidad en las unidades geograficas, mientras
que las categorias sélo representan “costos” para la compafiia. Con lo cual, podemos ver a la
organizacién como un conjunto de centros de beneficios (los paises) por un lado, y de centros de
costos (las categorias) por el otro.

Aunque cuando queremos entender realmente el desempefio de las categorias, lo que querremos
entender ver de manera holistica su desempefo, lo cual implica la apreciacion del estado de
resultados global (y de cualquier region) a través de “cortes” por categoria. De esta manera podemos
dividir el estado de resultados de Unilever por categoria.

¢Y céomo se gestiona la tension entre objetivos de las unidades de negocio geograficas y las
categorias globales?

Bueno, creo que este es uno de los principales desafios que tenemos como organizacion, y no creo
gue haya una respuesta definitiva para esta cuestion.

La realidad es que las categorias globales proporcionan las herramientas para que luego las
operaciones locales implementen la estrategia, y desde ya hay diferentes grados de influencia de
ambas partes para el desempefio organizacional.
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Por ejemplo, si la innovacién no es de calidad, lo suficientemente relevante para el consumidor, si las
campafias publicitarias no son efectivas, es dificil que el desempefio sea exitoso; y de la misma
manera, aun dado todo esto, si la ejecucidn por parte de los paises no es la adecuada (no se logra una
distribucién suficiente; no se acompania la introduccién de las actividades promocionales necesarias;
la activacion en el punto de venta es ineficiente; la campafia publicitaria no se comunica al “mercado
objetivo” adecuado, o no se comunica con la intensidad o extension en el tiempo necesarios), tampoco
se lograran los objetivos planteados.

Asimismo, en un punto hay discrecionalidad por parte de los paises en cuanto a qué categorias
priorizar, tanto en el esfuerzo de la fuerza de ventas, como soporte publicitario, etc. Un ejemplo tipico
seria un producto excelente para lavar la ropa, que no tiene un buen desempefio porque el pais
decidié recortar la inversién publicitaria para priorizar un lanzamiento de desodorantes, en un
contexto de restriccién a la inversién.

Los ejemplos pueden seguir, pero de esto se desprende que si bien la accién tanto de los paises como
de las categorias es la que en conjunto explica el desempeno, la injerencia de los paises es mucho mas
directa en el desempefio de cada “celda” de pais-categoria (ejemplo: Reino Unido/Desodorantes).

En consecuencia, cuando se evalua el desempefio de las categorias en funcién de su estado de
resultados global, se las estd midiendo por variables que facilitaron, mas que verdaderamente
influenciaron de manera directa.

Esto es mas cierto si consideramos que histéricamente las regiones no han sido evaluadas por
objetivos especificos de categorias, con lo cual su prioridad es la de lograr el desempeno requerido,
independientemente de qué categoria contribuye a ello.

Volviendo al tema del corto versus largo plazo, parece claro que la actividad de las categorias parece
mucho mas orientada al largo plazo que al corto plazo, pero sin embargo hay dos principales
dificultades con este principio:

La primera es como integrar una perspectiva de largo plazo, cuando el bono de desempefio
corporativo esta definido primordialmente por variables de desempefio financiero. Nuevamente se
pueden complementar con algunos indicadores no financieros, pero esto principalmente constituye
un ajuste complementario, antes que variables determinantes en la determinacion del bono (e
incluso, variables no financieras como la participacién de mercado, si bien ricas en cuanto a que
integran la perspectiva del desempefio relativo, en definitiva reflejan el comportamiento competitivo
en el corto plazo y no necesariamente la tendencia de largo plazo).

La segunda tiene que ver con la rotacion del personal en la organizacién. La agenda de las categorias
significa que muchos proyectos desde su concepcion hasta su ejecucién en el mercado pueden llevar
afios, y es improbable que quienes verdaderamente contribuyeron a su gestion se encuentren en la
misma posicidn, ya sea por rotaciones internas o incluso fuera de la organizacién.

Esto pone de manifiesto que incluso si midiéramos la performance de las categorias sélo a través de
los indicadores mas especificamente relacionados con su gestién (como por ejemplo, concentrarse en
facturacidn de innovacion, participaciéon de mercado de la innovacion, indicadores de salud de las
marcas, evaluaciones de las campafias publicitarias), lo mds probable es que tengamos un desfasaje
temporal entre las actividades que llevan al lanzamiento de la innovacidn, y la existencia de evidencia
real sobre su desempefio.

éEntonces, la dicotomia unidades de negocios geograficas — categorias, es una “batalla perdida”?

Particularmente considero que la tensidn entre geografia y categorias, y en cierto modo, entre el corto
y el largo plazo, no puede ser erradicada en su totalidad.
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Por otro lado, también es complejo “desconectar” a las categorias de la evaluacién basada en el
desempefio financiero de las unidades de negocio geograficas, que son en definitiva las que llevan
adelante la ejecucion de nuestro modelo de negocio.

Sin embargo, la experiencia reciente nos indica que las unidades geograficas en muchos casos han
logrado los objetivos en su conjunto, pero de manera desbalanceada entre categorias, y en definitiva
esto no esta penalizado “per se” en nuestro modelo de objetivos vigente.

Lo que se debe explorar, es cémo lograr una mayor consistencia entre los objetivos de las regiones
geograficas y los de las categorias. En otras palabras, incluir dentro de los objetivos de las unidades
geograficas, objetivos especificos por categorias, y viceversa.

Hay que tener cuidado con este concepto ya que de manera intuitiva, surge la tentacién de
implementar objetivos en forma de “matriz”, en los que por ejemplo, a cada region se le especifica un
objetivo de crecimiento de ventas para Cuidado Personal, Cuidado del Hogar, Refrescos y Alimentos;
y asi cada objetivo.

