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AVANZADOS

La servitizacion puede caracterizarse como un proceso de cambio (Lenka ef al., 2018; Ra-
ddats ef al., 2019). Esto es especiaimente cierto cuando se la inferpreta como “el desarrollo
de competencias por parte de las empresas manufactureras para prestar servicios y solu-

ciones a sus clientes” (Baines y Lightfoot, 2013).

Al examinar las dimensiones de cambio sobre las que
se basa el proceso de transformacion (ver Figura 1),
Kowalkowski ef al. (2017) destacan que la servitizacion
implica una fransicién desde una légica empresarial
centrada en el producto hacia un enfoque centrado
en el servicio. Por lo tanto, la adaptacion cultural es
una de las dimensiones de cambio que intervienen
en un proceso de servitizacion. Por ofra parte, Bigdeli
et al. (2015) y Bigdeli et al. (2017) argumentan que
la senitizacion afecta a la estructura organizativa
de las empresas, lo cual puede provocar cambios
en el organigrama de una empresa. Asimismo, es
comunmente aceptado que la senitizacion implica
cambios «tecnoldgicos» y de digitalizacion (Vendre-
II-Herrero et al., 2017; Kohtamaki et al., 2019; Skiyar et
al., 2019), de manera muy especial cuando se frata
de servicios avanzados, que incluyen la posibilidad
de seguimiento y de servicio remoto. Ademds, la ser-
vitizacidn como proceso de cambio puede tener una
dimensién financiera, en el sentido de que puede re-

querir innovaciones financieras (Huikkola y Kohtamaki,
2018; Kamp, 2020). Esto ocurre cuando los servicios a
prestar cuentan con modelos de pagos basados en
el uso o el resultado (Kohtamdki et al., 2019), o incor-
poran acuerdos de reparto de riesgos y ganancias
(Baines y Lightfoot, 2013). En estos casos, las solucio-
nes se asemejan o incorporan caracteristicas de un
producto financiero (Huikkola y Kohtamdki, 2018), con
el fin de mitigar los riesgos financieros que implican.

TIPOS DE SERVICIO Y LA RELEVANCIA DE CONTAR CON
SEGURIDAD FINANCIERA §

De acuerdo con la division que la literatura sobre ser-
vitizacion hace sobre diferentes de servicio (Baines et
al., 2009) -es decir, servicios bdsicos, intermedios y
avanzados- se puede argumentar que los cambios
o las incertidumlbres financieras a las que los provee-
dores de servicio se enfrentan, aumentan a medida
qgue la complejidad de dichos servicios es mayor. Lo
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FIGURA 1 ’
CAPAS DE CAMBIO EN LA SERVITIZACION

{———— Cambios ——»

Servitizacion

Fuente: Elaboracion propia

cual equivale en muchos casos a la fransicion de
servicios bdsicos hacia servicios avanzados.

Un elemento clave que sustenta el antferior argu-
mento es la interdependencia que la senvitizacion
fomenta entre compradores y proveedores. En esta
linea los servicios mdas avanzados implican formas
de cooperacion e intercambio comerciales mds in-
terdependientes (Benedettini ef al., 2015; Huikkola et
al., 2016). Dicho de otro modo, aquellos servicios que
fienen una aportacion de valor bdsico e intermedio,
como por ejemplo reparaciones, operaciones de
mantenimiento o formacion, requieren un menor nivel
de interrelaciéon y cooperacion que servicios avanza-
dos que se pagan en funcidn de sus resultados. En
consecuencia, los servicios avanzados representan
un COMPromiso y un riesgo considerable ya que im-
plican que el proveedor ponga a disposicion de un
usuario un sistema de productos y servicios, y que se
haga responsable (en parte) del buen funcionamien-
to de ese sisterna o de las operaciones que se ejecu-
tan con el mismo (Ng y Nudurupati, 2010).

Otro factor que genera incertidumbre financiera se-
gun el tipo de servicios a considerar es el nivel de
personalizacion o la customizacion. Mientras que los
servicios bdsicos e intermedios tienden a estar bas-
tante estandarizados, 10s servicios avanzados suelen
estar disehados mas a medida (Baines y Lightfoot,
2013). Esta personalizacion o adaptacion a las es-
pecificaciones del cliente hace que los activos que
sustentan los servicios pierdan rdpidamente valor
ante potenciales clientes alternativos (Kamp, 2021).

En tercer lugar, estd el grado con que se puede prede-
Cir los activos y operaciones necesarios para implan-
far los servicios. En este sentido, los servicios bdsicos e

infermedios generan menos problemas, mientras que
en el caso de los senvicios avanzados existen mayores
dificultades y riesgos para anticipar qué activos y ope-
raciones serdn necesarios (Oliva y Kallenberg, 2003;
Eggert et al., 2014; Josephson et al., 2016). En conso-
nancia, Ulagay Reinartz (201 1), sugieren que los riesgos
en los semvicios avanzados son mayores en compara-
cién con los sevicios bdsicos o infermedios.

Asimismo, la generacion de flujos de ingreso, renta-
bilidad y sostenibilidad de un servicio depende de
su modelo de costes e ingresos. Una vez mds, los
servicios avanzados -sobre todo, aquellos que incor-
poran férmulas de pago por resultado y/o disponi-
bilidad- implican unos riesgos (financieros o incluso
legales) sensiblemente mayores que los senvicios
bdsicos e intermedios. En este sentido los contratos
para regular la prestacion de servicios avanzados
tienden a ser mds complejos (Hou y Neely, 2018).
En consecuencia, como senalan Bigdeli ef al. (de
proxima publicacion), el operar con éxito los servi-
cios avanzados con modelos de ingresos basados
por resultado y/o disponibilidad requiere incorporar
competencias en gestion del riesgo; que evidente-
mente incluye a los riesgos financieros.

En linea con lo expuesto en los anteriores parrafos, la
figura 2 muestra como aumentan los riesgos a me-
dida que la provision de servicios es mas compleja,
de servicios bdsicos a avanzados, y la consecuente
necesidad de generar mecanismos que provean
seguridad (financiera).

