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Tenemos el gusto de presentar la revista Estudios Gerenciales-
Journal of Management and Economics for Iberoamerica nimero 131,
correspondiente al periodo abril-junio de 2014, la cual incluye
11 articulos de autores de Chile, Argentina, Espafa, Costa Rica,
México y Colombia sobre temas relacionados con el emprendi-
miento, la innovacién, las organizaciones, la economia, la admi-
nistracién de empresas, el mercadeo, las finanzas y los negocios
internacionales.

Adicionalmente, queremos compartir que la Association to
Advance Collegiate Schools of Business (AACSB) otorgd la Acre-
ditacién Internacional a la Facultad de Ciencias Administrativas
y Econdémicas de la Universidad Icesi. Este reconocimiento de
excelencia en la educacién en administraciéon y negocios ha sido
otorgado a 16 facultades en Latinoamérica y solo 2 en Colom-
bia. Lo anterior representa un reto en lograr un mejoramiento
continuo en las diferentes actividades que se realizan en la
facultad.

Después del anterior anuncio, a continuacién se realiza una revi-
sién de cada uno de los articulos y el caso de estudio incluidos en
el presente nimero.

Inicialmente se encuentra el articulo de Jaime Andrés Colla-
zos, del Banco de la Reptblica (Regional Cali), y Harold Londoiio,
de la Camara de Comercio de Cali, en el cual los autores propo-
nen un escalafén global de ciudades para la atraccién de inversion
industrial en la cuenca del Pacifico Latinoamericano, como una
herramienta que ofrece informacién a los inversionistas para eva-
luar las condiciones de las ciudades del Pacifico Latinoamericano
y determinar cudles ofrecen las mejores condiciones para localizar
su empresa.

Posteriormente se presenta el articulo de Aurora Virginia Pérez
y José Angel Pérez, profesores de la Universidad de Sevilla (Espafia),
en donde se proponen salvaguardas que permitan a los auditores
asegurar la presencia de independencia en los procesos de auditoria
interna.

Por otra parte, Juan Carlos Leiva y Ricardo Monge, profesores
del Instituto Tecnol6gico de Costa Rica (Costa Rica), y Joaquin Ale-
gre, profesor de la Universidad de Valencia (Espaia), realizan en
su articulo una caracterizaciéon y andlisis del fenémeno de crea-
cién de empresas por parte de ex empleados de multinacionales de
inversion extrajera directa en Costa Rica.

Seguido esta el articulo de las profesoras Jannett Ayup-Gonzalez,
de la Universidad Auténoma de Tamaulipas (México), y Esther
Calder6n-Monge, de la Universidad de Burgos (Espafa), en el que a
través de la metodologia de panel de datos analizan las sefiales de
valor de las marcas de franquicias y su efecto en el crecimiento

http://dx.doi.org/10.1016/j.estger.2014.04.002

0123-5923/© 2014 Publicado por Elsevier Espaiia, S.L. en nombre de Universidad ICESI.

del sistema franquiciador en México durante el periodo 2002-
2008.

En relacién con el articulo de Ana Maria Arboleda, profesora
de la Universidad Icesi (Colombia), en este se analizan los bene-
ficios y perjuicios de la estrategia de imitacién, encontrando que es
viable siempre que se reconozca la marca como un atributo distin-
tivo; sin embargo, si la imitacion afecta la distincién de la marca,
genera confusién en el consumidor y desmotiva la innovacién en
las empresas.

Por su parte, Angela Noguera, David Barbosa y Guido Castro, pro-
fesores e investigadores de la Universidad del Rosario (Colombia),
revisan el concepto de la estrategia organizacional, a partir de lo
cual identifican los retos que se deben afrontar en el estudio de la
estrategia y el modo en que estos afectan la sostenibilidad de las
organizaciones.

Referente al articulo de profesor José Luis Sandoval, del Colegio
de Estudios Superiores de Administracién CESA (Colombia), en este
se revisan los diferentes aspectos de los cambios organizacionales
que se deben considerar como parte de la gestion gerencial cuando
se busca generar valor en las empresas.

Diana Marcela Escandén, investigadora de la Pontificia Univer-
sidad Javeriana Cali (Colombia), y Andrea Hurtado, docente de la
Universidad del Valle (Colombia), realizan en su articulo un analisis
de los principales factores que influyen en el proceso de interna-
cionalizacién temprana y el desarrollo exportador de las pymes en
el caso colombiano.

En el articulo de Diego Ratl Cardona y Renato Zambrano, inves-
tigadores de la Universidad Cooperativa de Colombia (Colombia),
se lleva a cabo una caracterizacién de diferentes instrumentos de
evaluacién del clima organizacional, identificando sus propiedades
psicométricas y las dimensiones evaluadas.

Ricardo Campos, Hanns Anibal de la Fuente, Berta Palavecinos
y Paola Diaz, docentes-investigadores de la Pontificia Universidad
Catélica de Valparaiso (Chile), utilizan en su articulo modelos eco-
nométricos para medir y cuantificar el efecto que tiene tanto el
nivel de endeudamiento de las empresas chilenas como el nivel de
participacién de las administradoras de fondos de pensiones en la
propiedad de estas empresas, sobre la calidad de la revelacién de
informacién corporativa al mercado.

Finalmente, se presenta el caso de estudio de los profesores
Carlos Martinez, Juan Ledesma y Alfredo Russo, de la Universidad
Nacional de Quilmes (Argentina), donde se aplican diferentes méto-
dos para calcular el riesgo sistémico (beta) de 11 compaiiias que
cotizaron en el Mercado de Valores de Argentina durante los afos
2010-2012, a partir de lo cual se identifica el método que puede
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emplearse como referencia en el calculo de las betas de pequefias
y medianas empresas que no cotizan en la Bolsa de Valores.
Nuevamente agradecemos a los autores y pares evaluadores su
contribucién en el desarrollo de la presente edicién que comprende
aplicaciones en diferentes areas tematicas de la administraciéon y

economia, las cuales esperamos se conviertan en el referente de
estudio y la base de futuras investigaciones.

Extendemos nuestra invitacién a los autores, pares y lectores,
nacionales e internacionales, para que sigan participando y colabo-
rando con nuestra revista.
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RESUMEN

En la actualidad, los inversionistas, y en especial los de la industria manufacturera, carecen de suficiente
informacion que les permita evaluar cual es la ciudad del Pacifico latinoamericano que ofrece las mejores
condiciones para localizar su empresa. Para tal efecto, se ha desarrollado en este documento el escalafén
global de ciudades para la atraccién de inversion industrial en la cuenca del Pacifico latinoamericano,
con fundamento en 6 pilares para atraer la inversion extranjera, estimado mediante la metodologia de
andlisis de componentes principales de los rangos. Los resultados indican que las ciudades mas atractivas
para la inversién industrial fueron aquellas localizadas en paises con economias sélidas, acompafiadas
de una infraestructura portuaria eficiente y considerables niveles de innovacién, ciencia y tecnologia.

© 2012 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L. Todos los derechos reservados.

Global ranking of cities to attract industrial investment into the Latin
American Pacific basin

ABSTRACT

Currently, there is a lack of information for investors, and particularly for those in the manufacturing
industry about which Latin American Pacific city offers the best conditions to locate their industry. Our
main aim with this paper was to develop a global cities rank in order to attract industrial investment
into the Latin American Pacific area. The ranking was based on 6 pillars for attracting foreign invest-
ment, estimated by the method of principal components analysis of the ranges. The results indicate that
the most attractive cities for industrial investment were those located in countries with strong econo-
mies, accompanied by an efficient port infrastructure and significant levels of innovation, science and
technology.

© 2012 Universidad ICESI. Published by Elsevier Espafia, S.L. All rights reserved.

Escaldo global de cidades para a atraccdo de investimento industrial na bacia
do Pacifico Latino-americano

RESUMDO

Actualmente os investidores, e em especial a inddstria transformadora, carecem de informagdo suficiente
que lhes permita avaliar qual é a cidade do Pacifico Latino-americano que oferece as melhores condi¢des

* Autor para correspondencia: ClI 8 # 3-14 Piso 17, Cali, Colombia.
Correo electrénico: jcollaro@banrep.gov.co (J.A. Collazos Rodriguez).
http://dx.doi.org/10.1016/j.estger.2014.04.003
0123-5923/© 2012 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L. Todos los derechos reservados.
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R42
L20
L60

para localizar a sua empresa. Para tal desenvolveu-se neste documento o escaldo global de cidades para a
atraccao de investimento industrial na bacia do Pacifico Latino-americano, com fundamento em 6 pilares

para a atracgdo de investimento estrangeiro, estimado através da metodologia de analise de componen-

Palavras-chave:

Localizag¢do industrial

Bacia do Pacifico

Andlise de componentes principais

tes principais dos intervalos. Os resultados indicam que as cidades mais atraentes para o investimento
industrial foram as localizadas em paises com economias sélidas, acompanhadas de uma infra-estrutura
portudria eficiente e consideraveis niveis de inovagdo, ciéncia e tecnologia.

© 2012 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L. Todos os direitos reservados.

1. Introduccion

En la actualidad los tomadores de decisiones, en especial aque-
llos ubicados en la actividad industrial, carecen de informacién
consolidada y confiable que les brinde sefiales sobre cudl es la
ciudad del Pacifico latinoamericano que ofrece las mejores con-
diciones para localizar su planta. Si bien existen una serie de
escalafones que ofrecen informacién sobre las condiciones de las
ciudades latinoamericanas para atraer inversion, resultan de
alcance relativamente limitado debido a que no se orientan a una
actividad productiva especifica, abarcan la totalidad de la hetero-
génea geografia de Latinoamérica y no se enfocan exclusivamente
al Pacifico latinoamericano!, foco de crecimiento econémico mun-
dial. Ademas, los pesos asignados a los factores que explican la
competitividad de las ciudades para atraer inversién provienen de
criterios subjetivos como la opinién de expertos y la experiencia, y
no mediante un método cuantitativo, caso de este estudio.

Bajo las anteriores circunstancias, el objetivo de este estudio
es estimar un escalafén de ciudades para la atracciéon de inver-
sién industrial en la cuenca del Pacifico latinoamericano en 2011,
mediante un indice global que valorara 6 factores diferenciadores
que inducen o retrasan el desarrollo de las capacidades competiti-
vas de cada ciudad, estimado mediante la metodologia de analisis
de componentes principales (ACP) por rangos. Este instrumento
también serd de utilidad para que las ciudades de la regién identifi-
quen aquellos factores en los cuales deberan trabajar para ser mas
atractivos en la inversién industrial, convirtiéndose en un impor-
tante aporte para su competitividad.

El trabajo se encuentra estructurado de la siguiente manera. La
siguiente seccién expone el marco conceptual donde se incluye la
revision de la literatura y el marco teérico. La seccién ndmero 3
comprende la metodologia de la investigacion, donde se describe
los datos y fuentes utilizadas. En la seccién niimero 4 se presentan
los resultados; y finalmente en la seccién niimero 5, se exponen las
conclusiones del estudio.

2. Marco conceptual

La elaboracién de estudios que evaldan especificamente a las
ciudades para atraer inversion es reciente y relativamente escasa.
En el presente documento se examinaran con mayor profundidad
aquellos que han elaborado especificamente escalafones de atrac-
cién de inversién entre ciudades. Posteriormente, se presentara un
esbozo de los principales estudios tomados como referencia por su
disefio metodolégico, la mayoria de ellos de ambito nacional. Por
otra parte, en el ambito internacional se han producido extensos
informes que miden a nivel general la competitividad de paises y/o
ciudades, asi como su facilidad para hacer negocios. Estos infor-
mes, pese a no estar orientados exclusivamente a la atracciéon de
la inversién, no solo suministran informacién que resulta atil a

! Este territorio en los tltimos afios ha absorbido el 61% de la inversion extranjera
directa recibida por Latinoamérica, lo que indica el potencial de esta regién para
acoger empresas que quieran establecerse en su territorio (CEPAL, 2008).

nivel gerencial para la toma de decisiones de inversién, sino que
también proporcionan insumos para el disefio de politicas pibli-
cas (Institute for Management Development-IMD, 2012; World
Economic Forum-WEF, 2011).

A continuacién se realizara un breve resumen de los principales
escalafones que analizan la capacidad de los territorios para atraer
inversién y su nivel de competitividad, algunos de ellos tomados
como punto de partida para el desarrollo de la metodologia aplicada
en este estudio.

2.1. Escalafones especificos sobre atraccion de inversion
en ciudades

Para el caso latinoamericano existen fundamentalmente 2 indi-
cadores: el ranking elaborado por la revista América Economia
y el que lleva a cabo el Centro de Pensamiento en Estrategias
Competitivas (CEPEC) de la Universidad del Rosario (Colom-
bia) junto con la firma Inteligencia de Negocios (IDN) de Chile
(Centro de Pensamiento en Estrategias Competitivas-CEPEC- y
Firma Inteligencia de Negocios-IDN-, 2012). El primero viene ela-
borando un ranking de ciudades desde 2008 con el fin de medir la
competitividad de las mismas para atraer inversion. El mas reciente
indice denominado indice de Competitividad Urbana (ICUR) se ela-
boré para 2011 y examiné variables de 37 ciudades. El ICUR es
una herramienta que permite ordenar las ciudades estudiadas de
mayor a menor capacidad/potencial de negocios. Se compone de
8 factores, cada uno de los cuales concentra una cierta cantidad
de variables que, combinadas, miden areas especificas de atributos
que tienen relevancia en la atraccién urbana de los negocios.

Por su parte, el indice de atractividad urbana de inversiones,
del CEPEC-IDN (2012), se viene elaborando a partir 2010 y es
un esfuerzo que lidera la Universidad del Rosario y la firma IDN.
La construccién del indice tuvo en cuenta, para las 48 ciudades
mas importantes de Latinoamérica, sus atributos y desempefio
en el orden local y nacional asi como el comportamiento de las
principales variables econémicas y de entorno relevantes para un
inversionista que esta buscando localizar su operacién en un deter-
minado mercado de la regién. En total examind 36 indicadores en 6
factores. En general, los 2 estudios anteriormente expuestos resul-
tan de alcance relativamente limitado por las razones resaltadas en
la introduccién de este documento.

2.2. Escalafones de competitividad tomados como referencia
metodoldgica

Enla evidencia nacional, se han desarrollado estudios que calcu-
lan escalafones con el objetivo de medir la competitividad entre los
departamentos y ciudades de Colombia. Estos estudios, a pesar de
no analizar la capacidad de atracccién para la inversién industrial,
resultan de especial importancia debido al disefio metodolégico
cuantitativo utilizado para el calculo de sus respectivos escalafones
de competitividad. Este método se basé en el andlisis de com-
ponentes principales, utilizados en CEPAL (2007), CEPAL (2009),
Lotero, Posada y Valderrama (2009), Lozano y Yoshida (2008) y
Observatorio del Caribe Colombiano (2012a).
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2.3. Marco teérico

La atraccién de inversion se ha convertido en un instrumento
efectivo a la hora de impulsar el desarrollo de un pais o region.
Es asi como dichos territorios estan compitiendo por atraer pro-
yectos que generen nuevas empresas y empleos. Segiin Camagni
(2005), los territorios estan construidos por colectividades aten-
tas y sujetos que actian en interés propio intentando mantener o
atraer actividades econémicas: trabajadores, empresas, proveedo-
res de insumos intermedios, de servicios y de factores productivos
inmuebles.

En la actualidad, la atraccién de inversién se encuentra muy
relacionada con la localizacién geografica de los territorios. En
un escenario de globalizaciéon donde los costos de transporte y
de comunicaciones han bajado significativamente, la localizacién
impacta cada vez mas en la competitividad de las empresas.
A 2012 se observa una reconfiguraciéon de las cadenas de valor
a nivel mundial, en las que las empresas, como una parte de su
posicionamiento estratégico, eligen distribuir sus actividades en
aquellos territorios que les proporcionan elementos diferencia-
dores del modelo de negocio (Ramirez, 2012). Esta situacién ha
generado que las empresas transnacionales o aquellas en proceso
de internacionalizacién estén en constante bisqueda y evalua-
cién de nuevas ubicaciones. Por lo anterior, si se quiere identificar
las ciudades que ofrecen las mejores condiciones para atraer
inversién en la actividad industrial, ¢cudles son los factores que
determinan que una firma decida montar una planta industrial
en un sitio u otro? Para responder a este interrogante se cuenta
con variados recursos teéricos provenientes fundamentalmente
de la administracién y la economia, esta Gltima influida por la
geografia.

La nueva geografia econémica, con su maximo exponente
Krugman (1991), distingui6é los efectos externos positivos que
generan las fuerzas de atraccién hacia el territorio en que tienen
lugar, y que denomina fuerzas centripetas; y los efectos externos
negativos que actiian como fuerza de repulsion para los agentes que
quieran instalarse en la aglomeracién, a los cuales denominé fuer-
zas centrifugas. Las fuerzas centripetas en un gran mercado local
generan encadenamientos hacia atras y hacia delante. Una con-
centracién industrial significativa crea un mercado laboral fuerte,
especialmente para habilidades especializadas, asi a los empleados
se les hace mas facil encontrar empleadores y viceversa. Las fuer-
zas centrifugas, por su parte, se encuentran representadas por los
factores inméviles que actian contra la concentracién de la pro-
duccién. La concentracion de las actividades econémicas genera
una demanda creciente para una regién local, conduciendo a un
aumento en las rentas y, por lo tanto, representa un desincentivo
para una mayor centralizacién.

Adicional a la nueva geografia econémica, la geografia fisica
también viene siendo objeto de estudio para evaluar sus implica-
ciones en el desarrollo regional. Si bien dichas investigaciones no
van dirigidas exclusivamente a evaluar los motivos de la localiza-
cién industrial, si ofrecen un insumo valioso a la hora de entender
el canal por el cual la geografia impacta la economia y el desarrollo
industrial. Apelando a modelos formales Sachs, Gallup y Mellinger
(1999) concluyen que las regiones costeras y vinculadas a la costa
por canales oceanicos navegables tienden a tener tasas de creci-
miento mas altas que las de las regiones interiores, dado que en las
regiones costeras los costos de transporte son mas bajos y existen
economias de aglomeracion. Afirman, finalmente, que el poten-
cial de desarrollo de una regién estd inversamente asociado con
su distancia a las costas.

Desde la administracion, Porter (2000) sostiene que, para el
caso especifico de una regién, la prosperidad la crea su competi-
tividad. En este contexto, la primera fuerza rectora de las ventajas
competitivas es la innovacién. La innovacién desempefia un papel

Tabla 1

Universo de ciudades incluidas en el escalafén
Ciudad Pais Ciudad Pais
Santiago Chile Managua Nicaragua
Valparaiso Chile Ciudad de Panama Panama
Bogota Colombia Lima Perd
Medellin Colombia San Salvador El Salvador
Cali Colombia Ciudad de México México
Barranquilla Colombia Monterrey México
San José Costa Rica Guadalajara México
Guayaquil Ecuador Querétaro México
Quito Ecuador Puebla México

Ciudad de Guatemala Guatemala

Fuente: elaboracion propia.

preponderante en los postulados de Porter para sustentar la com-
petitividad.

3. Metodologia

La presente seccién expone la metodologia utilizada para esti-
mar el escalafén global de ciudades para la atraccién de inversiéon
industrial en la cuenca del Pacifico latinoamericano, con fun-
damento en 6 pilares para la atraccién de inversién extranjera.
Asimismo, explica las principales caracteristicas tenidas en cuenta
para el disefio de la muestra de ciudades incluidas en el estudio.

3.1. La muestra del estudio

Dentro del universo de las urbes utilizadas en este estudio, se
incluyeron las que cumplieran la condicién de localizarse en un
pais con acceso al litoral Pacifico y que estuvieran dentro de las 50
ciudades latinoamericanas mas importantes en términos del Pro-
ducto Interno Bruto (PIB), segtin el McKinsey Global Institute (2011)
(tabla 1). Dentro de la muestra seleccionada, sin duda existieron
ciudades sin acceso directo al Pacifico. Ante este hecho, cabria la
pregunta de por qué hacer un ranking de ciudades y no de paises.

Dentro de la competencia existente en el mundo para atraer
inversion, ya no son solo los paises los que compiten entre si, sino
también las ciudades. Un pais puede gozar de buenos indices de
desarrollo, sin embargo, no todas sus ciudades podrian poseer estos
mismos indices, debido a la posible existencia de disparidad en la
estructura econémica de sus territorios. Un claro ejemplo de lo
anterior es el caso de Chile, donde la mayor parte de su pobla-
cién y produccién se encuentra concentrada en su capital; y el
caso contrario estaria en paises como Colombia, donde su pobla-
cion e industrias se encuentran distribuidas en distintas capitales.
Lo anterior impulsa finalmente a estudiar ciudades en vez de solo
paises.

En cuanto su acceso al Pacifico, en muchos casos en el comer-
cio actual lo importante no es la cercania que tenga la ciudad en
kilémetros de distancia al litoral, sino el tiempo en movilizar un
contenedor por via terrestre hacia el principal puerto. En este esce-
nario la infraestructura tiene un papel primordial al permitir una
mejor comunicacién terrestre entre estos 2 destinos. Un ejemplo de
lo anterior es Santiago de Chile vs. Cali. Mientras Cali se encuentra
mas cerca del litoral Pacifico, un camién tarda en promedio 4 horas
en movilizar un contenedor hacia el puerto, mientras en Santiago
de Chile solo tarda 2 horas a pesar de estar mas lejos en distancia de
Valparaiso. Por ello, en algunos casos la cercania al puerto en kil6-
metros a veces no es una ventaja cuando no se tienen buenas vias
(caso de Colombia y paises centroamericanos). Asimismo, de las
23 ciudades seleccionadas, no se tuvieron en cuenta 4 por dificul-
tad de contar con informacién completa y confiable. Estas fueron:
Tegucigalpa en Honduras, Concepcién en Chile, Leén y Toluca en
México.
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Con las 19 ciudades finalmente incluidas se analizé su capacidad
de atraccién estimando un escalafén con base en la informa-
cién econémica, demografica, tecnolégica y de recursos humanos
de cada ciudad. Las variables que componen la base de datos
se seleccionaron de acuerdo a la teoria econémica y de locali-
zacion presentada en el marco teérico de este documento y a
la evidencia bibliografica encontrada sobre la medicién de com-
petitividad (Institute for Management Development-IMD, 2012;
CEPAL, 2007; CEPAL, 2009; Lotero et al., 2009; Lozano y Yoshida,
2008; Observatorio del Caribe Colombiano, 2012a). La tabla A1 del
anexo presenta en detalle las 40 variables identificadas para 2011,
las cuales fueron distribuidas en 6 factores?: fortaleza econémica
pais, fortaleza econémica ciudad, recurso humano, infraestructura,
ciencia y tecnologia y costos. Las variables y factores incluidos pro-
porcionan suficiente informacién a los inversionistas acerca del
potencial de las ciudades para atraer inversion.

Como se explica en la siguiente seccion, las 40 variables selec-
cionadas inicialmente fueron depuradas con el fin de identificar las
variables de mayor correlacién con las demas. En esta situacién,
solo 24 superaron la prueba de correlacién de las matrices de cada
variable en cada componente, variables que finalmente fueron las
utilizadas para el calculo del escalafén global para la atraccién de
inversion industrial (EGAII) (tabla A2 del anexo).

3.2. Meétodo de andlisis de componentes principales

Para hacer consistente el analisis de los resultados de este estu-
dio con la experiencia nacional e internacional y con el fin de
utilizar técnicas estadisticas apropiadas que eliminen o reduzcan
los posibles sesgos generados al utilizar un conjunto significativo
y diverso de variables, la metodologia para calcular el EGAII fue
el procedimiento estadistico adoptado por CEPAL (2007, 2009),
Centro de Estudios Regionales Cafeteros y Empresariales-CRECE-
(2003), Lotero et al. (2009), Lozano y Yoshida (2008) y Observatorio
del Caribe Colombiano (2012a). En general, estos estudios difie-
ren segln los factores que aglomeran las variables utilizadas, pero
en cuanto al calculo de los ponderadores, la mayoria adoptaron el
analisis de componentes principales3.

La técnica multivalente del ACP es una herramienta estadis-
tica que ofrece la ventaja de sintetizar la informacién ante una
base de datos con gran cantidad de variables, donde el objetivo del
ACP sera reducirlas perdiendo la menor cantidad de informacién
posible y eliminando aquellas cuya informacién es poco significa-
tiva (Terradez, 2002; Valencia, 1995). Para ello, el ACP determina
el menor nimero de componentes principales que expliquen la
mayor proporcién de la variabilidad del conjunto original de datos.

Para el presente estudio se utiliz6 un método alternativo no
paramétrico del ACP denominado analisis de componentes prin-
cipales de los rangos (ACPR), método estadistico también utilizado
por el Observatorio del Caribe Colombiano (2012b), el cual trans-
forma la matriz de datos inicial en una matriz de rangos de posicion,
mejorando la escala de medicién. Con el ACPR, la matriz de datos
originales en este estudio no contiene el valor de la ciudad en cada
indicador sino los rangos o posiciones que ocupa cada ciudad ana-
lizada, eliminando la existencia de datos atipicos que afectan las
relaciones existentes entre estas y hacen que el ACP arroje resulta-
dos sesgados.

2 Laagrupacién en los 6 factores se realizé de acuerdo con la intuicién econémica,
la evidencia empirica y la experiencia de los investigadores. Las variables fueron
normalizadas dada la diferencia en el tamaiio de las ciudades en la muestra. Pos-
teriormente, con las variables agrupadas se calculé la matriz de correlaciones para
asegurar que los nuevos factores tuvieran variables altamente correlacionadas.

3 Para mas informacion sobre la metodologia técnica para la estimacion del esca-
lafén por medio del ACP, consultar CEPAL (2007).

3.3. Andlisis de conglomerados o cliisteres jerdrquicos

El anterior procedimiento fue complementado con el andlisis de
clasteres jerarquicos, técnica estadistica de agrupacién utilizada
por otros estudios sobre competitividad (Lotero et al., 2009). El
andlisis de conglomerados se puede combinar con el andlisis de
componentes principales debido que mediante ACPR se pueden
homogeneizar los datos, lo cual permite realizar posteriormente
un andlisis cldster sobre los componentes obtenidos.

El andlisis de conglomerados (claster) es una técnica multiva-
riante que busca agrupar variables tratando de lograr la maxima
homogeneidad en cada grupo y las mayores diferencias entre ellos
(Terrddez, 2002). Para este documento se utilizaran los algorit-
mos jerarquicos acumulativos, los cuales forman grupos haciendo
conglomerados cada vez mas grandes. Para el agrupamiento se uti-
lizara una medida de proximidad de disimilitud y un algoritmo de
agrupamiento, el de jerarquicos aglomerativos. La medida de pro-
ximidad de disimilitud indica que cuanto mayor sea el aglomerado,
mas diferentes son las variables en estudio. Por su parte, el agrupa-
miento jerarquico genera una jerarquia de agrupamientos anidados
en lugar de dar un Ginico agrupamiento.

De esta forma, pararepresentar la estructura jerarquica de la for-
macién de clister en este estudio se utiliz6 el dendograma, grafico
que tiene forma de arbol invertido, el cual es una representaciéon
grafica de grupos jerarquicos agrupados en grupos cada vez mas
pequefios. En el dendograma quedan reflejadas las distancias entre
las variables segtn las relaciones establecidas.

3.4. Construccién del escalafén global para la atraccién
de inversién industrial

Para mantener una relacién directa de las variables incluidas
en cada factor con la atraccién de inversiéon industrial, en donde
valores superiores en una variable sefialaran mayor capacidad de
atraccién de la ciudad para la inversién industrial, las variables que
presentaban una relacién inversa con la atraccién fueron direccio-
nadas en sentido positivo?, condicién necesaria para la ejecucién
del ACPR®. Posteriormente, con el animo de reducir en los datos el
impacto de la diferencia en el tamafio de las ciudades incluidas en
el estudio, las variables fueron estandarizadas.

Después del proceso de estandarizacion, se procedi6 a calcular
la matriz de correlacién de las variables de cada factor con el fin de
evaluar la significacién de los coeficientes de correlacién. Mediante
esta prueba se identificaron las variables con mayor correlacién en
cada factor con el fin de depurar las que no estuvieran correlacio-
nadas. Siguiendo la metodologia de la CEPAL (2007), este ejercicio
se acompafié con la prueba de matriz de identidad de Bartlett,
que busca contrastar la hipétesis de que la matriz de correlaciones
obtenida no es una matriz identidad, es decir, que existen interre-
laciones significativas entre las variables que justifican el analisis
factorial. Por lo tanto, ante la eliminacién de las variables que no se
encuentran correlacionadas, la hipétesis de la matriz identidad de
la prueba de Bartlett se podra rechazar con mayor probabilidad; en

4 Siguiendo al Observatorio del Caribe Colombiano (2012a), la forma en que se
direccionaron los indicadores que presentaban una relacién negativa con respecto
a la competitividad fue llevada a cabo bajo uno de 3 métodos: 1) si los valores del
indicador oscilaban entre 0y 100, se utilizé su complemento (100—valor del indica-
dor). 2) si los valores del indicador no oscilaban entre 0y 100, el direccionamiento
se realiz6 calculando la inversa (1/valor del indicador). 3) si en alguna de las obser-
vaciones del indicador el valor era cero, al no ser posible obtener la inversa, para
direccionar el indicador se multiplicé este por —1.

5 En total fueron 10 indicadores direccionados positivamente: arriendo anual de
oficina de lujo, nimero de habitantes por cajero automatico, emisién de CO2, dis-
tancia en kilémetros hacia su principal puerto sobre el Pacifico, impuesto de renta,
tasa de desempleo, indice de costo de vida, salario promedio industrial, costo de
electricidad y salario minimo.
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Tabla 2
Matriz de correlaciones factor fortaleza econémica del pais

Variables PIB pais Inversién extranjera directa Nimero acuerdos comerciales Crecimiento poblacién
PIB pais 1

Inversion extranjera directa 0,97 1

Nuamero acuerdos comerciales 0,50 0,40 1

Crecimiento poblacién -0,26 -0,22 -0,29 1

Fuente: elaboracién propia.

caso de aceptarse esta hipétesis indicaria que el modelo factorial es
inadecuado.

Con las variables que superaron las anteriores pruebas de corre-
laciéon (tabla A2 del anexo), se procedi6 a realizar la construccién
de los escalafones de las ciudades para cada uno de los 6 factores,
asi como el indicador global IGAII (resultado de la combinacién de
todos los factores), mediante el método de ACPR. Asi, la estima-
cion del escalafén correspondié al primer componente principal
obtenido de la aplicacién del ACP de los rangos, el cual explicé un
porcentaje valido de la varianza total de los datos®.

Los resultados del ACPR también arrojaron el respectivo peso o
cargas que tiene cada variable en el factor de atraccion de inversion
analizado, las cuales, después de ser multiplicadas por el valor de
las variables estandarizadas inicialmente fueron reparametrizadas
con el animo de facilitar su comprensiéon en un indice de escala
de 0 a 100, donde la ciudad que present6 el mayor valor ocup6 el
primer lugar con un puntaje de 100, mientras que a las demas se
les asignd un puntaje proporcional a la diferencia que obtuvieron
frente al valor mayor. Con este procedimiento se determiné final-
mente la posicién relativa de las ciudades y la distancia existente
entre ellas. Se obtienen asi los escalafones parciales para cada uno
de los 6 factores que permitieron, aplicando la misma técnica sobre
el conjunto de factores hallados en el paso anterior, el calculo del
escalafon global de todos los factores (EGAII).

4. Analisis de resultados

La aplicacién del método estadistico del ACPR arrojé resultados
que son compatibles con las predicciones de la teoria econémica y
la evidencia empirica sobre la atraccion de inversion en la actividad
industrial. Asimismo, los resultados y las consideraciones del por-
qué se agruparon las variables incluidas en cada factor se presentan
a continuacién, al igual que los resultados obtenidos.

4.1. Factor fortaleza econémica del pais

A la hora de evaluar en qué ciudad establecer sus operacio-
nes, los inversionistas contemplan también el entorno econémico
nacional. En la medida que un pais tenga un elevado valor del
PIB y varios acuerdos comerciales, estara ofreciéndole al inversio-
nista un importante tamafio de demanda potencial. Asimismo, un
elevado PIB permite dimensionar la envergadura de la actividad
productiva, asi como las posibilidades para el desarrollo de pro-
cesos de encadenamientos (Centro de Pensamiento en Estrategias
Competitivas-CEPEC- y Firma Inteligencia de Negocios-IDN, 2012).

Por lo anterior, dentro del factor pais inicialmente se tomaron en
cuenta 4 variables que hicieron referencia al PIB, crecimiento de la
poblacién, internacionalizacién de la economia e inversién extran-
jera directa dirigida a la industria manufacturera, de los cuales se
excluy6 solo una (crecimiento de la poblacién) por presentar baja

6 Para decidir el nimero de factores que se deben extraer, se utilizé el porcentaje
de la varianza total de los datos, el cual para las ciencias socioeconémicas es normal
considerar sobre el 60% y el 65% de la varianza total. En general, también se tuvieron
en cuenta aquellos factores con eingenvalues superiores a 1, al representar mas sefial
que ruido y por ende deben usarse para la interpretacién del problema en estudio.

Tabla 3
Resultado de método de analisis de componentes principales-factor fortaleza
econémica

Componente Valor propio Diferencia Porporcién Acumulado
Componente 1 2,28 1,83 0,76 0,76
Componente 2 0,45 0,17 0,15 0,91
Componente 3 0,28 1 0,09 1

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 4
Ponderacidn variables fortaleza econémica del pais

Variables Ponderacion (%)
PIB 32,7

Inversién eExtranjera directa en manufacturas 32,5

Nimero de acuerdos comerciales vigentes 34,8

Total ponderacién 100

Fuente: elaboracién propia.

correlacién con el resto de las variables segin los resultados de la
matriz de correlacion de las variables del factor (tabla 2).

Con las variables que superaron las anteriores pruebas de corre-
lacién se procedié arealizar la construccion de los escalafones de las
ciudades del factor, mediante el método de ACPR. Asi, la estimacién
del ranking correspondi6 al primer componente principal obtenido
de la aplicacién del ACP de los rangos, el cual explicé un porcen-
taje de la varianza total de los datos valido (tabla 3). Los resultados
del ACPR también arrojaron el respectivo peso o cargas que tiene
cada variable en el factor analizado. Con el animo de facilitar su
comprension, estas ponderaciones fueron reparametrizadas de 0 a
100 (tabla 4).

Si bien las ponderaciones de las variables factor fortaleza eco-
némica del pais presentaron una baja diferencia entre sus pesos
relativos, se debe seflalar que la variable niimero de acuerdos
comerciales vigentes obtuvo la mayor ponderacién. Este resul-
tado es consecuente en una economia cada vez mas globalizada
y competitiva en donde las empresas buscan paises integrados
comercialmente con el mundo para aprovechar un mercado poten-
cial mas amplio. Igualmente, el peso del PIB del pais, que da sefiales
sobre la envergadura econémica de dicho territorio, también sigui6
siendo importante con un peso del 32,7%, al igual que la pondera-
cion de la inversion extranjera directa en manufactura (32,5%), la
cual al encontrarse en niveles altos refleja sefiales de confianza y
reconocimiento hacia el potencial manufacturero del pais.

Los resultados del escalafén muestran que las ciudades ubicadas
en México, Chile y Colombia fueron las de mejor posicion en el esca-
lafén de fortaleza econémica del pais (fig. 1). Un resultado que cabe
resaltar es el de Chile. Si bien su PIB es inferior al de Colombia, el
gran nimero de acuerdos comerciales que tiene le permiten escalar
posiciones y ubicarse por encima de ese pais. Caso contrario ocurre
con las ciudades ecuatorianas, que ademads de tener un PIB relati-
vamente pequeflo y unos bajos niveles de inversion extranjera en
la actividad industrial, estdn muy poco integradas comercialmente
con el mundo, aspecto que les resta potencial de mercado. De alli
que estas ciudades se ubiquen como las tdltimas en el escalafon de
fortaleza econémica del pafs.
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Ciudad de México
Puebla
Querétaro

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

Guadalajara
Monterrey
Valparaiso 76,18
Santiago 76,18
Barranquilla 56,22
Cali 56,22
Medellin 56,22
Bogota 56,22
Lima 50,62
San salvador 50,32
San José 50,05
Ciudad de Guatemala 44,17
Managua 41,48
Ciudad de Panama 40,38
Quito 39,48
Guayaquil 39,48
0 20 40 60 80 100

Figura 1. Escalafon del factor de fortaleza econémica del pais 2011.
Fuente: elaboraci6n propia.

4.2. Factor fortaleza econémica de la ciudad

El contexto econémico de un territorio resulta fundamental
para el desarrollo de sus actividades productivas, al determinar un
marco de estabilidad econémica apto para la generacion de bienes
y servicios (Lozano y Yoshida, 2008). Ante este hecho, las variables
agrupadas en este factor evaluaron el dinamismo de pilares esen-
ciales de la economia municipal, relacionados positivamente con
su crecimiento econémico, sostenibilidad y tamafio de mercado.
Igualmente, midi6 la plataforma competitiva regional y su conecti-
vidad mundial como potencial de las ciudades para atraer recursos
productivos que estimularian la creacién de encadenamientos con
proveedores y entidades de apoyo.

Asi, para este factor, se tomaron en cuenta 11 variables que
hacian referencia a la importancia econémica relativa de cada ciu-
dad en el conjunto de la economia nacional, renta per capita, la
concentracién urbana y de multinacionales en su territorio, servi-
cios financieros, conectividad aérea internacional, empleo, costo de
vida, de los cuales se excluyeron 5 por presentar bajas correlaciones
(tablas A1y A2 del anexo). En la tabla 5 se presentan las respectivas
ponderaciones producto del ACPR.

Tal como ocurri6 con el factor pais, las ciudades también resul-
tan atractivas en la medida que tengan un PIB importante. De alli
que, después de la variable nimero de bancos de inversion, ten-
gan lamayor ponderacién (21,3%). Los bancos de inversién resultan
relevantes en un contexto en el cual cada dia se avanza mas en con-
seguir apalancamientos financieros en el interior de las ciudades en
las cuales se van a establecer operaciones.

Los resultados del escalafon para el factor fortaleza econémica
ciudad presentan a Ciudad de México, Santiago, Bogota y Lima como
las de mejor posicion. Estas ciudades resultan favorecidas porque,
ademas de su fortaleza en la variables ya mencionadas, cuentan con

Tabla 5
Ponderacién variables fortaleza econémica de la ciudad

Variables Ponderacion (%)
PIB 21,3

PIB per capita 16,9

Nimero de multinacionales 20,3

Nimero de bancos de inversién 22,2

Destinos aéreos internacionales 19,2

Total ponderacién 100

Fuente: elaboraci6n propia.

Ciudad de México | 100,00
Santiago— 78,85
Bogota 71,96
Lima 67,29
Ciudad de Panama 66,12
Monterrey 59,90
San José 56,64
Guadalajara s 53,37
San salvador 49,75
Ciudad de Guatemala 49,27
Medellin 49,14
Cali 47,87
Querétaro 47,78
Valparaiso 46,77
Quito 45,76
Puebla s 45,12
Guayaquil e 44,73
Barranquilla essssssssssss— 44,32

Managua —— 42 52
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Figura 2. Escalafén del factor fortaleza econémica ciudad 2011.
Fuente: elaboracion propia.

una alta presencia de multinacionales y un gran nimero de vuelos
directos internacionales, lo que no solo denota confianza por parte
de firmas extranjeras en materia de inversion, sino también que
ofrecen conectividad para facilitar los desplazamientos de los eje-
cutivos en el momento oportuno y sin escalas, lo que se traduce en
ahorro de tiempo. Asi, mientras Ciudad de México, Bogotd y San-
tiago cuentan con 98, 57 y 51 multinacionales, respectivamente,
entre las 500 mas grandes de la revista Fortune, otras ciudades, en
este caso costeras y con puerto como Barranquilla y Guayaquil, solo
cuentan con dos y uno, respectivamente. Esto sin duda contribuye a
que estas 2 ciudades estén entre las Giltimas posiciones del escalafon
y a su vez se retroalimente una débil fortaleza econémica (fig. 2).