Es decir que cada objetivo se transformaria en al menos cuatro. Si sucediera esto para cada objetivo
estratégico, nos encontrariamos con la situaciéon de que entonces cada unidad de negocio geogréfica
de repente tiene una cantidad excesiva de objetivos, y esto “ahoga” al negocio al quitarle toda
flexibilidad.

Con lo cual debemos proporcionar libertad dentro de un marco estratégico, en el que el desempefio
sea evaluado tanto por el corto plazo (desempefio financiero del afio) como por el largo plazo
(ejecucion de las categorias diferenciadas de las categorias).
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Steve Weiner

Senior Vice President de Performance Management & Controlling. Miembro del directorio global de
Finanzas. Anteriormente, Senior Vice President de Tesoreria e Impuestos.

¢Qué cuestiones quisieras resaltar con respecto a cdmo medimos el desempeiio financiero en
Unilever?

Creo que es importante comenzar por destacar el rol de nuestro sistema de reporte para gestidn,
versus el sistema de reporte financiero.

Mientras que el reporte financiero estd orientado a satisfacer los requerimientos de informacién
externos, el sistema de reporte para gestion tiene una orientacion interna, y su finalidad es la de medir
el desempefio de las distintas unidades de negocio de Unilever.

De esta forma, la informacion de gestion estard definida en términos de unidades de negocios (en
lugar de entidades legales), categorias y funciones; excluye el impacto de los efectos cambiarios en la
medicion de resultados de las distintas unidades, al emplear el reporte en moneda constante
(promedio versus el euro del afio anterior), y a su vez incorpora en el estado de resultados de cada
unidad, una proporcidn “justa” de los costos globales.

El espiritu es reflejar las variables que cada unidad de negocio puede influenciar efectivamente, al
tiempo que permite hacer comparaciones internas y externas al proporcionar una representacién
holistica de todos los costos atraidos por cada “celda” de negocios.

El tema que mds me preocupa, es el sesgo que tenemos como comunidad de Finanzas, vy
transitivamente, como organizacion, a enfocarnos excesivamente en nuestra informacién de gestién,
y cdémo dicho foco, puede apartarnos de la busqueda de la verdadera creacidon de valor en la
organizacion.

Como concepto general, influimos el desempefio de la organizacion en funcién de lo que medimos y
recompensamos. De modo tal que desde mi punto de vista, deberiamos procurar aproximar los
criterios e indicadores en la mayor medida posible a aquellos empleados para el reporte externo.

Un ejemplo concreto, tiene que ver con los costos globales y su recupero.

. oz

¢Qué problemas relacionados con los costos globales son acarreados por la medicién en nuestro
sistema de reporte para gestion?

Contamos con una gran base de costos (Marketing global, Investigacién y desarrollo, Comunicaciones,
Tecnologia de la informacidn, equipos de liderazgo funcionales, departamentos corporativos) que la
organizacién incurre de manera “central” desde un punto de vista de gestién. Se trata de
departamentos, proyectos y actividades bajo la responsabilidad de equipos globales, que si bien se
incurren de manera descentralizada por todo el mundo, son gestionadas centralmente.

En nuestro sistema de reporte para gestion, todos estos costos en lugar de incluirse en el estado de
resultados del pais en el que se incurren, razonablemente, se excluyen de dichos paises, y en cambio
se vinculan a “cédigos internacionales de costos” a través de los cuales se asocian a un departamento
global. Por ejemplo, si el equipo de Marketing de Axe Global se encuentra basado en Nueva York, sus
costos no son reconocidos por la operacién de Norteamérica, sino que son asociados al departamento
de Marketing Global para Cuidado Personal.

Esto tiene sentido ya que de esta manera cada tipo de costo se aisla correctamente, y se asocia a quien
corresponde. Ahora bien, esto nos deja con varios miles de millones de costos incurridos centralmente
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para sostener las operaciones de los paises (en el ejemplo anterior, el equipo de Axe Global
desarrollara las nuevas variedades y campafias publicitarias de Axe).

Entonces, el siguiente paso ldgico es la atribucién de estos costos a quienes se benefician de los
mismos. De esta manera, todos los costos centrales terminan reflejdndose en el estado de resultados
de los beneficiarios, y la compafiia cuenta con estados de resultados comparables entre las distintas
unidades de negocios, posibilitando efectuar comparaciones internas y externas.

La atribucion de los costos se realiza de manera detallada, utilizando el principio de apropiacién de
costos mas indicado para cada tipo de costo, proyecto o actividad. Todo esto resulta muy razonable,
y es la manera en la que la compaiia acostumbra medir los resultados, pero presenta un gran
inconveniente: no se ajusta a la realidad, y lo que es mas grave, la organizacién ajusta su
comportamiento en funcidn de estos cargos estadisticos, en lugar de hacerlo a la realidad econémica.

¢A qué me refiero con esto? Es necesario entender qué sucede realmente con los costos globales. Los
costos incurridos en los diversos paises pero correspondientes a organizaciones globales, son
facturados a las entidades matrices. De la misma manera, muchos costos globales son directamente
facturados a las matrices. Esto nos dejaria en principio con una situacion sumamente ineficiente desde
el punto de vista fiscal, ya que estas entidades centrales tendrian un quebranto impositivo “crénico”,
mientras los paises tienen una alta rentabilidad y pagan impuesto a las ganancias, sobre una base que
no refleja el hecho de que hay un beneficio en funcién de actividades llevadas a cabo de manera
central, en beneficio de los mismos.

En consecuencia, las entidades matrices cargaran los costos a los paises que se benefician de los
mismos, a través de regalias, y cargos por servicios y tecnologia. El problema es que este enfoque,
acarrea varias ineficiencias desde el punto de vista fiscal, por diversos motivos en los que no quiero
profundizar; pero no todos los costos pueden ser facturados a los paises, ya que muchos
(especialmente en los paises en desarrollo, que son una parte creciente del negocio) tienen topes a
los cargos de regalias, por ejemplo como cierto porcentaje de la facturacién, sin importar que
verdaderamente los cargos a efectuar deberian ser mayores; esto hace que queden pérdidas no
recuperables, retenidas en las entidades matrices.