MARCO DE ANALISIS ¢

Como se ha indicado arriba, Bigdeli ef al. (de
proxima publicacion) afirman que las empresas
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FIGURA 2
TIPOS DE SERVICIOS, AUMENTO DEL NIVEL DE RIESGO E INCERTIDUMBRE, Y LA NECESIDAD DE SEGURIDAD FINANCIERA

Servicios avanzados

Servicios basicos

Q"Necesidad de seguridad ﬁnanciera’

Fuente: Elaboracion propia

FIGURA 3
FACTORES QUE FACILITAN LA COMERCIALIZACION DE SERVICIOS AVANZADOS QUE INCLUYEN MODOS DE
PAGO NO CONVENCIONALES

RN

Posibilidades de comercializar
servicios avanzados acomparfiados
por una modalidad de pago por

resultado

S

Los recursos financieros de la
empresa que pretende ofrecer dichos
servicios

N S

El potencial de mercado de dichos
servicios

N S

=

Los riesgos financieros de tal
proposicion de valor y de sus usuarios

N S

Fuente: Elaboracion propia

que quieren implementar servicios avanzados
que incluyen pagos por uso o similares, deben
tener competencias adecuadas para lidiar con
los riesgos correspondientes. En linea con esta
afirmacioén, y basdndonos en trabajos anteriores
Kamp (2020) y Gil de San Vicente y Kamp (2020),
postulamos que la posibilidad de ofrecer servicios
avanzados (que incluyen por modelos de pago
no convencionales) estd condicionado por tres
factores.

(1) los «recursos financieros» de la empresa que pre-
tende oftecer servicios avanzados acompanados
por modos de pago no convencionales,

(2) el «potencial de mercado» de dicha proposicion
de valor, y

(3) los «riesgos financieros» gque implica la proposicion
de valor y la relacion con sus usuarios (Finnerty 2013),

Estos factores son indicativos para valorar si la presta-
cidn de servicios basados en resultados fenga entra-
da (y/o acogida) en el mercado, tal como visualiza
Figura 3.

Recursos financieros ;

Los recursos financieros de que dispone una empre-
sa comprenden los siguientes ffems.
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Por un lado, las reservas internas / propias, o el capi-
tal y los fondos ajenos que la empresa es capaz de
movilizar e implicar para implementar y dar viabili-
dad a servicios avanzados con nuevas modalidades
de pago (Copani, 2014).

Por ofro lado, estd la capacidad dentro de la empre-
sa para tomar iniciativas con un cardcter financiero
innovador. Para ello, presuponemos que es impor-
tante que cuente con un departamento financiero
con cierta soberania. En este sentido puede haber
empresas que no dan al deparfamento financiero
una posicién muy destacada en su estructura organi-
zativa, y que se su principal rol sea fradicional ligado
a funciones de contabilidad y facturacion. En estos
casos, el departamento financiero puede considerar-
se un «sfaff unit». Esto significa que fiene un papel ad-
ministrativo y goza de una autoridad limitada dentro
de la empresa en cuanto a decisiones estratégicas y
el desarrollo de nuevos modelos de negocio (Doron
et al., 2019). Consecuentemente, toma pocas inicia-
fivas para influenciar en la estrategia comercial de la
empresa. En el ofro extremo hay empresas que dan
mayor importancia a la funcién financiera o convier-
ten el deparfamento financiero en una unidad con
mayor responsabilidad e influencia con respecto a
la actividad de la empresa en su conjunto. Conce-
den un papel mds estratégico a la funcién financiera
y esperan que contribuye a la ideacion de nuevas
formas de pago y/o de financiacion de propuestas
al mercado, para mejorar la competitividad empre-
sarial.  En estos casos podemos hablar de un «line
unit» (Kates y Galbraith, 2007). Ante la distincion en-
fre staff o line, fambién cabe la posibilidad de crear
un departamento o una division especial para la fi-
nanciacidn de operaciones y/o de servicios financie-
ramente complejos. Esto es algo que se puede ver
en empresas grandes (y muy enfocadas en la servi-
fizacion) como General Electric via su GE Capital o
ABB con su ABB Finance (Kamp, 2020). Si se opta por
esta Ultima opcion, se puede llegar incluso a una si-
tuacion en la gue la unidad especial se encargue de
las finanzas de proyectos de servicios avanzados (Be-
nedettini ef al., 2017), mientras que el deparfamento
financiero tradicional se encarga de la contabilidad
y facturacion alrededor de los servicios convenciona-
les (bdsicos e intermedios). Ademds, si una empresa
opera en mercados en los que la competitividad de-
pende (crecientemente) de saber disenar modalida-
des innovadoras de pago y de lidiar con 1os riesgos
financieros correspondientes, puede que toda la es-
frafegia de la empresa tenga que impregnarse cre-
cientemente de «valores» financieros. Asi pues, para
poner en prdactica propuestas de valor que impliquen
innovaciones financieras, la funcién financiera puede
tener que ampliar su influencia. En consecuencia, el
papel del departamento financiero debe convertirse
en el de un «socio empresarial estratégico» en lugar
de comportarse como un ente «administrativo o con-
table» (Goretzki ef al., 2013).

En tercer lugar, las competencias y la experiencia
que los gestores financieros de la empresa tienen

para lidiar con nuevos modelos de financiacion y
de pago/cobro por servicios avanzados. La pres-
facion de servicios avanzados con un componen-
te financiero complejo y/o novedoso requiere que
las empresas posean habilidades y conocimientos
financieros adecuados (Chiapello, 2020). Por lo tan-
o, es necesario contar con el know-how vy las téc-
nicas financieras que los servicios avanzados pue-
den necesitar, o que implica disponer de recursos
humanos adecuadamente formados. Para ello la
empresa puede recurrir a la captacion de personal
especializado en esta materia y/o via upskiling de
personal tfradicional. Cuanto mdas radical sea el nue-
VO modus operandi financiero en toro a los servicios
avanzados, mds probable serd que una empresa
necesite confratar a especialistas financieros que
la conduzcan competentemente. Asi o concluyen
Gebauer et al. (2017) en su estudio de 17 casos
empresariales que se preparaban para ofrecer servi-
Cios de pago-por-uso. En concreto, estas empresas
necesitan contar con personal que sepa gestionar
nuevas formas para financiar nuevas propuestas al
mercado. Asimismo, tiene que ser capaz de idear
maneras para alinear los costes de las operacio-
nes en las que entran los activos y los servicios de la
empresa, por un lado, y los flujos de ingreso segun
las férmulas de pago escogidas, por ofro. Todo esto
indica que el drea empresarial financiero necesita
incorporar nuevo experfise cuando una empresa
entre en el campo de los servicios avanzados con
un componente financiero novedoso. Lo mismo se
puede decir respecto a las relaciones con el mun-
do bancario y financiero: cuando una empresa
comercializa productos y servicios convencionales,
puede que apoyarse en recursos propios y créditos
de bancos fradicionales basta. Sin embargo, si la
implementaciéon de servicios avanzados con cardc-
ter de pago por rendimiento o resultado requieren
recursos adicionales, también cuenta el contar con
relaciones hacia especialistas financieras en materia
de gestidn de activos y procesos industriales (Kamp y
Gil de San Vicente, 2021).