4.3. Recurso humano

La evidencia empirica muestra una fuerte relacion entre el capi-
tal humano y la competitividad. La CEPAL (2009) expone que una
sociedad competitiva debera disponer de personas competentes,
educadasy saludables para poder incrementar la cadena de valor de
los procesos productivos. Asimismo, este estudio resalta lo encon-
trado por Becker (1975) quien afirma que la formacién del recurso
humano explica gran parte de los diferenciales de desarrollo entre
paises y regiones. De la misma forma, Solow (1956), Kendrick
(1961),Jorgensony Zvi (1967) encontraron que aumentos en la pro-
ductividad y la eficiencia econémica requieren de la formacion del
capital humano, mientras que Sen (1997) hall6 que factores como
pobreza, salud y la educacién influyen directamente en las capaci-
dades de las personas para ser productivas e incluso para insertarse
en el mercado laboral.

En la construccién del escalafén de este factor se tuvieron ini-
cialmente en cuenta 7 variables relacionadas con la capacidad de
las ciudades de ofrecer facilidades para contratar y ofrecer mano de
obra calificada y no calificada, empleo en industria, calidad de vida,
acceso a salud y educacién gerencial de calidad. Solo se excluyeron
3 variables por las razones expuestas en el anterior factor (tablas
A1y A2 del anexo). A continuacion, en la tabla 6 se presentan las
ponderaciones de cada variable del factor producto del ACPR.

Las primeras posiciones del escalafén de recurso humano lo ocu-
paronensuorden: Ciudad de México, Santiago, Bogotay Lima, todas
caracterizadas por tener un significativo empleo en la industria, las
poblaciones mas altas en la region y la mayor oferta en educaciéon
gerencial y de negocios de calidad. Es importante tener en cuenta
estas 3 ultimas variables al poseer las ponderaciones mas altas en
el factor de recurso humano segin el calculo del ACPR (tabla 6 y
fig. 3).
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Tabla 6
Ponderacién variables recurso humano

Tabla 7
Ponderacién variables infraestructura

Variables Ponderacién (%) Variables Ponderacién (%)
Poblacién ciudad 22,9 Profundidad calado puerto sobre el Pacifico mas cercano. 20,4
Poblacion pais 16,5 Pais
Nimero de MBA en el ranking top 50 21,5 Nimero de puertos maritimos sobre el Pacifico. Pais 21,9

Latinoamérica. Ciudad Contenedores movilizados principal puerto sobre el 21,6
Nimero de hospitales y clinicas en el ranking 15,5 Pacifico. Pais

de las 35 mejores de Latinoamérica. Ciudad Crecimiento de contenedores principal puerto sobre el 25,2
Empleo estimado en la industria. Ciudad 23,6 Pacifico. Pais
Total ponderacién 100 Infraestructura y conectividad fisica. Dimensién ICUR. 11

Fuente: elaboraci6n propia. Ciudad a4
Total ponderacién 100

Ciudad de México | 100,0
Santiago I 91,6
Bogotd e 80,5
Lima s 79,8
Medellin e 69,9
Guadalajara S 67,7
Monterrey I 64,0
Puebla e 63,9
Cali . 58,7
Querétaro I 58,1

Guayaquil F——— 58,0

Barranquilla e 56,4

Quito I 56,1

San José M 55 8

Managua I 53,5
Ciudad de Guatemala EE———————— 519

Valparaiso I 51,2

San salvador FE—— 51 1

Ciudad de Panama e 49,8

0 20 40 60 80 100

Figura 3. Escalafén del factor recurso humano 2011.
Fuente: elaboracién propia.

El anterior resultado es coherente con lo encontrado en la evi-
dencia bibliografica en torno al mercado del talento humano en
Latinoamérica, donde se resalta a Ciudad de México, Santiago y
Bogota como unas de las urbes de mayor reserva de talento humano
enlaregion (Casarin, 2011). La figura 3 también muestra dentro del
primer grupo del escalafén a Medellin y las demas ciudades mexi-
canas. En este sentido es importante resaltar que el gran tamafio de
algunos paises sobre el Pacifico —-como México y Colombia- permite
que su recurso humano se distribuya en varias urbes de sus terri-
torios. El segundo grupo de urbes que lideran el factor de recurso
humano en el escalafén fueron las colombianas Cali y Barranqui-
1la, las ecuatorianas Guayaquil y Quito, la mexicana Querétaro, y
San José de Costa Rica, urbes con tamafio de poblacién y empleo
industrial mediano respecto a las demas del estudio. En el extremo
del escalafén se encuentran las ciudades con poblacién pequeiia,
con un restringido acceso a salud y educacién gerencial de calidad,
ubicadas en su gran mayoria en Centroaméricay Chile (Valparaiso).

4.4. Infraestructura

La infraestructura se constituye en un medio fundamental para
el impulso del desarrollo de la competitividad de cualquier ciu-
dad. La disponibilidad de esta atrae la localizacién de industrias y
sus encadenamientos, facilita el comercio y disminuye los gastos
logisticos de las compaiiias. En efecto, Newlands y Ward (1998) y
Gramlich (1994), citados por CEPAL (2009), muestran que las inver-
siones en infraestructura de transporte, en particular masivas y de
alta calidad, permiten reducir la distancia fisica, con réditos econ6-
micos y sociales cuando integran mercados nacionales y los conecta
con los internacionales.

Fuente: elaboracion propia.

Ante los privilegios que genera la posicion geografica de las
ciudades incluidas en este estudio, al estar localizadas dentro del
Pacifico latinoamericano, las variables incluidas inicialmente en
este factor fueron 9, las cuales capturaron en su gran mayoria infor-
macién relativa a su infraestructura maritima, teniendo en cuenta
que mas del 80% del comercio internacional en el mundo se rea-
liza por este medio; ademads de variables alusivas a infraestructura
vial y urbana de cada ciudad. De las anteriores variables fueron
excluidas 4 por las razones metodolégicas expuestas en los facto-
res anteriormente mencionados (tablas A1 y A2 del anexo). En la
tabla 7 se muestran las ponderaciones de cada una de las variables
que se obtuvieron en la construccién del escalafén, luego de aplicar
el ACPR.

Teniendo en cuenta la alta ponderacién que tienen la infraes-
tructura maritima en el factor en estudio, el hecho mas importante
que se observa en el escalafon fue el liderazgo de Ciudad de México
y Ciudad de Panama (fig. 4). Este hecho se explica desde el punto
de vista del modelo global portuario, donde los terminales sobre
el Pacifico de Manzanillo en México y Balboa en Panama, por sus
altos indices de eficiencia y productividad portuaria, se encuentran
catalogados por las navieras maritimas como los Ginicos puertos de
transbordo mundial en la regién, terminales por donde se realiza
posteriormente la redistribucion de carga hacia los demas puertos
regionales del Pacifico latinoamericano. Este hecho explica por qué
las ciudades localizadas sobre paises con puertos maritimos eficien-
tes y productivos ocupan mejores posiciones dentro del escalafén
de infraestructura.

Por su parte, la infraestructura portuaria de los puertos de Val-
paraiso en Chile, Callao en Per( y Guayaquil en Ecuador, a pesar
de no estar considerados por las navieras maritimas como puer-
tos mundiales de transbordo, poseen una infraestructura portuaria
muy superior a las ciudades colombianas y centroamericanas, espe-
cialmente en la profundidad del calado maritimo (con excepcién

Ciudad de México 100,00
Ciudad de Panama 95,20
Guadalajara 92,67
Monterrey 91,17
Puebla 90,25
Querétaro 88,98
Santiago 88,03
Lima 84,47
Valparaiso 83,07
Quito 61,71
Guayaquil 61,53
Ciudad de Guatemala 56,54
San salvador 55,33
San José 50,01
Managua 47,54
Bogotd messsssssssssssssm—— 43,90
Medellin ms—— 39,26
Cali s 37 63
Barranquilla 36,73

0 20 40 60 80 100

Figura 4. Escalafon del factor infraestructura 2011.
Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 8
Ponderacion variables ciencia y tecnologia

Variables Ponderacién (%)
Calidad de las instituciones de investigacion 33
cientifica. Ciudad
Nuamero de revistas latinoamericanas 33,3
por millén de habitantes. Ciudad
Total nimero de patentes. Ciudad 33,7
Total ponderacién 100

Fuente: elaboracion propia.

de Guayaquil), nimero de puertos sobre el Pacifico y movimiento
de contendores; de ahi la posicién intermedia en el escalafon de
infraestructura de Santiago, Lima, Valparaiso, Quito y Guayaquil.

4.5. Cienciay tecnologia

Este factor evalta la capacidad y condiciones de las ciudades
para innovar, manipular y desarrollar tecnologias; factor que les
permite diferenciarse positivamente de las demas. En efecto, Solow
(1956) en sus analisis sobre el cambio técnico y el crecimiento eco-
némico endégeno, enfatiza en como las diferencias tecnolégicas
explican gran parte de los diferenciales de productividad de los pai-
ses. Por su parte, Cimoli, Ferraz y Primi (2005), citados por CEPAL
(2009), afirman que las nociones de cambio técnico, innovacién y
competitividad estan estrechamente relacionadas con el desarrollo.

De manera consistente con lo anterior, las variables incluidas
en la construccién del escalafén para este factor fueron 3, las cuales
estuvieron correlacionadas; por lo tanto, a diferencia de los demas
factores analizados, no hubo necesidad de excluir ninguna. Asi-
mismo, las variables utilizadas en este factor estuvieron disponibles
solo para ciudades, las cuales se encuentran relacionadas con la cali-
dad de las instituciones de investigacion cientifica, nimero total de
patentes y revistas cientificas publicadas (tablas A1y A2 del anexo).
Las ponderaciones arrojadas por el ACPR asignan un valor relativa-
mente muy similar entre las variables a evaluar, lo que convierte
a cada una de las variables en posiciones estratégicas a la hora de
obtener buenos resultados en el escalafén (tabla 8).

Los resultados para este factor ubican nuevamente a Ciudad de
México y Santiago de Chile como las ciudades mas avanzadas en el
factor de ciencia y tecnologia en la regién. Llama la atencién que
ciudades relativamente pequefias como Valparaiso y San José se
ubiquen en la tercera y cuarta posicién, dado el elevado niimero de
patentes y produccién cientifica que presentan. Entre tanto, las ciu-
dades ecuatorianas asi como las centroamericanas, como Managua
y San Salvador, se encuentran rezagadas en estas variables lo que las
lleva a ocupar las dltimas posiciones del escalafén. De igual forma,
Lima, la capital de Per(, obtiene unos precarios resultados en cien-
ciay tecnologia, posicionandola muy lejos de las ciudades lideres e
incluso de aquellas que, sin ser ciudad capital como Monterrey en
México y Medellin en Colombia, la superan con suficiencia (fig. 5).

4.6. Costos

El escalafon de costos incluye variables que se relacionan con la
virtud de las ciudades de ofrecer costos atractivos para atraery con-
centrar empresas. Una estructura de bajos costos es un elemento
importante en la atracciéon de industrias, especialmente las manu-
factureras, donde su operatividad eficiente y competitiva necesita
de costos elocuentes para ser competitivos en los mercados asiati-
cos pertenecientes a la cuenca del Pacifico.

Desde el punto de vista de los costos en que incurren las empre-
sas para su produccion, los de la mano de obra no calificada y de la
energia eléctrica se convierten en unas de las principales variables
que impactan la estructura de costos de un producto manufactu-
rado. Por ello, se incluye en la construccién de este escalafén el

Ciudad de México 100,0
Santiago 87,2
Valparaiso 82,8
San José 80,2
Monterrey 68,4
Bogota 66,2
Guadalajara 64,9
Medellin 64,7
Puebla 58,8
Querétaro 57,6
Cali 53,4
Ciudad de Panama 51,4
Barranquilla 49,6
Lima 43,9
Ciudad de Guatemala 43,2
Quito 37,3
Guayaquil 36,8
San salvador 33,8

Managua 32,9

0 20 40 60 80 100

Figura 5. Escalafén del factor ciencia y tecnologia 2011.
Fuente: elaboracién propia.

monto del salario minimo del pais donde se encuentra ubicada
la ciudad y los costos de electricidad per capita. En cuanto a la
importancia que tienen los costos de transporte en las decisiones
de localizacién de las empresas, se incluye la distancia por carre-
tera de cada ciudad al principal puerto maritimo que posee el pais
sobre el litoral Pacifico. Segiin CEPAL (2009), la reduccién de los
costos de transporte es fundamental a la hora de fomentar el cre-
cimiento econémico mediante la mayor eficiencia en actividades
de comercio nacional e internacional. Finalmente, el costo de vida
se convierte en otra variable importante para atraer y concentrar
recurso humano en las ciudades. De esta forma, para las firmas es
importante que los salarios devengados por sus trabajadores les
brinde la mayor oportunidad de acceder a bienes y servicios segiin
su necesidad.

Para la construccién del escalafén de costos se incluyeron ini-
cialmente 6 variables referentes al costo de electricidad, salario
minimo, indice de costo de vida, distancia al principal puerto mari-
timo sobre el Pacifico, impuesto de renta a corporaciones y el costo
del arriendo anual de oficinas de lujo. Al aplicar la metodologia de
ACPR, se redujo el nimero de variables de 6 a 4 (tabla Al y A2
del anexo). En la tabla 9 se presentan las ponderaciones para cada
variable dentro del factor.

En el escalafén de costos expuesto en la figura 6 se observa la
clara superioridad de las ciudades mexicanas, lideradas por Pue-
bla, sobre el resto de ciudades latinoamericanas pertenecientes a
la cuenca del Pacifico. Esta situacién se explica porque estas urbes
poseen el salario minimo y el costo de vida mas bajo de la region,
variables con las mas altas ponderaciones dentro del factor de cos-
tos segin los calculos del ACPR. También poseen, junto con las
ciudades ecuatorianas, el costo de electricidad mas bajo.

Tabla 9
Ponderacién variables costos

Variables Ponderacion (%)
Costo de la electricidad. Pais 25,3
Salario minimo. Pais 27,5
Kilémetros de distancia de la ciudad a su principal 19,9

puerto sobre elPacifico. Ciudad
Indice de costo de vida. Ciudad 27,3
Total ponderacién 100

Fuente: elaboracién propia.
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Puebla 100,00
Monterrey 96,51
Guadalajara 96,23
Querétaro 96,17
Ciudad de México 88,10
Guayaquil 83,56
Valparaiso 75,21
Ciudad de Panama 70,90
Quito 67,27
Santiago 59,03
Lima 58,73
San salvador 57,31

San José 54,50

Managua 51,44

Medellin 47,95

Cali 46,43
Barranquilla w4456
Ciudad de Guatemala —————— 42,10
Bogota 36,16
0 20 40 60 80 100

Figura 6. Escalaféndel factor costos 2011.
Fuente: elaboracién propia.

Las siguientes 3 posiciones corresponden a las ciudades puerto
de Guayaquil, Valparaiso y Ciudad de Panama4, a las que su privile-
giada localizacién geografica las convierte en un importante nodo
donde convergen las principales vias y corredores de transporte
que conectan entre si los importantes centros industriales del pais
con el comercio exterior, situacién que finalmente se ve reflejada en
menores costos de transporte frente a los ofrecidos por las ciudades
localizadas en el interior. En la mitad del escalafén se encuentran
posicionadas en su orden las ciudades capitales de Ecuador, Chile
y Per(, urbes que a pesar de presentar un bajo costo de electrici-
dad y una corta distancia a un terminal maritimo sobre el Pacifico
(con excepcién de Quito), poseen altos salarios minimos (caso de
Santiago) y un elevado indice de costo de vida (Lima y Santiago).
En los Gltimos lugares del escalafén se encuentran las ciudades
ubicadas en Centroamérica y Colombia; las primeras por ofrecer
elevados indices de costo de vida y electricidad, a pesar de tener
una moderada distancia a un terminal maritimo sobre el Pacifico,
y las colombianas por poseer el mayor costo de electricidad de las
ciudadesincluidas en el estudio, el segundo salario minimo mas alto
y una distancia intermedia hacia su Gnico puerto maritimo sobre el
Pacifico.

4.7. Indicador global para la atraccion de inversion industrial

Como se observé en los escalafones anteriormente mencionados
sobre recurso humano, infraestructura, fortaleza econémica, cien-
ciay tecnologia, es clara la superioridad de Ciudad de México sobre
el resto de las urbes de la regién, lo cual la aleja de encontrarse
en una situacién de competencia con las demas. Esta situacién es
explicada como consecuencia de la gran capacidad que tiene esta
ciudad para atraer inversion industrial dadas las ventajas brindadas
eninfraestructuray conectividad, reservas de talento humano, con-
diciones para la innovacién e investigacion y el ambiente favorable
de su economia. A esta ciudad le siguen respectivamente Santiago
de Chile, las demas mexicanas incluidas en el estudio y Valparaiso,
dadas sus ventajas en materia econémica e infraestructura; poste-
riormente se encuentran las ciudades capitales de Perd, Panama,
Colombia y Costa Rica, las cuales no muestran grandes diferencias
entre si (fig. 7).

Para comprender mejor el posicionamiento de las ciudades en el
IGAII, latabla 10 presenta la ponderacion de cada uno de los factores
utilizados para el calculo global del escalafén. Tal como se observa,
las ciudades mas atractivas para la inversién industrial ocupan los
puestos mas altos en los factores de fortaleza econdmica, infra-
estructura, ciencia y tecnologia. En efecto, el grupo de urbes con
mayor posicionamiento dentro del IGAII fueron aquellas localizadas
en paises con mayores fortalezas econémicas pais, demostrando

Ciudad de México 100,00
Santiago 82,08
Monterrey 81,51
Guadalajara 80,64
Puebla 77,68
Querétaro 76,18
Valparaiso 70,84
Lima 65,11
Ciudad de Panama 63,13
Bogota 60,41
San José 58,92
Medellin 55,50
Guayaquil 53,89
Quito 51,54
Cali 50,92
San salvador 50,19
Barranquilla 48,86
Ciudad de Guatemala 48,81
Managua 45,33
0 20 40 60 80 100

Figura 7. Indicador global de atraccién de inversién industrial 2011.
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 10
Ponderacion de los factores del IGAII

Factores Ponderacion (%)
Fortaleza econémica ciudad 16,2

Fortaleza econémica pais 18,3
Infraestructura 17,8

Costos 14,1

Recurso humano 16,1

Ciencia y tecnologia 17,5

Total ponderacién 100

Fuente: elaboracién propia.

asi la importancia del ambiente econémico del entorno nacional.
Esta ventaja le permite a estas urbes obtener las mayores facilida-
des para atraer inversiones industriales, convirtiéndolas en las mas
competitivas de la region.

Contrariamente, el peso obtenido por el factor costos resultd
ser el de menor peso en el IGAII lo que envia un claro mensaje
sobre la importancia de ir mas alla de las tradicionales ventajas
comparativas asociadas a la distancias a puertos y los bajos salarios,
para avanzar hacia ventajas competitivas que se fundamenten en
el recurso humano, la ciencia, la tecnologia y la innovacién.

4.8. Andlisis de conglomerados (cliister)

El andlisis de clister refleja la formacién de conglomerados
entre las ciudades incluidas en el estudio, asi como las distancias
entre ellas, a partir de las variables seleccionadas como determi-
nantes para la atraccién de inversién industrial. Estas distancias se
observan en la figura 8 a través de la medida de proximidad de
disimilitud, la cual indica que cuanto mayor sea el aglomerado mas
diferentes son las variables en estudio. En la figura 8, por ejemplo, se
puede comprobar que las observaciones mas cercanas y similares
entre si(aglomerados mas pequefios), son las de Cali con Barranqui-
11a, Querétaro con Puebla, Monterrey con Guadalajara, San Salvador
con Managua, Quito con Guayaquil, Lima con Ciudad de Panama, y
Ciudad de México con Santiago. Este hecho refleja la fuerte com-
petencia existente entre las urbes que componen estos pequefios
grupos por atraer inversion industrial a sus territorios, de ahi la
importancia de este resultado para que las ciudades identifiquen
cudl es su competidor directo.

La aplicacién del andlisis estadistico de conglomerados, también
permitio identificar 5 clisteres de mediano tamafio y su composi-
cion. Se observan, sin tener en cuenta el orden de importancia, los
clasteres de las urbes de Ciudad de México-Santiago, dadas las pri-
meras posiciones ocupadas en 3 de los 6 escalafones calculados en
este estudio. Por otra parte, el cldster conformado por Valparaiso,
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Figura 8. Dendograma Indicador Global de Atraccién de Inversion Industrial.
Fuente: elaboracién propia.

Querétaro, Puebla, Monterrey y Guadalajara fueron las ciudades
que ocuparon posiciones privilegiadas en los escalafones, algunas
deellaseninnovaciény tecnologia, costos, fortaleza econémica pais
e infraestructura.

La agrupacién compuesta por Lima y Ciudad de Panama, urbes
emergentes caracterizadas por experimentar un crecimiento eco-
némico notable en la dltima década, también ocuparon posiciones
privilegiadas, especialmente en los escalafones fortaleza econ6-
mica ciudad e infraestructura. Pese a lo anterior, a estas urbes
todavia les falta mucho por avanzar en temas sobre cienciay tecno-
logia, recurso humano para el caso de Ciudad de Panama, y costos
para el caso de Lima. Por su parte, el grupo conformado por Quito,
Guayaquil, San Salvador, Managua y Ciudad de Guatemala, se cons-
tituyd en el conjunto de urbes que ocuparon las peores posiciones
en el escalaféon global, explicado por las bajas posiciones obtenidas
en los escalafones de ciencia y tecnologia, y fortaleza econémica
pais. Es importante tener en cuenta que estas ciudades también se
caracterizaron por poseer el menor desarrollo econémico, medido
este tltimo por el monto de su PIB ciudad y pais, y PIB per capita
dentro de todas las ciudades incluidas en el estudio.

El dltimo aglomerado se encuentra conformado por las ciudades
colombianas de Bogotd, Medellin, Cali, Barranquilla, y la costarri-
cense de San José. Como se puede observar, la agrupaciéon de este
clister se encuentra en torno al bajo nivel de infraestructura por-
tuaria que presentan estas ciudades, y a la alta estructura de costos,
aspecto que se ve finalmente reflejado en los Gltimos lugares en el
escalafén para estos 2 factores.

5. Conclusiones

Las ciudades mas atractivas en la cuenca del Pacifico latinoa-
mericano para la atracciéon de inversién industrial fueron las urbes
con mayor grado de fortaleza econémica pais, demostrando asi que
no necesariamente una ciudad atractiva es la que ofrece todas las
condiciones econémicas locales ineludibles para atraer inversion;
necesita también de las bondades generadas por un ambiente eco-
némico sano y sostenible liderado por el pais donde se localiza.

Después de fortaleza econémica pais, los factores de infraestruc-
tura, ciencia y tecnologia fueron los de mayor trascendencia en la
atraccién de inversién industrial. Por su parte, la ponderacién asig-
nada al factor de costos, si bien sigue siendo importante entre los
factores evaluados, fue la de menor peso dentro de los 6 factores

T T
100 150

Medida de disimilitud

estudiados. Este resultado demuestra que en una economia globa-
lizada y cada vez mas competitiva, las industrias buscan generar
valor agregado por medio de la innovacién y la tecnologia, y no
exclusivamente por medio de la reduccién de costos.

Aceptando estos resultados como punto de partida, se con-
cluye en este estudio que las urbes localizadas en paises con
economias sélidas, acompaiiadas de una infraestructura portua-
ria eficiente, y de altos niveles de innovacién y tecnologia, son
las mds atractivas para la inversion industrial, aspecto que se vio
reflejado en mejores posiciones en el escalafén global del IGAII
calculado en este documento. Los resultados de este ejercicio coin-
cidieron en alguna medida con los presentados por la revista
América Economia (Revista América Economia, 2011) y CEPEC-
IDN (Centro de Pensamiento en Estrategias Competitivas-CEPEC-y
Firma Inteligencia de Negocios-IDN, 2012), ambos enfocados en
la atraccién para hacer negocios e inversién en Latinoamérica,
respectivamente. Sin embargo, a diferencia de los estudios ante-
riores donde se utilizaron métodos cualitativos para su desarrollo,
el escalafén global IGAII desarrollado en este documento, ademas
de medir especificamente la atraccién para la inversién industrial,
fue calculado mediante un método estadistico denominado ACPR,
técnica que permiti6é obtener resultados precisos y mas acordes a
la situacién macroeconémica de las ciudades analizadas. Lo ante-
rior permitird hacer una diferenciacién de este estudio respecto a
la literatura existente.

Finalmente, el andlisis de conglomerados (claster) sugiere que
la atraccién de inversién industrial en las principales ciudades del
Pacifico latinoamericano se encuentra agrupada bajo 5 conglome-
rados. La composicion de cada uno de estos se encuentra constituida
por ciudades que poseen algtn grado de similitud en los 6 factores
estudiados en el escalafén de IGAIL Este hecho permite a cada ciu-
dad identificar a sus competidores mas cercanos en la atraccion de
inversion industrial en la cuenca del Pacifico latinoamericano.
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ANEXO.

Tablas A1y A2.

Tabla A1
Dimensiones y variables contempladas
Factor Indicador Fuente Periodo
Fortaleza de la economia Producto interno bruto (PIB) Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook 2011
del pais Database
Niamero de acuerdos comerciales ratificados y vigentes Ministerio de Industria, Turismo y Comercio de Colombia 2011
Crecimiento poblacion Naciones Unidas. UNPD-WUP 2007 2010-2015
Inversién extranjera directa en manufacturas fDi Intelligence 2011
Fortaleza de la economia PIB per capita CEPEC-IDN2011 2011
de la ciudad PIB Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook 2011
Database
Crecimiento PIB ciudad Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook 2011
Database
Participacién % del PIB en el nacional Calculos propios con base en Fondo Monetario 2011
Internacional
Tasa de desempleo Departamentos de estadistica paises 2009-2011
Presencia de multinacionales CEPEC-IDN2011 2011
Participacién % poblacién en el nacional Calculos propios con base en Fondo Monetario 2011
Internacional
Niamero de destinos aéreos directos internacionales ciudad Revista América Economia 2011
Namero de bancos de inversién Revista América Economia 2011
Indice de calidad de vida. Ciudad fDi Intelligence con base en the Financial Times Ltd 2011
Crecimiento de la poblaciéon Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook 2010-2011
Database
Costos Impuestos de renta a corporaciones. Pais fDi Intelligence con base en WEF Global Competitiveness 2011
Report
Indice de costo de vida. Ciudad fDi Intelligence con base en the Financial Times Ltd 2011
Salarios promedio de la industria. Ciudad fDi Intelligence 2011
Costo de la electricidad kwh. Pais fDi Intelligence con base en the Financial Times Ltd. based 2011
on EIU
Salario minimo. Pais fDi Intelligence 2010-2011
Arriendo anual de oficina de lujo. Ciudad Revista América Economia 2011
Infraestructura Nimero de puertos maritimos sobre el Pacifico. Pais Paginas web de los puertos y ministerios de transporte 2011
Profundidad calado puerto sobre el Pacifico mas cercano. Paginas web de los puertos 2011
Ciudad
Kilémetros de distancia de la ciudad a su principal puerto Paginas web de los puertos y ministerios de transporte 2011
sobre el Pacifico
Contenedores movilizados principal puerto sobre el pacifico. CEPAL. Escalafén movimiento portuario contenedorizado 2010
Ciudad de América Latina y el Caribe
Crecimiento de contenedores principal puerto sobre el Calculos propios con base en el escalafén movimiento 2009-2010
pacifico portuario contenedorizado CEPAL
Indice bienestar urbano CEPEC-IDN 2011 2011
Infraestructura y conectividad fisica. Dimensién ICUR Revista América Economia 2011
Kilémetros de transporte eléctrico por superficie urbana Revista América Economia 2011
Niamero de habitantes por cajero automatico ciudad Revista América Economia 2011
Recurso humano Niamero de MBA en el escalafén top 50 Latinoamérica. Ciudad  Revista América Economia 2011
Facilidad para contratar mano de obra extranjera. Escalafén WEF Global Competitiveness Report 2011 2011
desde 1a 7. Pais
Niamero de hospitales y clinicas en el escalafén de los 35 Revista América Economia 2010
mejores de Latinoamérica. Ciudad
Empleo estimado en la industria. Personas/nimero de fDi Intelligence con base en the Financial Times Ltd 2010
empleados (Millones). Ciudad
Poblaciéon ciudad CEPEC-IDN 2011 2011
Poblacion pais Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook 2011
Database
Flexibilidad de despido y contratacién. Rating desde 1 a 7. Pais  fDi con base en WEF Global Competitiveness Report 2011 2011
Ciencia y tecnologia Calidad de las instituciones de investigacion cientifica. Rating  fDi Intelligence con base WEF Global Competitiveness 2011
desde1a7 Report
Ciudad y namero de revistas latinoamericanas por millén de Revista América Economia 2011
habitantes. Ciudad
Total nimero de patentes. Ciudad fDi Intelligence basado en USPTO 2010

Fuente: elaboraci6n propia.



114 J.A. Collazos Rodriguez, H.H. Londofio Martinez / Estudios Gerenciales 30 (2014) 103-114

Tabla A2
Variables incluidas en el ACP que superaron las pruebas de correlacién
Factor Indicador Fuente Periodo
Fortaleza de la economia Producto interno bruto (PIB) Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook 2011
del pais Database
Niamero de acuerdos comerciales ratificados y vigentes Ministerio de Industria, Turismo y Comercio de Colombia 2011
Inversién extranjera directa en manufacturas fDi Intelligence 2011
Fortaleza de la economia PIB per capita CEPEC-IDN 2011 2011
de la ciudad PIB Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook 2011
Database
Nimero de destinos aéreos directos internacionales. Revista América Economia 2011
Ciudad
Presencia de multinacionales CEPEC-IDN 2011 2011
Nimero de bancos de inversién Revista América Economia 2011
Costos Indice de costo de vida. Ciudad fDi Intelligence con base en the Financial Times Ltd 2011
Costo de la electricidad kwh. Pais fDi Intelligence con base en the Financial Times Ltd. based 2010
on EIU
Kilémetros de distancia de la ciudad a su principal Paginas web de los puertos y ministerios de transporte 2011
puerto sobre el Pacifico. Ciudad
Salario minimo. Pais fDi Intelligence 2010-2011
Infraestructura Ntmero de puertos maritimos sobre el Pacifico. Pais Paginas web de los puertos y ministerios de transporte 2011
Profundidad calado puerto sobre el Pacifico mas Paginas web de los puertos 2011
cercano. Pais
Contenedores movilizados principal puerto sobre el CEPAL. Escalafén movimiento portuario contenedorizado 2010
pacifico. Pais de América Latina y el Caribe
Crecimiento de contenedores principal puerto sobre el Calculos propios con base en el escalafén movimiento 2009-2010
pacifico. Pais portuario contenedorizado CEPAL
Infraestructura y conectividad fisica. Dimensién ICUR. Revista América Economia 2011
Ciudad
Recurso humano Niamero de MBA en el escalafén top 50 Latinoamérica. Revista América Economia 2011
Ciudad
Nimero de hospitales y clinicas en el Escalafén de los Revista América Economia 2010
35 mejores de Latinoamérica. Ciudad
Empleo estimado en la industria. Personas/nimero de fDi Intelligence con base en the Financial Times Ltd 2010
empleados (Millones). Ciudad
Poblacién ciudad CEPEC IDN 2011 2011
Ciencia Y tecnologia Calidad de las instituciones de investigacién cientifica. fDi Intelligence con base WEF Global Competitiveness 2011
Rating desde 1 a 7. Ciudad Report
Nimero de revistas latinoamericanas por millén de Revista América Economia 2011
habitantes. Ciudad
Total nimero de patentes. Ciudad fDi Intelligence basado en USPTO 2010

Fuente: elaboracién propia.
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1. Introduccion

En los dltimos afios se han presenciado numerosos escandalos
financieros que han acrecentado la necesidad de garantizar unos
adecuados mecanismos de control sobre el gobierno corporativo.
Por otro lado, el aumento en el volumen de las empresas, la exten-
sion geograficay la complejidad del mundo empresarial hacen cada
vez mas dificil el control directo de las operaciones por parte de la
direccién. De esta forma, la funcién de auditoria interna posee una
posicion de privilegio dentro de la organizaciéon que le permite ser
de valiosa ayuda para garantizar un buen gobierno corporativo y
mejorar los sistemas de control interno (Informe de la Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission, en ade-
lante Informe COSO, 1992; Dwight, 1994; Rittenberg et al., 1999;
Mutchler et al., 2001; Drexler, 2003; KPMG, 2004; Coram et al.,
2006; Arcenegui y Molina, 2007, entre otros). No obstante, si esta
funcién no goza de independencia a la hora de llevar a cabo su labor,
no cumplird con su finalidad (Cadmus, 1964; Taylor y Glezen, 1987;
Chambers y Ridley, 1998), cuestionandose la existencia en si de la
actividad de auditoria interna, del mismo modo que se cuestionaria
la profesion de auditoria si el auditor de una empresa no emitiera
informes fiables (Lépez, Pérez y Romero, 2008).

A pesar de la importancia de la existencia de independencia
dentro de la funcién de auditoria interna, se observa una escasa lite-
ratura, tanto teérica como empirica. La literatura empirica sobre la
independencia organizativa centra fundamentalmente su atenciéon
en la relacién que existe entre el comité de auditoria y la auditoria
interna. En concreto, analizan principalmente las siguientes cues-
tiones: dependencia dentro del organigrama empresarial; nimero
de encuentros y privacidad de los mismos; nombramiento, cese
y remuneracion del auditor interno, y conflictos de intereses que
menoscaben la objetividad del auditor interno.

Motivados por el existente debate sobre como los departamen-
tos de auditoria interna y, en definitiva, las entidades, pueden
garantizar la existencia de independencia, el objetivo de este tra-
bajo es proponer las distintas salvaguardas que sirvan de referencia
a auditores internos, departamentos de auditoria interna y orga-
nizaciones, con el fin de obtener y garantizar esta cualidad. Para
ello se ha empleado el método Delphi, sistema de comunicacién
grupal que es efectivo a la hora de permitir a un grupo de indivi-
duos (expertos) tratar un problema complejo, en el presente caso,
el grado de importancia de las distintas salvaguardas planteadas.
Este método se caracteriza por ser un proceso iterativo, anénimo
y controlado, del que se obtiene una retroalimentacion a través de
sus mudltiples rondas de cuestionarios.

Con relacién a la muestra, estd compuesta por 2 paneles de
expertos distintos: el panel 1 estaba formado por jefes de depar-
tamentos de auditoria interna que suman 13 auditores internos
en total, mientras que el panel 2 estaba formado por individuos
que atesoraban conocimientos, experiencias, capacidad predictiva
y objetividad, llamados especialistas, los cuales, en total, corres-
ponden a 11 encuestados.

Tras la realizacién de 2 rondas se obtuvo el consenso y la esta-
bilidad en las respuestas necesarias para concluir con el proceso y
poder ofrecer, como contribucién de la investigacién, un marco de
referencia sobre el grado de importancia de las distintas salvaguar-
das agrupadas en 3 niveles: muy importantes, importantes y nada
0 poco importantes.

Este trabajo no estuvo exento de limitaciones, como la sensibili-
dad del tema analizado y la inclusién de algunas salvaguardas que
por su escasa relevancia podrian no haber sido incluidas en el ana-
lisis. Asi mismo, se proponen futuras lineas de investigacion que
mejoraran y ampliaran este estudio.

El desarrollo de esta investigaciéon esta estructurado de la
siguiente manera: el segundo epigrafe realiza un breve andlisis del
marco conceptual en torno a la independencia de la funcién de

auditoria interna y sus salvaguardas. El tercero muestra la meto-
dologia empleada. En el cuarto epigrafe se presentan los resultados
obtenidos y, por ultimo, se resaltan las principales conclusiones
obtenidas.

2. Marco conceptual

Con el fin de obtener una funcién de auditoria interna efectiva,
la independencia es considerada como uno de sus mas importan-
tes valores (Chambers y Ridley, 1998; Cadmus, 1964), siendo un
concepto fundamental para la profesion del auditor y la clave de
su estructura filoséfica (Taylor y Glezen, 1987). La correcta labor
a desempenar por el auditor interno, la calidad de su trabajo y
la posible repercusion social que pudiera tener la inexistencia de
independencia en el quehacer de estos profesionales hacen muy
atractivo su estudio. En este sentido, las empresas y los profesio-
nales de la auditoria interna deben establecer unos mecanismos
que garanticen la existencia de independencia dentro de la funcién
de auditoria interna. De esta forma, el objetivo de este trabajo de
investigacion es proponer esos mecanismos como un conjunto de
salvaguardas que sirva de referencia a auditores internos y a entida-
des de cara a garantizar la independencia de su funcién de auditoria
interna.

Siguiendo las normas del Institute of Internal Auditors (11A, 2007b
y 1IA, 2009), la independencia se consigue a través del estatus orga-
nizacional y de la objetividad del auditor interno. De esta forma, se
pueden observar los 2 pilares sobre los que descansa la indepen-
dencia de esta funcién, los cuales se definen a continuacién:

1. Independencia organizacional: libertad de condicionamientos
que amenazan la capacidad de la actividad de auditoria interna
o del director de auditoria interna de llevar a cabo las responsa-
bilidades de la actividad de auditoria de forma neutral.

La Norma 1110 sobre independencia dentro de la organizacién
(IIA, 2009) expresa que el director ejecutivo de auditoria debe
responder ante un nivel jerarquico tal dentro de la organizacién
que permita a la actividad de auditoria interna cumplir con sus
responsabilidades.

De esta forma, la funcién de auditoria interna debe estar
libre de presiones por parte de la gerencia, siendo el comité
de auditoria un importante vehiculo para incrementar el esta-
tus organizacional y la independencia de la funcién de auditoria
interna (Scarbrough, Rama y Raghunandan, 1998).

2. Objetividad: actitud mental independiente, que permite que los
auditores internos lleven a cabo su trabajo con honesta con-
fianza en el producto de su labor y sin comprometer de manera
significativa su calidad. La objetividad requiere que los audito-
res internos no subordinen su juicio al de otros sobre temas de
auditoria.

Segtin el Codigo de Etica del 1IA (2007a), los auditores internos
exhiben el mas alto nivel de objetividad profesional al reunir, eva-
luar y comunicar informacién sobre la actividad o proceso a ser
examinado. Los auditores internos hacen una evaluacién equili-
brada de todas las circunstancias relevantes y forman sus juicios
sin dejarse influir indebidamente por sus propios intereses o por
otras personas.

Con el objeto de garantizar la independencia de la funcién de
auditoria interna, las empresas y los propios auditores internos
deberian tomar un papel activo promoviendo estrategias o sal-
vaguardas. A continuacién se exponen las distintas salvaguardas
extraidas a partir de las normas del IIA (2009, 2007b, 2007c);
las recomendaciones del Bank for International Settlements (Basel
Committee on Banking Supervision, 2001), las recomendaciones
del American Institute of Certified Public Accountants (AICPA, 1997),
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la literatura consultada (Bailey, Grambling y Ramamoorti, 2003,
entre otras) y las distintas entrevistas realizadas a auditores inter-
nos.

2.1. Salvaguardas a la independencia organizativa

Dependencia organizacional (situaciéon en el organigrama):
la ubicacién del departamento de auditoria interna dentro de la
estructura organizativa de las empresas juega un papel primor-
dial de cara a la obtencién de independencia organizativa. Si la
funcién de auditoria interna no se encontrara en un nivel alto
dentro del organigrama, su independencia no podria ser garan-
tizada. El IIA, con anterioridad, planteaba como situacién ideal
aquella en la que se depende administrativamente del director
ejecutivo, pero se reporta funcionalmente al comité de auditoria,
al consejo de administracién o a otra autoridad de gobierno apro-
piada (IIA, 2007b; KPMG, 2004; De Andrés, 2001); aunque en los
altimos afios dicho instituto establece que el departamento de
auditoria interna debe comunicarse e interactuar directamente
con el consejo de administracion (IIA, 2011).