Asimismo, dependiendo de las diversas legislaciones impositivas, las facturaciones intra compaiiia
pueden estar sujetas a retenciones que no en todos los casos pueden recuperarse; algunos costos no
pueden ser deducidos; también puede haber costos adicionales por cargos de impuesto al valor
agregado e impuestos indirectos.

Como se puede ver, todas estas variables representan, ya sea costos adicionales, o ineficiencias
fiscales, que se producen en la realidad, pero son completamente invisibles desde el punto de vista
de la informacidn de gestion, a través de la cual las unidades de negocio son evaluadas. En otros
términos, cuando estamos decidiendo incurrir un gasto central o localmente, nuestro sistema de
medicién de desempeiio no esta considerando estas variables.

é¢Hay algun enfoque alternativo que permita solucionar esta situacion?

Definitivamente es necesario evaluar enfoques alternativos; actualmente tenemos una organizacién
(y una comunidad de Finanzas) enfocada principalmente en la alocacidn estadistica de los costos
centrales, que en definitiva es un juego de “suma cero” a nivel total de la organizacién, mientras que
la busqueda de la eficiencia fiscal (que en definitiva se traduce en creacién real de valor para el
accionista), queda limitada a la influencia que los especialistas en impuestos puedan ejercer.
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Tal vez la principal pregunta que debamos hacernos, es si verdaderamente tiene sentido proporcionar
una vision de la rentabilidad de cada unidad de negocios, que es incontestable desde el punto de vista
tedrico, pero que no se condice necesariamente con la realidad.

Este es uno de los puntos donde creo que debemos repensar seriamente la manera en la que medimos
el desempefio financiero, y una oportunidad para “derribar barreras” y minimizar las desconexiones
existentes entre el reporte financiero externo, y el reporte para gestion.

é¢Hay alguin otro punto que quisieras destacar sobre esta dicotomia entre reportes externos e
internos?

Existe otra diferencia que puede volverse muy significativa entre el reporte interno y externo, y tiene
gue ver con la moneda de reporte utilizada. Unilever consolida su informacién financiera en euros;
mientras que para el reporte externo, naturalmente se utilizara el reporte en moneda corriente, para
el reporte interno se utiliza el reporte en moneda constante (tipo de cambio promedio del afio
anterior, de cada moneda local versus el euro).

Hay un propdsito claro en este enfoque, que es el de separar el efecto cambiario, que esta fuera del
alcance de la organizacion, del desempefio subyacente (excluyendo el efecto de la evolucion de los
tipos de cambio de diversas monedas con respecto al euro). En lineas generales, coincido con este
principio.

Ahora bien, se presenta un problema, si la fluctuacidn de los tipos de cambio afecta el desempefio de
la organizacién en su conjunto. Este es un riesgo real para Unilever, dado que incurre gran parte de
sus costos centrales en monedas “duras”, mientras que sus ventas se producen crecientemente en
paises en vias de desarrollo. Esto significa que hay una exposicion a la volatilidad cambiaria, dado el
“descalce” entre los flujos de ingresos vy los flujos de costos.

Esto se puede ver claramente en los ultimos afios, en los cuales de la mano de la depreciacién de
diversas monedas contra el euro, y adicionalmente en 2014 la apreciacidn de la libra esterlina (una de
las monedas en que se incurre una buena parte de los costos globales), han llevado a un creciente
“divorcio” entre el crecimiento y la rentabilidad medidos en moneda constante, versus moneda
corriente (que es en definitiva la realidad, y lo que perciben el mercado y los accionistas).

Aqui sin embargo, considero que cambiar a reportar informacion de gestion en moneda corriente no
s6lo no solucionaria el problema estructural, sino que generaria un gran nivel de confusidn entre los
diversos usuarios de dicha informacidn, haciendo que se vuelque innecesario foco y energias en algo
gue verdaderamente no puede ser gestionado por las unidades de negocio.

Mi punto de vista es que necesitamos monitorear centralmente el impacto cambiario de manera de
capturar las tendencias constantemente, mientras impulsamos las discusiones correctas a nivel
corporativo, sobre dénde y cdmo queremos incurrir nuestros costos estratégicamente.

109 de 121

m



VI] UNIVERSIDAD

TORCUATO DI TELLA

Mohamed Hisham

Gerente financiero de la organizacién corporativa de Supply Chain.
¢Qué son los costos Indirectos de Supply Chain, y cdmo se diferencian de los Indirectos generales?

Primero cabe definir a los costos Indirectos de Supply Chain. No nos estamos refiriendo a los costos
indirectos de produccién, sino a costos generales principalmente de la funcién de Supply Chain.
Incluye la organizacién global corporativa de Supply Chain, el departamento de Compras global, y las
diversas estructuras de Supply Chain existentes en las distintas regiones, incluyendo los equipos de
liderazgo regionales, asi como planificacién de la demanda, entre otros. Asimismo, incorpora una
parte de los costos de tecnologia de informacidn y servicios corporativos que soportan dichas
actividades y procesos.

Adicionalmente, incluyen los costos por baja de materiales productivos por obsolescencia, asi como
de activos fijos empleados en los procesos productivos.

Creo que en la definicidn del estado de resultados de la compaiiia, y asimismo en la concepcion del
Modelo Financiero de Crecimiento, los costos Indirectos de Supply Chain, no han tenido un
tratamiento equivalente con los costos Indirectos generales, que medimos en la linea de costos
Indirectos del Estado de resultados, y que tienen un rol especifico y definido en dicho modelo, con
respecto al apalancamiento operativo.