Potencial de mercado

Sea cual sea el negocio 0 mercado al que se de-
digue una empresa, junto a la opcidén de vender
un producto y cobrar por él en el momento de la
enfrega, es posible que una parte del mercado se
interese por modelos de pago en funcién del uso o
resultado en plan producto-como-servicio. Este pue-
de ser el caso, en particular, en mercados maduros
donde los bienes empiezan a convertirse en com-
maodities y ser propietario de los mismos no confiere
una ventaja competitiva al usuario (Cusumano et al.,
2015). Lo anterior puede verse reforzado por tenden-
cias de mercado, como la del declive del «cult of
ownership» que se desplieguen con mds 0 Menos
fuerza segun el sector que miramos (Kamp, 2016A).
En este sentido hay mercados, como el de sistemas
de elevacion, donde el ‘tener en propiedad’ a un as-
censor ha perdido mds terreno que en el de los cen-
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fros de mecanizado especializados (Kamp, 20168B).
Como fal hay sectores que avanzan mds que otros
hacia los servicios avanzados y la aplicacion de mo-
dalidades de pago innovadores.

Relacionado con o anterior, cabe la posibilidad de
gue en un mercado se imponga una contabilidad
basada en OPEX (operational expenses), mientras
que en otros se mantiene la administracion conta-
ble con base a CAPEX (capital expenditure) (Kamp,
2016A). Lo anterior estd relacionado con el equili-
brio entre la inversion inicial necesaria en un activo
por parte del cliente frente a los gastos que habria
que asumir al usar el activo durante su ciclo de vida.
Cuanto mds elevado sea el gasto de mantenimien-
to/explotacion de dicho activo, serd de mayor inte-
rés llegar a un acuerdo con el fabricante para que
ofrezca servicios avanzados que pueden contribuir a
la extension de la vida Util del bien y a la optimizacion
del coste total de su uso. Como afirman Gebauer ef
al. (2010), cuando los principios de OPEX determinan
la forma de hacer la contabilidad, esto hace mds
factible la adopcion de modelos de pago al estilo
producto-como-sernvicio.

Como tal, los anteriores factores condicionan el po-
tencial de mercado para que una empresa pueda
implantar servicios avanzados que vienen acompa-
nados por modos de pago relacionados a resulta-
dos o uso. En estos, la propiedad de los activos que
entran en los servicios a prestar queda tipicamente
del lado del proveedor. Ese potencial puede ser sus-
tancial o marginal, y apelar a un nimero considera-
ble -y quizds creciente- de clientes, o solo a un grupo
reducido de usuarios de nicho, a quien se proporcio-
na soluciones ad hoc.

Naturalmente, cuanto mayor sea el potencial co-
mercial de un servicio avanzado, mds recursos serdn
necesarios para su despliegue y gestion.

Riesgos financieros |
Como explicamos en la seccién 2, la aplicacion de
esguemas cComo PAgo-por-uso U ofras férmulas de
cobro basadas en resultados implica inseguridad e
imprevisibilidad.

Ese nivel de inseguridad e imprevisibilidad puede
crecer en funcién del grado con el que los usuarios
de los servicios subyacentes sean diferentes entre si.
Por ejemplo, en cuanto al sector de actividad a los
que pertenecen. De la misma manera puede ha-
ber variabilidad en cuanto a las circunstancias en las
que los diferentes clientes utilizan los mismos servicios
y activos (Eggert ef al., 2011), y la rapidez con la que
se pueden degradar los bienes que parficipan en
un servicio avanzado. Por ejemplo, el valor residual
de un sistema de fijacion inteligente puede reducirse
mds rdpido en un contexto de uso off-shore y sub-
seq -donde estd expuesto a altas presiones, salini-
dad y corrosidn- gque un mismo sisfema en un en-
torno menos duro (Kamp, 2016B). De lo contrario, si

las circunstancias de uso son parecidas y los clientes
proceden grosso modo del mismo sector, el provee-
dor de servicios puede estandarizar su oferta consi-
derablemente. Finalmente, el riesgo financiero y la
posibilidad de prever gastos, desgastes materiales e
ingresos por operaciones depende del nivel de per-
sonalizacion y customizacion de los servicios avanzao-
dos a prestar a un cliente (Kamp, 2021). Cuanto mds
especifico sean los servicios que un cliente requiere,
cuanto mds Unico sea cada contrato o propuesta -y
cuanto menos escalable también (Kohtamdki et al.,
2019). Por lo contrario, si los servicios y confratos se
asemejan con operaciones ya ejecutadas anterior-
mente, la estandarizacion serd mayor y por lo tanto
halord una mayor capacidad de anticipar los riesgos
inherentes. En este caso, los contratos que regulan
los servicios pueden llegar a ser bastante uniformes y
funcionar como una especie de paguete estandar
(piensa por ejemplo en contratos de leasing para flo-
tas de vehiculos).

Adicionalmente, el riesgo financiero de una opera-
cién u otfra depende de la solvencia u otras ratios fi-
nancieras de los clientes que un proveedor pretende
senir (Gil de San Vicente y Kamp, 2020). Asimismo, el
histdrico que tengan los clientes en cuanto a amorti-
zacion y tener cuidado con los activos que emplean
para ejecutar sus operaciones puede ser muy distin-
to de uno a otro (Kamp, 2018). Ademdas, si el nUme-
ro de clientes que se adhieren al servicio avanzado
es elevado, esto facilitard su clasificacion por sub-
grupos de manera que se puedan crear perfiles de
riesgo financiero de clientes. La creacion de estos
perfiles permite semi-estandarizar los contratos vy las
modalidades de pago a aplicar, o que incremen-
ta la posibilidad de implicar a un gestor financiero
de riesgos externo, si fuera necesario. De la misma
nmaneraq, si el grupo de clientes con interés en los ser-
Vicios avanzados es elevado, el potencial comercial
aumenta, por lo gue los medios necesarios para su
implementacién crecerdn haciendo mds critica una
gestion adecuada de los riesgos de la operacion.

METODOLOGIA Y DATOS §

Para aplicar y poner a prueba el anterior marco,
hemos seleccionado fres empresas que sirven para
redlizar un estudio de casos comparativo. Las em-
presas seleccionadas fueron fruto de un muestreo
dirigido. Es decir, representan a empresas expuestas
a servicios avanzados con férmulas de pago por re-
sultado, bien porque ellas mismas han desarrollado
y puesto en marcha tales servicios, o bien porgue
actian en mercados en los que dichos servicios y
las correspondientes modalidades de pago-por-uso/
disponibilidad son una tendencia creciente. Opina-
mos que, tratdndose de cuestiones poco investiga-
das hasta la fecha, el método de investigacion ex-
ploratoria a fravés de estudio de casos es adecuado
(Eisenhardt, 1989; Yin, 2017).