Independencia sobre las actividades auditadas y los sistemas de
control interno: el departamento de auditoria interna no debe
intervenir en las operaciones de la entidad ni en la eleccién o
puesta en practica de medidas de control interno. En caso contra-
rio, tendria que asumir la responsabilidad de estas actividades,
lo que podria afectar a su independencia de juicio (Church y
Scheider, 1992). Por otro lado, el desempefio ocasional de tra-
bajos que no sean de auditoria por parte del auditor interno,
comunicados claramente en el informe, no necesariamente afecta
su independencia. Sin embargo, en estos casos se requerira una
especial consideraciéon por parte de la direcciéon y del auditor
interno para evitar afectar adversamente la objetividad de este
(IIA, 2007Db).

Estatuto de auditoria interna: siguiendo las Normas para la Prac-
tica Profesional de la Auditoria Interna (IIA, 2009), el estatuto de
la actividad de auditoria interna es un documento formal escrito
que define el objetivo, la autoridad y la responsabilidad de la acti-
vidad de auditoria interna. El estatuto debe reflejar el apoyo de
la alta direccién a la funcién de auditoria interna y ser sumi-
nistrado a todo el personal de la entidad. Cuando el comité de
auditoria incluye mejores practicas para la funcién de auditoria
interna dentro del estatuto, ambos grupos pueden verse benefi-
ciados (Bailey, 2007; Van Peursem, 2005; Carcello, Hermanson y
Neal, 2002; Chambers y Ridley, 1998).

Nombramiento y cese del auditor interno por parte del comité
de auditoria: la autoridad para nombrar y cesar al auditor
interno es un punto clave en el gobierno corporativo y en
la prevencién de informes financieros fraudulentos (IIA, 2009;
Bailey, 2007; Zain, Subramaniam y Stewart, 2006; James, 2004;
Securities y Exchange Commission, 2003; Bariff, 2003; Goodwin,
2003; IIA Research Foundation, 2003; Paape, Scheffe y Snoep,
2003; Goodwin y Yeo, 2001; Price Water House Coopers, 2000;
Scarbrough et al., 1998; Sawyer, 1996; McHugh y Raghunandan,
1994). Las normas del IIA recomiendan que el comité de auditoria
esté envuelto en las decisiones de nombrar y cesar a los audito-
res internos (IIA, 2009; Price Water House Coopers, 2000; Sawyer,
1996), con el fin de evitar que tales decisiones pudieran estar solo
en manos de personas auditadas por ellos.

Revisiones de la calidad de los trabajos de auditoria interna:
los departamentos de auditoria interna deben sufrir revisiones
independientes de la calidad de sus servicios. Estas revisiones
pueden efectuarlas una parte independiente, como, por ejemplo,
un auditor externo, o bien realizarla el comité de auditoria (Basel
Committee on Banking Supervision, 2001).

Reuniones con el comité de auditoria, el consejo de adminis-
tracion u otras autoridades de gobierno apropiadas: el director
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ejecutivo de auditoria debe reunirse con el consejo, el comité
de auditoria u otras autoridades de gobierno apropiadas. Segiin
el TIA (1993), estas reuniones deberian producirse, al menos,
4 veces al afo. Por otra parte, el Blue Ribbon Committee (1999)
plante6 que es esencial que existan mecanismos formales para
facilitar intercambios confidenciales, enfatizando, asi mismo, la
Treadway Commission (1987) y el IIA (1993), la importancia de
estos encuentros privados entre ambos.

2.2. Salvaguardas a la objetividad del auditor interno

Especificar conflictos de intereses: el auditor interno debe evitar
cualquier situacién que pudiera crearle un conflicto de interés
en el desempefio de sus labores de auditoria interna. En todo
caso, si esta situacion se diera o se previera que pudiera surgir,
el auditor interno debe comunicar a la alta direccién la existen-
cia de dicho conflicto o conflictos de intereses a través de una
declaracion escrita de responsabilidades.

Rotar auditores internos en sus funciones: el hecho de que un
mismo auditor revise una misma actividad durante un pro-
longado tiempo puede desembocar en la aparicién de posibles
conflictos de intereses. El IIA (2007c) y el Basel Committee on
Banking Supervision (2001) expresan que la rotaciéon puede ser
posible siempre que sea factible, ya que en la mayoria de los casos
el coste de llevarla a cabo, en tiempo y en dinero, es muy elevado.
No poseer responsabilidad operativa en las actividades auditadas
(12 meses): siguiendo la Norma 1130.A1 del IIA (2009, 2007c),
los auditores internos deben abstenerse de evaluar operaciones
especificas de las cuales hayan sido previamente responsables. Se
presume que hay limitaciones ala objetividad si un auditor provee
servicios de auditoria interna para una actividad sobre la cual él
mismo haya tenido responsabilidades en el afio inmediatamente
anterior.

Gobierno organizacional fuerte: un ambiente de apoyo, entre el
departamento de auditoria interna y la compaiia entera, que
anime a emprender y a la mejora continua, puede reducir las per-
cepciones de fracaso asociadas con defectos en recomendaciones,
procesos de implantacién de sistemas y otros consejos. Un com-
ponente importante de un ambiente de apoyo es el comité de
auditoria. Un fuerte comité de auditoria es de crucial importan-
cia para asegurar la objetividad y el profesionalismo del auditor
(Bailey et al., 2003).

Incentivos: un sistema de recompensas y un proceso disci-
plinario tanto en el departamento de auditoria interna como
en la compaifiia pueden reducir las amenazas a la objetividad
(Schneider, 2003; Dezoort, Friedber y Reisch, 2000).

Grupos de trabajo: un aspecto clave de la objetividad implica la
corroboracién de evaluaciones, juicios y decisiones de otros. El
empleo de equipos, ademas de los individuos, puede ayudar a
difuminar ciertos conflictos de intereses.

Tiempo/circunstancias cambiantes: el paso del tiempo puede
reducir la aparicion de amenazas cuando un auditor evalda sus
propias recomendaciones hechas durante auditorias previas. El
tiempo transcurrido puede, ademas, dar lugar a cambios en las cir-
cunstancias y en el personal del area a auditar, llevandose a cabo
también una reduccién o eliminacién de amenazas potenciales.
Consultas internas: en este caso, el auditor procurara controlar
las amenazas a la objetividad (voluntariamente o por propia ini-
ciativa) al saber que va a ser preguntado por un compafiero o
superior.

Correcta seleccion del auditor interno: la seleccién para asegurar
que los empleados potenciales no tengan conflictos de intere-
ses que amenacen la objetividad es el punto de comienzo para
construir una funcién auditora objetiva.

Formacién del auditor interno: la formacién proporciona obje-
tividad. Ademas, puede ayudar a los auditores a reconocer las
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potenciales amenazas a la objetividad, de tal forma que puedan
evitarlas o controlarlas efectivamente a tiempo.

Revisar el trabajo de auditoria antes de comunicar los resulta-
dos (supervisiones): el Consejo para la Practica 1120-1 sobre
Objetividad Individual (IIA, 2007b) recomienda que los resulta-
dos de la labor de auditoria interna se revisen antes de emitir
las comunicaciones correspondientes al trabajo, para asegurar
razonablemente que este se ha efectuado de manera objetiva.
Siguiendo a Bailey et al. (2003), la supervisién cerrada de audito-
res y la revision cuidadosa de su trabajo mas alla de la revisién
normal puede animarlos a desarrollar auditorias objetivas, al ser
ellos responsables de sus juicios.

Externalizacién de la funcién de auditoria interna: cuando los
instrumentos internos no pueden ser utilizados para controlar
las amenazas, acudir a un servicio externo puede ayudar a ase-
gurar un juicio objetivo dado en una circunstancia especifica.
La externalizacion requerira recursos financieros adicionales y
podria conducir a un clima de inquietud dentro del departamento
de auditoria interna, ya que la profesion es reacia a la practica de
esta actividad.

2.3. Revision de la literatura de investigacion

A pesar de la importancia dada a la independencia de la funcién
de auditoria interna, se observa escasa literatura tanto teérica como
empirica.

La literatura empirica sobre la independencia organizativa cen-
tra fundamentalmente su atencién en la relacién que existe entre
el comité de auditoria y la auditoria interna. En concreto, analizan
principalmente 3 salvaguardas: dependencia dentro del organi-
grama empresarial; nimero de encuentros y privacidad de los
mismos; y nombramiento, cese y remuneracion del auditor.

Para la dependencia dentro del organigrama empresarial, a
pesar de las recomendaciones del IIA de depender del consejo de
administracién, y otras, como Basilea, de depender del comité de
auditoria, hoy en dia, muchos departamentos de auditoria interna,
aunque cada vez menos, siguen dependiendo de 6rganos ejecutivos
(IIA Research Foundation, 2003; Bariff, 2003; James, 2003; Leung,
Cooper y Robertson, 2004; Sarens y De Beelde, 2004; Carcello,
Hermansony Raghuandan, 2005; Corporate Executive Board, 2005;
Van Peursem, 2005; Sarens y De Beelde, 2006).

El nimero de encuentros y la privacidad de los mismos
es una de las cuestiones mdas analizadas dentro de la relacién
auditoria interna-comité (Kalbers, 1992; Goodwin y Yeo, 2001;
Raghunandan, Read y Rama, 2001; Carcello et al., 2002; Paape et al.,
2003; Carcello et al., 2005; Mat Zain y Subramaniam, 2007; Dickins
y O'Reilly, 2009), pudiéndose observar que no en todos los estudios
se cumple la recomendacién de 4 reuniones al afio.

Los estudios que analizan el nombramiento, el cese y la remu-
neracién del auditor interno sostienen que el comité no es quien
nombra o cesa al auditor interno ni establece su remuneracién,
desarrollando estas funciones 6rganos ejecutivos, lo que podria
suponer una falta de independencia (Kalbers, 1992; Goodwin y
Yeo, 2001; IIA Research Foundation, 2003; Bariff, 2003; Paape et al.,
2003; Bailey, 2007; Christopher, Sarens y Leung, 2009).

Estas 3 cuestiones forman parte del conjunto de las 6 salva-
guardas a la independencia organizativa que se proponen y que
seran consideradas en los analisis empiricos. Por lo tanto, se puede
observar qué cuestiones incorporadas a los mismos, como la inde-
pendencia sobre las actividades auditadas y los sistemas de control
interno, el apoyo en los estatutos y las revisiones de la calidad de
la auditoria interna, son salvaguardas hasta ahora no analizadas en
la literatura de investigacion.

Los trabajos empiricos sobre la objetividad del auditor interno
centran su analisis en situaciones en las que puedan darse con-
flictos de intereses que afecten la objetividad del auditor interno.

Fundamentalmente, el factor mas analizado es la existencia de
planes de compensacion, vista por algunos como un conflicto de
interés y, por otros, como una salvaguarda (Dezoort et al., 2000;
Nashy Dale, 2001; Schneider, 2003). No se observan trabajos donde
se analice si laimplantaciéon de una salvaguarda a la objetividad del
auditor interno influye positivamente en la obtencién de esta cua-
lidad, ya que se centran mas en la existencia de posibles conflictos
de intereses que en las posibles politicas para evitarlos. En este
sentido, esta investigacion, centrada en el andlisis de estas politicas,
resulta pionera dentro de la objetividad del auditor interno.

Por Gltimo, los resultados obtenidos en estos estudios empiri-
cos ponen de manifiesto la falta de seguimiento, por parte de las
empresas, de las practicas y politicas encaminadas a garantizar la
independencia y objetividad de la auditoria interna, evidenciando
la posible falta de estas cualidades tan importantes para la eficien-
cia de esta funcién, de los controles internos y, por tanto, del buen
gobierno corporativo.

3. Metodologia

Con el fin de ponderar la importancia otorgada por los exper-
tos que componen dicho estudio a cada una de las salvaguardas se
empled el método prospectivo denominado Delphi. De esta forma,
se pretende ayudar a mejorar las futuras tomas de decisiones sobre
las mismas. Linstone y Turoff (1975) definen el método Delphi
como un sistema de estructuraciéon de un proceso de comunicaciéon
grupal que es efectivo a la hora de permitir a un grupo de indivi-
duos (expertos), como un todo, tratar un problema complejo, por
lo que el proceso se traduce en una consulta de expertos basada
en un proceso iterativo, anénimo y controlado, del que se obtiene
una retroalimentacién a través de sus miultiples rondas de encues-
tas. En cada ronda se envia un cuestionario a cada entrevistado. El
tratamiento estadistico de sus respuestas y de las de los demas indi-
viduos encuestados se reenvia junto con el mismo cuestionario en
una segunda ronda para confirmar sus respuestas o modificarlas, si
el encuestado lo considera conveniente. Y asi sucesivamente hasta
llegar aun nivel de consenso en las respuestas o a no producirse
modificaciones en las mismas.

La importancia de las salvaguardas se midi6é a través de una
escala de Likert de 1 a 5. Los expertos fueron organizados en 2
grupos: los auditores internos (13 en total) y los especialistas (11
individuos con conocimientos sobre auditoria, control interno y el
sector financiero). El nimero de rondas necesarias fueron 2, ya que
desde la primera se obtuvo un consenso alto en las opiniones de los
expertos.

Dentro del andlisis se plantearon las siguientes proposiciones:

- Proposiciéon 1. No hay concordancia en las respuestas de los
expertos: bajo esta primera proposicion se pretendié observar
la existencia de consenso en las respuestas obtenidas de los indi-
viduos, tanto para el panel completo de expertos como de forma
separada para los auditores internos y para los especialistas. Para
contrastar esta proposiciéon se emple6 el rango intercuartilico
relativo (RIR) y el coeficiente de concordancia de Kendall.

- Proposicién 2. Las 2 muestras proceden de la misma poblacién:
bajo esta segunda proposicion se pretendid observar que no existe
una opinién diferenciada por pertenecer a un grupo u otro de
expertos. De esta forma, la opinién de un experto podria estar con-
dicionada por su pertenencia a un grupo o por su propio interés,
lo que supondria respuestas no objetivas. La deteccién estadis-
tica de subgrupos de opinién fue evaluada empleando la prueba
estadistica no paramétrica U de Mann-Whitney.

- Proposicién 3. No hay acuerdo en las respuestas entre la primera
y la segunda ronda: aparte del consenso, como ya ha sido comen-
tado, es primordial obtener estabilidad en las respuestas a través
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Tabla 1
Descriptivos para las salvaguardas a la independencia organizativa
Media Desviacién tipica Min. Max. Q1 Q2 mediana Q3 RI RIR

Descriptivos para la muestra completa (N=20)
Dependencia 4,10 0,852 3 5 3,00 4,00 5,00 2,00 0,50
Independencia actividades 4,65 0,587 3 5 4,00 5,00 5,00 1,00 0,20
Estatutos 4,05 0,826 3 5 3,00 4,00 5,00 2,00 0,50
Nombramiento y cese 3,35 1,226 1 5 2,00 4,00 4,00 2,00 0,50
Calidad 3,60 0,754 3 5 3,00 3,00 4,00 1,00 0,33
Encuentros 3,45 0,686 3 5 3,00 3,00 4,00 1,00 0,33

Descriptivos para la muestra de auditores (N=12)
Dependencia 4,33 0,778 3 5 4,00 4,50 5,00 1,00 0,22
Independencia actividades 4,58 0,668 3 5 4,00 5,00 5,00 1,00 0,20
Estatutos 4,08 0,900 3 5 3,00 4,00 5,00 2,00 0,50
Nombramiento y cese 3,33 1,371 1 5 2,50 4,00 4,00 1,50 0,37
Calidad 3,67 0,888 3 5 3,00 3,00 4,50 1,50 0,50
Encuentros 3,58 0,793 3 5 3,00 3,00 4,00 1,00 0,33

Descriptivos para la muestra de especialistas (N=8)
Dependencia 3,75 0,886 3 5 3,00 3,50 4,50 1,50 0,43
Independencia actividades 4,75 0,463 4 5 4,50 4,50 5,00 0,50 0,11
Estatutos 4,00 0,756 3 5 3,50 3,50 4,50 1,00 0,28
Nombramiento y cese 3,37 1,061 2 5 2,50 3,50 4,00 1,50 0,43
Calidad 3,50 0,534 3 4 3,00 3,50 4,00 1,00 0,28
Encuentros 3,25 0,463 3 4 3,00 3,00 3,50 0,50 0,17

Fuente: elaboracion propia.

delarealizacion de las distintas rondas efectuadas. Se plante6 esta
Gltima proposicién para analizar la estabilidad en las respuestas
entre las 2 rondas con el fin de determinar si ha existido o no
cambio de opinién de una a otra. El contraste de esta proposicion
se llevara a cabo a través de la variacion del RIR.

Aparte de estas observaciones, se realizé un analisis estadistico
de tendencia central y de nivel de dispersion con el fin de observar
la centralidad de las opiniones, por un lado, y la dispersién en las
respuestas obtenidas, por otro, empleando para ello estadisticos
como la mediana, la desviacién tipica, los cuartiles (Q1,Q2y Q3) y
el rango intercuartilico (RI).

4. Resultados

4.1. Principales resultados sobre las salvaguardas a la
independencia organizacional

Los resultados obtenidos para las salvaguardas a la indepen-
dencia organizacional toman como referencia los descriptivos
reflejados en la tabla 1, y pueden resumirse en:

- Dependencia organizativa dentro del organigrama empresarial:
la dependencia organizativa dentro del organigrama empresa-
rial es valorada por los expertos como una salvaguarda bastante
importante (4,10 de media sobre 5) con el objeto de garantizar
la independencia organizacional. Esta opinién se encuentra dis-
persa, aunque consensuada, es decir, existen muchas opiniones
concentradas en el medio (en 4), y otras tantas en los extremos.
Esa dispersion es debida a la opinién dada por los especialistas, ya
que aunque en ambos grupos le dan valores entre 3y 5, la opinién
de estos esta mas dispersa entre esos valores que en el caso de los
auditores internos.

- Independencia sobre las actividades auditadas y sobre los siste-

mas de control interno: esta salvaguarda es considerada como

la mas importante dentro de las salvaguardas a la independen-
cia organizacional, con un 4,65 de media sobre 5, y es altamente
consensuada.

Reflejo del apoyo a la funcién de auditoria interna en los estatutos

de auditoria: el hecho de que existan unos estatutos que apoyen

esta funcién fue valorado con un 4,05 de importancia sobre 5.

Por otro lado, se debe destacar que esta puntuacién se encuentra
dispersa segin el RI, pero no segtn la desviacién tipica.
Nombramiento y cese del auditor interno: es la salvaguarda peor
valorada dentro de la independencia organizacional. Su puntua-
cién media fue de 3,35 sobre 5, estando las valoraciones dadas
por los expertos dispersas, aunque consensuadas.

Revisiones de la calidad del trabajo de auditoria interna: los
expertos las valoraron con un 3,60 sobre 5, y aunque en esta
salvaguarda no existe dispersion teniendo en cuenta a todos los
expertos, si se observa la existencia de dispersion en las respues-
tas ofrecidas por los auditores internos, siguiendo el RI.

Namero de encuentros o reuniones con el comité de empresa:
a pesar del nimero de investigaciones sobre este topico, tanto
en auditoria interna como en externa los expertos valoraron esta
cuestion tan solo con un 3,45, la segunda peor valorada dentro
de la independencia organizacional, presentando estas puntua-
ciones no dispersién y consenso.

4.2. Principales resultados sobre las salvaguardas a la objetividad
del auditor interno

En la tabla 2 se pueden observar los descriptivos obtenidos para
las salvaguardas a la objetividad del auditor interno, pudiéndose
resaltar los siguientes resultados:

- Declaracién de responsabilidades sobre posibles conflictos de
intereses: esta salvaguarda obtuvo una puntuacién de 3,60 de
importancia sobre 5, destacando la existencia de dispersion en
las respuestas al arrojar un RI superior a 1.

- Rotaciéon de los auditores internos en sus funciones: la opinién de
los expertos es distinta al situarla como décima salvaguarda por
importancia, valorandola con un 3,10 sobre 5, opinién no dispersa
y concentrada.

- No auditar actividades con responsabilidades previas: esta salva-
guarda a la objetividad del auditor interno fue calificada con un
4,45, situandola en la primera posicién en el ranking de impor-
tancia. La opinién dada estaba consensuada y concentrada.

- Existencia de un gobierno organizacional fuerte: esta salvaguarda
fue valorada por los expertos con un 3,55 sobre 5. Se encontr6 dis-
persién en las puntuaciones obtenidas de los auditores internos,
tanto en funcién de la desviacién tipica como del RI, por lo que
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Tabla 2
Descriptivos para las salvaguardas a la objetividad del auditor interno
Media Desviacion tipica Min. Max. Q1 Q2 mediana Q3 RI RIR
Descriptivos para la muestra completa (N=20)
Declaracion responsabilidades 3,60 1,046 1 5 3,00 3,00 4,50 1,50 0,50
Rotacién 3,10 0,718 2 4 3,00 3,00 4,00 1,00 0,33
Actividades 12 meses 4,45 0,605 3 5 4,00 4,50 5,00 1,00 0,22
Gobierno organizacional fuerte 3,55 0,999 2 5 3,00 4,00 4,00 1,00 0,25
Incentivos 3,85 0,875 2 5 3,00 4,00 4,50 1,50 0,37
Grupos de trabajo 4,05 0,686 2 5 4,00 4,00 4,00 0,00 0,00
Paso del tiempo y circunstancias cambiantes 2,85 0,933 1 4 2,00 3,00 3,50 1,50 0,50
Consultas internas 3,45 0,825 2 5 3,00 4,00 4,00 1,00 0,25
Selecci6n 4,35 0,671 3 5 4,00 4,00 5,00 1,00 0,25
Formacién 4,35 0,671 3 5 4,00 4,00 5,00 1,00 0,25
Supervisiéon 4,35 0,745 3 5 4,00 4,50 5,00 1,00 0,22
Externalizaci6n 1,90 0,852 1 4 1,00 2,00 2,00 1,00 0,50
Descriptivos para la muestra de auditores (N=12)
Declaracién responsabilidades 3,67 1,231 1 5 3,00 3,50 5,00 2,00 0,57
Rotacién 3,00 0,738 2 4 2,50 3,00 3,50 1,00 0,33
Actividades 12 meses 4,50 0,674 3 5 4,00 5,00 5,00 1,00 0,20
Gobierno organizacional fuerte 3,58 1,164 2 5 2,50 4,00 4,50 2,00 0,50
Incentivos 3,58 0,793 2 5 3,00 4,00 4,00 1,00 0,25
Grupos de trabajo 4,17 0,835 2 5 4,00 4,00 5,00 1,00 0,25
Paso del tiempo y circunstancias cambiantes 2,67 1,155 1 4 2,00 2,50 4,00 2,00 0,80
Consultas internas 3,58 0,900 2 5 3,00 4,00 4,00 1,00 0,25
Selecci6n 4,25 0,754 3 5 4,00 4,00 5,00 1,00 0,25
Formacién 4,42 0,668 3 5 4,00 4,50 5,00 1,00 0,22
Supervisién 4,58 0,515 4 5 4,00 5,00 5,00 1,00 0,20
Externalizaci6n 1,42 0,515 1 2 1,00 1,00 2,00 1,00 1,00
Descriptivos para la muestra de especialistas (N=8)
Declaracién responsabilidades 3,50 0,756 3 5 3,00 3,00 4,00 1,00 0,33
Rotacion 3,25 0,707 2 4 3,00 3,00 4,00 1,00 0,33
Actividades 12 meses 4,37 0,517 4 5 4,00 4,00 5,00 1,00 0,25
Gobierno organizacional fuerte 3,50 0,756 2 4 3,00 4,00 4,00 1,00 0,25
Incentivos 4,25 0,886 3 5 3,50 4,50 5,00 1,50 0,33
Grupos de trabajo 3,87 0,353 3 4 4,00 4,00 4,00 0,00 0,00
Paso del tiempo y circunstancias cambiantes 3,12 0,353 3 4 3,00 3,00 3,00 0,00 0,00
Consultas internas 3,25 0,707 2 4 3,00 3,00 4,00 1,00 0,33
Selecci6n 4,50 0,534 4 5 4,00 4,50 5,00 1,00 0,22
Formacién 4,25 0,707 3 5 4,00 4,00 5,00 1,00 0,25
Supervision 4,00 0,926 3 5 3,00 4,00 5,00 2,00 0,50
Externalizacién 2,62 0,744 2 4 2,00 2,50 3,00 1,00 0,40

Fuente: elaboracién propia.

los afectados no reconocen un nivel de importancia similar para
esta salvaguarda.

Incentivos: el estudio Delphi muestra una valoracién media de
3,85 sobre 5. Las valoraciones otorgadas arrojan un RI de 1,50
en el grupo de especialistas, por lo que las respuestas de estos
individuos se encuentran dispersas.

Existencia de grupos de trabajo: los expertos, dentro del analisis
Delphi, han valorado esta salvaguarda con un 4,05, obteniendo
poca dispersion y alto consenso en las opiniones.

Paso del tiempo y circunstancias cambiantes: la posicién dentro
del ranking de las salvaguardas destinadas a garantizar la objeti-
vidad del auditor interno es la nimero11, la pentltima, con una
puntuacién de 2,85 sobre 5, siendo una salvaguarda poco habitual
y considerada poco importante. No obstante, las puntuaciones
otorgadas por los 2 grupos de expertos respecto a esta salva-
guarda son muy diferentes. Mientras que las puntuaciones de los
especialistas se encuentran concentradas entre los valores 3 y 4,
las puntuaciones dadas por los auditores internos se encuentran
dispersas entre los valores 1y 4.

Realizacién de consultas internas: estas consultas poseen una
puntuacién, no dispersa y consensuada, de 3,45 sobre 5, situan-
dose en el noveno puesto dentro del ranking de importancia.
Correcta seleccion del auditor interno: la seleccién adecuada
es una salvaguarda valorada con un 4,35 sobre 5. Esta puntua-
cién se encuentra no dispersa y consensuada, y esta situada
en el segundo puesto del ranking de importancia dentro de la
objetividad.

Formacién continua del auditor interno: el grupo de expertos
considera la formacién como bastante importante, con una pun-
tuacién media de 4,35. La desviacion tipica y el RI muestran no
dispersion en las respuestas, y el RIR muestra la existencia de
consenso.

Realizacién de supervisiones y revisiones dobles: esta salva-
guarda es valorada por los expertos con un 4,35. Se debe tener
en cuenta que se encontr6 dispersion en las respuestas dadas por
los especialistas al observar el RI, pero no al observar la desviacién
tipica.

Externalizacién de la funcién de auditoria interna: la externali-
zacion de la funcién de auditoria interna es la salvaguarda peor
evaluada por los expertos, obteniendo un valor de 1,90. Esta sal-
vaguarda se encuentra altamente concentrada y consensuada en
ambos grupos. Ahora bien, el nivel de importancia es diferente
entre ambos, ya que los auditores internos la valoraron peor
(entre 1y 2) que los especialistas (entre 2 y 4). Esto es debido al
hecho de que los auditores internos consideran la externalizacién
Ccomo una amenaza a su profesiéon y a su puesto de trabajo.

Respecto a las proposiciones planteadas se obtienen los siguien-

tes resultados:

La concordancia entre las respuestas de los expertos sometidos

al andlisis Delphi estaba contenida en la Proposicién 1: no hay
concordancia en las respuestas de los expertos. Para contrastar
esta proposicion se empled el coeficiente de concordancia de
Kendall. Se aplicé dicho coeficiente a las respuestas obtenidas para
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Tabla 3
Coeficiente de concordancia de Kendall (independencia organizativa)
Muestra completa Muestra de auditores Muestra de especialistas
N 20 12 8
W de Kendall 0,303 0,301 0,361
Chi-cuadrado 36,328 21,653 17,342
gl 5 5 5
Sig. asintética 0,000 0,001 0,008
Fuente: elaboraci6n propia.
Tabla 4
Coeficiente de concordancia de Kendall (objetividad del auditor interno)
Muestra completa Muestra de auditores Muestra de especialistas
N 20 12 8
W de Kendall 0,488 0,527 0,515
Chi-cuadrado 107,322 69,623 45,280
gl 11 11 11
Sig. asintética 0,000 0,000 0,000
Fuente: elaboraci6n propia.
Tabla 5
Prueba U de Mann-Whitney. Comparacion entre los 2 grupos en la independencia organizativa
Independencia organizativa Dependencia Independencia actividad Estatuto Nombramiento y cese Calidad Encuentros
U de Mann-Whitney 30,000 43,000 45,000 46,500 46,000 38,000
Sig. asintoética (bilateral) 0,140 0,630 0,806 0,904 0,863 0,360
Fuente: elaboraci6n propia.
Tabla 6
Prueba U de Mann-Whitney. Comparacion entre los 2 grupos en la objetividad
Objetividad Declaracién responsabilidades Rotacién  Actividad 12 meses Gobierno organizacional fuerte Incentivos Grupos de trabajo
U de Mann-Whitney 41,500 39,000 40,500 44,500 28,000 32,500
Sig. asintoética (bilateral) 0,587 0,449 0,514 0,775 0,103 0,138
Objetividad Paso tiempo y circunstancias Consultas internas Seleccién Formacién Supervision Externalizacién
U de Mann-Whitney 37,000 35,500 40,000 41,500 30,500 10,000
Sig. asintética (bilateral) 0,367 0,295 0,495 0,579 0,139 0,002

Fuente: elaboracién propia.

la independencia organizacional (tabla 3) y para la objetividad
del auditor interno (tabla 4), en cada grupo de expertos por
separado y para todos juntos y en cada ronda, obteniendo en todos
los casos un valor de p inferior al 5%. De esta forma, se puede
afirmar que las puntuaciones obtenidas en el andlisis Delphi son
concordantes.

La muestra de expertos fue dividida en 2 subgrupos: los audi-
tores internos o implicados y los especialistas. El contraste de
proposicién realizado para contrastar la existencia de subgrupos
de opinién pretendia detectar si existia relacién entre la opinién
dada y el hecho de pertenecer a un grupo de expertos en concreto
(Proposicién 2: las 2 muestras proceden de la misma poblacién).
Para ello se aplicé el estadistico U de Mann-Whitney (tablas 5 y

Tabla 7

6). Tras la segunda ronda, se puede decir que solo se detectaron
distintas opiniones debido a la pertenencia a un grupo u otro para
la salvaguarda: externalizacién de la funcién de auditoria interna.

En cuanto a la variacién de opinién entre una ronda y otra (Pro-
posicién 3: no hay acuerdo en las respuestas entre la primera y
la segunda ronda), la variaciéon del RIR (tablas 7 y 8) refleja cier-
tos cambios en el consenso de determinadas salvaguardas, aunque
estas variaciones no son significativas ya que, por un lado, son
pequeiias, y por otro, el consenso ya existia en la primera ronda,
reafirmandose en esta segunda. Por lo que se puede decir que no
se dan fuertes cambios de opinién de una ronda a otra y las modi-
ficaciones leves producidas se traducen en un mayor consenso. De
esta forma, se rechaza la Proposicion 3.

Variacién del rango intercuartilico relativo tras la segunda ronda para la independencia organizativa

Independencia organizativa Muestra completa

Auditores internos Especialistas

1R 2R VAR 1R 2R VAR 1R 2R VAR
Dependencia 0,50 0,50 0,00 0,20 0,22 0,02 0,50 0,43 -0,07
Independencia de actividades 0,20 0,20 0,00 0,20 0,20 0,00 0,20 0,11 -0,09
Estatutos 0,50 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,25 0,28 0,03
Nombramiento y cese 0,50 0,50 0,00 0,50 0,37 -0,13 0,25 0,43 0,18
Calidad 0,33 0,33 0,00 0,33 0,50 0,17 0,33 0,28 —-0,05
Encuentros 0,33 0,33 0,00 0,33 0,33 0,00 0,33 0,17 -0,16

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 8
Variacién del rango intercuartilico relativo tras la segunda ronda para la objetividad

Objetividad Muestra completa Auditores internos Especialistas

1R 2R VAR 1R 2R VAR 1R 2R VAR
Declaracion de responsabilidades 0,33 0,50 0,17 0,66 0,57 —-0,09 0,33 0,33 0,00
Rotacién 0,33 0,33 0,00 0,33 0,33 0,00 0,33 0,33 0,00
Actividades 12 meses 0,22 0,22 0,00 0,20 0,20 0,00 0,25 0,25 0,00
Gobierno organizacional fuerte 0,25 0,25 0,00 0,50 0,50 0,00 0,25 0,25 0,00
Incentivos 0,50 0,37 -0,13 0,25 0,25 0,00 0,30 0,33 0,03
Grupos de trabajo 0,00 0,00 0,00 0,25 0,25 0,00 0,00 0,00 0,00
Paso del tiempo y circunstancias cambiantes 0,66 0,50 -0,16 1,00 0,80 -0,20 0,33 0,00 -0,33
Consultas internas 0,25 0,25 0,00 0,25 0,25 0,00 0,33 0,33 0,00
Seleccién 0,25 0,25 0,00 0,25 0,25 0,00 0,20 0,22 0,02
Formacién 0,25 0,25 0,00 0,25 0,22 —0,03 0,25 0,25 0,00
Supervisién 0,25 0,22 -0,03 0,20 0,20 0,00 0,25 0,50 0,25
Externalizacién 1,00 0,50 -0,50 1,00 1,00 0,00 0,33 0,40 0,07

Fuente: elaboracién propia.
5. Conclusiones

En primer lugar, en cuanto a la revisién de la literatura de inves-
tigacion realizada, se pone de manifiesto la diferencia que el IIA
realiza, en sus normas y recomendaciones, entre los conceptos de
independencia organizativa y objetividad del auditor interno, con
el fin de garantizar una funcién de auditoria interna independiente
y eficaz.

Por otro lado, tras la aprobacién de la dltima definicién de
auditoria interna en 1999, y ante la preocupacién por contar con
funciones independientes y objetivas, se aprecia atin un escaso
ndamero de trabajos, a pesar del leve incremento, centrados especi-
ficamente en estos 2 tépicos.

En relacién con los trabajos sobre la independencia organiza-
tiva, se puede destacar que se centran fundamentalmente en las
siguientes cuestiones: dependencia del comité de auditoria den-
tro del organigrama empresarial, encuentros entre el comité de
auditoria y el jefe de auditoria interna, y, finalmente, nombra-
miento y cese del auditor interno por el comité. Los resultados
de la mayoria de los estudios centrados en estas cuestiones sos-
tienen que un gran nimero de entidades no ponen en practica
las recomendaciones sobre dependencia y sobre nombramiento
y cese. En cambio, el nimero de encuentros parece superior al
minimo recomendado desde el IIA, el cual es de 4 encuentros al
ano.

Los trabajos centrados en la objetividad del auditor interno enfo-
can su atencién desde la perspectiva de los posibles conflictos de
intereses que puedan afectar esta cualidad, siendo el mas anali-
zado la existencia de planes de compensacion. En este sentido, el
presente trabajo, por el hecho de analizar las posibles estrategias o
salvaguardas a la objetividad que pudieran evitar o reducir posibles
conflictos de intereses, supone un avance en el conocimiento y una
novedosa aportacion.

En segundo lugar, el analisis empirico a través del método Delphi
demuestra que existe concordancia entre las respuestas de los
expertos sometidos al analisis para un nivel de significacién del
5%.

También se evidencia que no existen opiniones diferentes sobre
la importancia de las salvaguardas, debido a la pertenencia a un
grupo u otro de expertos. Tan solo se detectaron distintas opinio-
nes para la salvaguarda externalizacién de la funcién de auditoria
interna. Ello es debido al recelo en la profesién de auditoria interna
a perder parte o toda su parcela de actuacién, por lo que el
grupo de auditores internos considera significativamente menos
importante esta salvaguarda con el fin de garantizar la objetivi-
dad.

Por wltimo, el objetivo de esta investigacion es proponer una
relacién de las salvaguardas a tener en cuenta, con el objeto de
garantizar la independencia organizativa de la funcién de auditoria

interna y la objetividad del auditor interno, que, ordenadas en fun-
cioén de la importancia que los expertos les otorgaron, se presentan
a continuacién:

Relacién de salvaguardas muy importantes, por lo que las
empresas deben llevarlas a cabo:

- Independencia de las actividades y de los sistemas de control
interno.

- No auditar actividades 12 meses antes.

- Correcta seleccién del auditor interno.

- Formacién continua del auditor interno.

- Supervisién y revision antes de emitir el informe.

- Dependencia de 6rganos no ejecutivos.

- Existencia de estatutos de auditoria que apoyen la funcién.

- Existencia de grupos de trabajo.

Relacién de salvaguardas importantes que las empresas debe-
rian valorar tener en cuenta:

- Existencia de incentivos que motiven a ser objetivos.

- Realizar revisiones de la calidad del trabajo de auditoria interna.

- Rellenar una declaracién de responsabilidades ante conflictos de
intereses.

- Existencia de un gobierno organizacional fuerte.

- Encuentros con el comité de auditoria.

- Realizaciéon de consultas internas sobre temas de auditoria.

- Nombramiento y cese del auditor interno por un 6rgano no eje-
cutivo.

- Rotacién del auditor interno en sus funciones.

Relacién de salvaguardas consideradas poco o nada importantes
y cuya implicacién no tiene por qué garantizar la independencia de
la funcién de auditoria interna:

- Paso del tiempo y circunstancias cambiantes.
- Externalizacién de la funcién.

Durante la realizacién de este trabajo de investigaciéon han sur-
gido diferentes limitaciones. En primer lugar, con respecto al tema
se debe resaltar la sensibilidad del mismo. El experto «auditor
interno» debia responder sobre aspectos relacionados con su inde-
pendencia y, por tanto, relacionados con su ética profesional. Este
hecho podria conllevar respuestas no objetivas o desanimarle a par-
ticipar en el estudio. En segundo lugar, con respecto a las variables
utilizadas, existen salvaguardas que podrian no haber sido incluidas
en el analisis por su escasa relevancia, como la de paso del tiempo
y circunstancias cambiantes. Prueba de ello es la poca importancia
que le fue concedida por los expertos en el analisis Delphi. Aunque
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la externalizacién arroja unos resultados parecidos, debe ser tenida
en cuenta por su polémica implantacién.

Asi mismo, se exponen las posibles futuras lineas de investi-
gacion que enriquecerdn y completaran este trabajo: 1) realizar
un analisis profundo de los componentes psicolégicos que pueden
afectar al comportamiento del individuo ante un posible conflicto
de interés desde un punto de vista psicolégico; 2) analizar si la
discrecionalidad directiva se encuentra influida por la existencia
de una funcién de auditoria interna fuerte e independiente, como
mecanismo interno de control dentro de un buen gobierno corpora-
tivo, y 3) realizar un estudio comparativo entre las salvaguardas a la
independencia de la funcién de auditoria internay las salvaguardas
a la independencia de la auditoria externa.
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1. Introduccion

Este trabajo propone analizar conjuntamente 2 temas que hoy
en dia son muy importantes en las estrategias de desarrollo de
los paises emergentes (Spencer, 2008), para los cuales hay diver-
sos llamados desde la academia a profundizar en su conocimiento
(Audretsch, Bonte y Keilbach, 2009; Van Stel, Carree y Thurik, 2005),
pero que, sin embargo, han sido escasamente estudiados de forma
conjunta y complementaria: la creacién de empresas y la atraccion
de inversion extranjera directa.