Puede haber varios motivos para ello. Uno de ellos, es que normalmente se establecen objetivos de
margen bruto que surgen como resultado de la combinatoria de precio, mezcla y costos directos e
indirectos del producto; los costos Indirectos de Supply Chain han sido considerado como parte de los
costos a través de los cuales buscar eficiencias, en conjunto con los costos de materiales, el proceso
productivo, logistica, etc. Queda de tal manera a discrecidn de la funcidn de Supply Chain su gestion.

Un segundo motivo, es que resulta ldgico enfocarse inicialmente en los Indirectos generales, dado que
por su magnitud, tienen una mayor potencialidad de generar apalancamiento; si bien los Indirectos
de Supply Chain siguen siendo lo suficientemente relevantes para enfocarse en ellos.

Como tercer motivo, al menos desde el punto de vista de control de costos departamentales, se
establecen objetivos de evolucién de la organizacion en términos de la cantidad de empleados,
incluyendo especificamente a la funcién de Supply Chain, lo cual impacta de manera directa en los
Indirectos de Supply Chain.

éPensas que se deberia reconsiderar la manera en la que se miden (y determinan los objetivos) de
los Indirectos de Supply Chain?

Uno de los principales problemas con los que nos encontramos, es que esta medida incluye los costos
Indirectos departamentales, por asi llamarlos, en conjunto con costos por bajas de materiales por
obsolescencia y bajas de activos fijos, que estdn completamente desconectados entre si vy
“contaminan” la medicién.

Esto implica que cada vez que necesitamos analizar su comportamiento, necesitamos efectuar
requerimientos adicionales de informacidn de cada una de las regiones, para poder segregar ambos
componentes, ya que necesitamos gestionarlos de manera diferenciada.

De manera tal que una medida fundamental para proporcionar la transparencia necesaria, seria la
segregacion en nuestro sistema de reporte para gestion, a los costos Indirectos propiamente dichos,
de los costos por materiales obsoletos y bajas de activos fijos, que deben analizarse y gestionarse
separadamente.
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El segundo paso para mi, seria entonces implementar los mismos controles y rigurosidad actualmente
empleados para medir a los costos Indirectos generales, dado que estamos refiriéndonos a costos de
similar naturaleza, sobre los que deben aplicarse los mismos principios en términos de eficiencia y
apalancamiento operativo.

Dicho de otra forma, en alglin punto es anecddtico que estos costos estén separados de los Indirectos
generales, y el marco estratégico de apalancamiento operativo, deberia considerar a todos los costos
Indirectos (incluyendo los de Supply Chain) desde una perspectiva mas amplia y consistente.

De esta manera lograriamos tener una visién mas clara y sostenible en el tiempo, sobre el rol que
dichos costos tienen en cuanto a la contribucidn a la mejora en la rentabilidad de la compaifiia.

éCual es tu postura respecto del reconocimiento de las ventas entre unidades de negocios del
grupo?

Cabe comenzar aclarando que ha sido una definicion tomada en el sistema de reporte de gestion, la
de reconocer los resultados de ventas entre distintas companiias del grupo, como un resultado positivo
dentro del costo de la unidad de negocios.

La ventaja de este método, es que la medida de facturacién, sélo incluye las ventas a terceros, con lo
cual los estados de resultados de las diferentes unidades de negocios pueden sumarse
aritméticamente sin necesidad de correcciones, para obtener el estado de resultados consolidado.

Esto significa que cuando tenemos una fabrica en determinado pais, desde la cual se provee a otras
operaciones en el mundo, el costo (y el resultado positivo por la venta) de ese producto, benefician al
estado de resultados del pais en el que se encuentra la fabrica. El margen de venta es por supuesto
bajo, ya que se trata de ventas efectuadas en linea con las regulaciones aplicables en materia de
precios de transferencia.

Este tipo de operaciones, mas alld de la magnitud de su impacto (que puede ser muy significativo),
distorsionan la comparacién de informacién toda vez que el estado de resultado de un pais pasa a ser
el resultado combinado de la operacidn de ventas de dicho pais, mds un negocio de exportacion.

Ahora bien, el negocio de exportacion no es “mérito” de la operacion del pais en cuestidn, sino que es
resultado de la estrategia global de la compania respecto a donde producir qué; el principio general
es el de tener una reducida cantidad de fabricas con grandes economias de escala que abastecen a
toda una regioén de determinado producto.

Entonces entramos en una situacién en la que por ejemplo una mayor o menor demanda de otros
paises de determinado producto, o algun importante vaivén en los costos de materiales, pueden
afectar significativamente el resultado de exportacién y por ende, el estado de resultados del pais
“anfitrion” de la fabrica.

El principal problema desde el punto de vista de nuestra informacion de gestion, es que la informacion
capturada por nuestro sistema global de reporte de gestién, no incluye la discriminacién entre costos
de ventas locales y resultado de exportacion en el estado de resultados local de cada operacidn.

Por ende, cualquier analisis de evolucién de margen bruto, asi como la comparacién de margenes
brutos entre categorias dentro de un pais, o de una misma categoria entre distintos paises, estard
“distorsionada” por el hecho de que algunas unidades de negocios incluyen el beneficio de
exportaciones.

Para agregar mayor complejidad, esto no ocurre en todas las geografias. En algunas regiones se ha
migrado a un modelo en el cual todas las fabricas de cierta regién, dependen de una unidad de
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negocios regional gestionada por la funcién de Supply Chain, y dichas unidades incurren todos los
costos del proceso productivo, para luego vengar los productos a los diversos paises que los requieren.

En este esquema, no se produce el inconveniente que discutiamos antes, ya que los paises solo
reconocen los costos de los productos que venden, mientras que los resultados por exportacion son
retenidos por las entidades regionales de Supply Chain.

Sin embargo, a nivel de la regidn, habra un cierto nivel de distorsién de todos modos en la medida en
gue parte de las ventas se realicen a paises pertenecientes a otras regiones: en ese caso la regién
exportadora mostrara un beneficio en su margen gracias a las exportaciones, si bien al menos a nivel
pais el problema se elimina.