La experiencia con servicios avanzados por parte
de estas empresas fue identificado a través de una

Ie2e]

73



B. KAMP /I. GIL DE SAN VICENTE

CTABLAT1
CARACTERISTICAS DE LOS CASO

Empresa A Empresa B Empresa C

Actividad principal /
Fabricante de:

Maquinaria de envasado (lineas de
soplado para envases de PET)

Sisternas hidraulicos (bombas, | Vehiculos utilitarios (carretillas
vdivulas, ...) elevadoras)

Facturacion anual Alrededor de 10 millones de euros 50-75 millones de euros 31-40 millones de euros

Ingresos por actividades de

o 15-20%
servicios

20-25% 65%

Build-Operate férmula (construccion-
operacion) para lineas de produccion

Contrato de renting plurianual, para

Servicio avanzado basado en )
carretillas elevadoras basado en

pago por resultado

Pago-por-uso aplicado a
bombas industriales

de envases de pldstico

pago-por-hora

Fuente: Elaboracion propia

encuesta organizada entre empresas industriales
vascas que indagaba en cuestiones como su expe-
riencia con la implementacion de férmulas como pa-
Qo-por-uso, y los obstéculos al respecto (Kamp, 2020).
A continuacion, perfilamos 1os casos escogidos:

En cada una de las empresas, establecimos contac-
to con testigos privilegiados: personas con responsa-
bilidad para el negocio de servicios o en el desarrollo
de nuevos negocios en general, asi como con res-
ponsables de las finanzas en la empresa. Con cada
representante de la empresa se celebraron entre-
vistas semiestructuradas alrededor de acorde con
el marco de andlisis desplegado en la seccion 3, y
gue duraron entre sesenta y noventa minutos cada
una. Ademds, mantuvimos correspondencia de se-
guimiento con los entfrevistados para mejorar nuestra
comprension de sus casos y aclarar cuestiones de
interés que surgieron durante las entrevistas. De for-
ma complementaria, recopilamos documentacion
sobre las empresas en cuestion via la encuesta ante-
riormente citada (Kamp, 2020), fuentes corporativas
y articulos de prensa, donde se informa sobre expe-
riencias de las empresas seleccionadas en clave de
servitizacion.

A continuacion, estructuramos los hallazgos obteni-
dos en cada caso segun los elementos de la Figura
3. Es decir; en cuanto a la aptitud financiera de la
empresa, el potencial de mercado de servicio con-
siderado, y la posibilidad de identificar los riesgos fi-
nancieros, de tal forma que pueden ser gestionados.

RESULTADOS ¥

Empresa A ¢

Empresa dedicada a soluciones de moldeo por so-
plado. Vende principalmente lineas de produccion
a empresas de gran consumo que envasan 0 em-
botellan sus productos en envases de pldstico. Una
gran parte de su produccion se vende en mercados
extranjeros fuera del mercado europeo, incluido pai-
ses menos corrientes (Rusia, zona drabe-mediternd-
neo, Suddfrica y Zimbabue). Tanto en forma de ven-
fa convencional (pago a la entrega / instalacion de

proyecto llave en mano), como en forma de con-
fratos de «construccidn-operacion» (Build-Operate)
durante un periodo determinado, para los cuales
reclutan o mandan personal propio.

Recursos financieros

Con casi medio siglo de recorrido Empresa A ha vi-
vido diversas situaciones, con altibagjos, tanto desde
la perspectiva de su estructura organizativa como
respecto a su nivel de ventas. La crisis financiera que
empezd en 2007 tuvo consecuencias negativas que
pudieron ser superadas gracias a su entidad finan-
ciera de referencia. Aungue en la actualidad tiene
una situacion financiera saneada dispone de limita-
dos recursos propios para abordar proyectos empre-
sariales que requieren un gran esfuerzo de inversion.

Su departamento financiero depende directamente
de la direcciéon general de la empresa. El reducido
tamano de la empresa implica que tenga lineas
cortas y directas con el dpice de la empresa, lo que
le permite participar en las decisiones estrategicas
de la empresa. El deparfamento ha sido promotor
de explorar relaciones con proveedores financieros
alternativos (empresas de financiacion para provee-
dores de bienes y financiadores de activos indus-
friales), aunque no ha llevado a una cooperacion
con estas. Asimismo, ha sido impulsor de iniciativas
que incluyen la adopcion de modalidades de co-
bro orientadas a los resultados. Como tal, se pue-
de interpretar su funcion como la de un line unit. Se
responsabiliza de los asuntos financieros convencio-
nales, asi como de explorar y desarrollar formulas
financieras innovadores. Esta posicidon implica una
participaciéon activa tanto en el desarrollo de servi-
cios de cardcter bdsico como de cara a los servicios
de cardcter mdas avanzado.

La empresa cuenta con experiencia en la financio-
cién de proyectos llave en mano, y ha participado
en proyectos de gran envergadura de este tipo, in-
cluso en mercados geogrdficos de riesgo (por ejem-
plo: Zimbabue). Ahora bien, el desarrollo del conoci-
miento entre el personal financiero tiene un caracter
orgdnico. Ha sido adquirido con base a «aprender
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haciendo», o por ensayo y error. El departamento no
ha incorporado especialistas en materia de ingenie-
ria financiera o nuevas formas de cobro orientado
a sernvicios avanzados, como contrafos basados en
resultado.

La empresa ha ampliado sus relaciones financieras
dirigiéndose a proveedores financieros alternativos
pese a lo cual no ha logrado que estos participen
en operaciones de pago por resultado ¢.q. contra-
tos Build-Operate. En consecuencia, los contratos
corespondientes para lineas de soplado en paises
con bajos ratios crediticios han sido financiado con
recursos propios y/o con el apoyo de entidades tra-
dicionales (bancos y otros proveedores de créditos
convencionales).