Dentro de la perspectiva teérica de los recursos y capacida-
des (Wernerfelt, 1984), el enfoque de conocimiento sefala que la
funcién de toda empresa es precisamente crear y aplicar cono-
cimiento (Nonaka, 1994). En las empresas de reciente creacion,
el conocimiento que poseen los emprendedores fundadores juega
un papel primordial en su desempefio. Esto por cuanto la nueva
empresa, COmo organizacion joven, no ha desarrollado procesos
de aprendizaje propios, asociados con el transcurrir del tiempo y
la experiencia generada (Sapienza, Parhankangas y Autio, 2004).
Por ende, si una empresa joven depende de los conocimientos de
su emprendedor fundador, y este fue empleado de una empresa
multinacional, que se acepta usualmente estd en la frontera del
conocimiento (Saggi, 2002), vale entonces preguntarse cual es el
rol de la empresa multinacional como fuente de recursos y capa-
cidades para dicho emprendedor y el desempefio de su empresa.
Por ello, este trabajo pretende estudiar la creacién de empresas por
parte de exempleados de empresas multinacionales en un pais en
desarrollo como es CostaRica, con dichas empresas multinacionales
como fuente de recursos y capacidades.

Por separado, ambos temas han sido investigados. Por ejemplo,
desde el area de estudio de las empresas multinacionales se sabe
que estas pueden transferir su conocimiento al sector empresa-
rial local mediante acuerdos, alianzas o por medio de derrames
de conocimiento! (Saggi, 2002). Asimismo el derrame puede ori-
ginarse por efectos demostracién, encadenamientos verticales y
movilidad laboral (Saggi, 2002) que permiten a empleados capa-
citados por las empresas multinacionales aplicar su conocimiento
en empresas locales cuando dejan de trabajar en las primeras. Ade-
mas, cuando los conocimientos son altamente tacitos e imbuidos
en una empresa multinacional, la creacién de empresas por parte
de exempleados de dichas empresas es la mejor forma de transferir
ese conocimiento a las empresas locales (Spencer, 2008).

En cuanto a la creacién de empresas, es sabido que influye
en el crecimiento y el desarrollo socioeconémico de las naciones
(Audretsch et al., 2009; Van Stel et al., 2005), y que puede ubicarse
en un estado embrionario como area de conocimiento (Cornelius,
Landstrom y Persson, 2006). A pesar de ello, hay modelos relativa-
mente probados que coinciden en que es un proceso de 3 etapas:
antes de la creacién, durante y posterior a ella (cada modelo usa
sus propios nombres, pero en esencia esas son las etapas) (GEM,
2010; Kantis, Mooriy Angelelli, 2004; Reynolds, Storey y Westhard,
1994; Gartner, 1985). Los mismos modelos proponen una conju-
gacion diversa de elementos (personales, sociales, contextuales)
explicativos o influyentes del fenémeno de la creacién de empresas.

La unién de los temas en la forma propuesta es lo que se
considera novedoso del presente estudio y su principal aporte.
Esta conjuncién tematica ha sido escasamente tratada. Al respecto,
Gorg y Strobl (2004) lograron asociar una mayor productividad
con empresas creadas por exempleados de empresas multina-
cionales instaladas en Ghana. Por su lado, Vera y Dutrénit (2007)

1 «Derrame de conocimiento» se define como el conocimiento creado por una
empresa multinacional, el cual es utilizado por una empresa local en el pais anfitrion
sin que la compaiiia multinacional reciba alguna compensacién (Javorcik, 2004). En
inglés el término mas usado es spillover.

relacionaron la experiencia previa de un grupo de empresarios,
como empleados de empresas multinacionales, con una mayor
presencia de capacidades tecnolégicas y empresariales en las
empresas creadas. No obstante, aiin quedan muchas respuestas
pendientes en la tematica sefialada, y en este trabajo se pretende
aportar en las siguientes: jc6mo son estas empresas creadas por
exempleados de empresas multinacionales?; ¢se diferencian de
sus pares?; /poseen rendimientos diferentes?

En linea con lo anterior, los objetivos esbozados fueron: dimen-
sionar el fenémeno creador de empresas por partes de este tipo de
emprendedores, caracterizarlo, asi como valorar el desempefio
de las empresas creadas. El trabajo se realiz6 en Costa Rica, naciéon
que ha sido reconocida por tener una de las estrategias de atrac-
cion de inversion extranjera directa mas exitosas del mundo en los
altimos afios (Foro Econémico Mundial, 2009).

Este trabajo revierte importancia para los hacedores de politica
publicay académicos que fomentan tanto el emprendimiento como
la atraccién de inversién extranjera directa, asi como para el sec-
tor empresarial interesado en conocer la tematica para mejorar su
toma de decisiones. Lo que resta del trabajo ha sido ordenado de la
siguiente manera. En primer lugar el sustento teérico del trabajo,
seguido por la metodologia aplicada, la discusién de resultados y
finalmente las conclusiones.

2. Marco teérico

Esta seccion abarca la tematica de las empresas multinacionales
y la atraccién de inversion extranjera directa en primera instancia.
Seguidamente trata el tema de creacién de empresas como area
de estudio cientifico, prosigue relacionando a las empresas mul-
tinacionales con la creaciéon de empresas y finaliza esbozando las
hipétesis del trabajo.

2.1. Empresas multinacionales y atraccion de inversion
extranjera directa

Los paises de economias emergentes han apostado por la atrac-
cién de empresas multinacionales de inversion extranjera directa
como una forma de fomentar su crecimiento econémico (Spencer,
2008). Al hacerlo buscan obtener multiples beneficios, como crea-
ciéon de empleo, aumento de la competitividad, inserciéon en el
mercado mundial asi como fortalecimiento del sector empresarial
autéctono (Di Guardo y Valentini, 2007). Este dltimo aspecto se
puede lograr principalmente por medio de transferencias de cono-
cimiento (por ejemplo, acuerdos comerciales entre las compaiiias
multinacionales y sus proveedores locales) asi como por derra-
mes de conocimiento (Javorcik, 2004). Lo anterior es relevante
si se acepta que usualmente las empresas multinacionales se
hallan cerca de la frontera del conocimiento y proporcionan a sus
empleados mejores oportunidades de aprendizaje (Spencer, 2008;
Javorcik, 2004).

Los derrames de conocimiento suceden usualmente por
3 fuentes (Saggi, 2002): a)efectos demostracién, que incluyen
la imitacién, o ingenieria inversa de los productos o practicas
de las empresas multinacionales por parte de empresas locales;
b)los encadenamientos verticales hacia delante y hacia atras entre
empresas multinacionales y suplidores locales, y c)la movilidad
laboral, que permite a empleados capacitados por las empre-
sas multinacionales aplicar su conocimiento en empresas locales
cuando se trasladan a trabajar en ellas. Cuando el conocimiento
es altamente tacito e imbuido en las empresas multinacionales,
la mejor forma de derrame es via creacion de empresas por los
ex empleados de dichas empresas multinacionales (Spencer, 2008).

No obstante lo anterior, la evidencia empirica no es coincidente
al analizar el impacto de las empresas multinacionales en una
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economia huésped. Mientras que por un lado se exponen beneficios
como interacciones informales, alianzas formales, movilidad labo-
ral (por ejemplo, el traslado de empleados calificados a empresas
locales), por el otro hay efectos negativos como desplazamientos
de las firmas locales asi como incremento en el costo de los factores
de produccién (por ejemplo, laboral y financiero) por el efecto
competitivo generado por las empresas multinacionales (Spencer,
2008; Javorcik, 2004, Di Guardo y Valentini, 2007).

2.2. Creacién de empresas

La creacién de empresas es una subarea de estudio dentro del
campo del entrepreneurship? que se ha preocupado basicamente
por dilucidar quiénes emprenden, como es el proceso, qué factores
influyen en dicho proceso y de qué depende la supervivencia de las
nuevas empresas (Cornelius et al., 2006; Low y MacMillan, 1988).
Esto se ha materializado mayoritariamente en intentos por caracte-
rizar a los emprendedores involucrados en la creacién de empresas,
asi como proponer modelos y factores de influencia sobre dicho
proceso creador de empresas (Low y MacMillan, 1988).

La caracterizacion de los emprendedores se ha efectuado desde
diversas perspectivas. Una elemental es lademografica. Al respecto,
diversos estudios han buscado sefialar una serie de rasgos o carac-
teristicas del emprendedor (GEM, 2010; Kantis et al., 2004; Carter,
Gartner y Reynolds, 1996; Reynolds et al., 1994). Por ejemplo, los
estudios mas recientes caracterizan a las personas emprendedoras
como mayoritariamente hombres, con edades medias cercanas a
los 35 afios al crear su empresa y con educacién universitaria (GEM,
2010; Kantis et al., 2004).

Otra perspectiva usual es la psicolégica, que tiene como uno
de sus principales exponentes los estudios pioneros de McClelland
(1967), otros como Cooper y Dunkelberg (1986), asi como cier-
tos esfuerzos mas recientes como Baum y Locke (2004). De ellos
pueden rescatarse rasgos como la motivaciéon por necesidad de
independencia, necesidad de logro, iniciativa, asertividad, orien-
tacion hacia la eficiencia, compromiso, locus interno de control y
propensioén al riesgo (Low y MacMillan, 1988).

Una tercera perspectiva es socioldgica, y trata de caracterizar a
los emprendedores con un enfoque menos centrado en el individuo
y mas en su entorno social e institucional. Por ello hay diversidad
de estudios que buscan identificar el rol que juega dicho entorno
en el surgimiento de emprendedores en una sociedad (Kantis et al.,
2004; GEM, 2010; Reynolds et al., 1994; Carter et al., 1996). En este
sentido, los hallazgos revelan elementos del entorno que juegan
un papel importante en el surgimiento de emprendedores: mode-
los de rol, valores sociales (por ejemplo, individualismo versus
colectivismo), mercado laboral e institucionalidad, entre los mas
destacables. Un aspecto que resalta en esta linea es la provenien-
cia social del emprendedor y su familia. Esto por cuanto el acceso
a capital social y humano (recursos, tipo de educacién y redes de
contactos) puede diferir segin el origen del emprendedor y con
ello generar diferencias en el proceso emprendedor (Wiklund y
Shepherd, 2003). Por ejemplo, en América Latina se ha encontrado
ciertatendencia a que los emprendimientos mas dinamicos (en cre-
cimiento de ventas y empleados) provengan de la emprendedores
surgidos de la clase media (Kantis et al., 2004).

2 Entrepreneurship es un término que no posee una traduccién al espafiol com-
pletamente aceptada, por lo cual se usa el término en inglés. Segtin la Academy of
Management, abarca: a) los actores, las acciones, los recursos, las influencias ambien-
tales y los resultados asociados con la aparicién de oportunidades empresariales
y/o de nuevas actividades econdémicas en miltiples contextos organizacionales,
y b) las caracteristicas, acciones y desafios de los gerentes-propietarios y sus nego-
cios. Véase la pagina web http://aom.org/Divisions-and-Interest-Groups/Academy-
of-Management-Division—Interest-Group-Domain-Statements.aspx#ent.

Los esfuerzos por caracterizar a los emprendedores inmersos en
la creacion de empresas pecaron en algtin momento por aislar fac-
tores, lo cual produjo propuestas de modelos en los cuales se notan
etapas que atraviesa el proceso creador de empresas y factores que
influyen en dicho proceso (Low y MacMillan, 1988; Cornelius et al.,
2006).

En cuanto a modelos, los pioneros fueron esbozados desde el
siglo anterior (Gartner, 1985; Reynolds et al.,, 1994) y han ido
evolucionando hasta los mas recientes, que han sido probados
empiricamente en diversos contextos (GEM, 2010; Kantis et al.,
2004).

En las etapas propuestas por estos modelos hay coincidencia en
fijarlas en 3, que pueden definirse genéricamente como «antes de
la creacién», «durante» y «posterior a ella». Por ejemplo, el modelo
GEM (2010), quiza el mas conocido de todos, establece que el pro-
ceso emprendedor consta de 3 etapas: la concepcion, el nacimiento
y la persistencia. La primera es cuando una persona participa en
la creacién de una nueva empresa. La segunda se da cuando esa
empresa ha pagado algln tipo de retribucién a cualquier persona
(duefios o empleados) por mas de 3 meses y hasta menos de 42.
Finalmente, la persistencia es cuando se ha superado esa barrera
de 42 meses de pagar retribuciones a cualquier persona.

Los factores influyentes conjugan aspectos personales y contex-
tuales (economia, sociedad, cultura, politica) (GEM, 2010; Kantis
et al., 2004). Incluso en su propuesta mas reciente el modelo GEM
(Levie y Autio, 2008) asocia factores de influencia del empren-
dimiento con las fases de desarrollo econémico propuestas por
Lopez-Claros, Porter, Schwab y Sala-i-Martin (2006), a saber: eco-
nomias dirigidas por los factores productivos, por la eficiencia y por
la innovacién.

En este tema de los factores es destacable que muchos de los que
previamente se trataban aisladamente como rasgos de los empren-
dedores pasaron a ser factores influyentes del proceso asi como
de la supervivencia de las nuevas empresas (por ejemplo, aspectos
personales, contextuales, institucionales, etc.). Un ejemplo intere-
sante de esto es un trabajo reciente de Simoén, Revuelto y Medina
(2013), quienes lograron asociar diferencias en la supervivencia de
un grupo de empresas en funcién de la formacioén, la experiencia y
la motivacién para emprender de sus fundadores.

Adicionalmente ha surgido una nueva «generacién» de factores,
que incluso en muchos casos no han sido ligados a modelos de crea-
cién de empresas, pero si estudiados como factores descriptivos, y
a veces influyentes, en el proceso creador de empresas. Para este
trabajo resultan de sumo interés los ligados con el enfoque teérico
del conocimiento (Nonaka, 1994).

Como muestra, la escritura de un plan de negocios es uno de
los temas mas estudiados, y hay divergencias de resultados en
cuanto a su impacto en la creacién de empresas (Delmar y Shane,
2004). Otro es la percepcién del entorno, donde igualmente hay
desacuerdo en el impacto que tiene sobre el proceso creador
de empresas (Arenius y Minniti, 2005; Mueller, 2006). En esta
linea, también hay una vertiente de analisis que busca ligar el
desempefio de empresas jovenes con el conocimiento y aprendi-
zaje emprendedores (De Clercq y Arenius, 2006; Dencker, Gruber y
Shah, 2009). Por ejemplo, el cambio en los productos y servicios ha
sido ligado con procesos de aprendizaje en empresas jovenes y con
desempefios superiores, pues el fundador de la empresa adquiere
via experimental un conocimiento sobre lo que sus consumidores
estan dispuestos a comprar y actia en funcién de ello (Dencker
et al., 2009). El concepto subyacente en esta forma de abordaje es
que los cambios en productos y servicios seran sintomas claros del
proceso de aprendizaje que experimentan las nuevas empresas en
sus operaciones (Helfat y Raubitschek, 2000).

Otro de estos factores es la similitud de conocimiento, enten-
dida como el grado de similitud que existe entre el conocimiento
de una empresa con respecto a su progenitora (la empresa de la
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cual sali6 de trabajar el emprendedor al fundar la propia). En este
sentido hay 2 posturas. La primera es de los autores West y Noel
(2009), quienes lo asociaron positiva y linealmente con un mejor
desempefio empresarial, mientras que Sapienza et al. (2004) propo-
nen una relacién curvilinea (en forma de U invertida). Esto significa
que existe un punto intermedio que es el 6ptimo (la parte alta de la
U invertida), mientras que los extremos (total o ninguna similitud
de conocimiento) serian puntos no 6ptimos.

2.3. Empresas multinacionales y creacion de empresas

La unién de los 2 temas tratados previamente no ha sido muy
comiin, como se indicé al inicio de este articulo. Estudiar la creacion
de empresas por parte de ex empleados de empresas multinaciona-
les, radicadas como inversién extranjera, en una economia huésped
es muy relevante (Spencer, 2008) pero poco acometido.

Por ejemplo, Gorg y Strobl (2004), al trabajar con empresas en
Ghana fundadas por exempleados de empresas multinacionales,
propusieron un modelo econométrico buscando medir si la produc-
tividad creci6 en funcién del entrenamiento recibido en la empresa
multinacional, la experiencia laboral en la empresa multinacional
del mismo sector asi como de diferentes sectores, del emprende-
dor fundador. Su evidencia apunta a que las empresas fundadas
por emprendedores con experiencia en empresas multinaciona-
les del mismo sector tienen mayor productividad, pero no hallé
la misma relacién con el entrenamiento recibido en multinaciona-
les o experiencia en empresas multinacionales de otros sectores
distintos.

Por su lado, Vera y Dutrénit (2007) buscaron analizar los derra-
mes de conocimiento de las empresas multinacionales en un estado
mexicano a través de la movilidad de sus empleados hacia pequefias
y medianas empresas (pymes) y discutir en qué medida las empre-
sas creadas por exempleados de las empresas multinacionales
tenian mayores capacidades tecnolégicas y empresariales que las
empresas cuyos propietarios no tenian esa experiencia laboral pre-
via. Como resultado logran asociar que el desarrollo de capacidades
tecnoldgicas y gerenciales tiene una relacién positiva con la expe-
riencia laboral previa del propietario, en este caso su experiencia en
la empresa multinacional. Pero sefialan que sus resultados también
sugieren que el conocimiento adquirido en las empresas multina-
cionales no se transferird necesariamente a las empresas creadas.

Esto por cuanto el aprendizaje y el conocimiento son loca-
lizados. Por lo tanto, es necesario considerar otros factores que
podrian afectar este proceso de derrame de conocimiento, tales
como: la estrategia corporativa de las empresas multinacionales
para establecer vinculos con las pymes locales, el acceso a recur-
sos financieros, las habilidades de liderazgo de los propietarios y
la capacidad de absorcién del empresariado local (Vera y Dutrénit,
2007; Zhang, Li, Li y Zhou, 2010).

2.4. Planteamiento de hipotesis

Como se apreci6, si las empresas multinacionales se hallan en
la frontera del conocimiento (Saggi, 2002), si el conocimiento es
fundamental para el desempefio de las empresas (Nonaka, 1994) y
si las empresas de reciente creacién dependen mayoritariamente
de los conocimientos de sus fundadores (Sapienza et al., 2004), es
posible esbozar relaciones hipotéticas como las siguientes:

H1. Hay diferencias superiores en el desempefio empresarial,
medido por crecimiento de las ventas, de las empresas creadas por
ex empleados de empresas multinacionales respecto de las creadas
poremprendedores no ex empleados de empresas multinacionales.

H2. Hay diferencias superiores en el desempefio empresarial,
medido por rendimiento financiero, de las empresas creadas
por exempleados de empresas multinacionales respecto de

las creadas por emprendedores no exempleados de empresas
multinacionales.

3. Metodologia

En esta seccion se resefia la forma como se obtuvo la muestra
del estudio, el tratamiento de las variables, asi como las técnicas
estadisticas aplicadas en este estudio.

3.1. Muestra

En Costa Rica, durante el lapso 2001-2007, una suma de
46.864 personas dejaron de trabajar para una empresa multina-
cional (Monge, Mata y Vargas, 2008). De ellas, 11.120 personas
abandonaron el mercado laboral, lo cual equivale a decir una de
varias cosas: fallecieron, se fueron del pais, se dedicaron a cuestio-
nes privadas (estudio, familia) o fundaron sus propias empresas.
De las 11.120 personas se seleccioné de forma aleatoria simple una
muestra con un margen de error del 7%, y con un 95% de signifi-
cacion, lo cual produjo 175 cuestionarios. El trabajo de campo fue
realizado por la empresa Unimer Research International via telef6-
nica entre junio y septiembre de 2010.

Se trabajé un grupo control (n=181). Su construccién se hizo
ad hoc, con datos de la seguridad social costarricense. Estuvo con-
formado por empresas que hubieran sido formadas en los mismos
lapsos de las objeto de estudio (afios 2001-2007), con caracteristi-
cas similares, de forma proporcional y representativa de las areas
y sectores de las empresas objeto de estudio (usando para esto el
tamafio y la Clasificacién Internacional Industrial Uniforme, cono-
cida como CIIU), pero fundadas por emprendedores que no fueron
previamente en ningin momento empleados de una empresa mul-
tinacional.

El método permite efectuar inferencias para toda la poblacién, lo
cual ayuda a prevenir problemas metodol6gicos serios, como bajas
tasas de respuesta (Mullen, Budeva y Doney, 2009).

3.2. Tratamiento de variables

El trabajo buscé dimensionar, caracterizar y valorar un fené-
meno. El dimensionamiento es importante porque se trata de un
fenémeno estudiado por primera vez, por lo cual se us6 un muestreo
aleatorio simple que permite hacer inferencia, como se sefialé.

La caracterizacién implica usar variables descriptivas para los
emprendedores, el proceso creador de empresas y las empresas.
En este caso fueron de diversa indole, acorde al marco tedrico. Por
ejemplo, demograficamente se aplicaron las variables mas comu-
nes en la literatura, como son sexo, edad y educacién (GEM, 2010;
Kantis et al., 2004; Reynolds et al., 1994). Laboralmente se aplica-
ron descripciones de la experiencia laboral previa como empleado
(Mueller, 2006; Reynolds et al., 1994), tipo de puesto ocupado
(Kantis et al., 2004) y experiencia como empresario (Cooper y
Dunkelberg, 1986; Reynolds et al., 1994). La dimensién socioldgica
abarcé la presencia de equipos de socios (Kantis et al., 2004). La
psicolégica fue motivacioén inicial (GEM, 2010; Kantis et al., 2004),
asi como la autoconfianza del emprendedor al arrancar su negocio
(De Clercq y Arenius, 2006).

La descripcién del proceso de creacién de empresas se efectud
por medio de diversas variables pero poniendo énfasis en el rol
jugado por la empresa multinacional en cada uno de ellos: la escri-
tura de un plan de negocios (Delmar y Shane, 2004), l1a percepcién
del entorno (Brinckmann, Grichnik y Kapsa, 2010), el tipo de cono-
cimiento adquirido en la empresa multinacional (Dencker et al.,
2009) y si recibi6 capacitacién 1til para crear su empresa cuando
estaba en la empresa multinacional (Davidsson y Honig, 2003).

La descripcion de las empresas fue por antigiiedad, mercados
atendidos al inicio de sus operaciones (Kantis et al., 2004), sector
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comercial, cambios en los productos y servicios (Dencker et al.,
2009), realizacién de investigaciéon y desarrollo (I+D) (Alegre y
Chiva, 2008) asi como similitud de conocimiento (West y Noel,
2009), pero enfocado en 3 areas distintas: estrategia general, ope-
rativa y mercadoldgica (Sapienza et al., 2004).

La valoracion del desempefio empresarial se hizo por medio de
indicadores subjetivos. Esto por cuanto el estudio del desempefio en
empresas privadas es un tema complejo, pues hay carencia de infor-
macién, una cultura de poca apertura y renuencia a brindar datos,
por lo que la utilizacién de indicadores subjetivos es aceptada en
la literatura (Gruber, 2007). Ademas, usar preguntas de percepcién
permite valorar el desempefio, comparativamente hablando, entre
empresas, lo cual, de alguna forma, se vincula con la construccién
de ventajas competitivas, aspecto que muchas veces, con el uso de
cifras de ventas o utilidades, no se aprecia adecuadamente (Gruber,
2007).

En concreto, el desempefio se valoré desde 2 dpticas: creci-
miento de las ventas y rendimiento «financiero-utilidad» desde el
inicio de la empresa a la actualidad. Para ello se aplicaron un par
de preguntas utilizadas por West y Noel (2009) que relacionan, de
forma competitiva con su entorno, la opinién del emprendedor con
respecto a ambos elementos. Las tablas mostraran los resultados,
asi como la redaccién concreta de las preguntas utilizadas.

3.3. Técnicas

Ademas de los estadisticos descriptivos fundamentales para
dimensionar y describir el fenémeno en estudio, se aplicé un
analisis de confiabilidad por conglomerados o categorias de cono-
cimiento con el fin de identificar el tipo de conocimiento adquirido
por los exempleados en la empresa multinacional. Este analisis se
efectud para el tipo de conocimiento adquirido, asi como la aplica-
cién de dicho conocimiento.

En el primer caso, el tipo de conocimiento abarcé lo siguiente:

¢ Tipo de puesto desempeilado.

e Si trabajé en procesos de mejora.

e Capacitaciones recibidas en la empresa.
¢ Obtencién de redes de contactos.

¢ Si firmé contrato de confidencialidad.

e Habilidades adquiridas.

En cuanto a la aplicacién de conocimiento, se estudi6é lo
siguiente:

e Aplicacién de conocimiento por grado de similitud de la estrategia
de negocio.

e Si efectda labores de I+D y por grado de similitud de la [+D
aplicada.

e Aplicacién de conocimiento por grado de similitud de la estrategia
de logistica operativa.

e Aplicacién de conocimiento por grado de similitud de la estrategia
de mercadeo.

Como linea base para la incorporacién de un conocimiento o
aplicacién en una categoria (conglomerado), se tom6 el hecho de
que su valor fuera igual o superior a 0,60 (Hair, Anderson, Tatham
y Black, 1999). De esta manera, se obtuvieron 4 categorias de cono-
cimiento: a) habilidades gerenciales; b) similitud de estrategia con
la empresa multinacional; c)capacidad innovadora, y d)similitud
en [+D con la empresa multinacional.

Finalmente, para la valoracién del desempefio se aplico la
prueba de igualdad de medias para buscar diferencias significativas
entre los grupos objetivos y control (Mullen et al., 2009).

Tabla 1
Composicion de la muestra
n %
Género
Hombre 110 62,9
Mujer 65 37,1
Clasificacion de empresa en la que trabajo
Servicios 60 343
Manufactura avanzada 56 32,0
Médico 19 10,9
Otros 40 22,9
Edad que tenia al dejar de laborar
19-24 afos 30 17,1
25-34 afios 87 49,7
35-44 afios 41 23,4
45-65 afios 17 9,7
Puesto en la tiltima multinacional
Gerentes generales o funcionales 13 7.4
Ingenieros y técnicos 35 20,0
Supervisores y jefes de departamento 23 13,1
Operarios y otros 104 59,4
Actividad de la empresa fundada (CIUU)
Comercio 57 32,6
Servicios 56 32,0
Productos manufacturados 29 16,6
Transporte 23 13,1
Produccién agropecuaria 9 5,1
Ns/nr 1 0,6
Total 175 100

Fuente: elaboracion propia.

4. Resultados

Esta seccién muestra los resultados desde varias perspectivas.
Primero la composicién de la muestra, seguido del dimensiona-
miento del fendmeno en estudio. A continuacién las caracteristicas
de los emprendedores, el proceso de creaciéon de empresas como
tal, y finaliza describiendo las empresas creadas y su desempeiio.

4.1. Composicion de la muestra

La muestra estuvo compuesta en un 63% por hombres. La mayo-
ria trabaj6é previamente en empresas multinacionales ligadas al
sector de servicios (34,3%) asi como manufactura avanzada (32%),
y dejaron de laborar para la empresa multinacional cuando tenian
entre 25y 34 afios (49,7%) asi como 35 a 44 afios (34,4%). Las funcio-
nes de tipo operativo y «otros» fueron las que predominaron entre el
grupo de personas encuestadas (59,4%), seguido de las ingenieriles
y técnicas (20%). En cuanto a las actividades de las empresas funda-
das, el comercio y los servicios fueron mayoria (32,6 y 32%, respec-
tivamente). La tabla 1 muestra los resultados completos. Como se
ha sefialado, el grupo control fue construido ad hoc siguiendo los
parametros de temporalidad y sectores de las empresas objetivo.

4.2. Dimensionamiento del fendmeno

Dejar de trabajar en una empresa multinacional, entre 2001 y
2007, para crear su propia empresa fue lo que hicieron el 15,6%
de los exempleados de este tipo de compaiiias. Este dato permite
inferir, con un margen de error del 7% y un 95% de confianza, que
fueron creadas 1.735 nuevas empresas por parte de este tipo de
personas durante el lapso en estudio. Al momento de efectuar esta
investigacion, en 2010, el 83,3% de los negocios estaban operando
bajo la tutela de su fundador (tabla 2).

Un resultado interesante de anotar son los porcentajes de per-
sonas dedicadas a vender servicios profesionales (15,9%), asi como
quienes se dedicaron a administrar negocios familiares (13,4%). No
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Tabla 2
Actividades a que se dedicaron los empleados de empresas multinacionales al dejar
de trabajar en el mercado laboral costarricense, 2001-2007

Actividad realizada luego de dejar la EMN hasta hoy n %

Crear su propia empresa 210 15,6
Se dedic6 a estudiar 600 447
Trabaj6 en otra empresa local 482 35,9
Ama de casa 314 234
Trabajo o trabaja en otra EMN en el exterior 273 22,4
Se dedic6 a vender servicios profesionales 214 15,9
Se hizo cargo de empresas familiares 180 13,4
Es pensionado o jubilado 23 1,3
Desempleado 17 1,1
Se dedica a ventas por catalogo 17 1,1
Trabaja en empresa estatal 15 1,1
Otros 118 8,8
Ns/Nr 27 2,0

EMN: empresa multinacional.
Fuente: elaboraci6n propia.

obstante, estos grupos no fueron incluidos como parte del estu-
dio porque la naturaleza de sus funciones difiere de la creacién de
empresas.

Con informacién no incluida en las tablas 1 y 2 se puede afir-
mar que las causas mas citadas por los emprendedores, para no
seguir operando su negocio, fueron las de «indole personal» (57%),
seguidas de «problemas financieros», con un 43%.

En cuanto al grupo control, cabe reiterar que fueron empresas
fundadas por emprendedores sin antecedentes laborales en empre-
sas multinacionales y durante el mismo lapso que las de objetivo
de estudio. El 69,9% de las personas encuestadas trabajaban en una
empresa costarricense antes de fundar su propia empresa, mientras
que el 21,1% trabajaban independientemente. El tipo de actividad
comercial especifica a la cual se dedicaban estas empresas fue muy
variado, desde elaboracién de ropa hasta turismo, por ejemplo. Los
rangos de edades en las cuales estas personas dejaron su empleo
para formar una firma propia es similar al del grupo objetivo, es
decir, predominan las edades entre 25 y 34 afos. En cuanto a las
ocupaciones previas, se indicé en el parrafo anterior que el 21,1%
trabajaban independientemente, mientras que el 69,9% laboraban
en empresas costarricenses. De este Gltimo porcentaje, el 37,4% se
dedicaban alabores operativas y otros; el 26,7%, aingenieriles y téc-
nicos; el 9,9%, a supervisores y jefes técnicos, y el 26,1%, a funciones
gerenciales.

4.3. Caracteristicas de los emprendedores

Las caracteristicas de los emprendedores han sido agrupadas en
dimensiones: demografica, laboral, sociolégica y psicolégica.

En la dimensién demografica, el emprendedor ex empleado de
una empresa multinacional en Costa Rica se caracteriza por perte-
necer mayoritariamente al sexo masculino (63%), con un rango de
edad al crear laempresa ubicado entre los 26y 35 afios (47,4% de los
casos) y una media de 32; poseedor de educacion universitaria en
el 49% de los casos. Las personas con solamente educaciéon primaria
alcanzan el 17%.

En la dimensién laboral, el 77% de los emprendedores poseen
una experiencia laboral como empleado superior a 5 afios, y casi
la mitad superan los 10 afios. Dicha experiencia laboral previa fue
mayoritariamente en empresas de servicios y manufactura avan-
zada (34 y 32%) ocupando puestos operativos y otros diferentes de
supervisores, ingenieriles o gerenciales (59%). También se indagd
sobre experiencia previa como empresario, hallando que es poca:
solo el 19% de las personas manifestaron tenerla.

En la dimension sociolégica se destaca que la presencia de equi-
pos de socios fue baja, puesto que en general las empresas fueron
creadas de forma individual o dentro del entorno personal cercano

de los emprendedores. Esto por cuanto el 52% de las personas crea-
ron su empresa sin socios y el 40% se asociaron, pero con familiares
oallegados. Enlos casos cuando hay sociedades, la mayoria lo hacen
con solamente una persona adicional (49,4%).

En la dimensién psicolégica se aprecia que la motivaciéon mas
relevante que impulsé a los emprendedores a crear su propia
empresa fue la necesidad de independencia (60,6% de los casos en
opcién multiple), seguido por aspectos financieros (44%), asi como
su crecimiento o desarrollo personal (20,6%). Otro aspecto en esta
dimension fue el concepto de autoconfianza, es decir, si el empren-
dedor pensé que al momento de abrir su empresa poseia todos los
conocimientos y habilidades requeridas para tal fin. El 65,1% de
ellos respondieron positivamente.

De esta manera surge un perfil, estilizado y promedio, del
emprendedor creador de empresas en Costa Rica después de haber
sido empleado de una empresa multinacional de la siguiente forma:
hombre, con edad media de 32 afos al crear la empresa, universi-
tario, con experiencia laboral como empleado superior a 5 afios,
proveniente de empresas que se dedican a servicios o manufac-
tura avanzada, donde ocupa puestos operativos u otros diferentes
a supervisores, ingenieriles o gerenciales, sin experiencia como
empresario previa, sin socios al crear su nueva empresa, motivado
por ser independiente y seguro de poseer los conocimientos y habi-
lidades requeridas para emprender exitosamente.

Este perfil de emprendedor surgido de las empresas multi-
nacionales radicadas en Costa Rica difiere en pocos aspectos al
compararlo con otros emprendedores de la misma nacién o de con-
textos internacionales similares (Brenes y Govaere, 2009; Kantis
et al., 2004; Leiva, 2001; Lebendiker, 2010; GEM, 2010).

Una de esas diferencias es la edad media de creacién de la
empresa. El emprendedor analizado se lanz6 a la aventura empre-
sarial mas joven (32 afios) que otros emprendedores, por ejemplo
los del grupo control (35 afios). Esta edad media de 35 afos se repite
en otros estudios del contexto nacional (Brenes y Govaere, 2009;
Leiva, 2001; Lebendiker, 2010), iberoamericano (Kantis et al., 2004)
e incluso mundial (GEM, 2010). Otra de las diferencias fue la expe-
riencia previa como empresario (el 19% manifestaron poseerla), la
cual es mayor en el grupo control (27%), asi como entre el empren-
dedor costarricense medio (38%) (Brenes y Govaere, 2009).

4.4. Proceso de creacion de las empresas

El proceso de creaciéon de empresas se describe por medio de
diversas variables pero poniendo énfasis en el rol jugado por la
empresa multinacional en cada una de ellas: la escritura de un plan
de negocios, la percepcién del entorno, el tipo de conocimiento
adquirido en la empresa multinacional y si recibi6 capacitacién atil
para crear su empresa cuando estaba en la empresa multinacional
como empleado.

La preparacién de un plan de negocios fue comin, y mas de la
mitad de los emprendedores sefialaron haberlo hecho (56%). No hay
diferencias por el tipo de empresa multinacional de proveniencia ni
por el tipo de puesto ocupado. Tampoco al compararlo con el grupo
control hubo diferencias significativas.

La percepcion del entorno fue negativa en los temas de mer-
cado y financiamiento. Las dificultades mas relevantes al iniciar
la empresa seflaladas por los emprendedores fueron hacerse de
una clientela (el 64% lo sefialaron como algo dificil o muy dificil),
competir con otras empresas (61,6%) y acceder a financiamiento
(59,4%). Contrariamente, la percepcién mas positiva provino por el
lado de los proveedores de diversos recursos, pues lo mas sencillo
fue negociar con los proveedores o distribuidores (60,6%), rete-
ner al personal (56%), obtener insumos y materias primas (56,3%),
asi como estar al dia con la tecnologia (52%). Esta panoramica no
fue diferente a la del grupo control, y algunos elementos que son
comparables (ingreso al mercado y financiamiento) tampoco son
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Tabla 3

Conglomerados o categorias de conocimiento o aplicacién del conocimiento en las nuevas empresas, segiin el peso de cada factor entre las empresas

Habilidades gerenciales

Similitud estratégica a EMN y contactos

Adquiri6 habilidad-planificar en multinacional 0,838  Similitud de la empresa con multinacional en actividades de mercadeo y ventas 0,822
Adquiri6 habilidad-comunicar en multinacional 0,835  Similitud de la empresa con multinacional en logistica de operaciones 0,818
Adquiri6 habilidad-motivar a la gente en multinacional 0,800  Similitud de la empresa con multinacional en estrategia de negocio 0,729
Adquiri6 habilidad-aprender a administrar en multinacional 0,774  Adquiri6 redes de contacto en Gltima multinacional 0,469
Adquirio habilidad-trabajar duro en multinacional 0,760 Capacidad innovadora

Adquiri6 habilidad-aprender a negociar en multinacional 0,734  Trabajo en mejora o creacién de nuevo método de organizacién en multinacional 0,843
Adquiri6 habilidad-tolerar riesgo-incertidumbre en multinacional 0,668 Trabajo en mejora o creacién de nuevo producto en multinacional 0,772
Aprendi6 sobre mercadeo en multinacional 0,639 Labor6 como gerente general o funcional en multinacional 0,654
Adquiri6 capacidad para relacionarse con otros en multinacional 0,637 1+ D similar a EMN

Similitud de la empresa con multinacional en actividades de I + D 0,751

EMN: empresa multinacional.
Fuente: elaboracién propia.

diferentes a trabajos de contextos nacionales (Brenes y Govaere,
2009; Leiva, 2001; Lebendiker, 2010) o regionales (Kantis et al.,
2004; GEM, 2010).

El tipo de conocimiento adquirido por el emprendedor cuando
estuvo en la empresa multinacional puede ser agrupado en 4
grandes categorias, relacionado con el analisis de confiabilidad
efectuado (tabla 3). Dicho andlisis parti6 del tipo de conoci-
miento adquirido y aplicado segiin se detallé en la metodologia.
De esta manera, se obtuvieron las 4 categorias de conocimiento:
a) habilidades gerenciales; b) similitud de estrategia con laempresa
multinacional; c)capacidad innovadora, y d) similitud en I+D con
la empresa multinacional.

El primer bloque esta conformado por una serie de habilidades
que losemprendedores estiman haber adquirido durante su perma-
nencia como empleado de una empresa multinacional. Ejemplos
de estas habilidades son: planificar, comunicar y motivar a otras
personas. El segundo bloque —similitud de estrategia— se refiere
a la similitud de las estrategias en mercadeo y ventas, seguida por
la de logistica de operaciones y general de negocio. El tercer blo-
que —capacidad innovadora— estd compuesto por la experiencia
de haber trabajado en la mejora o en la creacién de nuevos méto-
dos de organizacion, nuevos productos, asi como la experiencia en
puestos gerenciales. Finalmente, el cuarto bloque esta constituido
por la similitud de las actividades de [+D entre las empresas crea-
das y la empresa multinacional de la cual provenia el emprendedor
respectivo.

El hecho de recibir capacitacién por parte de la empresa multi-
nacional cuando era empleado, que luego considerd til al lanzar su
empresa, fue mencionado por el 44% de los emprendedores entre-
vistados. Los temas especificos mas citados fueron servicio al cliente
(11%), recursos humanos (8%) y mercadeo (4%). Entre las empresas
del grupo control fue menor, pues solamente el 19% manifestaron
haber recibido capacitacién en los mismos términos que el grupo
objetivo. Se nota en este sentido mayor capacitaciéon por parte de
las empresas multinacionales, tanto la que resulté ttil como la que
no, para crear un emprendimiento.

4.5. Las empresas creadas

Entre las empresas creadas, mas del 90% atendieron mercados
de consumidores individuales, el 59% atendieron otras empresas,
pero solamente el 10% dijeron vender a la empresa multinacional
de la cual sali6 de trabajar o el 12% a cualquier otra empresa multi-
nacional. Las emprendimientos creados son mayoritariamente en
los sectores de comercio y servicios (64%)y difieren de las empresas
multinacionales donde laboraron los emprendedores. En el grupo
control no hay diferencias significativas en estos tépicos.

Los cambios en productos y servicios reflejan una dindmica inte-
resante entre los emprendimientos creados. Como muestra, nétese
que el 69,1% manifestaron que, desde el momento de la creacién de

su empresa hasta la fecha de este estudio (2010), sus productos y
servicios se habian modificado. Igualmente el 73,7% ampliaron sus
lineas de productos y servicios, mientras que solamente el 13,7%
las redujeron. Finalmente, el 45% dijeron haber remplazado sus
productos y servicios. Contrastado con el grupo control, no hay
diferencias significativas.

