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En la Republica Dominicana, tenemos una moneda muy vulnerable a choques externos, controlada por
politicas monetarias basadas en metas de inflacién y por un déficit cuasi-fiscal que limita el medio
circulante mediante valores emitidos por el Banco Central. Dada esta realidad, las inversiones
inmobiliarias y en activo fijo, son vistas como un buen mecanismo de inversidn personal. Sin embargo,
en el caso de negocios no ocurre lo mismo. El capital empresarial es mas eficiente si se invierte en las
actividades productivas que normalmente realiza una empresa.

¢Qué son actividades productivas?

No toda inversidn empresarial es netamente productiva. Por esto definiremos como actividad
productiva aquella que se destina “al por qué de la existencia de una empresa”. Queda definida por:
qué hace la empresa, cual es su objeto social, qué vende y cual es su misién. Para comprender mejor
este concepto, presentamos algunos ejemplos.

Ejemplos que puedes haber observado en nuestro pais:
Tomando casos reales, te has preguntado alguna vez:

a) éPor qué esa gran empresa telefénica, sub-contrata otras empresas de instalacion y reparacion, en
cuyos vehiculos (a modo de ejemplo) puedes leer: “Empresa X contratista de Empresa Telefénica Y”?

b) ¢Por qué grandes empresas transnacionales que operan en nuestro pais, prefieren arrendar locales
comerciales cuyo costo de alquiler se transa en dodlares o euros, en lugar de tomar un préstamo y
amortizar el mismo y al final tendrian propiedad del inmueble?

c) éPor qué hay empresas de consumo masivo que sub-contratan su fuerza de distribucion o las ventas
rancheras, en lugar de crear una fuerza de venta con vehiculos de distribucion propios y vendedores
qgue formen parte de la ndmina de la empresa?

d) ¢Por qué los bancos, si tienen tanto efectivo en sus balances, mayormente alquilan locales
comerciales en lugar de comprarlos?

e) Una Administradora de Fondos de Inversion (AFI) me ofrece un titulo de mercados de valores, que
estd respaldado por un inmueble adquirido y comprado por la AFl para arrendar a una gran cadena
de supermercados con una opcidn final de compra. éPor qué esa gran cadena de supermercados,
simplemente no tomé un préstamo y compro el local?

La clave es orientar el dinero a lo que genera dinero.

La explicacidn a los puntos anteriores esta en la clave de la orientacion de la inversién. “Pon el dinero
en lo que genera dinero”. Por esto:



b)

d)

La telefdnica prefirié invertir su dinero en lo que le genera ingresos y ventaja competitiva que es
el desarrollo de nuevas tecnologias (4G por ejemplo) y nuevos productos (Tv en demanda y
otros) y sub-contratar la infraestructura que le permite operar.

La gran empresa transnacional, ve como una barrera de salida del mercado local, el hecho de
poseer un inmueble que tenga que vender en caso de que una decisidn estratégica de la matriz,
decida cesar sus operaciones en el pais. Ademads; si eres un lector de noticias financieras
internacionales, pocas veces habrds visto a grandes transnacionales anunciar la compra de
activos fijos. Pero muchas veces has visto noticias que informan la compra y fusiones de grandes
transnacionales con otras empresas. En pocas palabras; orientan su inversién a adquirir
unidades productivas que complementen y aumenten el valor de la corporacién, en lugar de
desenfocarse adquiriendo inmuebles. ¢Viajas frecuentemente?, sorpresa: el avidn en que viajas
mayormente no es propiedad de la aerolinea, pues esta arrendado a una empresa de leasing y
los recursos de la aerolinea, aln sea en préstamos, son utilizados para pagos de combustible,
personal, mantenimiento, permisos de rutas y uso de aeropuertos, etc.

La empresa de consumo masivo prefiere seguir fabricando, o comprando para re-vender, cada
vez mas productos en lugar de usar su capacidad financiera (sea préstamos o capital propio),
para comprar una flotilla de distribucién. Asi aumenta su volumen de negocios, en lo que
realmente le genera margen bruto. Si bien paga mdrgenes mds altos en la distribucion, se
ahorra: nédmina, prestaciones laborales, depreciacion de activos, combustible, mantenimiento y
otros y la comision de la distribuidora va en relacién a la misma venta. Al final el efecto es que la
comisidn “Se paga sola con el mismo negocio”, sin representar gastos fijos.

El banco prefiere prestar el dinero, en lugar de invertirlo en inmuebles. Ademas, la Ley
Monetaria y Financiera, en su articulo 48, limita la inversiéon inmobiliaria de estas entidades,
precisamente para que se orienten a lo que es su negocio. Ademas, lo que es la rentabilidad del
capital contable de una empresa (beneficios en relacién al dinero aportado por los socios de la
empresa), queda definido por tres factores: Rentabilidad de Ventas (Cuanto queda de utilidad
sobre el ingreso total), Rotacidn de Activos (Qué tanto ingreso se genera en relacion al total de
activos) y Apalancamiento de Activos (Qué tanto se usa dinero que no sea de socios, para
financiar los activos). En un banco, la Rentabilidad en Ventas es minima, pues se basa en un
margen anual sobre depdsitos captados. La Rotacion de Activos se hace una vez al afio, pues el
margen se cobra sobre dinero prestado en base a una tasa de interés anual. Imagina entonces
gue inviertan ademads en activos que no son productivos. Finalmente, el Apalancamiento de
Activos (Menos capital propio, mas pasivos con captaciones de clientes), es otro factor al que los
bancos apuestan para mejorar su rentabilidad.

Finalmente, la gran cadena de supermercados, tiene que llenar con mercancia sus anaqueles
para iniciar el nuevo local, si bien recibe crédito de sus proveedores, necesita capital para seguir
operando y su mejor opcién para no ceder mercado a otras cadenas es arrendar un local y usar
su capital para comprar mercancia a la que le ganara beneficios inmediatos.



Estos consejos pueden servirte para mejorar la orientacion hacia la inversién productiva en tu empresa
o proyecto de emprendimiento. Recuerda, lo importante no es ser el duefio de un activo fijo, sino tener
derecho contractual a uso econdmico del mismo.
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