Potencial de mercado

La empresa es muy activa y dindmica a la hora de
buscar nuevas oportunidades de negocio, mdas alld
de las ventas de producto como tal. En consecuen-
Cia, cuentan con una trayectoria en el suministro de
lineas con maqguinas para envases de pldstico en
gran volumen a través de contratos Build-Operate.
Por medio de este tipo de contfratos, la empresa
mantiene la propiedad sobre la linea, y ademds
se encarga de operarlas en las instalaciones de sus
clientes (recibiendo un pago en funcién de recursos
dedicados y output). Pese a que este tipo de opera-
ciones representan un porcentaje limitado de sus in-
gresos, ha facilitado la penetracion en nuevos mer-
cados extranjeros. Los clientes de estos mercados se
caracterizan por carecer de recursos para financiar
el coste fotal de la maqguinaria por adelantado y/o
por no disponer de las competencias necesarias
para gestionar las lineas de produccion. Estas ope-
raciones han servido para internacionalizarse de la
mano de clientes fradicionales, que decidieron en-
frar en nuevos mercados extranjeros solicitando el
apoyo de proveedores industriales con quienes ya
tenian expetriencia (piggy-backing).

Como consecuencia de lo anterior, la empresa ha
recurrido a sus propios colaboradores, que coordi-
nan las operaciones de produccion de envases de
pldstico in situ. Normalmente, este fipo de contratos
de construccion-explotacion tienen una duracion
de varios anos, tras los cuales el cliente puede ha-
cerse cargo de toda la instalacién, o se desmantela
la linea de produccién para ser repatriada a Espa-
Aa 0 a un destino diferente. El hecho de que estos
proyectos se financiaron con fondos propios de la
empresa supone una fuerte carga para su situacion
financierqa, lo cual limita su capacidad para imple-
mentar este tipo de proyectos. Si bien los contratos
Build-Operate son un medio interesante para abrirse
camino en determinados mercados, el potencial
comercial que representa para la empresa es redu-
cida sin la implicacion de un aliado financiero espe-
cializado. Asimismo, la necesidad de asumir la ges-
fién del personal para el funcionamiento de la linea
no es considerado por la empresa como su hegocio

core, que se centra en la produccion de lineas de
envase. En su conjunto, la Empresa A considera que
el mercado de contfratos Build-Operate puede ser
muy prometedor. Ademds, es una via para la inter-
nacionalizacion de su negocio, aungue tiene dificul-
tades para afrontar las inversiones necesarias con
SUS Propios recursos. Por 1o tanto, solo si encuentran
un aliado financiero que les dé soporte en la gestion
financiera de estas operaciones, podrdn explotar su
potencial.

Riesgos financieros

El fipo de servicios avanzados que prestan via los
confratos Build-Operate es bastante homogeneo. Es
decir; el oufpuf o el resultado de estos suelen tener
cierta uniformidad, ya que se frata de envases de
pldsticos para Fast Moving Consumer Goods (pro-
ductos lacteos, detergentes, ...). Sin embargo, las
lineas productivas que disefan para tal fin suelen
ser muy especificas y customizadas, y solo por eso
su valor residual varia mucho vy resulta dificil de esti-
mar por parte de un actor externo a la empresa que
desconoce el negocio. La Empresa A considera que
es un «negocio» de nicho con unos altos niveles de
incertidumbre, en comparaciéon con el frading de
centros de mecanizado como las mdquinas fresa-
doras 0 mandrinadoras. Dado que la empresa tiene
una extensa experiencia con overhaul, refrofitiing y
take-back (recuperacion) de sus lineas, cuenta tam-
bién con una amplia trayectoria en revender o rea-
condicionar lineas usadas.

Ademds, al aplicar de forma extensa sensores en sus
bienes productivos (que tienen que estar activados
mientras dura el régimen Build-Operate -condicion
innegociable que se incluye en los contratos co-
rrespondientes), la Empresa A puede hacer un se-
guimiento del estado y la condicion de la linea. Lo
anterior facilita hacer una valoracion residual de los
bienes y determinar un precio adecuado antes re-
colocarlo en el mercado si procede.

Dicho esto, la falta de uniformidad entre las lineas
impide estandarizar este modelo de negocio y/o de
escalarlo.

Asimismo, cabe destacar que las féormulas de
Build-Operate tienen una mayor penetracion entre
clientes y mercados (paises) con bajos ratios credi-
ficios, 1o cual hace que el riesgo financiero de es-
tas operaciones sea ya de por si alto. Lo anterior ha
supuesto una barrera para implicar a proveedores
de financiacién de activos en estas operaciones.
Ademds, cuando lo han infentado, esto ha enfria-
do a potenciales clientes ya que los contratos que
resultan de la intermediacién con estos especialistas
infimidan bastante porque vienen con muchas clau-
sulas y pequena letra, ...

Como resultado, aungque Empresa A preferiria poder
ofertar sus contratos Build-Operate en conjunto con
un proveedor de servicios financieros, tanto por la re-

Ie2e]

75



B. KAMP /I. GIL DE SAN VICENTE

ficencia de estos Ultimos como del mercado, no su-
pone una situacion win-win. También para la reventa
del bien al final de confrato, Empresa A se ve a s
mismo como mejor preparado que los especialistas
en financiacion de bienes industriales. Por lo tanto,
en este sentido tampoco prevé sacar provecho de
la cooperacion con un especialista financiero.

EmpresaB |

Empresa B fabrica bombas y vdlvulas industriales
gue se venden a clientes de dmbitos muy diversos:
hospitales, centrales eléctricas, plantas de fabrica-
cién y ensamblaje de productos finales, estaciones
de purificacion o desalinizacion de agua, ... Es una
empresa cenfenaria del Pais Vasco que se integrd
en un grupo centroeuropeo en el ano 2003. Desde
entonces actlia como cabeza de puente en el mer-
cado espanol. Sus ingresos por servicios suponen un
porcentaje considerable sobre la facturacion total,
aunqgue es cierto que estos ingresos proceden exclu-
sivamente de servicios bdsicos e intermedios ligados
a repuestos; reparacion y mantenimiento; upgrades,
modificaciones y reacondicionamientos (overhauls),
asi como servicios técnicos y formacion. Por lo tanto,
su reto es el de crecer via servicios avanzados y via
modalidades de cobro por uso o intensidad del fun-
cionamiento de sus bienes. Para ello han apostado
por incorporar sensores a sus productos que permi-
ten la monitorizacion del su uso, gemelos digitales en
vista de mantenimiento predictivo y un seguimiento
del estado de las bomibas y valvulas. Asimismo, es-
tas mediciones digitales permiten ampliar la infor-
macion sobre el uso vy la calidad del funcionamiento
de sus productos.

Recursos financieros {7y

Para financiar nuevas lineas de negocio o innova-
ciones orientfadas al mercado, el grupo matriz cuen-
ta con fondos que son gestionados a fraves de una
fundacion. Estos fondos se nutren de las ganancias
de las empresas del grupo. A lo largo del tiempo,
esto ha culminado en una importante reserva finan-
ciera. La fundacion funciona de manera auténoma
del aparato ejecutivo de la empresa, que se respon-
sabiliza del negocio diario, y tiene plenas facultades
para fomar sus propias decisiones de inversion en
actividades de la empresa matriz y sus participadas.
Es decir, tiene un status aparfe y actia de forma in-
dependiente.