La realizacién de I+D no es algo comn en las empresas anali-
zadas, pues solamente el 26,9% indicaron que la efectuaban; igual
sucedi6 en las empresas del grupo control.

La similitud de conocimiento fue relativamente baja. En prome-
dio, los resultados arrojan una media de 2,64 (en una escala donde
10 es lo maximo y 1 lo minimo) en la relacion de las estrategias de
negocios generales. En las estrategias de logistica de operaciones,
el resultado fue de 2,59. Finalmente, en las estrategias de mercado-
tecnia, de 2,6. No hay diferencia si se analizan datos desde el punto
de vista del tipo de empresa de proveniencia del emprendedor o
tipo de empresa fundada. Por lo tanto, los emprendedores en estu-
dio aplicaron estrategias en sus emprendimientos muy diferentes a
las que habian visualizado en las empresas multinacionales donde
laboraron antes de fundar sus propias empresas. Aqui si existe una
diferencia interesante con el grupo control, donde los resultados en
las 3 variables se ubicaron en rangos medios de 5 puntos aproxi-
madamente, lo cual dice que las estrategias aplicadas por ese otro
grupo de emprendedores tendieron a parecerse mas a las de las
empresas donde trabajan previamente.

4.6. Desempefio de las empresas creadas

Los tipos de desempeiio estudiados fueron el de crecimiento en
las ventas y el financiero-utilidad.

En el primero —crecimiento de las ventas— fueron mas quienes
se autoproclamaron con un rendimiento igual al de sus pares (40%),
aunque se destaca también el 38,3% con una percepcion de rendi-
miento superior (tabla 4). Por medio de una escala de 1 a 5, donde

Tabla 4

Desempefio en crecimiento en ventas de las empresas objetivo creadas
Valoraci6én n %
Muy inferior 3 1,7
Inferior 20 11,4
Igual 70 40,0
Superior 55 314
Muy superior 12 6,9
Ns/Nr 15 8,6
Total 175 100

Nota. La pregunta especifica fue: En comparacién con otras empresas como la suya,
¢estima usted que el crecimiento de ventas de su empresa desde sus inicios hasta
hoy ha sido muy superior, superior, igual, inferior o muy inferior que el de las otras
empresas?

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 5

Diferencia en el desempefio de crecimiento de ventas entre empresas objetivo y control

131

Estadisticos del grupo

Spin-con spinoff vs n Media Desviacién tipica Error tipico de la media
grupo control
P46 Crecimiento de 1 spin off 175 3,82 1,79 0,14
ventas 2 control 181 3,76 1,47 0,11
Prueba de muestras independientes
Prueba de Prueba T para la igualdad de medidas
Levene
E Sig. t gl Sig. (bilateral) Diferencia de Error tipico de Intervalo de
medias diferencias confianza
Inferior Superior
P46 Crecimiento de Se han asumido 2,212 0,138 0,3 354 0,753 5,47E-02 0,17 -0,29 0,4
ventas varianzas iguales
No se han asumido 0,3 337 0,754 5,47E-02 0,17 -0,29 0,4
varianzas iguales
Fuente: elaboracién propia.
1 significa muy inferior y 5 significa muy superior, se obtiene una Tabla6 ) N o
nota media de 3,82, con una desviacién tipica de 1,79. Es decir, una Desempefio financiero-utilidad de las empresas objetivo creadas
calificacién relativamente buena. Valoracién n %
De esta forma, es posible afirmar que, en cuanto al crecimiento it oferar 2 11
de las ventas, las empresas creadas por los emprendedores en estu- Inferior 29 16,6
dio difieren, en forma positiva y segiin su propia opinién, respecto Igual 73 41,7
a otras empresas similares que ellos conozcan pero que operan en SN‘[JPe“"r ) 52 22-2
la misma actividad productiva. Pero entre los emprendedores del N;‘é:u[’e”or - s
grupo control la media de calificacién fue similar (3,76), con una Total 175 100

desviacion tipica de 1,47. Por medio de una pruebaT de igualdad
de medias (tabla 5) se puede apreciar la inexistencia de diferen-
cias significativas a nivel de grupos. Esto conlleva el rechazo de la
primera hipoétesis.

El segundo indicador de desempeiio valorado fue el financiero-
utilidad. En este caso, los resultados bajan levemente con respecto
al desempefio en ventas, ubicindose en una media de 3,68, con una
desviacion tipicade 1,81. Solamente el 32% se autoproclamaron con
un crecimiento superior o muy superior En el tabla 6 se pueden
apreciar con mayor amplitud los datos asociados.

Similarmente al caso anterior, puede afirmarse que, en cuanto
al desempefio financiero y utilidad, las empresas creadas por los
emprendedores en estudio difieren, en forma positiva y segiin
su propia opinién, respecto a otras empresas similares que ellos

Tabla 7
Diferencia en el desempefio financiero-utilidad entre empresas objetivo y control

Nota. La pregunta especifica fue: En comparacién con otras empresas como la suya,
¢estima usted que el rendimiento financiero-utilidad de su empresa desde sus ini-
cios hasta hoy ha sido muy superior, superior, igual, inferior o muy inferior que el
de las otras empresas?

Fuente: elaboracién propia.

conozcan, pero que operan en la misma actividad productiva. Pero
entre los emprendedores del grupo control la media de calificacién
fue ligeramente superior (3,89), con una desviacién tipica de 1,78.
Por medio de una pruebaT de igualdad de medias (tabla 7) se apre-
cia la inexistencia de diferencias significativas a nivel de grupos.
Por ende, se rechaza la segunda hipétesis.

De esta manera parece ser que el desempefio empresarial,
medido en ventas y resultados financieros, de las empresas creadas

Estadisticos del grupo

Spin-con spinoff vs n Media Desviacion tipica Error tipico de la media
grupo control
P47 Grado de 1 spin off 175 3,68 1,81 0,14
rendimiento 2 control 181 3,89 1,78 0,13
financiero
Prueba de muestras independientes
Prueba de Prueba T para la igualdad de medidas
Levene
F Sig. t gl Sig. (bilateral) Diferencia de Error tipico de Intervalo de
medias diferencias confianza
Inferior Superior
P46 Grado de Se han asumido 2,212 0,638 -1,1 354 0,272 -2,10E-01 0,19 -0,58 0,16
rendimiento  varianzas iguales
financiero
No se han asumido -1,1 353,11 0,272 -2,10E-01 0,19 -0,58 0,17

varianzas iguales

Fuente: elaboracién propia.
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por exempleados de empresas multinacionales no fue diferente
al de las creadas por no ex empleados de dichas compaiiias en el
mismo lapso y sectores econémicos, lo cual lleva a rechazar las
hipétesis planteadas en tal sentido.

Una vez obtenido este resultado, se procedié a efectuar otros
calculos para ahondar en los resultados obtenidos en funcién de
algunas variables de interés. En primer lugar, considerando que
existe, bajo el enfoque de los recursos y capacidades, una serie
de conocimientos que son idiosincraticos a los emprendedores
(Wiklund y Shepherd, 2003), se decidié efectuar una prueba de
diferencias de medias considerando el tipo de puesto ocupado
previamente por el fundador. Para ello se dividi6 a los emprende-
dores entre quienes ocuparon puestos gerenciales en las empresas
donde trabajaron previamente versus quienes no, considerando
que poseer un puesto gerencial permite tener una perspectiva
mas amplia del negocio y, por ende, mayor aprendizaje sobre ges-
tion y estrategias del negocio que luego podrian ser transferidas
a su nuevo y propio emprendimiento. En este sentido tampoco se
obtuvieron diferencias significativas, es decir, tomando solamente
quienes ocuparon puestos gerenciales en ambos grupos no se hallé
ninguna diferencia significativa.

Lo mismo se hizo con la variable experiencia empresarial previa;
es decir, se agrup6 en torno a quienes la poseian y se hizo la prueba
de diferencias de medias, sin obtener resultados significativos.

Posterior a este acercamiento se decidié probar con otras varia-
bles que, si bien es cierto no han sido catalogadas en la literatura
como idiosincraticas del emprendedor, tienen larga data de inves-
tigaciones en el entrepreneurship (Wiklund y Shepherd, 2003).

La primera de estas variables fue el grado educativo, dado su
caracter primordial en el concepto de capital humano (Davidsson
y Honig, 2003) y su importancia dentro de la capacidad de absor-
cién que puede tener una persona que funda su propia empresa
(Zhang et al., 2010). Para tales efectos se procedié a segmentar la
base de datos entre los emprendedores fundadores con formacién
universitaria en cada grupo de empresas y se ejecutd otra prueba
de diferencias de medias, la cual tampoco condujo a diferencias
significativas.

Seguidamente se intent6 con la presencia de socios emprende-
dores dentro del equipo de fundadores, también reconociendo su
rol distinguido en el concepto de capital social (Davidsson y Honig,
2003). En esta linea tampoco las pruebas de diferencias de medias
arrojaron diferencias significativas.

Finalmente se aplicaron las pruebas de diferencia por la edad
del emprendedor (Low y MacMillan, 1988). Para esto se dividi6 el
grupo de emprendedores en 2 bloques: aquellos con edades com-
prendidas en los 36 afios o superior versus los menores de 36. La
prueba de igualdad de medias no arrojé tampoco ninguna diferen-
cia significativa en este sentido.

Unavez realizadas las pruebas descritas, puede afirmarse, desde
diversas perspectivas, que las empresas fundadas por los empren-
dedores exempleados de empresas multinacionales no difieren
de otras fundadas en los mismos sectores y lapsos por personas
sin ligamen laboral a empresas multinacionales. Esto ya sea con-
siderado desde su experiencia laboral como empleado, desde su
experiencia como empresario, desde su nivel educativo, desde la
presencia de socios y desde la edad del fundador.

5. Conclusiones

Este trabajo parti6 con la idea de tratar simultineamente
2 temas muy relevantes pero poco explorados en forma
conjunta y complementaria: la atraccién de inversién extranjera
directa y la creacién de empresas. Los objetivos fueron dimensio-
nar el fenémeno, caracterizarlo y valorarlo desde la perspectiva del

desempefio de las empresas creadas en una economia emergente
como es Costa Rica.

El dimensionamiento del fenémeno fue enmarcado en un lapso
comprendido entre 2001 y 2007. En dicho periodo aproxima-
damente 46.000 personas dejaron de trabajar en una empresa
multinacional, de los cuales 11.120 abandonaron el mercado labo-
ral, y de ellos el 15% aproximadamente se dedicaron a crear su
propia empresa. Esto puede extrapolarse a una cifra aproximada
de 250 emprendimientos anuales, pero no existen parametros de
comparacion.

En cuanto a la caracterizacion, el trabajo aporta un perfil depu-
rado del emprendedor ex empleado de una empresa multinacional
fundador de emprendimiento, y describe cémo fue el proceso crea-
dor, asi como las empresas formadas.

Hablando del emprendedor como persona, en grandes términos
se concluye que no hay diferencias con el emprendedor prome-
dio costarricense, ni de contextos similares en cuanto a su perfil
demografico (hombre, universitario), a la experiencia laboral pre-
via (como empleado), a la ausencia o poco uso de socios al crear
la empresa, a la motivacién (independencia) y a la autoconfianza
al arrancar. Los Gnicos 2 elementos que marcaron diferencia fue-
ron la edad, pues el emprendedor del presente estudio se lanz6 a
la aventura emprendedora relativamente mas joven que el prome-
dio sefialado por la literatura (32 versus 35 afios) y la inexperiencia
como empresario, que contrast6 con el promedio nacional costarri-
cense.

El proceso creador de empresas y las empresas como tales se
describieron tratando de utilizar aspectos que permitieran valorar
al papel de la empresa multinacional como fuente de recursos y
capacidades. En ese sentido es digno de destacar que los empren-
dedores valoraron positivamente, de su paso como empleados de
las empresas multinacionales, varios tipos de conocimientos adqui-
ridos en ellas: habilidades gerenciales, similitud de estrategias con
la empresa multinacional, capacidad innovadoray similitud de[+D
con la empresa multinacional. N6tese que son una serie de saberes
que combinan elementos que han sido definidos como habilida-
des de indole «blanda» (soft skills) —por ejemplo, la comunicacién,
la negociacién, el trabajo duro— con otras definidas como duras
—por ejemplo, trabajar en la mejora o creacién de nuevos métodos
o productos en la empresa multinacional—. Esto permite apreciar
aspectos concretos que pueden ser catalogados como derrames de
conocimiento de las empresas multinacionales. Esto es relevante,
pues muchos estudios que analizan los derrames de conocimiento
en las empresas multinacionales tratan este tipo de tépicos como
una especie de «caja negra» (Gorg y Strobl, 2004).

Otro elemento destacable en el rol de las empresas multinacio-
nales como fuente de recursos y capacidades para el emprendedor
fue que casi la mitad recibieron capacitacion que luego considera-
ron Gtil al momento de crear su empresa. Aunque una empresa,
incluida una multinacional, brinda capacitacién para el mejora-
miento de las funciones propias del empleado, los ex empleados
entrevistados aplicaron algunos de dichos conocimientos adquiri-
dos en la empresa multinacional al fundar su empresa. Esto es otro
caso de derrame de conocimiento explicito.

Uno de los hallazgos que deja preguntas abiertas mas que con-
clusiones es que las empresas creadas se relacionaron poco con
las multinacionales donde trabajaron los fundadores. Esto fue visto
tanto en el sector econdémico donde se conforman las empresas
como en la relacién comercial entre ellas (proveedores, proce-
sos de tercerizacion) y en la relacién de conocimiento (similitud
de estrategias genéricas, operativas y mercadolédgicas). Valorar
la adquisicién de conocimiento y capacitaciones recibidas en las
empresas multinacionales pero formar empresas muy distintas a
ellas parece ser la conducta de los emprendedores bajo estudio.

En cuanto al desempeifio de los emprendimientos, los empren-
dedores se autocalifican satisfactoriamente, en muchos casos
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superior a sus competidores, aunque esto no marcé diferen-
cia con el grupo control. Esto es un resultado contrario a lo
hipotéticamente planteado en el estudio, lo cual sin lugar a
dudas genera un tema de empresa multinacional para una futura
investigacion.

Este estudio arroja una luz inicial sobre un campo poco explo-
rado como es la creaciéon de empresas por exempleados de
empresas multinacionales, pero como cualquier otro tiene limita-
ciones asociadas. Una es que las empresas multinacionales de las
cuales salieron los emprendedores fueron todas atraidas por la pro-
motora de comercio exterior costarricense en periodos de tiempo
y sectores econémicos definidos, lo cual puede crear un sesgo. Otra
es que la valoracién del desempefio se hizo mediante preguntas de
percepcion. La seleccién del grupo control ad hoc, aunque siguiendo
el perfil del grupo objetivo, también podria generar algtn tipo de
sesgo.

El trabajo plantea futuros temas de investigaciéon. En primer
lugar es importante validar los indicios mostrados por medio de
modelos estadisticos mas avanzados de caracter inferencial. Por
ejemplo, seria muy valioso someter a valoracién las diferencias en
el rendimiento que este trabajo no hall6. También es necesario
ahondar en los mecanismos especificos de derrame de conoci-
mientos. Finalmente, relacionar desempefio con conocimiento,
identificando elementos que pueden intermediar dicha relacién,
serd muy valioso (por ejemplo, capacidad de absorcién local, estra-
tegia de vinculacion).
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RESUMEN
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cano. Los resultados reflejan un efecto de endogeneidad y crecimiento negativo del sector. La decision
de franquiciar tuvo en cuenta la situacién econémica y el tamafio entre otros aspectos que confirman los
argumentos tedricos.
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ABSTRACT

Despite the considerable research franchise, incorporating elements of brand valuation is still insufficient.
The franchise businesses stimulate economic development in emerging countries like Mexico. This paper
attempts to analyze the signal value of the Mexican franchise brands in the growth of those who have
been operating in Mexico during 2002-2008. Methodology was used panel data with 911 firms operating
in the Mexican franchisor system. The results reflect an effect of endogeneity and negative growth in the
sector. The franchise decision took into account the economic situation and size among other factors that
confirm the theoretical arguments.
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RESUMO
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das marcas de franquias que impulsaram o crescimento de estabelecimentos de 2002 até 2008. Metodo-
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1. Introduccion

La franquicia es un formato de negocio que estimula el creci-
miento organizacional en paises industrializados, como EE. UU., y
globalmente (Michael, 2003). Se entiende como sistema de dis-
tribuciéon y también puede ser definida, de acuerdo al Cédigo
Deontol6gico de la Federacion Europea de la Franquicia, como
un sistema de comercializacién de productos, servicios y/o tec-
nologias, basado en una estrecha y continua colaboracién entre
empresas juridica y financieramente distintas e independientes
—el franquiciador y sus franquiciados individuales-. Los franqui-
ciadores emplean estos acuerdos, tanto para facilitar la expansién
internacional de una empresa en mercados emergentes (Welsh,
Alon y Falbe, 2006) como para emprender negocios que surgen
en mercados de intensa competencia, y los rapidos cambios en las
intenciones de compra de los clientes provocan fuerte tendencia a
la segmentacion del mercado (Elango y Fried, 1997). Consecuente-
mente, el franquiciamiento representa una estrategia de marketing
importante como forma de alentar el inicio de nuevas inversiones
en franquicia (Zachary, McKenny, Short, Davis y Wu, 2011).

En este sentido, la Comisién Econémica para América Latina y
Caribe (CEPAL) considera que la region de América Latina y Caribe
constituye un mercado emergente para el crecimiento de la fran-
quicia. El sistema de franquicia fue introducido en México a finales
de los 80 y su crecimiento mas fuerte tuvo lugar a finales de los
afios 90. Brasil y México ocupan los primeros lugares en importan-
ciay crecimiento de la franquicia en América Latina. México posee
el 42% de las redes de franquicias y establecimientos en América
Latina (Rodriguez, Caballer y Guadalajara, 2011). Los informes de
la Asociacién Mexicana de Franquicias sefialan que el sistema fran-
quiciador mexicano (SFM) en 2011 contaba con 1.013 franquicias,
de las cuales 500 estaban activas y 235 certificadas por la Secreta-
ria de Economia. La facturacién anual alcanzaba 85 mil millones de
pesos, generando 500 mil empleos directos. Del total de redes, el
80,1% de las marcas cuenta con menos de 50 establecimientos. La
revista Entrepreneur en 2011 reporta 812 marcas activas, siendo el
88% marcas mexicanas. El crecimiento del SFM ha estado alrede-
dor de 10 puntos durante las Gltimas 2 décadas. De las franquicias
con marca de origen mexicano, al menos 30 han incursionado en el
extranjero, cifra superior a las 20 franquicias que reporté el estu-
dio de Hoffman y Preble (2004). Su potencialidad de crecimiento
es sefialada por estudios internacionales que destacan su tamafio
y dinamismo (Alon, 2006; Falbe y Welsh, 1998; Welsh et al., 2006;
Lafontaine y Oxley, 2004).

El crecimiento de las cadenas de franquicia operativas en México
ha sido entendido en este trabajo como el resultado de las decisio-
nes individuales tomadas tanto por los franquiciadores como por
los candidatos a franquiciados sobre la apertura de un nuevo esta-
blecimiento de una red de franquicias. Para tomar estas decisiones,
los franquiciados necesitaron informacién que buscaron en distin-
tas sefales del mercado y de las propias cadenas de franquicia.
Para ello, el franquiciador crea una marca de franquicia que cap-
tura diferentes aspectos de su identidad para atraer a potenciales
franquiciados (Zachary et al., 2011) y el emprendedor, empresario
o inversionista debera decidir teniendo en cuenta aspectos finan-
cieros y no financieros (Arboleda, Cortes y Jiménez, 2002).

La comunidad cientifica resalta la importancia del papel que
desempefia el franquiciado en el éxito de la relacion de franqui-
cia (Jambulingam y Nevin, 1999). En este aspecto, Peterson y Dant
(1990), Guilloux, Gauzente, Kalika y Dubost (2004) y Ramirez,
Rondan y Guerrero (2007) valoraron la trascendencia de observar
las motivaciones y el proceso de toma de decisiones del franqui-
ciado ya que dicho proceso es el resultado de una biasqueda de
informacién creible y disponible en el mercado, que podria ser
explotada de manera oportunista o, por el contrario, finalizar en
una relacién contractual. En este sentido, el potencial franquiciado

espera optimizar la inversién realizada en ella (Claudia, Dorina y
Codrupa, 2010), minimizando el riesgo y aumentado la certeza de
la eleccion.

Diversas son las teorias que se han empleado para estudiar dis-
tintos aspectos de la franquicia. Con el propésito de integrar la
literatura de las teorias de marketing de franquicia y marca, en este
trabajo se examinan los elementos que confieren valor a la marca
de una franquicia, empleando la Teoria de sefiales como respuesta
a un problema de agencia precontractual denominado seleccién
adversa, distinguido por Baena (2010). En la franquicia aparece
este problema de seleccién adversa del franquiciador cuando el
franquiciado no dispone de la informacién suficiente sobre una
marca de franquicia para decidirse a abrir un establecimiento de
ella, teniendo que recurrir a buscar la informacién que necesita en
las sefiales del mercado o de la propia franquicia. Dado que las acti-
vidades de marketing incluyen la diseminacién de comunicaciones
que sean pertinentes para la identidad de la empresa y su gestiéon
(Christensen, 1995), y la importancia de la alineacién de identida-
des -franquiciador y franquiciado- en eleccién de una marca de
franquicia, este estudio aborda la perspectiva del potencial fran-
quiciado.

El enfoque de esta investigacion, en el marco de la Teoria de las
sefiales, pretende explicar las decisiones tomadas por los inversores
y emprendedores en franquicia, frente a la informacién asimétrica
que afrontan cuando estdn decidiendo franquiciar un estableci-
miento, y su repercusion en el crecimiento de la marca elegida.
El objetivo de la investigacion es analizar la posible influencia de
seflales de informacién de franquicia sobre el valor de la marca y
su efecto en el crecimiento de las cadenas franquiciadoras esta-
blecidas en México durante el periodo 2002-2008. Para ello se ha
elaborado un panel de datos de 911 marcas de franquicia activas
en el periodo de tiempo ya mencionado. Para eliminar la hetero-
geneidad inobservable y controlar la posible endogeneidad en el
crecimiento y las variables independientes se aplicé la metodo-
logia de datos de panel, concretamente, el estimador Método de
Momentos Generalizados (GMM). Los resultados obtenidos llevan
a concluir que las firmas con mayor tamafio y proporcién de esta-
blecimientos franquiciados son las que mas crecieron, mientras que
otras sefiales han sido afectadas por las variables macroeconémicas
de México.

En resumen, este trabajo contribuye a la literatura del marke-
ting de franquicia en 3 aspectos. Primero, la interaccién de la teoria
de marketing relacionando el valor de marca y la franquicia en un
marco de comercializacién. Segundo, la incorporacién de una pers-
pectiva tedrica de la literatura de franquicia, que ayuda a explicar
el efecto de las sefiales del franquiciador en el crecimiento de la
cadena. Tercero, la metodologia de datos de panel muestra el efecto
que ha tenido el valor de marca en el crecimiento de las redes de
franquicia por la eleccién de marca del potencial franquiciado.

La estructura del trabajo es la siguiente: tras esta introduccioén
se procede en el segundo apartado a enmarcar el objetivo de trabajo
dentro de la Teoria de sefiales que sostiene las hip6tesis de trabajo.
En el tercer apartado se expone la descripcion de la muestra, los
datos, las variables y sus medidas, y se especifica el modelo eco-
nomeétrico, para finalizar exponiendo y discutiendo los resultados
obtenidos de la estimacién en la cuarta seccién. Un apartado de con-
clusiones y limitaciones del trabajo, asi como de recomendaciones
a las redes de franquicia cierran este trabajo de investigacion.

2. El papel del valor de marca de franquicia en la eleccién
de marca de los potenciales franquiciados

La valoracién de las marcas globales, entre las que estan muchas
marcas de franquicias por su caracter multinacional, parece obede-
cer a sefiales variadas. Los futuros franquiciados tienen una amplia
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Tabla 1
Criterios de seleccién de una marca de franquicia

Autores Variables

Zachary et al. (2011) Edad de la franquicia

Tamaiio de la franquicia

Desempeiio: fortaleza financiera,
estabilidad financiera, crecimiento,
inversién inicial, terminacién del contrato
y opciones de financiamiento
Orientacién al mercado

Afo de constitucion de la empresa
Afio de constitucién de la cadena

Pais de origen

N.° de establecimientos propios

N.° de establecimientos franquiciados
Pertenencia a una asociacién de franquicias
Requisitos financieros

Obligaciones fisicas

Duracién del contrato

Sector

Nombre comercial

Condiciones contractuales

Formacién y entrenamiento

Nombre establecido

Gran independencia

Mejor inversién

Menor coste de desarrollo

Nombre establecido

Satisfaccion

Gran independencia

Répido desarrollo

Férmula probada

Mejor inversién

Ramirez et al. (2007)

Guilloux et al. (2004)

Peterson y Dant (1990)

Knigth (1986)

Fuente: Elaboracién propia a partir de Guilloux et al. (2004).

gama de oportunidades de franquicias para seleccionar (Michael,
2003). Este es el mercado en el que compiten los franquiciadores,
ellos desarrollan una marca de franquicia con la cual diferencian
su oportunidad de negocio para atraer a los interesados en una
franquicia. La American Marketing Association define una marca
como un nombre, término, disefio o simbolo para distinguirse de
otros vendedores (American Marketing Association, 2010). Mien-
tras conceptualmente existe similitud entre una marca corporativa
(Aaker, 2004), la de una firmay la de un producto o servicio (Aaker,
1996), este estudio propone el valor de marca de franquicia como
un concepto necesariamente distinto al del enfoque del franquicia-
dor, podria decirse opuesto, como lo muestra la literatura empirica
revisada.

Conviene destacar que el valor de marca de una franquicia toma
lugar cuando el potencial franquiciado elige una cadena por la favo-
rable identificacién con las sefiales estratégicas emitidas por el
franquiciador. En el concepto de marca de franquicia de Zachary
et al. (2011) se distingue que el valor de la marca lo confiere el
potencial franquiciado y no el franquiciador, aunque supone la per-
tinencia de la identidad de marca. De esta manera se resuelve el
problema de seleccién adversa en la seleccién del potencial franqui-
ciado, por la reduccién de asimetrias de informacién (Shane, 1998),
logrando crear un incentivo contractual al alinear los valores y las
metas de los franquiciados potenciales y los franquiciadores.

Para enmarcar la literatura sobre valor de marca referida a esta
investigacion, la tabla 1 muestra los estudios sobre los criterios
empleados por los franquiciados para seleccionar a los franquicia-
dores o las marcas de franquicia.

Si bien en la tabla 1 se resalta la ausencia de consenso, Guilloux
et al. (2004) encontraron que los potenciales franquiciados con-
sideraban para su proceso de decisién los siguientes criterios:
el sector de actividad, el nombre comercial y las clausulas del
contrato de franquicia, respectivamente. Contrariamente, Ramirez
(2005) no encontr6 coincidencia respecto de la importancia de los
criterios para seleccionar una marca de franquicia, atendiendo a las

percepciones de agentes externos como directivos de las asociacio-
nes de franquicias, entidades financieras, profesores y consultores.

El franquiciado se suele apropiar de la informacién emitida
por el franquiciador que considera sefiales creibles, verificables y
estan diseminadas transparentemente en el mercado para valorar
la marca de franquicia. Algunas de estas sefiales transmiten infor-
macién ofrecida libremente por las asociaciones u organismos que
promueven la franquicia en cada pais (Alba, 2010).

3. LaTeoria de las seiiales para explicar el valor de marca
para los futuros franquiciados

La franquicia puede considerarse como un modelo contractual
de expansion (Alon, 2009) en el que el franquiciador concede la
licencia al franquiciado para obtener un rendimiento financiero.
Teniendo en cuenta la existencia de una relacién de agencia entre
el franquiciador -principal- y el franquiciado -agente-, en la cual
el segundo delega su autoridad en el primero para que se respon-
sabilice de su formacion, asistencia, disefio de politica comerciales
y el control de la uniformidad de la red de establecimientos tal
como se plasme en el contrato (Sanchez, Suarez y Vazquez, 2008),
se espera que antes de iniciar esta relacion el franquiciado poten-
cial desea emprender un negocio con pleno conocimiento de las
caracteristicas que le confieran la maxima utilidad por su eleccién.

Para tomar la decisién y optar por una u otra marca, el potencial
franquiciado mexicano demanda conocer ademas del pais de ori-
gen de la franquicia, sus condiciones contractuales y las estrategias
de propiedad del franquiciador. También desea conocer las exigen-
cias del franquiciador a sus franquiciados respecto a: formacion,
asistencia inicial y continua, y las politicas comerciales (Fernandez
y Melian, 2005; Michael, 2000; Teegen, 2000). Pero, estas tltimas
variables no seran el enfoque de este estudio por 2 razones. La
primera, por no ser variables que pueden ser recuperables por el
franquiciador como parte de los costes fijos de los franquiciados, a
través de derechos o inversion inicial; y la segunda, por no ser de
facil acceso.

Como se ha mencionado, la incertidumbre precontractual es
un elemento natural en los procesos de decision de las empre-
sas, emprendedores o inversores, que generalmente desconocen
a priori el resultado de su eleccién. El decisor requiere informacién
disponible en los distintos elementos que pudieran comunicarla
de forma gratuita, transparente y confiable. Pero, habitualmente,
sucede lo contrario: es incompleta, ambigua y costosa. Asi es como
los economistas se plantean los costes de informacién, por su dis-
tribucién asimétrica, es decir, alguna de las partes dispone de
informacién exclusiva; es entonces cuando el mecanismo de comu-
nicacién de una empresa al mercado no funciona a causa de una
distribucién asimétrica de la informacién (Kirmani y Rao, 2000). El
problema de asimetria de informacién se origina por la presencia
de incertidumbre (Spence, 1973), no exceptuando a la franquicia.
La incertidumbre afecta la cantidad y la calidad de una inversién
(Ekelund y Hebert, 1980). Sin embargo, para que una sefial cumpla
con su prop6sito debe cumplir con ciertos requisitos, de acuerdo
con Kirmani y Rao (2000) —quienes se basan en Spence (1973) -
los cuales son: (1) que los franquiciadores de mayor valor de ima-
gen de pais ganen mads sefialando que no sefialando sus atributos
y (2) que los franquiciadores de menor valor de su pais de origen
ganen menos sefialando que no sefialando. Es decir, l1a solucién para
la cuestién planteada esta en el valor de las recompensas que se
seflalan abiertamente.

En el contexto mexicano los franquiciados decidieron elegir
una marca de franquicia para abrir un establecimiento durante
el periodo de tiempo 2002-2008. Las sefiales que observaron y
pudieron ser tenidas en cuenta por los franquiciados de fran-
quicias cuando eligieron una marca para franquiciar uno de sus
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establecimientos, afectando simultdneamente al crecimiento de las
mismas, se relacionan con la imagen de la marca de franquicia, las
politicas de precio y la estrategia de propiedad, sin olvidar el sec-
tor de actividad y las variables macroeconémicas que actiian en
México.

Para contrastar un modelo de valor de marca de una franquicia,
y bajo el argumento de que un franquiciado potencial selecciona
las sefiales creibles y confiables para valorar una franquicia y de
acuerdo a la literatura revisada, se presentan como indicios de
valor: (a) el pais de origen de la cadena franquiciadora, (b) la
antigiiedad en el negocio, como formato de franquicia y en el
mercado anfitrién, (c) la inversién inicial y los costes relativos
al contrato de franquicia, (d) la estrategia del franquiciador para
crecer a través de establecimientos no propios, es decir, concedidos
a franquiciados, y (e) el tamafio de la cadena franquiciadora.

3.1. El pais de origen de las marcas de franquicia

La eleccién de una marca de franquicia es una decisién que se
toma en presencia de incertidumbre precontractual. La imagen de
marcadel pais de origen en una franquicia ha sido considerada clave
para el crecimiento de la cadena de franquicia (Yungwook, 2006;
Paswan y Sharma, 2004). Por naturaleza, una franquicia tiende a
expandirse fuera de su pais de origen y, por tanto, la actitud que se
tenga de su pais de origen hacia los candidatos a franquiciados en el
pais de acogida sera determinante para su éxito. En este sentido se
entiende el pais de origen de una marca como una sefial que informa
sobre la mayor o menor distancia cultural y geografica entre el can-
didato afranquiciado que desea abrir un establecimientoy el pais de
origen de donde procede la cadena. Consecuentemente, se espera
que los candidatos a franquiciados preferiran marcas de franquicia
de paises con los que comparte una cultura, un mismo lenguaje e
incluso estan cercanos geograficamente ya que reducen sus asime-
trias de informacién existentes en aspectos de negociacioén. De lo
expuesto se desprende la primera hipdtesis:

H1. El pais de origen de una marca de franquicia con el cual el can-
didato a franquiciado tiene menor distancia cultural o geogrdfica se
relaciona positivamente con el crecimiento de la misma.

3.2. La antigiiedad del franquiciador en el sector, en la franquicia
y en el mercado local

A medida que una firma adquiere antigiiedad, debe también
apropiarse de experiencia y capacidad organizativa. Una franqui-
cia con mas tiempo en el mercado supone el dominio de asimetrias
de informacién que puedan darse entre el franquiciador y los can-
didatos a franquiciados de una marca. Ellos observaran una sefial
facilmente verificable y por tanto creible, atenuando el problema
de seleccién adversa. Para un candidato a franquiciado que desee
abrir un establecimiento de una red, la antigiiedad de estar ope-
rando en un sector le garantiza poder participar en una franquicia
que conoce el mercado y respondera colaborativamente ante cual-
quier contingencia. Se espera que las marcas con mayor nimero de
afios operando en el mercado mexicano pudieran estar emitiendo
una sefial verificable y, por tanto, creible y de confianza a los futuros
franquiciados que quisieran abrir un establecimiento en dicho mer-
cado ya que tienen un mayor conocimiento de las particularidades
del mercado anfitrién, con lo cual el futuro franquiciado confiara
mads en su eleccién (Bordonaba, Lucia y Polo, 2006). Incluso el
ndmero de afios que lleva funcionando como franquicia es una sefial
del valor de marca que le garantiza la recuperaciéon de su inver-
sion debido a la existencia de un concepto de negocio probado con
éxito capaz de mantenerse en el tiempo (Solis y Gonzalez, 2007).
Entonces, los futuros franquiciados consideran que una mayor anti-
gliedad de la marca de franquicia implica cierta garantia de éxitoy

seguridad para su futuro negocio. No obstante, la literatura revisada
ofrece resultados dispares. Es el caso de algunos franquiciadores de
ensefas que llevan operando muchos afios en el mercado, hasta el
punto de que después de 5 afios la curva de aprendizaje disminuye
su efecto positivo debido a la obsolescencia de sus estrategias en un
contexto con intensos cambios; es entonces cuando la experiencia
acumulada pierde efectividad y el mercado expulsa la franquicia de
la industria (Castrogiovanni, Justis y Julian, 1993). En otros casos,
los franquiciadores consolidados que tienen una mayor antigiie-
dad y tamafio crecen relativamente poco o siguen un patrén de
crecimiento explicado por la estrategia de propiedad, adoptada
de acuerdo a las ventajas organizacionales adquiridas a través del
tiempo (Carney y Gedajlovic, 1991).

Con los argumentos anteriores y teniendo en cuenta que la
antigiiedad de la franquicia en México se vio afectada por los
incentivos gubernamentales, creciendo en niimero de marcas pero
desconociéndose el indice de supervivencia, es deseable mayor
acercamiento a la antigiiedad como factor determinante en el
crecimiento del sector, y atin mas, saber si ello obedece a la natu-
raleza expansiva de la franquicia o a la fortaleza organizacional de
las cadenas franquiciadoras. A partir de lo anterior, se proponen
3 hipétesis:

H2a. La antigiiedad alcanzada por una marca antes de operar en el
sector de franquicia se relaciona positivamente con el crecimiento de
la misma.

H2b. La antigiiedad de una franquicia desde que adquiere el for-
mato de franquicia se relaciona positivamente con el crecimiento de la
misma.

H2c. La antigiiedad de una cadena de franquicia de estar operando
en el mercado mexicano se relaciona positivamente con el crecimiento
de la misma.

3.3. Lainversion y los costes de adhesion como condiciones
contractuales de la franquicia

La politica contractual de una marca de franquicia incluye prin-
cipalmente el pago de los derechos de entrada, los royalties y la
inversion inicial. De manera analoga en la franquicia, Wu (1999)
propone que el precio es una sefial que informa del valor o la calidad
de la marca de la franquicia, sobre todo, para aquellos comprado-
res no informados. Estos, para reducir las asimetrias informativas,
inferiran racionalmente una mayor calidad a través de precios mas
altos (Bagwell y Riordan, 1991; Shane, Shankar y Aravindakshan,
2006).

Con respecto al crecimiento de las marcas, Lal (1990) observé
que cuanto menor fuera la cuantia de derechos de entrada exigida
a los franquiciados, menor seria el cierre de establecimientos en
una cadena de franquicia. En este sentido, Jin, Dant y Baker (2010)
también demostraron un efecto positivo de los derechos de entrada
sobre el crecimiento de una red franquiciadora. La inversion inicial
es la seflal que informa de la imagen de marca de la franquicias
a través de sus establecimientos (Bordonaba et al., 2006), favore-
ciendo la decision de los candidatos a franquiciados a franquiciar
establecimientos de marcas con inversiones altas. Asumiendo que
los derechos de entrada y la inversion inicial como sefiales de valor
de marca influyen positivamente en la apertura de establecimien-
tos, las hipétesis que pueden formularse tanto para los derechos de
entrada como para la inversién inicial exigida son las siguientes:

H3a. La cuantia de los derechos de entrada exigida por el franqui-
ciador de una ensefia a sus potenciales franquiciados se relaciona
positivamente con el crecimiento de la misma.
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H3b. La cuantia de inversién inicial exigida por el franquiciador de
una ensefia a sus potenciales franquiciados se relaciona positivamente
con el crecimiento de la misma.

A través de los royalties es el modo que el franquiciador tiene
de recuperar parte de su inversién en la marca de la franquicia y
de ofrecer a los potenciales franquiciados expectativas de un ser-
vicio y soporte superior. Si esta informacién que transmite la sefial
royalty fuera creible, el futuro franquiciado pagaria el porcentaje
de royalties que se ajuste a los servicios y soportes ofrecidos por
el franquiciador. No obstante, el porcentaje de royalties, que suele
mantenerse constante mientras esta vigente el contrato, se aplica
sobre futuras ventas que se asegura obtendra el establecimiento,
pero que no dejan de ser inciertas en el momento de aceptar el
porcentaje del royalty exigido. Esta incertidumbre proviene de que
las mencionadas ventas estan afectadas también por factores exter-
nos al concepto de negocio que van sucediendo con el transcurso
del tiempo. Ademas, dado que la eleccion de marca de franquicia
en este estudio es entendida como una decisién tomada a priori,
los potenciales franquiciados desconocen las ventas futuras y no
aceptaran altos royalties aun cuando sean una sefial de calidad de
la marca o establecimiento de la franquicia (Alon, 2001; Lafontaine
y Shaw, 1999; Shane et al., 2006; Vazquez, 2005) ya que no tie-
nen seguridad de poder alcanzar la cifra de ventas prevista. Por
tanto, y de acuerdo con este razonamiento se propone la siguiente
hipétesis:

H3c. El porcentaje de royalties exigido por el franquiciador de una
marca a sus potenciales franquiciados se relaciona negativamente con
el crecimiento de la misma.

3.4. La estrategia de franquiciamiento

La franquicia es un sistema hibrido ya que los franquiciadores
disefian su estrategia de propiedad combinando establecimientos
franquiciados y propios. En la etapa de expansion prefieren cre-
cer mediante negocios franquiciados y, posteriormente, preferiran
buscar eficiencia manteniendo la propiedad de los mismos (Shane
et al.,, 2006; Windsperger y Dant, 2006).