Pero mientras tantos, por diversos motivos, tales esquemas no han podido ser implementados a
escala global, especialmente por cuestiones fiscales, lo que significa que en gran parte del mundo se
retiene aun el modelo “tradicional” de Unilever en el cual los resultados de exportacidon siguen siendo
reconocidos por los paises.

Con lo cual actualmente nos encontramos con un modelo “mixto” en el que algunos paises muestran
una rentabilidad genuina y otros no, mientras que a nivel de las regiones, siempre hay un cierto nivel
de beneficio por las exportaciones en la medida en la que se trate de exportaciones a paises
pertenecientes a otra region.

De mas esta decir que cualquier andlisis de mezcla o comparacion entre diversas regiones geograficas
para una categoria determinada, debe ser tomado con pinzas dadas todas estas limitaciones, ya que
se podrian extraer conclusiones erréoneas (por ejemplo sugiriendo que el pais “A” tiene un modelo de
negocio mas rentable que el pais “B”, cuando en realidad el negocio del primero puede ser igual o
menos rentable, pero verse beneficiado por el negocio de exportacién)

En mi opinidn, en consecuencia, hay dos maneras de solucionar esta problematica; para mi la ideal,
seria la de directamente segregar los resultados de exportacidon en nuestro sistema de reporte para
gestidn, aun cuando el resultado sea retenido por los paises, ya que de esa manera cualquier analisis
de rentabilidad permitiria aislar el beneficio de la exportacion, permitiendo el correcto andlisis de las
operaciones locales.

Un segundo enfoque, seria el de aislar (independientemente de los esquemas legales/fiscales
implementados en la practica) desde un punto de vista de las unidades de negocios en la jerarquia de
gestidn, en todos los paises, la operacién de ventas locales versus la operacion de exportacion. Esto
permitiria directamente obtener un estado de resultados “local” de cada pais donde el resultado de
exportacion esta completamente excluido, mientras la operacién de exportacion es segregada en
unidades de negocio diferentes.
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EXTRACTOS DE ENTREVISTAS RESPECTO DEL MODELO FINANCIERO DE CRECIMIENTO

¢Qué rol juega finanzas en la ejecucion de la estrategia?

Jean Marc Huet (CFO de Unilever)

El principal rol de Finanzas en procurar la implementacién de la estrategia, estd dado por sostener la
ejecucion del circulo virtuoso de crecimiento en la préctica, a través de la aplicacién del Modelo
Financiero de Crecimiento.

Charles Nichols (Senior Vice President — Controller. Miembro del comité ejecutivo de Finanzas)

El FGM vuelve a poner al crecimiento en el corazén de nuestro modelo de negocio. El circulo virtuoso
de crecimiento consiste esencialmente en cdmo traducimos al crecimiento en desempeiio financiero.

Identifica las “palancas” clave de desempefio financiero: crecimiento de las ventas, apalancamiento
operativo y apalancamiento del flujo de caja.

Nos da una indicacién acerca de cual puede ser nuestro nivel de ambicién para cada una de esas
“palancas”. Nos permite adentrarnos y entender cuales son las verdaderas variables que impulsan el
desempeiio, y probablemente lo mas importante, nos proporciona una guia para tomar las acciones
necesarias para alcanzar dicho desempefio.

¢Qué cambid con la implementacion del Modelo Financiero de Crecimiento?

Trefor Rowlands (Director de Supply Chain Finance)
Es un modelo que todos los miembros de la organizacion pueden comprender.

Ha permitido la migracidon de modelos estratégicos intrincados y complejos hacia un modelo mucho
mas sencillo.

Ayuda a tomar decisiones en cuanto a enfocar la inversidén en aquellos negocios con mayor potencial
de crecimiento rentable.

Remko Wessels (Vicepresidente global de Home Care Finance)

Es un modelo flexible y dindmico. Ayuda a identificar claramente las variables de crecimiento y
creacién de valor, y por ende funciona como una guia para tomar decisiones, y también entender
ddnde poner el foco.

Julie Teh-Ching (Vicepresidente, Finance Canada)

Es un modelo que mira al futuro y establece una clara visién de largo plazo para la creacion de valor.
Paul Logan (Vicepresidente, UK Finance)

Tiene un gran valor en términos de influenciar la toma de decisiones.

Fabio Servulo (Vicepresidente, Brazil Finance)

En lugar de tratarse de un modelo complejo con excesivas variables, permite enfocarse en los
principales impulsores de la creacion de valor, y asi posibilita una comunicaciéon efectiva a los
responsables por ejecutar la estrategia.

¢Como estamos utilizando el FGM en las unidades de negocio?

Richard Williams (Vicepresidente Finanzas — Spreads)

Contribuyd en gran medida a cambiar la mentalidad en cuanto al establecimiento de objetivos; de
esta manera se los establece a nivel corporativo para luego comprender cémo se los puede alcanzar
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mediante la contribucién de cada unidad de negocio y categoria, mientras que histéricamente la
organizaciéon estaba sesgada hacia la construccidon de los objetivos a partir de la agregacion de
informacién demasiado granular.

Ritesh Tiwari (Director de Finanzas, Controller Hindustan Lever)

Uno de los principales elementos valiosos del FGM, es que dada su sencillez es facil de implementary
traducir a cualquier nivel de la organizacién; de tal manera se puede hablar en un mismo lenguaje y
los objetivos corporativos se pueden trasladar de manera transparente a nivel de las distintas
unidades de negocio y categorias.

Remko Wessels

Es critica la importancia de traducirlo adecuadamente al nivel de las unidades de negocio. Es muy
potente al conjugar los diferentes elementos de la estrategia en un modelo sencillo que explica las
variables en las que es necesario enfocarse para lograr el crecimiento sostenible y rentable de manera
sistémica.