Estos fondos permiten a la Empresa B pre-financiar
operaciones que incluyen modelos de pago-por-
uso de sus bombas o vdlvulas vinculados a contratos
de larga duracién. Este tipo de apoyos permiten a
la empresa desarrollar nuevas lineas de negocio y
obtener un rendimiento de los fondos acumulados
en la fundacion.

La fundacién que proporciona el dinero parar posibi-
litar nuevas lineas de negocio cuenta con especia-

listas en andlisis de rentabilidad financiera aplicado
a proyectos industriales. Ademds, dispone de ex-
periencia en el apoyo al concepto de bomba-co-
mo-servicio gracias a experimentos llevados a cabo
por otras sucursales de la mismna empresa matriz en
Centro-Europa. Con lo cual, la experiencia obtenida
en otros paises facilita un posible despliegue del mis-
mo concepto dentro de la peninsula ibérica.

Potencial de mercado |7

Durante varios anos, la Empresa B ha impulsado
férmulas del estilo bomba-como-servicio mediante
el cual el usuario paga en funcion del uso y de las
prestaciones generadas por las bombas. La empre-
sa considera que estas formulas se adaptan a las
necesidades de los clientes dado que las bombas
son un medio: sirven para que los procesos de crea-
cién de valor de sus clientes alcanzan los resultados
deseados. Sin embargo, la empresa ha tenido di-
ficutades para implantar este concepto debido
a diversas barreras con las que se ha enconfrado.
Se pueden destacar en este sentfido: el descono-
cimiento y la desconfianza que creaba su entrada
0 su participacion en las operaciones que gestiona
ofro actor (las cuales considera como suyas). l.e.,
normalmente el conjunto de las instalaciones utili-
tarias de las que sus bombas forman parte corre a
cargo de un mantenedor general (contratado exter-
namente) o de un equipo de mantenimiento (intermo
a la sede en cuestion). En ambos casos, la entrada
de Empresa B via servicios avanzados implica una
especie de oufsourcing. Aungque puede mejorar el
funcionamiento del conjunto de los bienes de equi-
PO -asi como evitar un uso incorrecto de sus bombas
y valvulas y una extension de su vida Util, restaria me-
dios al presupuesto que el actor externo o el equipo
interno tiene previsto manejar para su propia cuenta.
Por lo tanto, aunque los usuarios finales viesen con
buen ojo un papel mds destacado de la empresa
en la gestion de sus bienes de equipo, hay interme-
diarios que les bloguean la entrada. A este respec-
o, la empresa considera que la mayor aceptacion
en el extranjero de soluciones tipo Pago-por-uso se
debe a la existencia de una mayor cultura hacia el
outsourcing. Asimismo, en Espana prevalece una
cultura de compra y de propiedad: «Que sea tuyo;
te da mds seguridad.» Finalmente, anaden que en
Espana los sistemas de adjudicacion de las obras
donde entran sus vdlvulas y bombas no se prestan
para formulas como pago en funcién de productivi-
dad o horas, etcétera.

Riesgos financieros {7y

El fipo de servicio que se prestaria y su posible tari-
ficacion (en funcion de horas, presion o infensidad
en el uso, degradacién y su efecto sobre valor resi-
dual y amortizacion) no supone mayores problemas
y por lo tanto generan un riesgo financiero menor.
Es decir: aunque los pardmetros de uso y desgaste
podrian variar mucho entre sus diferentes usuarios,
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no generaria complicaciones para disefiar modali-
dades de cobro 0 pago por resultado. Esto es, el uso
de sensores y gemelos digitales, entre ofros, ayuda-
ria a lidiar con estos retos y de gestionar los riesgos
financieros.

Es cierto que su clientela es diversa, 1o cual puede
suponer un hdndicap a la hora de segmentar sus
clientes segun perfiles de riesgo y semi-estanda-
rizar los confratos. Sin embargo, hay dos factores
que ayudan a lidiar la empresa con este desafio.
Primero, la empresa no tendria que recurrir a provee-
dores externos de créditos, lo cual baja la presion
para homogeneizar segmentos de clientes ante un
financiador ajeno. En lugar de esto, Empresa B pue-
de hacer sus propios screenings de solvencia y de
ofros indicadores de riesgo de potencial clientes,
para aplicar contratos y tarifas correspondientes. En
segundo lugar, la empresa ya cuenta con experien-
cia en estas lides y puede aprovechar y frasladar su
saber-hacer desde el extranjero hacia Espana, lo
cual también facilitaria su aterrizaje agqui.

EmpresaC |

Empresa C es un proveedor y armador de carretillas
elevadoras. Las carretillas nuevas proceden de dos
OEMs extranjeros. Asimismo, la Empresa C adquiere
carretillas de segunda mano, de marcas diversas,
para overhaul y recolocacion en el mercado. Tras la
crisis financiera del 2007, el peso en |os ingresos que
los alquileres de carretillas suponen sobre el total de
los ingresos ha aumentado en detrimento de la ven-
ta de carretillas. Esta tendencia ha afectado de ma-
nera importante la estructura financiera de la empre-
sa, reduciendo de manera significativa sus reservas.
En una primera etapa en que la empresa empezd a
ofrecer contratos de alquiler, ofrecieron sélo contra-
tos convencionales: para multiples anos y con una
compensacion fija por mes durante la duraciéon del
contrato. Sin embargo, en la actualidad la empresa
quiere apostar por contratos de renting -igualmente
de duracion plurianual, pero donde la compensa-
cién se calcula con base a horas de uso (ver para
mds detalles la secciéon 5.4.2). Para desarrollar esta
segunda modalidad de pago, la empresa ha apos-
tado por una tecnologia y servicios que permiten la
monitorizacion del uso de su flota de carretillas, asi
como la conservacion y el acondicionamiento de
los activos para garantizar que su nivel de productivi-
dad y su valor residual se manfenga lo mas altos po-
sible. Resulta clave para ello el datalogger de diseho
propio que recoge y fransmite un amplio conjunto
de datos sobre el uso y el estado de las carretillas,
sus componentes criticos y las operaciones para las
que se utilizan. Este dispositivo permite a la empre-
sa gestionar su flota de forma inteligente y de darle
seguimiento en tiempo real (registra datos acerca
de lo que cada aparato estd haciendo, cémo, con
quién, durante cudnto tiempo, qué pesos Mmaneja,
con qué fuerzas, a qué temperaturas, entre otros).
La informacién gue proporciona este registrador de

datos ayuda a la empresa en asistir a sus clientes
para mejorar sus pautas de uso de las carretillas, a
prever intervenciones de mantenimiento y otfros ser-
Vicios gue aumentan el valor para el usuario, y que a
la postre prolongan la vida Uutil de los vehiculos.