Una practica usual se da cuando las marcas con una mayor
proporcién de establecimientos franquiciados envian una sefial de
valor al mercado con el fin de atraer potenciales franquiciados. Esta
seflal transmite que se trata de una organizacion fuerte y competi-
tiva donde existe una buena relacién entre el franquiciador y el
franquiciado. Si asi fuera percibido e interpretado por los men-
cionados potenciales franquiciados, la intensidad franquiciadora
como sefial les motivaria indirectamente a elegir la marca (Dant
y Kaufmann, 2003) porque se interpreta en ella una reduccién de
asimetrias informativas. Se asume que la eleccién de una marca
por un futuro franquiciado es la razén del aumento del tamafio a
través del incremento de la proporcién de establecimientos fran-
quiciados, ya que se supone que el candidato a franquiciado esta
aceptando la estrategia del franquiciador para su crecimiento. Sin
embargo, la importancia de la marca de franquicia en el mercado
no afecta por igual al rendimiento de los establecimientos franqui-
ciados, ya que las asimetrias de informacién existentes provocan
que se traslade el riesgo de la decisién asumido por el franqui-
ciado al resto de los franquiciados de la cadena. Se considera que un
mayor nimero de establecimientos de franquicia revierte en una
mejor posicion de la marca por su presencia y reconocimiento en
el mercado, suponiendo un menor esfuerzo al futuro franquiciado
para lograr las ventas y rendimientos esperados. Lafontaine (1992)
y Shane (1996) demostraron a través de datos de panel una rela-
cién positiva entre el nimero de establecimientos franquiciados y
el crecimiento de lared. De acuerdo con lo expuesto anteriormente,
se formula la siguiente hipétesis:

H4. La estrategia de franquiciamiento de una ensefia se relaciona
positivamente con el crecimiento de la misma.

3.5. El tamaiio de las marcas de franquicia

La continuidad de una marca de franquicia en el tiempo depende
de su habilidad para ampliar el nimero de establecimientos
—tamafo- y desarrollar una estructura competitiva de costes antes
de tener problemas de liquidez financiera (Carney y Gedajlovic,
1991; Martin y Justis, 1993). Conforme una franquicia aumenta su
tamafio, su imagen de marca se reconoce mas facilmente, crean-
dose una familiaridad con la misma, la cual genera una sinergia
que favorece la apertura de nuevos establecimientos. Ademas, los
factores que impulsan el tamafio de un sistema de franquicia tam-
bién inducen el crecimiento de la misma (Castrogiovanni y Justis,
2002). Una franquicia de gran tamafo y en constante crecimiento
estimula la decisién de abrir nuevos establecimientos en ella a los
futuros franquiciados. De acuerdo con todo lo anterior, la hip6tesis
formulada sera:

H5. El tamaiio de una franquicia se relaciona positivamente con el
crecimiento de la misma.

Resumiendo, los elementos de valor de marca de una franqui-
cia propuestos estan constituidos por sefales que comunican la
identidad de la red franquiciadora con la intencién de impulsar
la seleccién de su cadena como oportunidad de negocio. En este
sentido, Shane (1996) mostré que la apertura de establecimien-
tos franquiciados tiene un efecto positivo en la supervivencia y
crecimiento. De manera similar, Michael (2002) concluyé que las
empresas con mayor namero de establecimientos franquiciados
ganan cuota de mercado rapidamente. Alon (2009) propuso que
una excesiva dependencia de los sistemas franquiciadores de sus
establecimientos franquiciados puede ocasionar una pérdida de la
calidad del producto y una disminucién del valor de la marca. Por
tanto, el tamafio de una marca de franquicia seria el resultado de las
seflales de atraccién, las cuales alineadas con los valores esperados
por el futuro franquiciado impactarian en el crecimiento de la red.

4. Método

Para contrastar el modelo de valor de marca de las franqui-
cias establecidas en México se empleé la metodologia de datos de
panel con informacién de los afios 2002 a 2008, debido a que ofrece
resultados robustosy evita efectos sesgados provocados por la hete-
rogeneidad inobservable y endogeneidad particulares de este tipo
de estudios. Se inicia este apartado con la descripcién de la mues-
tra alcanzada y el método de obtencién de datos. Seguidamente, se
detallan las variables y su medicién de acuerdo a estudios previos.

4.1. Muestray datos

La muestra esta compuesta por 911 marcas de franquicia opera-
tivas en México entre 2002-2008, pertenecientes a 12 sectores de
actividad. La muestra de redes de franquicia es representativa de la
poblacién en cada afio del periodo objeto de estudio. Los paises de
origen de estas marcas fueron México (73%), EE. UU. (24%) y Espana
(3%), siendo representativas cada una de estas submuestras de la
poblacién de cadenas existentes de las 3 procedencias en México.
Todas las firmas de franquicia de la muestra cumplen los requisitos
necesarios para ser una franquicia atendiendo al Cédigo Deonto-
l6gico Europeo y la Ley de la Propiedad Industrial de México que
entr6 en vigor el 28 de junio de 1991.

Las fuentes de informacién empleadas para obtener los datos
necesarios de esta muestra de marcas de franquicia para el periodo
2002-2008 fueron: Asociacion Mexicana de Franquicias, Revista
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Entrepreneur, Directorio Oficial de Franquicias, revistas especiali-
zadas como Franquicias y Negocios, Inversionista y Expansion y,
finalmente, las paginas web oficiales de cada franquicia. La revista
Entrepreneur han sido una fuente de informacién consultada por
investigaciones previas (Lafontaine, 1993; Shane, 1996; Shane y
Foo, 1999; Shane et al., 2006), ya que sus datos no difieren sig-
nificativamente de otras fuentes como la Guia Franchise Annual e
incluye marcas coincidentes para los 3 contextos estudiados. La
informacién de los anuarios como el de la Asociacién Mexicana
de Franquicias y el Directorio Oficial de Franquicias es aceptada
y aplicada en diferentes investigaciones (Alon, 2001; Combs y
Castrogiovanni, 1994; Castro, Navarro, Rondan y Rodriguez, 2008;
Lafontaine, 1992; Shane, 1996; Shane et al., 2006). Se han utilizado
distintas fuentes de informacién debido a la necesidad de disponer
de una muestra representativa de la poblaciéon.

4.2. Variables y sus medidas

Enlatabla2 sereflejan las variables empleadas en la formulacién
de las hip6tesis y la forma de medirlas. La variable crecimiento de la
franquicia intenta medir la participacion en el mercado mexicano
de las marcas de franquicia que estaban operando entre 2002-2008.
Se empled la variable pais de origen de la marca de franquicia como
un activo de marca. Concretamente se han utilizado marcas de las
3 procedencias que mas predominan en el mercado de las franqui-
cias: México, EE. UU. y Espafia. No se ha encontrado investigacion
de esta variable aplicada a la franquicia. La variable antigiiedad de
una cadena de franquicia se ha desglosado en 3 variables: antigiie-
dad de la franquicia en el mercado, antigiiedad de la firma como
franquicia y antigiiedad de la marca operando en México como
mercado local. Con respecto a las variables relacionadas con las
condiciones contractuales!, se han tenido en cuenta los derechos
de entrada, los royalties y la inversion inicial. Todas ellas entendidas
como sefiales de calidad percibida de una franquicia. Finalmente,
la variable estrategia de franquiciamiento de una marca de fran-
quicia tal como ha sido medida intenta reflejar la buena relacién
entre el franquiciador y el franquiciado, y el tamafio de una cadena
de franquicias ha pretendido medir la importancia de la presenciay
reconocimiento de la marca de franquicia en el franquiciado poten-
cial. Ademas de las variables anteriores se han tenido en cuenta
2 variables de control, el tiempo y el sector, pretendiendo con
ellas recoger el riesgo exégeno existente en la franquicia (Dawar
y Parker, 1994). En el caso de la variable de control sector se han
tenido en cuenta 12 categorias de franquicias asignadas por la Aso-
ciacién Mexicana de Franquicias en cada uno de los afios desde 2002
hasta 2008.

La tabla 2 presenta las variables objeto de estudio, asi como la
justificacién de las medidas empleadas en este estudio, especifi-
cando tanto la definicién como el nombre asignado para la lectura
de los resultados.

4.3. Modelo propuesto

En la muestra descrita anteriormente se contrastaran las hip6-
tesis que se recogen en el siguiente modelo econométrico y que van
dirigidas a alcanzar el objetivo propuesto:

CREC;; = @n + @1[POy] + @2 [LNGM;;] + or3[LNGFy, ] + cra[LNGMXy;]
+as[DEj;] — a6 [RYT; ] + a7 [INVI¢ | 4 ag[EF¢ ] + o[ TAM¢ ]

+ 1 +de +Si + Vit (1)

1 Se ha calculado el valor medio para las 3 variables consideradas en las condicio-
nes contractuales cuando dichas variables —derechos de entrada, royalties e inversién
inicial- estaban expresadas en un intervalo.
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Tabla 2
Nomenclatura de las variables, definicion y forma de medirlas
Variable Definicién Medida
CREC;; Crecimiento de una Cociente entre el tamafio en
marca de franquicia primeras diferencias? y el
primer retardo del tamafio

PO;¢ Pais de origen de una Variable dummy. Valor 1 si

franquicia PO =México, 0 en otros casos

LNGM;; Antigiiedad de una N.° de afios transcurridos como

ensefia en el mercado empresa desde que inicia sus
(Alon, 2001) operaciones comerciales sin
distinguir el formato de
negocio hasta el afio observado
(Castrogiovanni et al., 1993)
LNGF; Antigiiedad de una N.° de afios transcurridos
ensefia bajo formato de  desde que opera bajo la
franquicia (Dant y féormula juridica de franquicia
Kaufmann, 2003) hasta el afio observado
(Ehrmann y Spranger, 2005;
Lafontaine y Shaw, 2005)
LNGMX;¢ Antigliedad de una N.° de afios transcurridos que
ensefia en el mercado lleva la empresa establecida en
mexicano (Solis y el mercado mexicano hasta el
Gonzalez, 2007) afio observado (Bordonaba
etal., 2006).

DE;; Derechos de entrada Cuantia inicial Gnica en miles
de délares americanos exigida
al franquiciado (Brickley, Dark
y Weisbach, 1991; Lafontaine,
1992; Scott, 1995; Shane et al.,
2006)

RYT; Royalty Porcentaje sobre facturacién
exigido al franquiciado (Shane
y Foo, 1999; Shane et al., 2006)

INVI; Inversion inicial Miles de délares americanos
necesarios como capital para
iniciar el negocio (Perales y
Vazquez, 2003; Shane et al.,
2006)

EF; Estrategia de N.° de establecimientos

franquiciamiento franquiciados abiertos en una
franquicia frente al nimero de
establecimientos propios (Diez
de Castro et al., 2008)
TAM;¢ Tamafio de la Total de establecimientos

franquicia

Variables de control

poseidos por una marca de
franquicia (Shane et al., 2006,
Windsperger y Dant, 2006)

Si Sector al que pertenece  Variable dummy. Valor 1 si la
la franquicia franquicia pertenece a uno de

los 12 sectores considerados y
0 en caso contrario

T; Tiempo Variable dummy para cada uno
de los afios objeto de estudio
del periodo 2002-2008

i Efecto individual Recoge la heterogeneidad
inobservable

Vit Efecto aleatorio

i se refiere a la marca de la franquicia y t al afio.

2 La primeras diferencias calculadas para la variable tamafio se han obtenido
mediante la diferencia entre el nimero total de establecimientos de la franquicia
en el momento ty el nimero total de establecimientos que posee la misma cadena
en el momento t-1.

La tabla 2 refleja el significado de la nomenclatura empleada en
la formulacién del modelo; m; es el término que recoge la hete-
rogeneidad inobservable o efecto individual; d; es el término que
controla en el modelo los efectos de las variables macroeconémicas
en la eleccién de una marca de franquicia; s; es el término que mide
el efecto del sector y v;; es el efecto aleatorio.

La estimacion del modelo propuesto se hizo a través de la meto-
dologia de datos de panel. Su eleccién se justifica porque se preten-
dia eliminar la heterogeneidad inobservable y controlar la posible
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Tabla 3

Estadisticos descriptivos de las variables
Variable Obs. Media Desv. tip. Minimo Maximo Mediana Skewness Kurtosis
EFj 2.740 158,52 651,54 0 7119 11 7,259582 61,78646
TAM;¢ 3.054 201,77 744,25 1 7121 18 6,356151 45,23451
CREG;; 2.072 0,73 7,96 -1 231 0,05 21,43469 519,6088
DE;; 2.832 25.448,06 45.706,82 0 550.000 16.545 6.924.932 6.190.281
RYT; 2434 0,04 0,05 0 0,7 0,04 5313224 49,9434
INVI;¢ 3.034 463.117,8 2.97.2077 0 7,13e+07 45913 13,71766 236,8574
LNGM;; 6.377 16,26 17,71 0 102 10 1,877559 6,787285
LNGF; 6.377 6,7 10,69 0 83 3 2,854772 13,12537
LNGMX;¢ 4.642 13,38 15,10 0 98 9 2,258491 9,13474

endogeneidad entre la variable dependiente y las independientes
(Shane et al., 2006; Clarkin y Hasbrouck, 2007). La eliminacién de
la heterogeneidad inobservable se hace necesaria porque los atri-
butos no observados de la franquicia podrian estar correlacionados
con las seflales empleadas en el modelo y, si asi fuera, los efectos
de estas sefiales sobre el crecimiento de las marcas de franquicia
estarian sesgados. A su vez, también se necesita controlar la posi-
ble endogeneidad entre el crecimiento y las sefiales elegidas para
el modelo ya que el crecimiento podria ser una causa de alguna de
ellas. Ademas, la inclusién de variables temporales permite con-
trolar los efectos de las variables macroeconémicas que pudieran
afectar al crecimiento de las franquicias. Se trata, por tanto, de
3 importantes aspectos que apenas han sido considerados en la
investigacion realizada sobre franquicia y que requieren un analisis
riguroso para tener una mejor comprensién del fenémeno objeto
de estudio. Por todo ello se aplica para la estimacién del modelo
planteado anteriormente un método de variables instrumentales.
En este trabajo se han empleado como variables instrumentales los
retardos de las variables. Concretamente se ha empleado el Método
de Momentos Generalizados? o estimador GMM (Arellano y Bond,
1991) que trata de eliminar la heterogeneidad inobservable y con-
trolar la endogeneidad empleando los retardos de las variables que
instrumentaliza, convirtiendo el modelo propuesto en un modelo
dinamico en el que se supone que el crecimiento en un momento
dado esta influido por el crecimiento habido en el afio anterior.

5. Resultados

La parte empirica del estudio comienza presentando los estadis-
ticos descriptivos de las variables observadas, examinando que sus
correlaciones y normalidad permitan una estimacién robusta. Pos-
teriormente, se determina la estimacién del modelo de crecimiento
del sistema franquiciador mexicano por efecto de las sefiales del
franquiciador para atraer a potenciales franquiciados.

5.1. Andlisis descriptivo

Los resultados, reflejados en la tabla 3, muestran un panel
de datos incompleto donde las variables tienen distinto nimero
de observaciones salvo en las variables experiencia del mercado
(LNGM) y experiencia como franquicia (LNGF) que coinciden con
el total de observaciones correspondiente a un periodo de 7 afos
y 911 marcas de franquicia. Si se compara las columnas donde se
refleja la media y la desviacion tipica se aprecia variabilidad en las
variables, poniendo en peligro la asuncién de normalidad de las
mismas (ver el coeficiente de Kurtosis y de Skewness).

De acuerdo con lo anterior, se procede a realizar una transforma-
cion logaritmica de todas las variables para reducir la variabilidad
de todas ellas y evitar obtener parametros sesgados en la posterior
estimacion del modelo (Michael y Combs, 2008; Rodriguez et al.,

2 El programa informatico empleado para realizar la estimaci6n ha sido Stata 10.0.

2011; Shane et al., 2006). Previamente, se aplicé una transforma-
cién intermedia3 a todas las variables que tenian una importante
acumulacién de ceros. Una vez normalizadas las variables se pro-
cede a analizar la posible existencia de relaciones lineales entre
las variables independientes y evaluar la multicolinealidad, exami-
nando la matriz de correlaciones a través del coeficiente de Pearson
(Hair, 2004) (tabla 4).

Se observa que no existen relaciones lineales entre las varia-
bles independientes salvo entre las variables derechos de entrada
(LnDEtransf) y estrategia de propiedad (LnEFtransf), y las variables
antigiiedad en el mercado mexicano (LnLNGMXtransf) y derechos
de entrada (LnDEtransf).

5.2. Estimacion del modelo y discusion de los resultados

Antes de estimar el modelo se buscan los retardos de la variable
crecimiento (LnCREC) y de las variables explicativas, que sean los
mejores instrumentos para estimar el modelo definitivo. Para ello
se calcula el estadistico ] de Hansen y se eligen el 1.7,2.°,3°y 4°
retardo de la variable crecimiento, y todos los retardos (1.¢7, 2.9, 3.9,
4.y 5.°)de las variables explicativas por tener menor correlacién
serial de segundo orden entre los residuos obtenidos en primeras
diferencias.

A continuacion, se realizé la estimacién GMM del modelo, donde
se tuvieron en cuenta los retardos seleccionados anteriormente.
Como se observa en la tabla 5 se han realizado 3 estimaciones
reflejadas conlasletras(a),(b)y(c).Laletra(a)serefierealaestima-
cién solamente con las variables explicativas del modelo; la letra
(b) hace referencia a la estimacién con las variables explicativas
y temporales; y finalmente, la letra (c) refleja los resultados de la
estimacién del modelo con las variables explicativas, temporales y
sectoriales.

Se ha comprobado también la posibilidad de estar mal espe-
cificado el modelo. Para ello se ha empleado el estadistico | de
Hansen de sobreidentificacién de restricciones, ya utilizado para
elegir los retardos. Se comprueba que la mayor parte de los ins-
trumentos elegidos fueron validos. También se ha observado que
apenas existe correlacién serial de segundo orden entre los resi-
duos obtenidos de las primeras diferencias —-véase el estadistico m,
desarrollado por Arellano y Bond (1991)-. Las variables explicati-
vas son significativas conjuntamente —valor de la p del estadistico
Z1 es 0,0000- y también lo son las variables temporales -valor de
la p del estadistico Z, =0,0111-. Individualmente, entre las varia-
bles estadisticamente significativas estan: el retardo de la variable
crecimiento (LnCREC_1) -valor de la p=0,000-, la inversién ini-
cial (LnINVItransf) -valor de la p=0,009 y valor de la p=0,015-,
la antigiiedad de operar como franquicia (LnLNGFtransf) —valor de
la p=0,012 en la estimacién (a) -, la antigiiedad de las redes de
franquicia en el mercado mexicano (LnLNGMXtransf) —valor de la

3 El cambio de nomenclatura en las variables se debe a las transformaciones rea-
lizadas.



Tabla 4

Matriz de correlaciones de las variables transformadas

Variable

LnEFtransf;
LnTAM;,
LnCREC;,

1
0,3706*(0,0000)

0,0477%(0,0139)
0,0583%(0,0052)
0,2308*(0,0000)
0,4220*(0,0000)
0,6297%(0,0000)
0,1905*(0,0000)

0,9293*(0,0000)
0,3640*(0,0000)
0,0192 (0,3497)
0,0478%(0,0283)
0,2004*(0,0000)
0,3830*(0,0000)
0,6319%(0,0000)
0,1636*(0,0000)

1

0,0715%(0,0205)
0,0983*(0,0032)
0,2210*(0,0000)
0,3325*(0,0000)

0,4408*(0,0000)
0,2138* (0,0000)

LnDEtransf;;

1

0,1629*(0,0000)
0,2473*(0,0000)
0,1016*(0,0000)
0,0760%(0,0001)
0,0202 (0,3344)

LnRYTtransf; ]
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1

0,1209* (0,000)
0,1101*(0,0000)
0,1092%(0,0000)
0,0392*(0,0787)

LnINVItransf;

1
0,6191%(0,0000)

0,8748*(0,0000)

0,2652*(0,0000)
0,2634 (0,0000)
0,0973*(0,0000)

InLNGMtransfj,

LnLNGFtransf;

1

0,3949*(0,0000)

LnLNGMXtransfj

* nivel de significacién del 0,1. Esta matriz de correlaciones se ha obtenido teniendo en cuenta los valores missing.

p=0,000 en la estimacién (a) -, la estrategia de propiedad (LnEF-
transf) —valor de la p=0,052 y valor de la p=0,001- y el tamafio
(LnTAMtransf) —valor de la p=0,000 y valor de la p=0,001-. Final-
mente, en la tabla 5 se observa que la inclusién de las variables
macroecondémicas a través de las dummies temporales contribuye
a que pierdan significatividad estadistica las variables antigiiedad
de operacién como franquicia (LnLNGFtransf) y la antigiiedad de
operar en el mercado (LnLNGMtransf).

De acuerdo con los resultados anteriores se puede decir que el
pais de origen (H1) no parece afectar al crecimiento de las marcas
de franquicia que operan en México pues dicha variable ha sido eli-
minada. En cuanto a la antigiiedad del franquiciador, en ausencia de
las variables macroeconémicas y sectoriales se aceptan las hip6te-
sis H2b y H2c que relacionan positivamente el crecimiento de una
marca de franquicia y su antigiiedad bajo la férmula de la franqui-
cia y en el mercado mexicano. Entendiendo que el signo negativo
del crecimiento de las redes de franquicia también se encuentra en
las variables de antigiiedad, asumiéndose una relacién positiva. Se
destaca el hecho de que las hip6tesis H2b y H2c pierden significa-
tividad en presencia de las variables sectoriales y temporales. Este
resultado corrobora la Teoria de sefiales ya que el nimero de afios
que lleva funcionando una firma bajo la férmula de franquicia y en
el mercado mexicano son 2 sefiales facilmente verificables y, por
tanto, creibles ya que el transcurso del tiempo demuestra que se
trata de un concepto de negocio que se mantiene en el mercado,
y por tanto, tiene éxito en un mercado concreto como es el mexi-
cano. De este modo, un candidato a franquiciado tiene en esta sefial
la informacién necesaria para poder elegir una marca de franquicia
u otra y reducir las asimetrias de informacién que hubiera entre él
y el franquiciador de la cadena. Pese a la naturaleza expansiva de la
franquicia, para comprender si la asociacién de la antigiiedad como
sefial de valor de marca tiene efecto en el crecimiento de la cadena,
este caso explora la antigiiedad en 3 alcances: (1) desde el inicio de
su operacion, (2) cuando empieza a operar como franquiciay (3) a
partir de que la cadena opera en el mercado mexicano. El hecho de
que la longevidad de la firma sin ser franquicia no lograra una rela-
cion significativa con crecimiento de las marcas podria deberse a
que el franquiciador hubiese abierto menos establecimientos de los
que cerraba, o con mas lentitud. La inclusién de las variables macro-
econémicas a través de las variables temporales hace que dejen de
ser significativa, dando a entender que los factores del mercado
tienen un mayor peso que la propia antigiiedad de las franquicias
como sefial facilmente creible.

En lo que se refiere a las condiciones contractuales, se rechaza la
hipétesis H3b en la que se relaciona positivamente el crecimiento
de la cadena de franquicias con la inversion inicial exigida por el
franquiciador a los potenciales franquiciados. Notandose que el
signo negativo de crecimiento se restringe con un signo positivo
de LnINVItransf, es decir, los candidatos a franquiciados mexicanos
esperan cuantias bajas de inversién inicial antes que una ima-
gen de marca que suponga altos rendimientos, frente a la fuerte
presencia de incertidumbre. La presencia de variables macroeco-
némicas empeora un poco la significatividad de la relacién. Los
otros 2 instrumentos de las condiciones contractuales -los dere-
chos de entrada y los royalties— no afectan al crecimiento de las
marcas de franquicia operativas en México con lo cual se refutan
sus hipétesis respectivas, H3a y H3c, indicando que no son consi-
deradas 2 sefiales creibles por los candidatos a franquiciados al no
encontrar en ellas la informacién esperada que les disminuyera las
posibles asimetrias de informacién antes de formalizar el contrato.
Los derechos de entradas es una sefial que no es tenida en cuenta por
los candidatos a franquiciados mexicanos, pudiendo ser sustituida
por la antigiiedad en el mercado mexicano y la estrategia del fran-
quiciador como lo indican las correlaciones halladas en el analisis
descriptivo.
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Tabla 5

Modelo de crecimiento de una marca de franquicia
Variable Modelo (a) Modelo (b) Modelo (c)
LnCREC-1 —-0,473 (0,000) *** —0,450 (0,000)*** —0,450 (0,000)***
LnDEtransf 0,049 (0,377) 0,066 (0,157) 0,066 (0,157)
LnRYTtransf 5,902 (0,258) 6,496 (0,353) 6,496 (0,353)
LnINVItransf 0,070 (0,009)* 0,088 (0,015)* 0,088 (0,015)*
LnLNGMtransf —-0,984 (0,572) —1,402 (0,540) —1,402 (0,540)
LnLNGFtransf -2,255(0,012)* —-2,036 (0,106) —2,036(0,106)
LnLNGMXtransf —4,040 (0,000)*** —2,594 (0,063) —2,594 (0,063)
LnEFtransf 0,192 (0,052) 0,219 (0,001)** 0,219 (0,001)**
LnTAM 2,535 (0,000)*** 2,589 (0,001)** 2,589 (0,001)**
Variables temporales - Eliminadas 2 de 6 Eliminadas 2 de 6
Variables sectoriales - - Eliminadas
Zy 129,47 (9)(0,0000) 126,02 (9)(0,0000) 126,02 (9)(0,0000)
Z, - 13,04 (4) (0,0111) 13,04 (4) (0,0111)
Z3 = = =
my 0,317 0,162 0,162
my 0,839 0,934 0,934
Hansen 0,989 0,994 0,994
Observaciones 111 111 111
Redes de franquicia 67 67 67

(a) *p<0,05; **p<0,001; **p>0,0001, (b) Z1, Z, y Z3 son los test de Wald referidos a la significacién conjunta de los coeficientes de las variables explicativas y las dummies
temporales y sectoriales respectivamente, asintéticamente distribuidas como x? bajo la hipétesis nula de no significacion y (c) m; es el test de correlacion serial de primer
orden empleando residuos en primeras diferencias, asintéticamente distribuidos como N (0,1) bajo la hipétesis nula de la no correlacién serial y m; es el test de correlaciéon
serial de segundo orden. (d) Hansen es un test de sobreidentificacién de restricciones, asintéticamente distribuida como x? bajo la hipétesis nula de no correlacién entre los

instrumentos y el término de error.

La estrategia de franquiciamiento y el tamafo de la red de
franquicia son sefiales tenidas en cuenta por los candidatos a
franquiciados mexicanos aun en presencia de las variables macro-
econdmicas, sin embargo, su efecto restringe el crecimiento de la
cadena, como se deduce al obtenerse un signo negativo para el cre-
cimiento y un signo positivo para la intensidad franquiciadora; ello
permite refutar las hipétesis H4 y H5. La presencia de un mayor
nimero de establecimientos o tamafio y, sobre todo de estable-
cimientos franquiciados, se presenta como una sefal verificable a
priori de la decisién de franquiciar, al suponer ausencia de compor-
tamientos oportunistas derivados de las asimetrias de informacién
y, por tanto, se deberia sefializar la buena relacién entre el franqui-
ciador y el franquiciado.

Finalmente, se verifica que el crecimiento obtenido en el afo
inmediatamente anterior al afio observado afecta negativamente
al crecimiento de este aflo observado, es decir, el razonamiento
del efecto de endogeneidad supone que cuanto mayor sea el creci-
miento de la marca de franquicia en el afio anterior, menos crecera
la cadena en el afio siguiente. El sector de actividad y el pais de ori-
gen no parecen afectar al crecimiento de las marcas que han estado
operando en México en el periodo 2002-2008.

6. Conclusiones, limitaciones y recomendaciones
empresariales

Al aceptar que la estrategia de crecimiento y la continuidad de
una franquicia no siempre son simultaneas o consecuentes entre si,
los hallazgos encontrados son particularmente interesantes para
empresarios, académicos y organismos de gobierno, en especial
si se tiene en cuenta que el nivel de fracaso o abandono de una
franquicia en México se aproxima a los niveles de un negocio inde-
pendiente.

Se ha de resaltar en este estudio la influencia negativa de fac-
tores externos como las variables de mercado en el crecimiento de
los sistemas de franquicia operativas en México en el periodo 2002-
2008. Pese a ello, prescindiendo de las variables macroeconémicas
que actdan en México, la presencia de un gran niimero de esta-
blecimientos de franquicia repartidos por todo el pais refuerza la
decisién de franquiciar nuevos establecimientos y estimula el creci-
miento de las marcas, aunque no se mantenga a lo largo del tiempo.
Esto puede deberse, coincidiendo con Arthurs, Busenitz, Hoskisson

y Johnson (2008), a que diferentes sefiales pueden ser sustituidas
por otras en determinado momento. Sin embargo, en presencia de
las mencionadas variables macroecondmicas, el crecimiento de las
ensefas viene determinado por la intensidad franquiciadora y el
tamafio alcanzado por las firmas de franquicia.

Aunque el crecimiento del sistema franquiciador mexicano fue
negativo, el tamafio, la inversion inicial y la intensidad franquicia-
dora fueron las sefiales que restringieron la direcciéon del efecto en
las marcas de franquicia operativas en México en el periodo 2002-
2008. Esto fortalece los resultados de Zhang y Wiersema (2009),
reconociendo que las sefiales mas visibles son mas efectivas y redu-
cen las asimetrias de informacién. Por una parte, la familiaridad
con una marca de franquicia que los candidatos a franquiciados
logran alcanzar debido a suamplia presencia en el mercado a través
del nimero de establecimientos dispersos geograficamente, hace
que el tamafio se posicione como una de las sefales de franquicia
que el candidato a franquiciado mexicano valorara para decidirse
por una marca u otra. Por otra parte, los candidatos a franqui-
ciados mexicanos buscan la inversién inicial como la sefial que
les informa de la imagen de marca de las franquicias. Esta ima-
gen se transmite a través de los establecimientos que se financian
mediante la inversion inicial exigida. Por ello, la inversion inicial es
otra de las sefiales que buscan los candidatos a franquiciados mexi-
canos para decidirse por una marca u otra ya que les reduce las
posibles asimetrias informativas que pueda haber sobre la imagen
de marca entre el franquiciador y los candidatos a franquiciados
mexicano.

Es importante resaltar el efecto de las variables macroeconémi-
casde México en el periodo 2002-2008; concretamente, la situacién
econdémica del pais ha influido para que la antigiiedad, como forta-
leza organizativa, no fuese una sefial que favoreciera el crecimiento
de las cadenas de franquicia. Por otro lado, esta investigaciéon ha
encontrado, igual que Shane et al. (2006), afectacién de endogenei-
dad del crecimiento durante un periodo anterior en el crecimiento
actual.

Los resultados sugieren que alguna informacién diseminada por
el franquiciador en el mercado mexicano es eficaz para atraer a los
potenciales franquiciados. Las cadenas aumentan su tamafo, pero
no logran el crecimiento sostenido, suponiendo un bajo indice de
supervivencia. Esto podria explicarse mediante teorias de organi-
zacién.
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En resumen, este trabajo contribuye a la literatura del marke-
ting de franquicia en 3 aspectos. Primero, la interaccion de la teoria
de marketing relacionando el valor de marca y la franquicia en un
marco de comercializacién. Segundo, la incorporacién de una pers-
pectiva tedrica de la literatura de franquicia, que ayuda a explicar el
efecto de las sefiales del franquiciador en el crecimiento de la firma.
Tercero, la metodologia de datos de panel muestra el efecto que ha
tenido el valor de marca en el crecimiento de las redes de franquicia
por la elecciéon de marca del potencial franquiciado, la misma que
permite (1) controlar el efecto de variables macroeconémicas del
pais mexicano en el crecimiento de las franquicias que operan en
este pais; (2) eliminar el efecto individual de aquellas otras varia-
bles dificiles de medir pero que influyen en el crecimiento como
puede ser la aversion al riesgo de los candidatos a franquiciados; y
(3) suponer que el crecimiento pudiera ser causa de alguna de las
variablesindependiente empleadas en el modelo. El tener en cuenta
todos estos aspectos supone obtener resultados menos sesgados y
extraer conclusiones de un modo mas preciso. Finalmente, con base
en la literatura de la marca corporativa y producto se desarrolla el
concepto del valor de marca de franquicia para conocer cémo los
franquiciados potenciales eligen una red franquiciadora. En suma,
este estudio provee conceptuales y empiricas contribuciones a la
investigacién en marca y franquicia.

En lo referente a las limitaciones del presente trabajo se podrian
apuntar el no haber tenido en cuenta algunas otras acciones
estratégicas empleadas por las marcas de franquicia para atraer
potenciales franquiciados, y que pudieran también influir en el
crecimiento: el entrenamiento proporcionado a los franquiciados
por el franquiciador, el apoyo financiero al franquiciado para la
apertura del establecimiento, las ventas por establecimiento, asi
como haber incluido en el modelo un factor de supervivencia de
las redes de franquicias, que particularmente en México se espera
fuese superior a la media de permanencia en el mercado como
empresa independiente. Todas estas limitaciones serd materia de
futuros trabajos de investigacion.

Como recomendaciones, este trabajo sugiere, primero, que los
franquiciadores y gerentes de marca de franquicia empleen una
politica de precios apropiada al crecimiento de su marca, y ademas,
acorde al ciclo de vida de la franquicia. Segundo, que los fran-
quiciadores emitan y gestionen sefales verificables que les hagan
mas creibles a los candidatos a franquiciados que deseen franqui-
ciar un establecimiento en México. Finalmente, los franquiciadores
que deseen crecer deberan realizar acciones estratégicas dirigidas
a generar buenas relaciones con los franquiciados para ganar posi-
cién en el mercado.
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RESUMEN

Este articulo analiza la estrategia de imitacion resaltando sus potenciales beneficios y perjuicios. Utili-
zando una metodologia exploratoria, se usan 15 casos en los que se argumenta competencia desleal por
imitacion. La discusion ofrece un paralelo entre las razones que tiene una empresa para imitar y para no
hacerlo. Se concluye que la imitacion es una estrategia viable siempre que la marca se reconozca como
atributo distintivo, al tiempo que las marcas seguidoras ganan participacién de mercado y comunican
atributos acordes a la categoria. Por el contrario, si la imitacién afecta negativamente el esfuerzo de una
marca por ser distintiva, vulnera la decisién del consumidor al generar confusion y desmotiva el esfuerzo
empresarial por la innovacién.
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Benefits and detriments of imitation strategy

ABSTRACT

This article discusses imitation strategy, highlighting its potential benefits and detriments. By using an
exploratory method, the article uses 15 cases that argue unfair competition due to imitation. The discus-
sion offers a parallel among reasons for a company to imitate or not. To conclude, imitation is a feasible
strategy as long as the brand is regarded as a distinctive attribute, and at the same time, following brands
improve its market share and communicate attributes that are consistent to the product category. On the
other hand, if imitation negatively affects brand distinctiveness, then it may cause consumer confusion
and reduce the organizational incentive to innovate.
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Vantagens e desvantagens da estratégia de imitacio

RESUMO

Este artigo analisa a estratégia de imitacdo destacando as suas potenciais vantagens e desvantagens.
Utilizando uma metodologia exploratoéria, utilizam-se 15 casos nos quais se refere concorréncia desleal
por imitacdo. A discussdo oferece um paralelo entre as razdes que uma empresa tem para imitar e as razdes
para ndo o fazer. Conclui-se que a imitacdo é uma estratégia viavel sempre que a marca se reconheca
como atributo distintivo, ao mesmo tempo que as marcas seguidoras ganham participa¢do no mercado
e comunicam atributos de acordo com a categoria. Por outro lado, se a imitagcdo afecta negativamente o
esfor¢co de uma marca por ser distintiva, vulnera a decisdo do consumidor ao criar confusio e desmotiva
o esfor¢co empresarial pela inovagao.
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1. Introduccion

La estrategia de innovacién y la estrategia de imitacién ocurren
como un proceso dindmico relativo al contexto en el que se encuen-
tre una empresa. La imitacion es una alternativa que ha demostrado
a través de la historia permitir a empresas de paises en desarrollo
incrementar rapidamente su capacidad competitiva (Kale y Little,
2007; Madsen, Islam y Ang, 2010). El objetivo principal de este
articulo es ofrecer una reflexién acerca de las practicas de imita-
cion desde el punto de vista estratégico resaltando sus potenciales
beneficios y perjuicios. Es importante comprender la estrategia
organizacional que subyace tras la decisién de imitar un producto
ya que es una accién competitiva que muestra la natural rivalidad
entre organizaciones (Chen, 1996) y puede tener consecuencias
favorables o desfavorables tanto para la empresa como para la
sociedad en general.

Asi, este articulo analiza laimitacién desde el punto de vistade la
estrategia organizacional apoyandose en los parametros estableci-
dos por la legislacién colombiana para dicha practica. La legislacién
aprueba el proceso de imitacién como una practica competitiva y
considera que el ejercicio de la imitacién no implica per se un acto
de competencia desleal. La imitacién es una estrategia viable siem-
pre y cuando su uso no conlleve la confusién del consumidor y
se respete la propiedad de marca amparada por la ley (Congreso
de Colombia, 1996; Munar-Cadena, 2005). Es decir, la legislacién
protege al consumidor de actos que representen un engafo vulne-
rando su bienestar y asimismo protege a las organizaciones por sus
esfuerzos en el posicionamiento de una marca y en investigacion
y desarrollo de nuevos productos. Al mismo tiempo, la legislaciéon
colombiana no prohibe la imitacién argumentando la necesidad de
libre competencia.

La libre competencia motiva condiciones y acciones de rivali-
dad entre las empresas, que, como consecuencia, permiten ofrecer
al consumidor una mayor diversidad de productos de calidad a pre-
cios competitivos. Se reconoce larivalidad entre empresas o marcas
como un acto natural y sano en el proceso de libre competencia,
siendo el elemento que garantiza a largo plazo el funcionamiento
mas eficiente de los entes que participan en el mercado, por ejem-
plo productores, distribuidores, comercializadores e importadores
(Chen, 1996). Dadas las condiciones de libre competencia, el consu-
midor final tendra la libertad de elegir entre diferentes opciones y
serd él quien demande mejores niveles de calidad, precio y servicio.

De esta manera, la libre competencia que avalala legislacion con
miras a garantizar el desarrollo econémico, tiene 2 condiciones:
el respeto por la competencia y el respeto por el consumidor. Se
define competencia desleal como «todo acto o hecho que se realice
en el mercado con fines concurrenciales, cuando resulte contra-
rio a las sanas costumbres mercantiles, al principio de la buena fe
comercial, a los usos honestos en materia industrial o comercial,
o bien cuando esté encaminado a afectar o afecte la libertad de
decision del comprador o consumidor, o el funcionamiento con-
currencial del mercado” (Congreso de Colombia, 1996, pp. 1-2).

Bajo los parametros establecidos por la ley, este documento
revisa el concepto de imitacién como una accién estratégica a
través de la cual las organizaciones retoman el aprendizaje de
una categoria de productos para soportar sus propios desarro-
llos. La organizaciéon imitadora aprende del lider aspectos que
son observables en el mercado, como por ejemplo, el empaque y
caracteristicas fisicas del producto. El proceso de observar la com-
petencia y subsecuentes acciones de imitacion forman parte de
la dindmica competitiva de las organizaciones y son importantes
para motivar su crecimiento y productividad (Kale y Little, 2007;
Madsen etal.,2010). El crecimiento organizacional también implica
que a largo plazo la imitacién se complementa con la innovacién
siendo una dindmica importante en el crecimiento econémico de
un pais. Ejemplos de la dindmica entre imitacién e innovacién se

pueden observar en el proceso de desarrollo de Jap6n (Yamamura,
Sonobe y Otsuka, 2005), Corea (Leonard, 1997), China (Chen, 2009;
Dobson y Safarian, 2008) e India (Kale y Little, 2007).