Paul Logan

El Modelo Financiero de Crecimiento ha sido ‘decodificado’ de manera de proponer una visién
estratégica ajustada a la realidad de los mercados desarrollados, y los mercados en vias de desarrollo,
gue en su conjunto confluyen hacia la visién estratégica global de la compania.

Julie Teh-Ching

Contribuye a proporcionar un marco para la toma de decisiones en las categorias y ponderar
escenarios alternativos.

Fabio Servulo

Cuando el FGM se traduce a nivel de las distintas unidades de negocio, se transforma en una poderosa
guia de conducta para la toma de decisiones a fin de guiar cada negocio desde una perspectiva de
creacion de valor.

Steve Weiner (Senior Vice President — Performance Management. Miembro del comité ejecutivo de
Finanzas)

Es necesario definir qué significa crecimiento sostenible y rentable para cada una de las categorias, a
la vez que se debe llegar a una visidn global en la cual la sumatoria de todas las categorias, confluyen
en la ambicidn global de la organizacién.

Requiere imponer una fuerte disciplina y contribuye a que sucedan las discusiones correctas en
términos de elecciones en soporte publicitario, de manera tal de invertir en aquellos productos que
contribuyen a alcanzar los objetivos estratégicos.

¢Cémo contribuye el Modelo Financiero de Crecimiento a la adopciéon de una mentalidad orientada

a la creacion de valor en los diversos niveles de la organizacion?

Richard Williams

Un modelo financiero sencillo contribuye a que todos los miembros de la organizacién comprendan
las principales variables a tener en cuenta para la ejecucion de la estrategia, y por ende guia la toma
de decisiones.

Paul Logan
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Permite que los responsables por la gestidén de las unidades de negocio interpreten la estrategia desde
una perspectiva de desempefio financiero por si mismos, sin la necesidad constante de la intervencion
de Finanzas para ello.

Proporciona un gran nivel de consistencia entre la manera en la que medimos el desempefio
internamente, y la forma en la que lo hacen los analistas internos. De esta manera se plantean los
objetivos con una orientacidn externa hacia la creacion de valor.

Steve Weiner

La finalidad del FGM no es que sea utilizado solo por los niveles senior de la organizacién, sino que sea
utilizado como guia para el establecimiento de objetivos a todo nivel.

Charles Nichols

Uno de los objetivos primordiales del FGM, es que absolutamente todas las unidades de negocio de
la compaifiia, tengan una clara vision de cdmo su drea contribuye al logro de los objetivos planteados
a nivel corporativo.

Jean Marc Huet

Proporciona una guia para la toma de decisiones; cada decision debera tener en cuenta si es
conducente al cumplimiento de la estrategia corporativa, y si es consistente con el FGM. De esta
manera debemos procurar que los recursos se estén invirtiendo de la manera mas eficiente desde una
perspectiva de creacién de valor a largo plazo.
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OBSERVACION PARTICIPANTE

Actualizacion del Modelo Financiero de Crecimiento

Diciembre 2014 | Cada afio se efectla una revisién del desempefio anual y acumulado con
—Enero 2015 respecto a los objetivos planteados en el Modelo Financiero de Crecimiento.

En el caso de 2014, al efectuarse el andlisis, surgieron las siguientes
observaciones principales:

A) El impacto adverso de las evoluciones de los tipos cambiarios, generé una
importante dicotomia entre el desempefio medido en moneda constante versus
el desempefio medido en moneda corriente.

Cuando se efectué la comparaciéon acumulativa del desempefio en moneda
corriente versus desempefo en moneda constante, se pudo observar que el
crecimiento del flujo libre de caja se reduce drasticamente (virtualmente a la
mitad) en moneda corriente versus moneda constante.

Como consecuencia, para 2015, si bien el sistema de objetivos y reporte de
gestidn se mantiene en moneda constante, se efectud un ejercicio en paralelo
en funcién de futuros de monedas, para tratar de anticipar las posibles acciones
necesarias en caso de que las monedas evolucionen desfavorablemente

Se implementd un sistema de monitoreo semanal para seguir de cerca el
impacto cambiario actual y esperado, de manera de realimentar los objetivos
correspondientemente.

B) Dada la desaceleracién global en los mercados de consumo masivo, sumado
al hecho de que el crecimiento no organico (adquisiciones) tampoco ha estado
al nivel de lo previsto inicialmente, ha sido necesario volcar mucho mayor foco
en la eficiencia de costos con el objetivo de sostener e incluso incrementar los
niveles esperados de apalancamiento operativo a fin de alcanzar los objetivos
de rentabilidad.

El importante nivel de desconexion entre las monedas en las que se obtienen los
ingresos (un cuarto aproximadamente de las ventas en euros vy libras) y en las
que se incurren los costos globales (practicamente dos tercios en euros y libras)
puede generar un alto grado de volatilidad, y en caso de evolucionar los tipos de
cambio de manera desfavorable, como sucedié en 2014 (apreciacion de la libra
versus el euro, depreciacion en general de las otras monedas con relacién al
euro) la presiéon sobre costos se vuelve muy fuerte.

Establecimiento de objetivos para unidades geograficas y categorias

Julio 2014 - | Anualmente se efectia a mediados de afio un ejercicio de alineacién estratégica
Diciembre 2014 | entre regiones y categorias, estableciendo una visidn a cinco afios.

Dicho ejercicio se comenzo a realizar hace algunos afios con la finalidad de lograr
el mayor grado de consistencia posible entre los objetivos de las regiones
geograficas y las categorias.
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Sin embargo, los objetivos anuales que se establecen para las regiones no tienen
una dimensién de categoria. En consecuencia, los acuerdos de cada region a
nivel de categoria no son formalmente recompensados.

Durante el afio se producen situaciones en las que las regiones geograficas
toman decisiones que las apartan de los acuerdos con las categorias. En algunos
casos, la presién por el cumplimiento de los resultados de corto plazo es la
principal variable.