Recursos financieros  § ¥

Tanto por la fransicion a un modelo de alquiler a
consecuencia del credit crunch y el hecho de que
la empresa opera en un mercado con mdargenes
estrechos, durante la pasada década las reservas
de caja de la Empresa C se han reducido notable-
mente,

El departamento financiero ejerce un papel fradicio-
nal: por un lado, se ocupa de la facturacion y conta-
bilidad, y -por ofro- de las relaciones con proveedo-
res financieros tradicionales, como bancos y cajas
de ahorro. Segun su experiencia, dichos actores fi-
nancieros carecen de los medios y el entendimiento
para acompanar a la empresa en su apuesta por
el renting con pago basado en horas de uso reales.

Visto que la iniciativa para proponer modalidades
de renting con pago en funcién de horas de uso fue
impulsada por los Departamentos de Producto y Co-
mercial, se infiere que el departamento financiero
fiene un cardcter de staff unit.

El deparfamento cuenta con profesionales en la
contabilidad y dispone de personal con una am-
plia experiencia acumulada con relaciéon al mer-
cado objetivo y a los productos a comercializar. En
cambio, tiene mayores dificultades para gestionar y
lograr una estructura financiera adecuada para los
contratos de renting a largo basados en ingresos por
horas de uso.

Por lo tanto, la empresa ha buscado el apoyo de
especialistas externos de manera gue pueda atraer
los recursos financieros adicionales necesarios, ges-
fionar mejor 1os riesgos intrinsecos de este tipo de
confratos, asi como conseguir las coberturas de
riesgo necesarias ante posibles impagos de clientes.
Una dificultad anadida es que la Empresa C cuenta
con un sistema de ERP que no le permite facturar de
acorde con pago-por-hora, 1o cual ha sido un moti-
vo mdas para explorar ayuda externa para la gestion
de confratos basados en pago-por-uso.

Potencial de mercado 7%

La empresa solia centrarse plenamente en la venta
de los vehiculos que equipa, negocio que tuvo una
buena evoluciéon hasta que estalld la crisis financiera
en torno a 2007 y 2008. Enfonces el escenario cam-
bio vy los clientes ya no querian comprar y poseer
carretillas elevadoras por falta de liquidez de su par-
te, y surgié la formula de alquiler. En consecuencia,
mientras que en 2007 las ventas de carretillas eleva-
doras representaban el 75% de sus ingresos, frente
al 25% de los alquileres o servicios, este porcentaje
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evoluciono hacia un reparto del 30%-70%. Aungue
el alquiler supuso una via alternativa para captar in-
gresos, tensionaba financieramente a la empresa.
Es decir: mientras la empresa sigue siendo propieta-
ria de las carretillas de alquiler y ha tenido que des-
embolsar el valor de su compra, los ingresos entran
graduamente, por 10 que esta pre-financiando su
uso. Ademds, durante el periodo que las carretillas
estdn con sus usuarios hay incertidumbre sobre su
estado al final del contrato, y por lo tanto de su valor
residual. De ahi que se han interesado por formulas
de renting via un partner financiero, para aliviar tanto
su propia situacion y capacidad financiera, como
para adoptar formulas como pago en funcidon de
uso como manera de diferenciarse en el merca-
do. El concepto del renting permite a la Empresa
C vender el activo al socio financiero (enfidad con
una fortaleza financiera mayor) que luego factura
al cliente final segun su uso, mientras que Empresa
C se ocupa del mantenimiento y demds servicios a
lo largo del contrato. Entretanto, el dafalogger que
han concebido informa a ambas entidades del uso
y de las necesidades de asistencia.

Aungue el renting con pago por tiempo de uso re-
quiere que Empresa C educa al mercado, esperan
que les permita acaparar un nuevo segmento de
demanda y que ese nicho crezca en los proximos
anos.

Riesgos financieros |

Por un lado, cuentan con usuarios de multiples sec-
tores, lo cual lleva a un uso y desgaste variado de
los activos. No obstante, su dafalogger permite dis-
cermnir pautas y desarrollar conocimiento de su uso.
Esto ayuda ajustar una tarifa correcta por uso o de
gravar o bonificar los usuarios por buen uso o por
uso no adecuado. Asimismo, ayuda a la Empresa
C a determinar el valor residual y un precio justo al
final del confrato. Dado que la empresa se mueve
activamente en el mercado de compra-venta de
carretillas usadas, el dafalogger le ayuda tambien
en este sentido. Hace menos arriesgado ejercer sus
derechos de recompra (fake-back) sobre carreti-
llos previomente alquiladas. En la misma linea, lle-
van mucho fiempo haciendo overhaul y refrofitting
para luego revender o alquiler carretillas de segunda
mano. Es mds, buscan continuamente unidades de
otfras marcas para fomentar su negocio de carretillas
usadas (fanto en clave de frading como de prestar-
les servicios). Por lo tanto, la instalacién de datalo-
ggers en las carretillas bajo contrato con Empresa
C puede ser un revulsivo tanto para su negocio de
carretillas usadas, como para los contfratos de alqui-
ler en general.

La Empresa C considera que un despegue sustan-
cial de la demanda por contratos de alquiler a lar-
go, pero facturado a coro, es plausible. Sin embar-
go, admite que le pondria en aprietos al no disponer
de los recursos financieros que supondria la inversion
necesaria. Es por ello que han ampliado su base

de proveedores financieros incluyendo nuevos inter-
locutores como un corredor de seguros, 1o cual les
permitiria lidiar mejor con los riesgos financieros de
estas operaciones. Asimismo, este tipo de proveedor
financiero les abre la posibilidad de contar con servi-
cios de factoring sin recurso (es decir: cubrir posibles
cuotas impagadas fraspasando el riesgo al asegura-
dor). Pese al potencial de un acuerdo con un socio
financiero especializado, las condiciones para incor-
porar este tipo de servicios en los contratos de alqui-
ler no son del todo ventajosas para la Empresa C, o
cual puede limitar su implementacion. El motivo es
que el socio financiero se tiene que enfrentar a una
cartera de clientes diversa, un limitado conocimien-
to de las carretillas y su desgaste. Esto hace que las
condiciones juridicas vy tarifarias tienden a ser muy
rigidas ante los riesgos tal como son percibidos por
el socio financiero.