Teniendo en cuenta las caracteristicas emergentes de los paises
iberoamericanos, este articulo se centra en el proceso de imitacion,
siendo una etapa que puede parecer mas atractiva para empresa-
rios que buscan mecanismos para competir de manera rapida y
eficiente con el mercado internacional. La imitacién pareceria ser
una estrategia pertinente en la medida en que permite a las empre-
sas ponerse al dia en términos competitivos y ofrecer productos
tan buenos como aquellos que ya han alcanzado el liderazgo en la
categoria. Este articulo muestra casos en los que la estrategia de
imitacién puede tener consecuencias positivas para la sociedad y
la competitividad organizacional y otros casos en los que la estra-
tegia es sancionada al ser considerada como competencia desleal.
La comparacién de casos exitosos y casos erréneos por el uso de
la imitacién busca evidenciar el alcance de la estrategia en térmi-
nos competitivos ya que por un lado fortalece la oferta del mercado,
pero por otro lado vulnera la proteccién a la marca y al consumidor.

Este articulo estd organizado de la siguiente manera: el marco
tedrico explica la imitacién como parte del ciclo de vida del pro-
ducto y como esta estrategia antecede a la innovacién en el caso
de paises en vias de desarrollo. En la segunda seccién, se utiliza la
metodologia exploratoria con base en una biisqueda documental
acudiendo a fallos emitidos por la jurisprudencia colombiana, para
finalmente reportar 15 casos que se han presentado en el entorno
de competencia desleal. A partir de los casos seleccionados por su
relevancia, la discusién en la tercera seccion se centra en la refle-
xion a nivel estratégico que analiza las razones que puede tener una
empresa para imitar y para no hacerlo. Finalmente, se concluye que
laimitacién es una estrategia viable siempre que se respete lamarca
como un atributo distintivo que tiene la capacidad de motivar la
competitividad empresarial.

2. La imitacién como una accién competitiva

El siguiente marco teérico introduce el concepto de imitacién
en el proceso de evolucién de un producto. En términos generales,
la imitacién sigue a la innovacién como consecuencia de la madu-
rez y el nivel de competencia entre las empresas de una categoria
(Mukoyama, 2003). La competitividad se refiere al esfuerzo que
hacen las empresas por obtener ganancias a partir de la oferta de
productos al consumidor en igualdad de condiciones que los demas
oferentes. Una empresa competitiva buscara diferenciar su marca
de las demas a través de mejores caracteristicas asociadas al pro-
ducto o al posicionamiento de la marca. Teniendo en cuenta las
condiciones propias de un mercado competitivo, el marco teérico
explica a) la dindmica natural entre la innovacién y la imitacién y
b) el proceso de imitacién para el caso de paises en desarrollo.

2.1. La imitacién en el ciclo de vida del producto

El ciclo de vida de un producto normalmente evoluciona desde
su creacion hacia la mejora de caracteristicas de calidad y variedad
en la medida en que aumenta la demanda y llega a ser comerciali-
zado por varias empresas (Grant, 2008). Cuando las caracteristicas
tecnolégicas de un producto logran ser imitadas y existe clara-
mente en el mercado un amplio nimero de consumidores, nuevas
empresas competidoras estaran interesadas en acceder a la comer-
cializacién de dicho producto. Es decir, la evolucién natural de un
producto va desde su innovacién hasta su imitacién en un mercado
de consumo masivo (Mukoyama, 2003). Las firmas que entran en
la etapa de la innovacién asumen los costos de investigacion y de-
sarrollo, asi como los de publicidad; estas firmas se conocen como
pionerasy son las que influyen en la creacién de nuevos productos.
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Las firmas que entran a competir mas adelante, cuando hay un claro
desarrollo de producto y una mayor demanda del mismo, se cono-
cen como seguidoras; estas son las organizaciones que aprenden
de las lideres a partir de la imitacién y adaptacion de sus productos
(Lieberman y Montgomery, 1998).

Independientemente de cual es laempresa pionera, en lamedida
en que la demanda del producto aumenta habra una difusion de
los procesos de produccién y comercializacién. De esta manera, el
proceso de imitacién comienza una vez la empresa pionera logra
el reconocimiento del producto en el mercado y las caracteristi-
cas del producto pueden ser adquiridas e imitadas. Al observar
2 productos con iguales caracteristicas fisicas y funcionales, la ven-
taja competitiva que tiene la empresa innovadora disminuye y el
principal diferencial comienza a ser el precio. Con el fin de evitar
una guerra de precios, las empresas que compiten en una catego-
ria buscaran mejoras incrementales en el producto o en el servicio
asociado de manera que les permita diferenciar su marca.

Por tanto, la madurez del mercado se manifiesta en el maximo
potencial de produccién de las marcas que compiten en una cate-
goria y el maximo namero de usuarios de dicha categoria. Un
alto nidmero de marcas compitiendo en una misma categoria esta
asociado a la capacidad que tienen las empresas para imitar las
caracteristicas del producto lider (Romeo, 1977). De manera com-
plementaria, la madurez del mercado también se asocia a un mayor
énfasis por la proteccién de los derechos de propiedad intelectual
(Braguinsky, Gabdrakhmanov y Ohyama, 2007). Ya que la inno-
vacién disminuye y la imitacién aumenta, las empresas hacen un
mayor esfuerzo por establecerse en un nicho de mercado con carac-
teristicas de producto asociadas a la marca y protegidas bajo el
registro de marca.

Bajo condiciones competitivas las empresas no cuentan con pro-
tecciones diferentes al registro de patente y proteccién a la marca
para contrarrestar las acciones de otras empresas. Una empresa
competitiva tiene 2 alternativas para que su marca sobreviva en
el mercado. Una opcién es cambiar rdpidamente las caracteristicas
de su producto para diferenciarse de los imitadores y una segunda
opcién es incurrir en acciones legales protegiendo su producto de
la imitacién (Braguinsky et al., 2007). La primera opcién haria mas
dificil consolidar la imagen del producto en la mente del consumi-
dor; ademads, dadala capacidad de imitacién de los competidores en
un mercado maduro la continua inversién en innovacion no resulta
ser rentable (Braguinsky et al., 2007). Por tanto, la segunda alterna-
tiva, que busca mayor proteccién a la marca, resulta ser una mejor
estrategia para limitar el nimero de competidores en el mercado y
para apaciguar la tentacién de imitar.

Resumiendo, la imitacién es un sintoma de un mercado maduro
con un alto nivel de competencia entre las empresas del sector.
En el desarrollo de un producto, naturalmente ocurre primero la
innovacion y posteriormente la imitacion. En esta segunda etapa,
las empresas lideres buscan argumentos legales que les permitan
evitar la imitacién mientras que las empresas seguidoras buscan
aprender e imitar las caracteristicas del producto lider. La transicion
de lainnovacién a la imitacién es el proceso natural en la evolucién
de un producto en su industria, sin embargo, lo rapido que ocurra
este proceso depende de caracteristicas competitivas propias de su
mercado (Yamamura et al., 2005).

2.2. Laimitacién como una estrategia de crecimiento

La tendencia hacia la imitacién o la innovacién es una diferencia
clara al comparar paises segin el indice de competitividad de la
industria. De acuerdo con diferentes reportes en competitividad,
los paises en desarrollo tienden a reportar indices inferiores a los
paises desarrollados; esto se debe a mediciones como el capital
disponible para los negocios, el producto interno bruto, el nivel de
tecnologia, lainnovacién, entre otros (Lall, 2001; Onsel et al., 2008).

Teniendo en cuenta las capacidades y caracteristicas propias
de las organizaciones en paises en desarrollo, la dindmica entre
lainnovacién y la imitacién ocurre de manera inversa (Chen, 2009;
Dobsony Safarian, 2008; Kale y Little, 2007; Yamamura et al., 2005).
Las empresas en paises en desarrollo no cuentan con los recursos en
términos de capital, conocimiento y tamafo de la demanda como
para realizar la inversion inicial que implica la innovacién. Dadas
estas capacidades, las politicas nacionales pueden estar motivadas
a proteger la industria limitando la entrada de productos y organi-
zaciones extranjeras. En el momento en que dichas organizaciones
se enfrentan a la apertura de importaciones y a la posibilidad de
satisfacer una demanda externa, deben mejorar sus estandares de
produccién y comercializacién para asemejarse a la oferta interna-
cional.

La apertura de importaciones a paises en desarrollo se asocia al
crecimiento del pais a través del uso de tecnologia y la imitacién.
Por un lado, los procesos productivos pueden ser mas eficientes
gracias a la importacién y el uso de nuevas tecnologias. Por otro
lado, la apertura abre el mercado al desarrollo de «<nuevos» produc-
tos a través de la imitacién (Connolly, 2003). Es decir, la imitacién
es la forma como las empresas de paises en desarrollo pueden
alcanzar rapidamente estandares internacionales; es una manera
de compensar las debilidades tecnolégicas y en fundamentos cien-
tificos para el desarrollo de nuevos productos que pueden tener las
organizaciones de paises en desarrollo (Chen, 2009).

Organizaciones en economias que han estado protegidas y han
tenido bajos estandares de competitividad tienen un gran incentivo
para alcanzar los niveles de organizaciones desarrolladas (Shinkle
y McCann, 2013). Lo que muchas empresas en paises en vias de
desarrollo hacen es imitar productos que han sido desarrollados
internacionalmente y que muchas veces llegan al pais a través de
importaciones o gracias a la comercializacién que realizan a nivel
local las empresas multinacionales (Yamamura et al., 2005). Las
organizaciones en paises que buscan alcanzar mayores niveles de
apertura se destacan por apoyarse en la imitacién y mostrar bajos
niveles de innovacién (Shinkle y McCann, 2013).

Adicionalmente, conociendo las caracteristicas del mercado
local, la imitacién puede ser mas facil para una empresa local en
comparacién con el conocimiento del contexto del que carece la
empresa pionera (internacional). Esto se debe a que el nivel de
incertidumbre de la demanda por un producto es alto como para
que el lider internacional decida inicialmente hacer una inversién
en investigacién y desarrollo para el mercado local (Lieberman y
Asaba, 2006). Al mismo tiempo, un alto grado de imitacién desin-
centiva a las empresas a realizar inversiones para la creacién de
productos nuevos, lo cual posteriormente significa menores tasas
de crecimiento para las empresas (Braguinsky et al., 2007). En este
punto, es importante proteger la propiedad industrial y la inver-
sién en investigacion y el desarrollo de productos realizada por la
empresa privada. Estos nuevos productos son potencialmente la
ventaja competitiva que fortalece el crecimiento organizacional.

En resumen, la innovacién y la imitacién forman parte de un
proceso que ocurre gracias a la evolucién de los productos en el
mercado (Teece, Pisano y Shuen, 1997), pero este proceso tiene
lugar de manera inversa en el caso de empresas de paises en
desarrollo. La imitacién es una primera instancia que permite a
la organizacién formar un capital y fortalecer su capacidad para
competir. Sin embargo, a largo plazo la imitacién puede frenar
el crecimiento ya que inhibe la creacién de productos con valor
diferencial. Asi, una legislacién que promueve la libre competencia
motivara la imitacién como un acto competitivo siempre y cuando
se acoja al respeto por la propiedad industrial y por el consumi-
dor (SIC, 2013). Teniendo en cuenta este marco teérico, el siguiente
estudio ejemplifica como la imitacién motiva el crecimiento del
mercado, fortalece el nimero y la distintividad de la marcay ofrece
mas alternativas al consumidor final. Por otro lado, la imitacién no
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Tabla 1
Casos segtin consecuencia de la imitacién

Lider Seguidor Categoria

Fortalecimiento de la oferta

Actimel Yox Yogur funcional
Cola (referente a la categoria) Big Cola Gaseosa
Acid-Ness Acid-Mantle Crema para la piel
Vick VapoRub AlibRub Ungiiento tépico
Cristal Agua pura Agua embotellada

Proteccion a la marca

Sultana Santana Galleta

Nopién Chenpi6n Champu antipiojos

Kokorikosaurios Nuggetsaurios Alimento base pollo

Oma Coloma Café

Bocatto Rokotto Helado
Competencia desleal

Bon Bon Bum Bin Bum Chupeta

Ponky Pompy Ponqué

Trolli Trully Caramelo de goma

Full Throttle Full Cola Refresco energético

Finess Men's Fitness Yogur/ropa masculina

Fuente: elaboracion propia.

es aceptable en casos en los que crea competencia desleal, afecta
negativamente al consumidor siendo engafiosa o creando confu-
sién y debilitando las marcas. La competencia desleal es el término
que utiliza la jurisprudencia para sefialar que la imitacién no se
hace respetando la propiedad industrial. Este seflalamiento y vigi-
lancia es importante porque el respeto a la propiedad (por ejemplo,
marca, patente) es lo que motiva a largo plazo el crecimiento de las
organizaciones, y con ello el crecimiento de un pais.

3. Metodologia

Este estudio utiliza una metodologia exploratoria para realizar
la basqueda de casos que han sido clasificados en la jurisprudencia
colombiana como competencia desleal. Como fuente de informa-
cion se utilizé la pagina web del Noticiero Oficial (2013), revisas y
periddicos colombianos en los que se reportan noticias del entorno
legal: Dinero, Portafolio y La Reptblica. De estas fuentes se extraje-
ron fallos emitidos por el Consejo de Estado o la Superintendencia
de Industria y Comercio (SIC). Los casos seleccionados se eligie-
ron por ser relevantes para diferentes industrias y por representar
de manera clara las decisiones jurisprudenciales en cuanto a com-
petencia desleal por imitacién. Adicionalmente, al utilizar casos
reportados por fuentes oficiales como casos de competencia desleal
se busca eliminar el sesgo del investigador al juzgar por si mismo
si la semejanza entre 2 competidores de una categoria representa
0 no una accién de imitacion.

Asipues, se seleccion6 un total de 15 casos que se organizan con-
ceptualmente de acuerdo con las implicaciones que tienen sobre el
fortalecimiento de la oferta y la proteccién a la marca (tabla 1). Pri-
mero, el fortalecimiento de la oferta, se ilustra a través de 5 casos;
estos primeros casos representan la situacion en la que la estrategia
de imitacién motiva la competencia. Segundo, los casos de protec-
cién de marca pueden ser situaciones que desempefian un papel a
favor o en contra de la competencia. Teniendo esto en cuenta, se
incluyen 5 casos en los que la competencia no genera confusion y
otros 5 en los que si ocurre confusién y constituyen competencia
desleal.

3.1. Fortalecimiento de la oferta

Permitir que existan diferentes marcas en una misma catego-
ria de productos estimula la competencia, evitando que una sola
marca ejerza una posicién de poder en el mercado. A continuacién
se presentan 5 casos en los que se muestra como es pertinente la
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Figura 1. Actimel-Yox.
Fuente: MedTempus (2007); Fundamerani (2014).

existencia de diferentes marcas de productos semejantes siempre
y cuando estas no generen confusion en el consumidor.

El mercado de los lacteos ha venido creciendo gracias a los pro-
ductos funcionales; crecimiento que ha ocurrido gracias aladisputa
entre Danone y Alpina. Danone es el lider internacional en produc-
tos lacteos, siendo Actimel una de sus marcas que ofrece el beneficio
de crear defensas en el organismo. Antes de la entrada de Danone en
Colombia, Alpina lanz6 Yox, un producto con beneficios y empaque
semejante (fig. 1). Sin embargo, Danone ha perdido sus acciones
de nulidad tramitadas ante el Consejo de Estado solicitando la can-
celacion de registro de marca de su competidor. En contra de las
demandas de Danone, la Corte Suprema de Justicia no ha contem-
plado el retiro de la marca Yox y considera pertinente la presencia
de ambas marcas en el mercado (Portafolio, 2009).

Por otro lado, la categoria de gaseosas se amplia gracias a la
entrada de la marca peruana Big Cola. La sociedad Posada Tob6n S.A.
argumentaba confusién por parte de Big Cola, pero el Consejo de
Estado fallé a favor de Big Cola entendiendo que la marca no genera
confusién en el consumidor y la expresiéon Cola corresponde con
el vocabulario general en este tipo de bebidas (Portafolio, 2012d).
Asimismo, la demanda impuesta por Bayer a Tecnoquimicas por la
reproduccién de aspectos caracteristicos de la presentacién comer-
cial de Acid-Ness a través de la marca Acid-Mantle fue desestimada
por la SIC, reconociendo que las semejanzas entre productos no
constituyen un acto desleal de confusién (Varela-Sanchez, 2012).
Un caso semejante es el de Vick VapoRub de Proter & Gamble (P&G)
y AlibRub de Tecnoquimicas. El demandante, P&G, solicitaba ante la
SIC que Tecnoquimicas retirara del mercado su producto teniendo
en cuenta que este estaba utilizando la misma apariencia (fig. 2).

Tal como en el caso anterior, la SIC favorecié a la empresa
demandada teniendo en cuenta que la reproduccién de signos
distintivos de un producto (por ejemplo, colores o forma en el
empaque) no constituye competencia desleal (Varela-Sanchez,
2012). La competencia desleal ocurre en el caso en que se imi-
ten presentaciones mercantiles, es decir, aspectos propios de una
marca. Sin embargo, si las palabras que conforman la marca son
descriptivas del producto pueden ser utilizadas por otras empresas.
Por ejemplo, Colombina compite en el mercado de agua embote-
llada con la marca Agua Pura, registro avalado por la SIC a pesar de la
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Figura 2. Vick VapoRub-AlivRub.
Fuente: Revista Dinero, 2012.

demanda instaurada por Postobén (que comercializa agua Cristal,
Oasis, Vitality y H20). La SIC respald6 la marca Agua Pura recono-
ciendo la debilidad de la marca ya que estos términos descriptivos
y genéricos pueden ser utilizados libremente por marcas de la cate-
goria; los derechos son dados sobre el conjunto de elementos que
representan la marca (Mancera, 2013).

3.2. Proteccioén a la marca

La marca es un signo distintivo por excelencia. Para un con-
sumidor la marca es el elemento que le permite reconocer las
caracteristicas y calidad del producto y diferenciarlo frente a otros
de la categoria. Para una empresa la marca garantiza el valor y los
derechos sobre este activo intangible (SIC, 2013). Asimismo, dado
el uso de la estrategia de imitacién, la marca se constituye en el fac-
tor que permite la diferencia y por tanto previene la confusién del
consumidor (Arboleda y Alonso, 2010). A continuacién se describen
5 casos en los que el Consejo de Estado o la SIC apoyan el caracter
distintivo de la marca, fallando en contra de registros que puedan
generar confusién en el consumidor. Posteriormente, se presen-
tan 5 casos en los que el tribunal avala registros de marca que no
generen confusion.

En la categoria de bombones, el Consejo de Estado apoyé la
demanda de Colombina con su marca Bon Bon Bum e impidi6
el registro de la marca competidora Bin Bum; el demandante
argumentaba similitud fonética que generaria confusién en el con-
sumidor (Portafolio, 2011). De manera semejante, teniendo en
cuenta la similitud fonética, el Consejo de Estado declaré la nuli-
dad del registro de la marca Pompy (comercializado por Meals de
Colombia) por su semejanza con la marca Ponky, marca de Colom-
bina (Portafolio, 2012c). Un caso consistente es el de Trolli (de
Procaps) y Trully (de Comestibles Aldor). La demanda de Procaps
sobre Aldor fue respaldada por la SIC, negando el registro de la
marca Trully al ser un nombre que no es consecuente con el prin-
cipio de distintividad de las marcas (Bedoya, 2013).

Adicionalmente, una marca que sea semejante (o igual) puede
ser negada aunque se encuentre acompafada de una palabra gené-
rica que se introduzca con la expectativa de hacerla distintiva. Por
ejemplo, la SIC negé el registro de Full Cola ya que a pesar de
que Cola es un vocablo general, la palabra Full ya es utilizada por
otra marca de bebidas de la categoria: Full Throttle de CocaCola
(Santamaria, 2012).

Por otro lado, Finess vs. Fitness es un ejemplo de cémo se busca
proteger la marca y la confusién del consumidor incluso cuando
las marcas que se asemejan no corresponden a una misma cate-
goria. El Consejo de Estado ordend la cancelacién del registro de
la marca Men’s Fitness, marca de ropa masculina y calzado, por su
semejanza con la marca de yogur Finesse. A pesar de que correspon-
den a categorias totalmente diferentes, el tribunal considera que el
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Figura 3. Omay Coloma.
Fuente: FamiliasUnidas, 2013.

alto posicionamiento que tiene el yogur Finesse de Alpina podria
llevar al consumidor a pensar que esta marca de ropa pertenece a
la organizacién Alpina (Portafolio, 2008a).

Contrario a lo observado en estos 5 ejemplos, existen otros casos
en los que no se encontraron similitudes sustanciales entre las mar-
cas que puedan llevar al consumidor a confundirse y por tanto el
regulador aval6 la presencia de ambas en el mercado.

En la categoria de galletas se tiene el caso de Sultana y Santana.
El Consejo de Estado consideré que estas 2 marcas pueden coe-
xistir y que sus nombres no generan confusién en el consumidor
por el significado de las palabras y porque su estructura fonética es
diferente (Portafolio, 2012a). Bajo el mismo argumento, el Consejo
de Estado rechazé la demanda de Tecnoquimicas en defensa de su
marca Nopién frente al registro de marca aprobado para la marca
Chenpién (Ostau de Lafont Pianeta, 2011). La competencia directa
entre las marcas Nopién y Chenpién en la categoria de champu
antipiojos se consideré pertinente.

En el caso de alimentos elaborados a base de pollo, el Consejo de
Estado aprobd la coexistencia de las marcas Kokorikosaurios y Nug-
getsaurios ya que no hay ninguna similitud ortografica o fonética.
Ademas, esta claro para el consumidor que ambas marcas utilizan
un vocablo de fantasia para nombrar el producto con base en pollo
(Portafolio, 2012b). Asimismo, el Consejo de Estado, aprob6 la coe-
xistencia de las marcas de café Omay Coloma (fig. 3) sin perjuicio de
causar confusion en el consumidor (Portafolio, 2008b). Finalmente,
la demanda de Bocato (de Meals de Colombia S.A.) contra Rokotto
(de la sociedad Alicorp S.A.), argumentando confusién por seme-
janza entre las marcas, fue rechazada por el Consejo de Estado, el
cual avala la existencia de ambas.

En los pleitos en los que se argumenta competencia desleal por
confusién en el consumidor dada la semejanza entre las marcas, lo
que prima es el caracter distintivo de la marca como aspecto que
le permite al consumidor reconocer el fabricante y los atributos del
producto al momento de la toma de decisién. La diferencia en la
estructura fonética y las caracteristicas simbdlicas de los términos
utilizados para la marca son argumentos claves para demostrar que
una marca es realmente distintiva y desestimar la posibilidad de
confusién.

4. Discusion: los efectos contrarios de la imitacion

De acuerdo con los 15 casos observados esta claro que hay unas
situaciones donde la imitacién es una estrategia pertinente que
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motiva el fortalecimiento de la categoria y beneficia al consumidor.
Sin embargo, en otros casos la imitacion se constituye en un acto
desleal perjudicando la fundamentacién de la libre competencia asi
como al consumidor.

4.1. Por qué imitar: beneficios de la imitacion

Existen 2 grandes teorias que explican la imitacién: las teorias
basadas en la rivalidad y las teorias basadas en la informacién.
Los casos analizados permiten representar ambas teorias como se
discutira a continuacion.

4.1.1. Participacién de mercado

Las teorias basadas en la rivalidad entre empresas interpretan
la imitacién como una respuesta disefiada para mitigar la rivalidad
competitiva de las otras empresas (Yamamura et al., 2005). Esto
significa que las empresas imitan a otras esperando mantener su
posicion relativa o neutralizar la accién agresiva de sus rivales. Las
empresas pueden actuar como seguidoras, no porque este sea su
principal interés en el mercado, sino por ser una acciéon que debilita
la participacién de su competidora. Este tipo de imitacién implica
que las empresas competidoras son relativamente semejantes en
su dominio sobre el mercado. Es decir, una empresa reacciona con
una imitacion frente a la estrategia innovadora de otra si consi-
dera que la pionera es un rival que puede afectar negativamente su
participacién de mercado. Este es el caso de Danone y Alpina. Las
empresas compiten en varios segmentos lacteos a nivel internacio-
nal. El debate entre Actimel y Yox es un pleito que representa su
rivalidad por el liderazgo.

Adicionalmente, que en el mercado exista la posibilidad de una
intensa competencia es un incentivo para que las empresas asu-
man comportamientos paralelos de imitaciéon (Lieberman y Asaba,
2006). Las empresas dentro de una misma industria tienden a com-
portarse de manera semejante; a largo plazo no es conveniente
para el grupo de empresas tener estrategias muy diferentes porque
esto reduce el poder de la industria como un todo y por lo tanto
su rentabilidad. En otras palabras, empresas de una misma indus-
tria tienden a adoptar comportamientos y estrategias semejantes,
lo que les permite permanecer tacitamente aliadas restringiendo la
entrada de nuevas empresas (Lieberman y Asaba, 2006). Por ejem-
plo, BigCola es una marca nueva de una empresa que no habia
estado compitiendo en el mercado colombiano de agua embote-
llada. Lo mismo ocurre en el caso de Agua Pura. Ante el lanzamiento
de una marca nueva, la reaccién natural de las empresas ya posi-
cionadas es tratar de impedir el ingreso de un nuevo competidor
que entra a dividir la participacién de mercado de una categoria ya
madura.

Laimitacién es una manifestacién de larivalidad entre empresas
compitiendo por ganar participacién de mercado. En este sentido, la
imitacion tiene consecuencias positivas para la sociedad, no en tér-
minos de calidad sino de cantidad, al extender la oferta del mercado
(Sohn, 2008).

4.1.2. Comunicacién de atributos

La imitacién por informacién ocurre cuando es ideal para una
empresa observar las acciones de aquellas mas desarrolladas; las
empresas seguidoras aprenden de lainnovadoraacercade las carac-
teristicas con las que se debe desarrollar un producto. De acuerdo
con la teoria basada en la informacion, la imitacién ocurre porque
la empresa que imita espera comunicar al consumidor que su pro-
ducto tiene caracteristicas semejantes a las ya conocidas en el lider.
Por esta razén, los comportamientos observados en el producto
lider seran valorados por las empresas seguidoras asumiendo que
las pioneras informan (a través de su producto) acerca de las carac-
teristicas necesarias para participar en el mercado (Bikhchandani,
Hirshleifer y Welch, 1992, 1998).

Los casos analizados, cuya estrategia competitiva es aceptada de
acuerdo con el fallo de la corte, se pueden explicar a partir de esta
teoria. Por ejemplo, los consumidores de AlibRub van a entender
cudles son los atributos del producto al relacionarlo con el lider
de la categoria, Vick VapoRub. Lo mismo ocurre con la estrategia de
Acid-Mantle, Nuggetsaurios, Coloma, Rokotto, Chenpién y Santana.
Estas marcas en su conjunto (nombre, empaque, colores) permiten
evocar los atributos del lider respetando el caracter distintivo de la
marca lider y seguidora.

Es importante notar que esta competencia ocurre en catego-
rias maduras donde la entrada de nuevos competidores no significa
necesariamente un aumento en la demanda, pero si mayores opcio-
nes para el consumidor. Ya que el mercado no esta en un momento
de crecimiento, no esta claro que la empresa lider tenga real-
mente una ventaja competitiva sobre la seguidora (imitadora).
Los estudios muestran que en muchos casos no es asi y que las
caracteristicas de la marca lider es aprovechada por las empresas
imitadoras (Levitt y March, 1988; Lieberman y Asaba, 2006).

La teoria basada en la informacién resulta ser una buena expli-
cacién alaimitacién en el caso de empresas en paises en desarrollo.
Estas empresas cuentan con menos recursos, de capital o conoci-
miento, que son necesarios para innovar; adicionalmente, en estos
paises, si la demanda por el producto es pequeiia y la empresa se
limita al mercado local. El incurrir en costos de innovacién puede
implicar pérdida de valor, contrario a lo que podria esperarse de
la innovacién. Ademas, la imitacién o la adaptacién de productos
ya conocidos permite a las empresas minimizar riesgos relaciona-
dos con la innovacién y entrar en nuevos mercados, riesgos que
las empresas no estan preparadas para asumir (Lieberman y Asaba,
2006).

Para resumir, el proceso de imitacion es una estrategia com-
petitiva que permite a las empresas defender su participacion en
un mercado especifico. Ademas, la estrategia de imitacion permite
a las empresas aprender de lo que las lideres ya han construido,
comunicando al consumidor atributos semejantes a aquellos que
son reconocidos en la marca lider.

4.2. Por qué no imitar: perjuicios de la imitacion

Esta seccién discute como la imitaciéon puede ser perjudicial
desde 2 perspectivas complementarias entre si: competencia des-
leal y competitividad en el mercado. A corto plazo, la imitacién es
una estrategia vigilada por la ley, pero a largo plazo la imitacién
es sancionada por el mercado.

4.2.1. Competencia desleal

En la practica, las organizaciones prestan especial atencién a las
acciones de sus competidores, cuestionando aquellos comporta-
mientos que potencialmente pueden enmarcarse como conductas
desleales o puedan significar una transgresién de los derechos de
propiedad industrial. Asi, la organizacién de la marca lider bus-
cara proteger sumarca. Al mismo tiempo, la organizacién imitadora
debe garantizar que, aunque utilice caracteristicas ya reconocidas
como ideales para un tipo de producto, el uso de estos atributos no
sea una imitacién exacta o genere confusién en el consumidor. La
imitacion tiene unos limites definidos en la ley y no acatar dichos
limites genera sanciones para quienes ejecutan dichos actos. Las
sanciones se refieren a la cancelacién del registro de marca, impo-
sibilidad de comercializar dicha marca y retribucién econémica a
la parte afectada.

Los 5 casos analizados como fallos negativos a la imitacion
argumentan competencia desleal evidenciando una clara similitud
entre la marca seguidora y la marca lider (tabla 1; competencia
desleal). El problema observado consistentemente en estos casos
es que la similitud entre las marcas no permite al consumidor dife-
renciarlas. Dadas las condiciones de los productos en mercados
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maduros, las caracteristicas en la apariencia y funcionalidad del
producto son evidentes y relativamente faciles de imitar. Por tanto,
bajo este contexto el Ginico aspecto que es realmente diferente y
valioso es la marca. Por esta razon, la madurez del mercado se aso-
cia con una alta inversidn en registros y actividades legales que
vigilan el patrimonio de la marca (Braguinsky et al., 2007).

En términos de consumidor, la confusion entre las marcas
conlleva una evaluacién negativa y sentimientos de frustracién
(Arboleda, 2011; van Horen y Pieters, 2012). En términos sociales,
un alto grado de imitacién puede afectar negativamente la compe-
titividad empresarial como se discute a continuacion.

4.2.2. Competitividad

La innovacién es lo que permite a una empresa crear un valor
diferencial y una mayor rentabilidad. Sin embargo, si no existe pro-
teccién sobre la inversién en innovacion las empresas tendran un
menor incentivo para innovar (Aghion, Harris, Howitt y Vickers,
2001; Segerstrom, 1991). Esta es una decisiéon que afecta a las
empresas lideres pero también a la sociedad en general en térmi-
nos de la calidad de productos disponibles en el mercado (Sohn,
2008).

Para lograr una ventaja competitiva una firma debe garanti-
zar ser realmente diferente a las demas. La innovacién permite
aunaempresa distanciarse de lo que ofrecen las demas adquiriendo
una ventaja competitiva (Peteraf, 1993). Al innovar es importante
que la empresa aprenda procedimientos, adquiera un know-how,
desarrolle tecnologias o capacidades humanas que no estén facil-
mente disponibles en el mercado o que no sean asequibles por otras
empresas (Parthasarathy, Chenglei y Aris, 2011). Estas barreras de
entrada permitiran a una empresa que su innovacién sea realmente
una caracteristica diferencial y que conlleve a una mayor rentabi-
lidad (Peteraf, 1993).

Si la exclusividad sobre el producto o la caracteristica diferen-
cial se pierden, gracias a la imitacién que hacen otros, laempresa no
tendra una ventaja competitiva en su mercado y por tanto no ten-
dra un argumento para crear valor y mejorar la rentabilidad. En una
empresa, para garantizar el retorno en la inversién de su innova-
cion es esencial que existan barreras fuertes sobre la disponibilidad
de recursos (de produccién o conocimiento). Cuanto mas tiempo
pueda laempresa conservar estas barreras mas tiempo podra soste-
ner unaventaja competitivay mas ganancias obtendra del producto
innovador (Parthasarathy et al.,2011). El objetivo de las barreras de
entrada es hacer la imitacién mas costosa para las empresas segui-
doras y garantizar una ventaja competitiva duradera a la empresa
pionera.

Las barreras de entrada se pueden crear a través de los proce-
sos de fabricacién o generando dificultades en la imitacién dadas
las caracteristicas propias del producto. Cuando esto no es posi-
ble, las barreras se establecen a través de argumentos legales que
se amparan en la propiedad industrial y derechos de autor (Fan,
Gillan y Yu, 2013). Sin embargo, la proteccién dada por la ley vela
por el bienestar social y por lo tanto procurard, por un lado, que
la imitacién genere mayor competitividad entre las empresas al
aumentar la oferta del mercado, y por otro, que la imitacién no
afecte la competitividad en términos de innovacién.

5. Conclusiones y limitaciones

La imitacién tiene potenciales beneficios y perjuicios para las
empresas, el consumidory la sociedad en general. Desde el punto de
vista positivo, la imitacién aumenta la oferta de productos disponi-
bles. Desde el punto de vista negativo, laimitacion debilita el interés
porinnovar (Sohn,2008)y vulnera la confianza de los consumidores
en las marcas al generar confusion. Los 15 casos observados repre-
sentan ambos puntos de vista, el positivo y el negativo, mostrando

que la estrategia de imitacién es viable siempre que sea un soporte
parael crecimiento del mercado (Iwai, 1984)y redunde en beneficio
para el consumidor. La coexistencia de productos semejantes cuyas
marcas sean distintivas respetan al consumidor, previniendo la
confusién, y aumentan la oferta de productos de una misma cate-
goria, estimulando la competitividad del mercado.

La imitacién es un proceso natural en mercados donde las carac-
teristicas del producto son evidentes y por tanto faciles de imitar.
Restringir la imitacién en un merado maduro no es coherente con
la bisqueda de competitividad. En estas condiciones, el consumi-
dor espera el mayor niimero posible de oferentes en el mercado y
asimismo existe una gran demanda por productos de la categoria.
Sin embargo, dada la semejanza entre productos de una catego-
ria, la marca debe sobresalir como un atributo tnico y distintivo.
Consecuentemente, la imitacién detallada y exacta es un acto de
competencia desleal que dafa la propiedad que ha construido la
marca y afecta al consumidor, llevando a un consumo erréneo y
contra su voluntad.

La estrategia de imitacion debe contar con ambos aspectos, una
regulacién clara y un mercado competitivo. Por un lado, la regu-
lacién gubernamental debe proteger los derechos del consumidor
y las marcas que invierten en investigaciéon y desarrollo, lo cual
garantiza la motivacién para innovar a largo plazo (Fan et al., 2013).
Por otro lado, la competencia organizacional asegura que haya un
proceso dinamico en el ciclo de innovacién e imitacién, garanti-
zando que la empresa que desarrolla un producto puede recibir una
retribucién por su inversion inicial en investigaciéon y desarrollo, y
también que otras organizaciones pueden acceder al mercado de
dicho producto expandiendo al maximo su demanda. La presencia
de diversos oferentes en un mismo mercado obliga a repensar el
producto a través de la creacién de nuevos productos o modifica-
ciones del producto inicial.

Este articulo realiza un andlisis de la practica de imitacion desde
el punto de vista estratégico a través de casos que se han fallado
teniendo en cuenta la jurisprudencia colombiana de acuerdo con
el concepto de competencia desleal por imitacién. Sin embargo, la
preocupacién por el uso de la estrategia de imitacién es comun a
cualquier pais interesado en fortalecer las caracteristicas competi-
tivas de sus empresas y por lo tanto dicho analisis seria pertinente
en otros paises. Adicionalmente, el tipo de analisis realizado en el
articulo permite profundizar en los argumentos a favor o en con-
tra de la imitacién, pero no demuestra hasta qué punto la practica
de imitacién se falla en mayor proporcién como una accién des-
leal o se avala como una accién competitiva. Un futuro analisis
cuantitativo permitiria definir sila estrategia de imitacion esta real-
mente representando para la sociedad una ventaja al aumentar la
oferta de productos y promover la competencia, o por el contrario,
la imitacién expresa un acto en el que se busca confundir al consu-
midor y apropiarse de manera indebida de la propiedad construida
y protegida por una marca lider. Es posible que las consecuencias
positivas de la imitacién sean mayores que las negativas en térmi-
nos sociales (Sohn, 2008) y especialmente en el caso de paises que
estén buscando mayores niveles de competitividad a nivel nacional
e internacional (Mukoyama, 2003; Shinkle y McCann, 2013).

Finalmente, no es un objetivo de este estudio ilustrar al lector
acercadelalegislaciéon que discute el concepto de competencia des-
leal. El articulo incorpora dicha legislacién ya que esta determina
que la practica de imitacién sea posible y los 15 fallos representan
las consecuencias de dicha practica. Sin embargo, para mayor pro-
fundidad con relacién a la competencia desleal es recomendable
remitirse directamente a la legislacién referenciada.
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RESUMEN

El concepto de estrategia en el contexto de las organizaciones empresariales es uno de los temas que
genera gran interés en los asuntos del management. Sin embargo, la proposicién de nuevos enfoques
no ha aportado significativamente al avance en el estudio de este concepto. El estancamiento se hace
evidente, razén por la cual el presente documento esboza una propuesta que retine algunos de los retos
para el estudio de la estrategia. En él se presenta una revision que deja por sentados los posibles caminos
a seguir, los cuales contribuyen a la perdurabilidad de las organizaciones.
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ABSTRACT
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RESUMO
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avanco significativo no estudo deste conceito. A estagnacdo é evidente, por essa razdo o presente docu-
mento apresenta uma proposta que redne alguns dos desafios para o estudo da estratégia. No mesmo
apresenta-se uma analise que confirma os possiveis caminhos a seguir que fornecem a sustentabilidade
das organizagodes.
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1. Introduccion

Los conceptos utilizados en administracién con respecto a la
estrategia han brindado espacios para el desarrollo de literatura
que expone los campos donde es utilizada. En este sentido, ambi-
tos como la direccién de la organizacion, la construccién del futuro
a partir de acciones colectivas y los procesos convergentes para el
disefio de la estrategia se constituyen en retos para el estudio orga-
nizacional en general, y particularmente para el de la estrategia.

Las denominadas «escuelas clasicas de la estrategia» han basado
sus argumentos en supuestos que en muchos casos se conservan
vigentesy en otros han sido reevaluados. Propuestas como las capa-
cidades de la organizacion y la evaluacién del entorno (Andrews,
1971), el proceso de la formulacién estratégica (MacMillan, 1978),
el pensamiento estratégico (Ohmae, 1989) y la generacién de ven-
tajas competitivas (Porter, 1991) siguen siendo una constante en
el imaginario estratégico. El presente documento retoma estos y
otros autores, asi como sus principales ideas, para dar a conocer su
relacién con la vida de la organizacién, con el fin de establecer con-
cordancias con los enfoques contemporaneos y retos para el estudio
en el campo de la estrategia.

El estudio de este concepto plantea que es necesario realizar
agenciamiento de otro tipo de conocimiento, que sustente sus bases
sobre corrientes que involucren la comprensién de las relaciones,
las dindmicas, las rupturas y las adaptaciones (Ford y Baucus, 1987),
asi como nuevas visiones del entorno que contribuyan a replantear
las formas de llevar a cabo los procesos de la organizacién relacio-
nados con el disefio de la estrategia (Bauerschmidt, 1996). Algunos
de estos agenciamientos son evidentes en los trabajos de Hannan y
Freeman (1977)y de Astley y Fombrun (1983), por mencionar algu-
nos ejemplos. En este orden de ideasy con el propésito de establecer
las relaciones entre la estrategia y el entorno de la organizacion,
resulta pertinente acudir a la revisién de los supuestos que propor-
cionan otros campos de estudio de la estrategia y su congruencia
con el trabajo que cumplen en las organizaciones (Gulati, Nohria y
Zaheer, 2000; Grant, 2003).