Por ejemplo, cuando se requieren recortes de inversion en publicidad vy
promocion, es discrecional de cada regidn en qué categorias efectuar los cortes.
Esto puede perjudicar a algunas categorias mas que otras, y las categorias no
tienen injerencia para impedir que esto suceda.

De tal modo, el cumplimiento de los objetivos de las categorias depende en
buena medida de las decisiones tomadas por las regiones.

Medicién de desempefio de costos indirectos por categoria

Octubre 2014 — | El directorio de Finanzas requiere una actualizacion del estatus de costos
Diciembre 2014 | Indirectos de la compaiiia, a nivel de categoria, para poder efectuar la
comparacién externa con compaiias equivalentes de cada sector (ejemplo:
Cuidado Personal versus Beiersdorf, L'oreal, etc.).

La ausencia de informacion de Indirectos incurridos localmente por categoria
(discontinuada) genera dificultades en la estimacién precisa de estos valores.

Al contactarnos con el equipo responsable por el reporte externo de resultados,
que debe proporcionar informacién de resultado operativo por categoria,
descubrimos que tiene la misma dificultad.

Si bien de manera manual se puede lograr efectuar una estimacién aproximada
de los mismos, representa un trabajo de gran complejidad que sélo puede ser
realizado por excepcién.

De tal manera, se continia midiendo principalmente la performance de las
categorias hasta el “Resultado Antes de Indirectos”.

Esto también se ha constituido un problema ya que también hace que para la
medicion de la generacion de caja de cada categoria, se deba recurrir a una serie
de inferencias y supuestos, lo que hace que su seguimiento no sea del todo
preciso, ademas de ser un proceso extenso y complejo.

En el proceso de establecimiento de objetivos por categoria para 2015, estas
falencias en la informacidn disponible plantearon grandes dificultades.

Establecimiento de objetivos de costos indirectos para las regiones

Septiembre Por primera vez, se efectla un establecimiento de objetivos para costos
2014 a Enero Indirectos de manera centralizada y holistica (asegurando consistencia en los
2015 principios aplicados, tanto para las regiones geograficas como para los

departamentos globales.
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El trabajo procurd relevar la informacién necesaria para comprender los costos
“genuinos” sobre los cuales implementar la estrategia de apalancamiento segun
la regidn y categoria.

Un problema que surgio repetidamente fue la influencia de los pagos de bono a
diferentes niveles en las diversas unidades (lo cual depende de la evaluacion de
su desempefio), que es una variable que “contamina” el correcto analisis de
rentabilidad y de costos.

La dificultad se presenta principalmente como consecuencia de la falta de
informacién oficial al respecto en nuestros sistemas de reporte de gestion, con
lo cual se hizo necesario relevar la informaciéon de manera manual, lo cual
encierra riesgos de errores.

A su vez, para efectuar una adecuada comparacidn afio versus afio, es necesario
considerar multiples variables: el nivel de pago del afo en curso, el nivel
esperado de pago del afio anterior, el pago efectivo realizado el afo anterior
(versus el devengamiento asumido anteriormente) y el pago efectivo realizado
en el afio en curso (versus el devengamiento asumido previamente).

Descubrimos a su vez que este nivel de sofisticacion en el anadlisis, no estd
difundido suficientemente y es probable que en los andlisis de rentabilidad y
apalancamiento realizados a nivel descentralizado, la metodologia aplicada no
sea consistente.

Nos encontramos con un nivel de complejidad es alto y con diversos registros
gue no guardar un alto nivel de consistencia. Ademds los nimeros recolectados,
incluso si precisos, necesitan ser reexpresados afio a afio por el cambio en el tipo
de cambio de reporte, lo cual hace que la informacidn recolectada a nivel global
en euros se vuelva obsoleta.

Atribucidn de costos globales a las unidades de negocios

Septiembre Los presupuestos de costos globales para 2015, aprobados durante septiembre
2014 a Marzo de 2014, son alocados por nuestro equipo, uno por uno, en funciéon de los
2015 principios mas adecuados para atribuir los costos a las unidades de negocios que

se benefician de los mismos. La mayoria de las reglas de atribucién estan
basadas en facturacién (ultimo aflo moévil). Por ejemplo: los costos del equipo
global de la marca Sedal se atribuyen a los distintos paises en funcién de su
facturacidon de Sedal.

El proceso es extenso y complejo, y es especialmente dificil explicar la variacion
de un ano al otro, del costo alocado a “celdas” especificas de negocio. Esto es
asi ya que influyen variables tales como los cambios afio a afio de los
presupuestos globales, o las modificaciones en el tamafio relativo de las diversas
unidades de negocio, tanto desde el punto de vista geografico como de categoria
y marcas.

Esta atribucién de costos se efectlia exclusivamente en el sistema de reporte
para gestidn, y dicho cargo se reversa o elimina a efectos de reporte externo.

Dado que las diversas unidades de negocios no pueden incidir en dicha
atribucién de costos, los objetivos de rentabilidad de las mismas, excluyen el
impacto generado por los costos alocados estadisticamente.
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Sin embargo, las unidades de negocio geogréficas o “celdas” geogréficas y de
categoria, dedican gran parte de su esfuerzo a cuestionar y entender dichos
costos. Nuestro equipo debe dedicar buena parte de su tiempo a proporcionar
estas explicaciones, recibiendo numerosos cuestionamientos.

Pero nuestra impresidn es que se trata de una actividad que no agrega valor ya
gue en definitiva los costos globales son controlados desde el punto de vista de
la rigurosidad presupuestaria y su contribucién al apalancamiento operativo, y
las discusiones sobre a quién cargar los costos, toda vez que los objetivos de las
diversas celdas son ajustados por el impacto de los cambios en la alocacidn
estadistica, no contribuyen a esa agenda, ya que el rebalanceo de costos entre
regiones no genera ningun ahorro real a la compaiiia.