IMPLICACIONES, LIMITACIONES Y LINEAS PARA
INVESTIGACION A FUTURO ¢

Los casos analizados ilustran la relevancia de la di-
mensiéon financiera a la hora de implementar ser-
vicio avanzados, sobre todo cuando las empresas
incluyen modelos de pago en funcién de los resul-
tados o el uso.

Por un lado, los casos A 'y C muestran gque las difi-
cultades de los clientes para obtener financiacion/
abordar el pago de las inversiones en el momento
de adquisicion puede ser un catalizador para que
estos opten por modelos de uso de bienes en vez
de compra. El caso B también ensenfa que el culto a
la propiedad («cult of ownership») entre los usuarios
finales estd suavizdndose, aungque a la vez pone de
relieve que, si el proveedor de un bien industrial no
fiene una relacién directa con el cliente final, pue-
de haber intermediarios o integradores del producto
que obstaculizan la aceptacion de servicios avanza-
dos basados en un pago por resultado o uso.

Por otro lado, el caso B ensena que la disponibilidad
de reservas propias puede ser un incentivo para que
una empresa quiera utilizar dichos fondos exceden-
tarios para un despliegue de servicios avanzados
basados en modos de pago por resulfado o uso.
Al contrario, la falta de tales reservas empuja a los
casos A y C hacia una busqueda de terceros que
pueden aportar capacidad de financiacion y exper-
tise para la gestion de los esquemas de cobro (y la
eventual persecucion de pagadores morosos).

En fodos los casos vemos gue la tecnologia para
monitorizar el uso de los activos no es el mayor es-
collo y que este factor estd relativamente resuelto. Es
mds, en todos los casos es un factor facilitador para
la implementacién de modos de pago novedosos
y de contratos alrededor de servicios orientados a
resulfados o uso.

Por el contrario, la disponibilidad de competencias
para ingenieria financiera, asi como la disponibilidad
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0 el acceso a fuentes financieras son dos factores
criticos para arrancar y sostener contfratos de pago-
por-uso en el mercado. Resulta que las empresas in-
dustriales pueden encontrar problemas en este sen-
fido. Disponer de estas competencias por medios
propios o por implicar a especialistas externas forma
un factor critico para evaluar y gestionar los riesgos
financieros que los contratos de servicios avanzados
Ccon pagos por resultado o uso pueden generar. Por
los casos A 'y C aprendemos también que, aungue
existen en el mercado proveedores financieros es-
pecializados en la financiacion de activos industria-
les y en los contratos con pago-por-uso, acercarse
a ellos no siempre es suficiente para ofrecer pro-
puestas conjuntas. Esto se debe a que los posibles
socios financieros estos(fambién) se dejan guiar por
una aversion al riesgo, lo cual a veces dificulta que
sean facilitadores de los servicios avanzados que las
empresas industriales quieren comercializar.

En cuanto a los bienes industriales que posibilitan
materialmente los servicios avanzados y los contro-
tos basados en resultados o uso, el fabricante u ope-
rador tfipicamente intenta frabajar con activos que
sean versdtiles y puedan ser usados en muy diversos
entornos, mienfras -en cuanto a moddalidades de
pago por resultado o uso- el socio financiero preferird
ciertos niveles de homogeneizacion con el objetivo
de estandarizar los esquemas de pago o las formas
de calcular los cobros. Esta disparidad de objetivos
puede generar fricciones entre el socio industrial y el
socio financiero. Los casos Ay C ilustran de manera
clara esta situacion, mientras el caso B lo solventa
utiizando medios de financiacion ofrecidos por su
grupo empresarial. Ademds, cabe destacar que ni
la tecnologia que permite dar los insights necesarios
sobre el uso y el desgaste de aparatos remedia esto.

El potencial del negocio, y por lo tanto la posible
escala de ingresos que se pueden estimar, juega
también un rol importante. En los tres casos se ve
que la iniciativa viene del lado de la oferta (supply
push) y que las empresas tienen que educar al mer-
cado o hacer que la demanda responda de mane-
ra positiva a la propuesta (las fres empresas iniciaron
sus andaduras sin que habia un claro market pull).
Sin embargo, la reaccion del mercado es diversa, y
aunque Empresa B tiene mejor solventado el factor
de recursos financieros necesarios y la posibilidad de
gestionar los riesgos financieros, por problemas de
aceptacion en el mercado de los contratos de ser-
vicio con pago por resultado, el lanzamiento de la
propuesta de Empresa B no triunfd comerciaimente.,
En el caso de Empresa A si parece haber un poten-
cial comercial interesante, pero por las dificulfades
para estandarizar la oferta y dividir los usuarios se-
gun grupos homogéneos de riesgo, la busqueda y
las negociaciones con posibles socios financieros se
alargaron. En el caso de Empresa C el problema es
tanto el perfil de riesgo de los tipicos clientes que
hacen o harian uso de sus contratos Build-Operate,
como el hecho de que la mayoria de sus proyectos
son altamente customizado. Esto también genera

opacidad para un posible aliado financiero y limita
sus posibilidades de frabajar con contratos semi-es-
tandarizados.

De esta manera podemos destacar que, desde el
dngulo financiero, las empresas industriales y sus
posibles propuestas en clave de pago por resulta-
do 0 uso pueden presentar diferentes perfiles de
riesgo (en funcion de potencial comercial, riesgos
y capacidad de gestionar tanto dicho potencial y
los riesgos inherentes a los usuarios y operaciones a
financiar). También se ponen de manifiesto las ten-
siones que puede haber entre la propuesta comer-
cial que adopta el fabricante ante un mercado B2B
(con cardcter versdtil, pero personalizado), y el actor
financiero (Que busca semi-estandizar 0 paquetizar
propuestas, contratos y clientes.

En esta linea, y como sugerencias para futuras inves-
figaciones, parece indicado profundizar en los per-
files de riesgo que pueden surgir entfre los recursos
financieros versus el potencial comercial y los riesgos
financieros, por un lado, y las tensiones que se pue-
den generar entre productor y socio financiero, por
otro lado.

Dado que la presente investigacion se basa en el
estudio de un reducido nimero de casos, lo cual es
una clara limitacion, futuros estudios podrian trabajar
con una muestra de casos mds amplia, asi como
hacer un mayor uso de datos cuantitativos. De la
misma manera se deberian abordar las cuestiones
aqgui tratadas desde el dngulo o visidn de los socios
financieros y los usuarios de contratos de servicios
avanzados basados en pago por resulfados, y no
solamente desde la perspectiva del actor industrial
(como ha sido el caso en este arficulo).
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