Noviembre Una actividad conectada en cierta medida con la alocacién de costos en el
2014 a Febrero | sistema de gestion, es el recupero de costos centrales. Este proceso consiste
2015 basicamente en que las diversas entidades que incurren costos que responden

a actividades globales, facturan dichos costos a las entidades matrices, las que a
su vez recuperan dichos costos a través del cargo de regalias, y cargos por
servicios y transferencia de tecnologia.

Nuestro equipo proporciona los principios a ser utilizados por los responsables
en las compaiiias matrices, de efectuar la facturacién de dichos cargos.

Este proceso de recupero de costos enfrenta grandes complejidades dadas las
diferentes legislaciones vigentes, que hacen que en parte no todos los costos
incurridos puedan ser recuperados (por ejemplo, en paises en los cuales existen
limites a los cargos por estos conceptos establecidos como un porcentaje
determinado de la facturacion).

En este caso estamos ante costos que son retenidos en entidades que terminan
teniendo un “quebranto crénico” desde el punto de vista impositivo, en lugar de
poder cargarse en entidades rentables, que podrian deducir dichos costos.

El problema que vemos, es que la energia de la organizacidn parece orientada al
analisis de los costos estadisticos, que en el fondo no agregan valor, mientras
que el analisis de eficiencia fiscal (que puede contribuir a la generacién real de
valor) queda relegado completamente a un segundo plano, ya que no es medido
por nuestro sistema de reporte para gestion.

Incluso, nos encontramos con numerosos casos en los que (incluso en la
comunidad de Finanzas), el recupero estadistico de costos para gestion es
confundido con el recupero “real” de costos facturados.

Transferencias de presupuestos

Septiembre de | Nuestro equipo tiene responsabilidad por asegurar la adecuada medicién de
2014 a Marzo de | desempeiio de cada unidad de negocio.

2015 Uno de los temas que generan dificultades en este sentido, son las

transferencias de presupuestos. Cuando en un determinado momento se
traslada la responsabilidad por cierta actividad o proyecto, de una a otra unidad
de negocio, nosotros nos aseguramos de que los objetivos sean ajustados de
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manera acorde, para seguir manteniendo consistencia con los objetivos
planteados inicialmente.

Para dar transparencia a este proceso, formalizamos la manera en la que deben
efectuarse, requiriendo confirmacién vy acuerdo escrito de ambas partes
involucradas, y publicando objetivos actualizados una vez por trimestre. Con lo
cual la gestion del afio en curso no suele generar mayores problemas.

Sin embargo, tenemos un gran problema en lo que se refiere al andlisis en el
tiempo de rentabilidad para cada unidad de negocio. Si un determinado costo
era incurrido hasta el afio pasado por una unidad, y a partir del afio en curso
pasa a ser incurrido por otra, la informacidn histérica deja de ser comparable.

Esto requiere que cada vez que hacemos un analisis histérico de mediano plazo,
se efectie una serie de correcciones manuales a efectos de reflejar
adecuadamente la informacién comparativa.

La informacién no se suele reexpresar en nuestros sistemas dado que dicha
reexpresion resulta muy onerosa en términos de la complejidad que significa y
en general, muchas de las transferencias no son significativas a nivel corporativo,
pero si lo son para cada una de las unidades involucradas.

Este inconveniente es recurrente y reconocido como una de las principales
debilidades que enfrentamos en nuestra informacién de gestion, dado que no
se pueden efectuar comparaciones precisas solo basandose en la informacion
disponible en los sistemas de reporte para gestién.

La capacidad de hacer dichas comparaciones termina dependiendo de la
informacién que guardamos en archivos Excel, y en general la informacidon de
mas de 2/3 afios en el pasado, se pierde debido a las rotaciones de gente en los
equipos, asi como por la falta de un proceso formalizado para su sostenimiento
en el tiempo (ejemplo: tenemos informacion muy limitada respecto al periodo
anterior al comienzo de nuestra gestién).

Medicién de los costos indirectos de Supply Chain

Septiembre Se nos requiriod el desarrollo de un modelo para el establecimiento de objetivos
2014 a Octubre | para costos indirectos para toda la compaiiia, y su enfoque a partir de diversos
2014 angulos: objetivos estratégicos de apalancamiento de las unidades geograficas,

objetivos estratégicos de apalancamiento de las categorias, incidencia de
diversas funciones a nivel global y comparacion con las compafiias mas
eficientes en negocios comparables, entre otros.

Al encarar el andlisis, nos parecié pertinente no considerar solamente los costos
indirectos identificados como tales en la linea de “Indirectos” de nuestro estado
de resultados, sino también la de los costos indirectos de Supply Chain, incluidos
dentro del costo de ventas.

Al comenzar el trabajo de manera conjunta con el equipo global de Supply Chain,
nos sorprende primero el descubrimiento de que dichos costos no habian sido
parte del ejercicio de “benchmarking” efectuado anteriormente, y que habia en
consecuencia falta de consistencia en el enfoque hacia los diversos costos
indirectos en la compaiiia.
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El segundo problema con el que nos encontramos, es que la informacion de
costos Indirectos de Supply Chain incluye no sélo costos indirectos propiamente
dichos (por ejemplo, principalmente los costos departamentales como la
organizacién corporativa de Supply Chain, Compras, etc. y de tecnologia de
informacién, asi como funciones de soporte relacionadas —Finanzas, Recursos
Humanos-), sino también costos por materiales obsoletos y bajas de activos fijos,
gue son absolutamente diferentes en su naturaleza e impiden su correcta
medicion.

De tal manera, el equipo global de Supply Chain necesita realizar recolecciones
manuales de informacidn para el correcto seguimiento de dichos costos en las
diversas unidades geogréficas, lo cual ademas de resultar extremadamente
oneroso, encierra riesgos en cuanto a la calidad de la informacién obtenida.
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