Finalmente, a través de la revisién de los aportes referentes al
tema que algunos autores han realizado, se abrira paso a los retos
que se avecinan en el campo organizacional y en los procesos que
se llevan a cabo para la determinacién de la estrategia y su estudio
como campo de la administracién.

A continuacién se presenta la revisiéon de las principales pro-
puestas desarrolladas por los autores considerados clasicos en el
campo de la estrategia. Posteriormente se plantean aproximaciones
ala conceptualizacion de la estrategia alrededor del pensamiento y
la acciéon desde la perspectiva de Minzberg. El documento concluye
planteando la discusién actual en torno a los aportes del estudio de
la estrategia desde las visiones que se revisan a lo largo del trabajo.

2. Aproximaciones al concepto de estrategia

La inquietud por planear el futuro de una organizacién ha lle-
vado a los equipos encargados de la estrategia organizacional a
recurrir a desgastantes y extensos procesos de planeacion. La pre-
sién por lograr mayores niveles de control y la necesidad de certeza
alimentan el modelo de medicién, que a su vez dificulta que la
organizaciéon brinde respuesta en ambientes alejados del equilibrio
(Pascale, Millemann y Gioja, 2002). De igual manera, los estrategas
enfrentan espacios inciertos con multiples realidades, razones por
las cuales los modelos y herramientas tradicionales de disefio, for-
mulacién, despliegue y control de las acciones estratégicas pueden
resultar insuficientes (Levy, Alvesson y Willmott, 2003).

Con el escenario anterior, abordar el tema de la estrategia en
el campo organizacional se transforma en un asunto longitudi-
nal, en la medida en que se asocia con la vida de la organizacién

(Ghemawat, 2002). La preparacién para lo inesperado, la continua
revisién de las condiciones iniciales de la organizacién y la toma
de decisiones requieren la observacién y la configuracién de la rea-
lidad desde diferentes 6pticas (Hamel y Prahalad, 1989) que, a su
vez, alimentan la continua reflexién estratégica. Los autores con-
siderados clasicos en la literatura de la estrategia —desde los afos
sesenta— han desarrollado propuestas a partir de diferentes 6pti-
cas que van desde el pensamiento estratégico hasta la puesta en
marcha de acciones estratégicas. En este apartado se presenta la
revisién de las ideas centrales de varios de ellos con el fin de avanzar
en la construccién de una sintesis que aporte y dirija al lector a un
conocimiento detallado de sus ideas mas destacadas, pero también
a larevisién del concepto de estrategia.

Las propuestas revisadas hacen parte de la literatura recono-
cida en el campo empresarial y académico, y la heterogeneidad
de los abordajes abre la puerta a distintos supuestos que han sido
referenciados enlavida de la organizacién. En esta instancia, el pen-
samiento estratégico, la formulacién estratégica, el planteamiento
estratégico, la administracién estratégica, la gerencia estratégica,
la competitividad, las ventajas competitivas, entre otras posturas,
seran abordadas.

Es pertinente comenzar esta revision con Ansoff (1964, 1983,
1998), quien desarrolla la definicion de estrategia reconociéndola
como un proceso de formulacién elusiva y abstracta, ademas de
incorporar la realizacién de acciones que de ninguna forma son
inmediatas tras la toma de decisiones. El mencionado autor esgrime
que la estrategia puede concebirse como un conjunto de normas
que involucran la vida de la organizacién (Ansoff, 1987).

Por la misma via, las normas que enmarcan la determinacion
estratégica de la empresa pueden clasificarse dentro de 4 tipos
de criterios. El primero referencia el comportamiento presente y
futuro de la empresa; asi, la estrategia buscaria la obtencién de
mayores rendimientos que de alguna forma se relacionen con la
calidad y el mejor aprovechamiento de recursos. Para lo anterior
Ansoff (1998) infiere que la calidad se encuentra en el plantea-
miento de los objetivos, y 1o que respecta a los recursos se asocia
a la cantidad deseada; estas serian las metas de la organizacion. El
segundo criterio propuesto por Ansoff considera los cambios del
entorno, catalogado como ambiente externo. A partir de esto, las
empresas desarrollarian normas que tienen que ver con la tecnolo-
gia utilizada, los productos a vender, el mercado objetivo y el des-
arrollo de ventajas ante los competidores; todo lo cual es entendido
como estrategia empresarial. El tercer y cuarto criterios correspon-
den al interior de la organizacion. Al respecto conviene decir que se
tienen en cuenta los procesos internos que se relacionan con el con-
ceptoy larazén de ser de la organizacion, al tiempo que se estable-
cen los lineamientos a tener en cuenta para determinar las politicas
que corresponden a la operacién organizacional (Ansoff, 1998).

De acuerdo con los planteamientos del autor, la formulacién
de la estrategia dentro de la organizacién se aleja de la concep-
cion Gnica de lograr mejores resultados internos y, por el contrario,
establece que puede ser considerada como herramienta para las
organizaciones empresariales, comprendiendo que puede ser utili-
zada para la adaptacién a las condiciones de cambio (Ansoff, 1980).
De igual manera resalta la relacién entre estrategia y turbulencia
cuando esgrime que aquella es una herramienta que ofrece ayuda
importante para hacer frente a la turbulencia confrontada por las
empresas lucrativas (Ansoff, 1998). Para simplificar, el concepto de
estrategia desde la perspectiva de este autor es punto convergente
y direccionador de la naturaleza del negocio y de las actividades
que esta conlleva, adicionando la interaccién permanente con el
entorno y los mercados. Es decir, el ambito donde la estrategia
tiene accién y los permanentes cambios hacen del proceso de for-
mulacién algo complejo, en donde el enfoque tradicional ha sido
esencialmente cartesiano, con lo cual se ha tornado insuficiente
(Ansoff, 1998).
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Por otro lado, David (2003) se basa en el establecimiento de
mecanismos de reflexién que dirigen a la aproximacién del con-
cepto de administracién estratégica. Para ello muestra la estrategia
como el arte de formular, implementary evaluar las decisiones de la
organizacién concernientes a la interfuncionalidad que le permite
alcanzar los objetivos.

De manera especifica, este autor menciona que la formula-
cién de la estrategia se fundamenta en la determinacién de la
misién de la empresa, es decir, en su filosofia de existencia como
direccionadora de la naturaleza del negocio. Ademas referencia la
necesidad de la deteccién de las oportunidades y amenazas prove-
nientes del entorno de la organizacién con miras a la aproximacién
de tendencias de comportamiento derivadas de cambios econ6émi-
cos, sociales, demograficos, tecnolégicos, ambientales, entre otros
aspectos (David, 2009). En este orden de ideas la determinacién
del comportamiento del entorno resulta importante para la for-
mulacién de estrategias que permitan su aprovechamiento o, en el
caso de las amenazas, que puedan mitigarlas y reducir sus repercu-
siones. Lo anterior conducira a la recopilacién de informacién que
facilite la comprensiéon del comportamiento del entorno y, por la
misma via, al conocimiento de las dinamicas de la industria y la
competencia (David, 2003, 2009).

A suvez, los aspectos internos de la organizacién cobran impor-
tancia; las debilidades y los puntos fuertes resultan claves al
momento de llevar a cabo la etapa de formulacién. Estas consi-
deraciones tendran que ver con las actividades que se encuentran
bajo el control de la organizacién, enfocadas al proceder de las
areas funcionales contempladas incluso como vitales dentro de la
administracién estratégica (David, 1991, 2003). Luego, la estrate-
gia, derivada de la etapa de formulacién, puede ser entendida como
el medio para alcanzar los objetivos a largo plazo (David, 2003).
Entre tanto, la implementacién de la estrategia se delimita con la
formulacién de objetivos y politicas acompafiados de procesos de
motivacion al recurso humano, con la asignacién de los capitales
necesarios y de todas aquellas funciones que se relacionen con la
ejecucién de las estrategias establecidas. Adicionalmente, el men-
cionado autor contempla el papel que juega el desarrollo de una
cultura que apoye de manera directa el sostenimiento de la estra-
tegia; esto considerado como un reto de la implementacién que
lleva al compromiso e identificacién que aporten los directivos y
empleados respecto al logro de los objetivos (David, 2009).

La dltima etapa, referida a la evaluacién de la estrategia, se con-
vierte en el medio que propone David (2003, 2009) para conocer
de manera significativa el funcionamiento de la puesta en mar-
cha de la estrategia. Sostiene que todas ellas presentan cambios
asociados al tiempo y que permean tanto en el entorno como en
el interior de la organizacién. La evaluacion estaria determinada
por 3 aspectos fundamentales: una revisiéon constante de los facto-
res tanto externos como internos de la organizacion, los cuales se
consideran como aspectos estructurales de la estrategia; la evalua-
cion del desempefio en cuanto al proceso de implementacion, y la
propuesta y posterior aplicacién de las acciones correctivas.

En sintesis, la propuesta del autor demuestra una clara tenden-
ciaadesarrollar procesos de planificaciéon en la organizacién ligados
a la revision de la capacidad de la misma, para trabajar en funcién
del entorno y de la respuesta que pueda brindar. En este orden
de ideas, refuerza su proposicién con la incorporaciéon de aspec-
tos tales como: objetivos de largo plazo asociados a una vision de
futuro, politicas como instrumentos normativos de la organizacion,
y la palabra «estrategas» relacionada con quienes dirigen y son res-
ponsables de lograr el éxito de una organizacién (David, 2003).
Adicionalmente, resulta relevante subrayar que los desafios y las
oportunidades que se presentan en el entorno para las organiza-
ciones son de complejidad mayor respecto a lo vivido en tiempos
anteriores. El surgimiento de un fenémeno global de intercambios
afecta las decisiones estratégicas organizacionales y abre paso a

nuevas perspectivas de manejo de los negocios y de relaciones
comerciales, elementos que retan la perdurabilidad organizacional
y para los cuales se deben desarrollar y sostener ventajas competi-
tivas (David, 2003, 2009).

Entre tanto, Sallenave (2002) pone en evidencia la inclinacién
hacia lograr los objetivos de la organizacién con los mejores costos
y, en la misma direccién, plantea que el éxito de dicha estrategia
se asocia al cambio de la situacién de la organizacién respecto a
su realidad antes de la puesta en marcha para la determinacién
de la estrategia. Para esto es necesario una identificacién clara de
los objetivos del accionar de la organizacién, enfoque que debera
estar contemplado en sus atributos, normas y horizonte. De igual
manera se nombra la importancia de los programas funcionales
y de los recursos que se requieren para el logro de los objetivos,
al tiempo que cobra relevancia la informacién que la organizacién
posee no solo sobre su entorno, sino también aquella que le permita
establecer sus condiciones y capacidades, es decir, la informacién
que posea acerca de si misma.

Sallenave (2002), de la mano de Bergeron (1979) y Robidoux
(1980), propuso pensar en lo que posteriormente se llamaria
«inteligencia emocional» y plante6 «la ilusién» del decisor como un
factor que incide profundamente en el disefio de la estrategia. De
igual forma, para Sallenave (2002) el poder es un elemento funda-
mental de la estrategia, y lo especifica como la coalicién dominante
que comunica los objetivos y exige cumplimiento con respecto a
ellos. Sin embargo, lo mas importante de sus postulados se plantea
como la divisién que hace sobre los objetivos. Para el autor existen
objetivos y subjetivos; los primeros, catalogados como de la orga-
nizacioén y no de la coalicién, se convierten en simbolos sobre los
cuales hay que hacer célculos y ejercer un control estricto (supervi-
vencia, crecimiento y rentabilidad); los otros, los subjetivos, son de
los actores temporales, que discuten sobre la viabilidad de logros
atados a sus propios intereses.

Luego, comparando los planteamientos del mencionado autor
con las 2 revisiones anteriores, las diferencias se resaltan en el
manejo de la informacién. Resumiendo, la estrategia de empresa
se derivara de un proceso creativo no solo en el levantamiento de
datos sino también en las l6gicas apartadas del pensamiento tra-
dicional (Sallenave, 2002). Por otro lado, el manejo estratégico
de la empresa es algo tnico, un modelo o cuerpo original que
consta de conceptos propios, técnicas particulares y herramientas
especificas, de manera que la concepcién de la estrategia organiza-
cional no puede hacerse como una secuencia légica de operaciones
y conceptos presuponiendo que conducen al éxito. Asi pues, las
organizaciones constan de 3 voluntades esenciales en la deter-
minacién de su estrategia: supervivencia, crecimiento y utilidad,
elementos para los cuales el autor establece que la visién funcio-
nal resulta insuficiente, es decir, alineado a esto ha surgido una
disciplina nueva de la ciencia administrativa que trata de todo lo
relacionado con el «manejo estratégico de la empresa» (Sallenave,
2002).

Otros aportes por revisar son los de Ohmae (1989), de la mano
de un proceso de planificacién estratégica y el aprovechamiento
del pensamiento de quien esta al frente de la estrategia. Su plan-
teamiento marca diferencia respecto a los autores anteriores, la
cual se evidencia con la incorporacién del pensamiento como eje
central de la formulacién de estrategias. Para este autor, el estado
mental de la que considera mente del estratega estd mediado
por la percepcién y la disposicién de su pensamiento, dirigido a
alimentar procesos de reflexién de ideas basados en la creatividad
y en el rompimiento constante de esquemas tradicionales, al
tiempo que la formulacién de estrategias estd mediada por los
problemas organizacionales, dentro de los cuales se subraya uno
especificamente: el problema de paralisis y estancamiento de la
estrategia organizacional asociado con la ausencia de condiciones
favorables para la misma, en donde su desempefio estaria en riesgo.
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En Ohmae (1989), el disefio de la estrategia tiene una estricta
relacién con el pensamiento habitual de quien la concibe, con un
aspecto adicional: la continua visién de filosofia de pensamiento a
largo plazo alejado del oportunismo que implica pensar en el corto
plazo. Asi entonces la estrategia adquiere una nueva contextura,
el componente de pensamiento ante su establecimiento. De igual
forma, otros aspectos a tener en cuenta dentro de esta revision son
las aproximaciones que realiza el autor en cuanto a la diferenciacién
de lo ofertado por la organizacién empresarial y la comprensién del
funcionamiento de su competencia. Para ello alinea el concepto de
estrategia, acompafiado del pensamiento, con otras variables: el
comportamiento de la empresa, el cliente y la competencia, resal-
tando siempre que el pensador estara en la biasqueda permanente
de estrategias innovadoras (Ohmae, 1988, 1989, 2005). Textual-
mente, lo planteado por el autor es: «El éxito estratégico no puede
reducirse a una simple férmula. Se trata de costumbres mentales
y formas de pensamiento que pueden adquirirse por medio de la
practica» (Ohmae, 1989, p. 197).

De otra parte, para esta revisiéon es importante establecer que el
estudio de la industria es uno de los trabajos del modelo de Porter
(1986). Las organizaciones que buscan tener mejores rendimientos
financieros y desempefio entre su competencia podrian conseguirlo
con la puesta en marcha de la propuesta (Porter, 1986, 1987).
Aquella propende por la exploracién constante de una ventaja
competitiva sostenible dentro del sector en el cual la organiza-
cién se desempefia, ventaja que va acompaifiada de la estrategia
y se relaciona con la generacién de valor. Asi, la organizacion,
con sus capacidades, puede generar acciones para que sus clientes
asi mismo la perciban, con un valor Gnico y dificilmente imitable
(Porter, 1991, 2003).

De esta manera, en el «analisis» y la «<observacién» permanente
del comportamiento del sector se tienen en cuenta no solamente
las variaciones en las actuaciones de la competencia —las cuales
dentro de su modelo se denominan rivales—, sino también los gru-
pos que se interrelacionan en la dinamica del sector, es decir, los
proveedores y su desempefio, los potenciales rivales asociados al
riesgo de ingreso del sector, los compradores y los bienes susti-
tutos (Porter, 1982, 1986, 2003). En este orden de ideas, el modelo
demanda a la organizacién un cuestionamiento permanente acerca
de la configuracién de su sector y la comprensién de los movi-
mientos y cambios que se suscitan dentro de la estructura de la
industria.

Ahora bien, la «promesa» de este autor tras la aplicacién de
sus supuestos sustenta su éxito en la determinacién de la posiciéon
estratégica de una organizacién derivada de 3 fuentes fundamen-
tales que se interrelacionan: el trabajo constante en la redefinicién
de la variedad, las necesidades y el acceso (Porter, 1991). En este
sentido, consiste en buscar la oferta de nuevos productos para
abastecer distintas necesidades y bajo la utilizacién de canales com-
petitivos, factores que deberan adicionar el elemento «dificilmente
imitables», este Gltimo como uno de los aspectos reiterativos que
el modelo defiende, asegurando rendimientos elevados relaciona-
dos con la singularidad y un encaje que favorece la elaboraciéon de
barreras de entrada ante presentes y nuevos competidores (Porter,
1987, 2003).

Enfatizando, la propuesta de Porter pretende lograr un
desempefio privilegiado de la organizacién dentro de un sector que
permanece en una dindmica continua de cambio. Asf, la estrategia
establecida como un proceso constante de observacién y compren-
sion del entorno amplia el panorama de pensamiento para quien
toma decisiones con miras a «referenciar» aspectos alejados de lo
comin y en la exploraciéon permanente de ventajas para bene-
ficiarse de un mercado. La propuesta de estrategia competitiva
del autor podria identificarse en lo siguiente: «El objetivo de la
estrategia competitiva para una unidad de empresa en un sector
industrial es encontrar una posicién en dicho sector en la cual pueda

defenderse mejor la empresa contra las fuerzas competitivas o
pueda inclinarlas a su favor» (Porter, 1988, p. 24).

Entonces, una organizacioén «sostenible», desde Porter (2003),
serd aquella que de manera constante logre un balance dinamico
entre su posicion y la salud sectorial. Es claro que para el autor es
importante la visién de la competencia que posee la empresa, previ-
niendo en esta medida que fallas en la lectura del comportamiento
del entorno por parte de la organizaciéon afecten de manera signifi-
cativa la estrategia. En conclusidn, el trabajo del mencionado autor
recoge elementos constitutivos de la estrategia de empresa tales
como el entorno, la competencia, los rendimientos, la posicion, la
ventaja y la generacién de valor (Wright, 1987).

En otras instancias, para Mintzberg (1987) dimensionar la estra-
tegia como un proceso es uno de sus supuestos, y en este sentido
establece que laimagen tradicional de planificacién estratégica dis-
torsiona la elaboraciéon de estrategias organizacionales efectivas
que realmente dirijan a la empresa a mejores condiciones. El autor,
en su articulo «Crafting strategy», establece que las estrategias pue-
den tener 2 puntos de partida: la formulacién, es decir, que puede
generarse cComo respuesta a una situacién cambiante que se suscite
en el entorno o dentro de la misma organizacién, o ser producto
de un proceso deliberado de elaboracién, seguido y complemen-
tado por laimplementacién (Mintzberg y Waters, 1985; Mintzberg,
Ahstrand y Lampel, 1998; Mintzberg, 1987). A lo anterior puede
agregarse que el fin Gltimo de la elaboracién de estrategias es que
sean ejecutadas con el propésito de cumplir las intenciones para
las cuales surgieron; es decir, lograr que las organizaciones no se
queden con las estrategias no realizadas. Paralelamente establece
que dentro de los aspectos que se deben referenciar en los procesos
estratégicos y de su gestién estan el pensamiento, la accién, el con-
trol, la estabilidad de aprendizaje y el cambio (Mintzberg, Quinn y
Voyer, 1997). En sus supuestos la estrategia de la organizacién no
recae solo en los elementos de planificacién o en la visién perso-
nal de sus dirigentes para inicamente ponerlas en practica; por el
contrario, considera al estratega como pensador capaz de estable-
cer a menudo los patrones. En este sentido, se define al estratega
como: «Un aprendiz si Uds. quieren, que dirige un proceso en el
que las estrategias y las visiones pueden surgir espontineamente
o ser concebidas de manera deliberada. Quisiera también redefi-
nir a ese estratega, para extender ese alguien a la entidad colectiva
constituida por los muchos actores cuya coparticipacién conforma
la mente de una organizacion. Este estratega se encuentra las estra-
tegias en vez de generarlas, a menudo en patrones que se forman
de modo inconsistente, en su propio comportamiento» (Mintzberg
etal., 1997, p. 128).

Con lo anterior se identifica que la tendencia del autor respecto
a la estrategia es determinarla como el patréon que se deriva de
actividades y acciones que cambian en el tiempo (Mintzberg et al.,
1997). En este sentido subraya la importancia de la accién como
elemento preponderante dentro de la estrategia.

En resumen, las propuestas de Mintzberg (1987) y sus colabo-
radores muestran un claro divorcio entre los autores hasta ahora
revisados. Su esencia es propender por el pensamiento de estra-
tegias derivadas de un proceso construido en supuestos alejados
de la planeaciéon deliberada. La deteccién de discontinuidades,
la comprensién del entorno, el entendimiento del negocio y la
administracién de patrones se convierten en la estructura de su
propuesta e invitan a comprender el pasado con miras a dirigir en
el futuro y buscan el conocimiento cada vez mas acertado de las
capacidades de la organizacién (Mintzberg et al., 1997).

Entre tanto, alineado a una critica continua a los enfoques
internos de las organizaciones, relacionados con sus procesos de
reformas y herramientas, que cada dia conducen a las organiza-
ciones a realizar mayores esfuerzos por los mismos rendimientos,
Hamel y Prahalad (1994) convocan a replantear la comprensiéon
y el estudio de la competencia y la convierten en una de sus
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preocupaciones. La apertura de nuevos mercados y la habilidad
de reinventarlos a través de procesos de innovacioén, los cuales
deben convertirse en una caracteristica arraigada de la organizacién
(Hamel, 1991, 2000a), son, entre otras, algunas de sus propuestas.

El concepto de estrategia discutido por el autor se sustenta en
el éxito alcanzado por las organizaciones que logren aprovechar las
oportunidades que se les presenten y realiza una critica especifica
a cémo el proceso de determinacién de la estrategia recae en unos
pocos: «La estrategia y la puesta en marcha de la estrategia en la
gran mayoria de las empresas es un proceso extraordinariamente
elitista. Mientras que estamos diciendo a los empleados: “poned
a trabajar vuestros cerebros”, solo les permitimos participar en la
mejora de las operaciones. [...] Con esto limitamos la creatividad
de la organizacién» (Hamel, 2000b, p. 109).

Luego, pensar la estrategia organizacional resulta un proceso de
envergadura para la organizacion, sin establecer papeles especifi-
cos en algunas areas. La creacion de los espacios que permitan el
surgimiento de la estrategia de la organizacion esta asociada a la
preparacién de las condiciones necesarias para que esto suceda. En
este orden de ideas propone «la creacién de un sentimiento pro-
fundo de no conformarse con el statu quo» (Hamel, 2000a, p. 105).
Para lo anterior, plantear un imperativo revolucionario que va de
la mano de innovacioén radical sitia a las empresas en condiciones
de ventajas competitivas de cara a los nuevos tiempos.

Resumiendo, los cambios a los cuales se enfrentan las organiza-
ciones en la era a la cual denomina «Revolucién» (Hamel, 2000a)
tendran componentes alejados de lo tradicional; las discontinuida-
des, las variaciones abruptas y las velocidades vertiginosas retan
a las empresas a aprovechar las oportunidades, a ocupar nue-
vos territorios y a desarrollar procesos de innovacién conceptual.
Este tltimo término, dirigido a la renovacién del negocio en tiem-
pos donde los supuestos tradicionales se han quedado cortos, es
otro de los aportes que realiza el autor para el mejoramiento de
las condiciones organizacionales. Su definicién abarca que, «en la
nueva economia, la unidad de analisis para lainnovacién yano es un
producto ni un servicio: es un concepto de negocio [. . .] innovacién
conceptual es la capacidad de idear conceptos de negocio radical-
mente distintos, o nuevas maneras de diferenciar las existentes. Es,
pues, la clave para la creacién de nueva riqueza [...] La compe-
tencia no es entre productos o compaiiias, sino entre modelos del
negocio» (Hamel, 20004, p. 88).

En sintesis, los aportes de este autor suscriben una inclinacién
radical en la redimension de la competencia (Hamel y Prahalad,
1998) en la medida en que las organizaciones brindaran respuesta
al entorno de sus negocios con la estructuracién de mecanismos
que van de la mano de la comprensién absoluta de su esquema
de negocios, lo cual permitira sin duda entender los puntos de su
redefinicién cuando esta sea necesaria.

Dada la revisién realizada anteriormente, se puede establecer
que, a pesar del desarrollo desde la vision clasica del concepto
de estrategia, atin existe dispersion y falta de consenso sobre el
propé6sito de la misma, no solo a nivel académico, sino principal-
mente en su aplicacién a nivel organizacional. La diversidad de
interpretaciones que suscita este concepto hace que cada organiza-
cién establezca parametros para alcanzar sus metas, muchas veces
menospreciando la rigurosidad que plantea o la diversidad que se
expone (Smircich y Stubbart, 1985). Todo lo anterior se puede evi-
denciar en la revision realizada a los enfoques de diversos autores,
donde se consideran sus enfoques, objetivos y apreciaciones que
abordan desde 6pticas que oscilan entre el pensamiento y la prac-
tica, la organizaciéon y el entorno, la competencia y la ventaja, la
planificacién y la implementacion.

La organizacién per se no distingue en ocasiones entre un pro-
grama, un proyecto, o incluso entre estrategia y direccionamiento
o politicas organizacionales. En el fondo, la bisqueda de gananciay
rentabilidad marca la pauta, y ello no necesariamente se logra de la

manera que lo manifiestan los clasicos del estudio de la estrategia,
sino a través de la sagacidad y la tenacidad de sus directivos. Es por
ello que es justo premiar a los empresarios y sus logros, ademas de
que son reconocidos como modelos a seguir en muchas culturas y
sociedades.

Luego, la discusion alrededor del concepto de estrategia debe
estar encabezada no por la homologacién de conceptos, sino por
la forma como el empresario interpreta dicha diversidad y toma
decisiones para consolidar y construir un «futuro deseado» para su
organizacion. En esta medida los retos para el estudio de la estra-
tegia organizacional podrian darse bajo 2 caminos. El primero, la
profundizacién en el entendimiento del pensamiento estratégico
derivado del estudio del sujeto, su comportamiento, su modelo
mental, y determinando una aproximaciéon de sus caracteristicas
a fin de ahondar mas en el conocimiento de quienes se encuen-
tran detras de la toma de decisiones, y la posibilidad de fortalecer
el pensamiento estratégico marcando distancia respecto de la for-
mulacion de la estrategia basados en métodos. El segundo camino
estaria ligado a los procesos de aprendizaje y formacion de quienes
dirigen las organizaciones. En este orden de ideas, la experiencia, la
formacién y el ambiente en el cual se desenvuelven se convierten
en temas relevantes. Asi pues, los retos del estudio de la estrate-
gia no solo se enfocaran en el «hacer» o en el «como actuar» ante
ciertas situaciones, tal y como se ha evidenciado en la revision rea-
lizada, sino que por el contrario se abren puertas a los estudios del
comportamiento del individuo, los rasgos de personalidad, los com-
ponentes de su conducta, la motivacién, entre otros aspectos que
aportarian a encontrar explicaciones necesarias en la biisqueda de
rigor dentro del estudio de estos temas.

Pensar, actuar o dar respuesta estratégicamente a situaciones
que se presentan en la organizacion que se derivan de procesos de
cambios internos o externos asociados a comportamientos, estruc-
turas y a la realidad misma, va mas alla del entendimiento de
la competencia, la capacidad de las empresas o los rendimien-
tos que se logren. Asi pues, el tema es mucho mas complejo y
demanda abordajes menos convencionales, que logren llevarse a
las dindmicas de una organizacién y que no se restrinjan a la
formulacién predeterminada de acciones. Lo anterior invita a pro-
fundizar en la comprension de la estrategia desde conceptos tales
como las estrategias cooperativas (Astley y Fombrun, 1983; Lovas
y Ghoshal, 2000), los procesos adaptativos de las organizaciones
(Ford y Baucus, 1987; Jennings y Seaman, 1994) y la comparacién
de métodos y propuestas que se desmarquen de lo tradicional para
comprenderlas y delinear los rumbos de la estrategia organizacio-
nal, como por ejemplo estudios que impliquen la modelacién y la
simulaciéon de comportamientos organizacionales (North y Macal,
2007).

3. La conceptualizacion de la estrategia

Teniendo como base lo planteado en los retos para el estudio de
la estrategia, en los siguientes apartes del documento se pretende
plantear aproximaciones a lo que podria ser la conceptualizacién
de la estrategia en las organizaciones, en torno al pensamiento y
la accion, y relacionando esto con la propuesta de Mintzberg et al.
(1997), dado que brinda elementos que enmarcan el concepto en
el reconocimiento del mismo como parte fundamental de la pla-
neacién de una organizacion. En esta medida el papel que juega el
denominado «estratega» cobra una relevancia fundamental y se ha
trabajado en las distintas escuelas pero no ha sido abordado bajo el
esquema del estudio del individuo como agente fundamental en la
determinacién de la estrategia y en la posterior toma de decisiones.

Enel casodelaestrategia como concepto, Mintzbergetal.(1997)
aducen que puede ser considerada como un conjunto de abstraccio-
nes que de hecho hacen parte del esquema mental de quienes estan
interesados en ella. A raiz de este Gltimo punto se pretende tener



158 A.L Noguera Hidalgo et al / Estudios Gerenciales 30 (2014) 153-161

la base fundamental para el establecimiento de la importancia del
estudio del pensamiento del individuo como elemento clave para la
determinacién de estrategias organizacionales. Por su parte, en la
mente del estratega se encuentran los conocimientos a partir de los
cuales é] mismo define los procesos y resultados que constituyen
el pensamiento estratégico. Tal como lo expresa Capra (1992), el
conocimiento se puede dividir en intuitivo y racional, siendo los 2
aspectos complementarios de la mente humana y determinantes
del pensamiento. El pensamiento racional, entonces, estara carac-
terizado por ser lineal, fijo y analitico; pertenece a la esfera del
intelecto y tiende a ser fragmentado, dado que opera para dife-
renciar, medir y catalogar. El intuitivo tiende a ser sintetizante y
holistico; se basa en la experiencia directa de la realidad y no en
una accién intelectual.

Puede afirmarse entonces que el pensamiento estratégico
implica la necesidad de cultivar aspectos que componen tanto
el conocimiento intuitivo como el racional. Relacionado con este
altimo concepto es preciso analizar uno de los primeros trabajos
de Mintzberg (1975): «El trabajo del directivo. Folclore y realidad»,
en el cual el autor pretende dar respuesta a la pregunta: ;en qué
consiste el trabajo del director de empresa?, el cual se basa en la
revisién y sintesis de investigaciones acerca de como los directivos
(de diversos niveles, e incluso jefes de bandas callejeras) emplean
su tiempo. Mintzberg (1975) define 4 mitos que se aceptan en torno
al trabajo del directivo, y a través de su investigacién logra demos-
trar que los mismos no se evidencian al momento de analizar cémo
efectivamente trabajan los directivos.

e Mito 1: el directivo es un planificador reflexivo y sistematico.

Realidad: los estudios demuestran que los directivos trabajan a
un ritmo agotador. Sus actividades se caracterizan por la breve-
dad, la diversidad y la discontinuidad. Son mas aficionados a la
accion que a la reflexion.

Mito 2: el director eficaz no tiene tareas habituales que realizar.
Tiene que dedicar mas tiempo a planificar y a delegar, y menos a
ver clientes y emprender negociaciones.

Realidad: el trabajo de direccién implica la ejecucién de activi-
dades habituales, incluidos rituales y ceremonias, negociaciones
y el tratamiento de lainformacién que comunica a la organizacién
en su entorno.

Mito 3: el alto ejecutivo necesita informacién global, que es la que
mejor puede proporcionar un sistema oficial de informacién de
la direccién.

Realidad: los directivos prefieren los medios orales, las llamadas

telefénicas y las reuniones, que los documentos.
Mito 4: la direccién de empresas es ya, o le falta poco para ser, una
ciencia y una profesién. Falso. Una ciencia supone la aplicacién
de procedimientos o programas sistemadticos y analiticamente
determinados. Ni siquiera se conocen los procedimientos que
utilizan los directivos.

Realidad: los programas de los directivos —para planificar el
tiempo, procesar la informacién, tomar decisiones, etc.— estan
bien guardados dentro de su cerebro.

Posteriormente, el autor hace una descripcion elemental del tra-
bajo de direccién a partir de una premisa basica: el directivo, gracias
a su posicién, se encuentra revestido de autoridad formal a partir
de la cual se despliegan una serie de funciones que le asignan una
sucesion de roles que configuran las acciones que conforman su
quehacer, entre ellas las funciones interpersonales, informativas y
decisorias. Del mencionado trabajo aparece el comentario retros-
pectivo que hace Mintzberg (1975), del cual surge una dualidad
analoga a la planteada por la composicién del conocimiento (intui-
tivo y racional) y la administracién (direccién y gerencia). Afirma
que lo que muestra el estudio no es una visién de la direccién
distinta a la planteada por los clasicos, sino mas bien se trata de
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Figura 1. Pensamiento.
Fuente: elaboraci6n propia.

otra cara de la misma vision. A la cara definida por los cldsicos la
llama la cara profesional o cerebral, en donde destaca el compro-
miso, la perspectiva global, las imagenes y los sentimientos; y a la
expuesta por él la llama la cara intuitiva, aquella que destaca el
calculo, el mundo en perspectiva sectorial y el funcionamiento
basado en palabras y en los niimeros de la racionalidad.

Puede concluirse que el pensamiento estratégico integra 2 do-
minios constitutivos de la administracién, los cuales tienen rela-
cion de identidad y complementariedad: la direccién y la gerencia.
Dicho pensamiento se forma a partir de los elementos que confor-
man tanto el conocimiento intuitivo como el racional. Solo si se
estudia y comprende el pensamiento estratégico y su relacién con
el liderazgo, la realidad y la productividad, y el quehacer del admi-
nistrador, podrian ser comprendidos de un modo mas adecuado.

Asi, la propuesta de estudio considera, en el caso del pen-
samiento, elementos constitutivos tales como la capacidad de
abstraccion, la racionalidad y la creatividad del pensador (como
se evidencia en la figura 1), los cuales llevan a la configuracién de
reflexiones cuya finalidad es alejarse de la objetividad y la bis-
queda constante de la certeza. Mintzberg et al. (1997) plantean
que las estrategias deben ser caracterizadas por elementos singula-
res resultado de un proceso que involucre creatividad en el disefio.
Luego, los 3 aspectos mencionados pueden ser considerados estruc-
turales en el esquema de pensamiento y que se relacionan con la
estrategia organizacional.

En primera medida, la abstracciéon se relaciona directamente
con el estratega dado que brinda medios para la identificacién y
la comprensién de rasgos que son relevantes en la dinamica orga-
nizacional. En este punto es importante subrayar que la percepcién
se convierte en elemento fundamental para la identificacién de
dichos rasgos, los cuales, llevados al ambito organizacional, se qui-
sieran asemejar a cambios estructurales que se suscitan a través del
tiempo y que evidencian la tendencia de su comportamiento.

La racionalidad abarcaria de manera complementaria la iden-
tificacién de rasgos organizacionales en la medida en que tras la
comprension de ellos se avanzaria hacia la influencia de elementos
claves para el estratega. Esto se puede referenciar con lo siguiente:
un actor racional elige la accién capaz de lograr sus deseos segiin
sus creencias y la totalidad de todos sus anhelos (Ferrer, 2010). En
este orden de ideas este aspecto dentro del pensamiento sentaria
las bases para la comprensién de la organizacién desde elementos
no constitutivos en su estructura, permeando a la toma de decisio-
nes por parte de quienes las dirigen. El tercer aspecto asociado a la
creatividad se relaciona con la capacidad del pensador para imagi-
nar modelos de empresa, que a su vez esta ligada a la innovacién
conceptual, esa misma que propone Hamel (2000a) cuando subraya
la importancia en el redisefio o reconfiguraciéon de los negocios;
innovacion que encuentra fortaleza cuando se afiade la posibilidad
de imaginar situaciones y de ponerlas en practica.
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Estrategia Pensamiento y accion

Aprendizaje

Experiencia Formacion

Figura 2. Acci6n.
Fuente: elaboracion propia.

Luego, el pensamiento del estratega estard mediado por la capa-
cidad de pensar la organizacién y disefiarla bajo su modelo de tal
manera que se encuentre preparada para dar respuesta aambientes
que sustancialmente promueven la incertidumbre y la emergen-
cia. El estratega no reacciona, piensa. Por su parte, en la accién del
estratega convergen la experiencia, el aprendizaje y la formacion.
La primera se relaciona con el pensamiento en la medida en que
compone un elemento importante de mezcla entre pensamientos
y acciones. Entre tanto, el aprendizaje se convierte en elemento de
la accién dado que, tal y como lo establecen Mintzberg et al. (1997),
las estrategias organizacionales son una mezcla interesante entre
los planes del futuro y los mismos patrones de comportamiento
identificados que hacen parte del pasado.

Este aprendizaje se relacionara con el conocimiento de la orga-
nizacién y la identificacién de sus capacidades, todo con el fin de
ahondar en la comprensién y facilitar de esta manera lo que el autor
establece como «orientacién estratégica», a fin de crear en el estra-
tega la fortaleza y la habilidad de moldear la estrategia (Mintzberg,
1987). Luego, el aprendizaje del estratega asociado a su proceso de
pensamiento y la determinacion de la accién (fig. 2) encontraria
relacién con la configuracion de la experiencia, otro de los elemen-
tos importantes a tener en cuenta en la mencionada «orientacién
estratégican.

Profundizar de manera reiterada en la bisqueda de lo des-
conocido y el replanteamiento constante de los paradigmas
organizacionales crea en la experiencia situaciones aptas para el
desarrollo de las capacidades del estratega. Sumado a esto, su expe-
riencia se fortalecera en la medida en que lo incierto del ambiente, y
la organizacién misma, construya situaciones alejadas de los com-
portamientos comunes y cada vez mas reten la estrategia dada la
discontinuidad y la ruptura de los cambios que se susciten.

El aprendizaje y la experiencia darian pie al surgimiento de
una capacidad inherente al estratega: la interpretacién, como
elemento que fortalece la habilidad de explicar y deducir las situa-
ciones organizacionales, al mismo tiempo que alimenta la continua
interrelacién de los elementos constitutivos de la vida organizacio-
nal. En lo concerniente a la formacién como elemento que media
la accién del estratega, Mintzberg (2005) ha constituido un debate
interesante alrededor de la formacién de directivos, incluso rea-
lizando una critica a los programas tradicionales de ensefianza en
administracién. Para este autor, el problema de fondo radica en que
la formacion solo se centra en negocios «y deja una impresion dis-
torsionada de lo que es ladireccién. La direccidn es una practica que
mezcla una buena cantidad de obra (experiencia) con una deter-
minada cantidad de arte (perspectiva) y algo de ciencia (analisis)»
(Mintzberg, 2005, p. 13).

Pensamiento Accion
Abstraccion Experiencia
Racionalidad Aprendizaje
Creatividad Formacion

Toma de decisiones

Figura 3. Estrategia: pensamiento y accion.
Fuente: elaboracion propia.

De esta forma, el tercer componente de la accién estaria
involucrado con el conocimiento del estratega respecto a la admi-
nistracién, para lo cual el autor aduce que la formacién en esta
disciplina cobra mayor relevancia cuando el formado ha tenido
alguna relacién con la préctica organizacional y, de esta manera,
la experiencia, de nuevo, asume un papel relevante. En este mismo
sentido, y para cerrar este componente, Mintzberg (2005) afirma
que «el desarrollo de los directivos exigira otra forma de abordar
la formacién directiva, mas atractiva, que anime a los directivos
que la practiquen a aprender a partir de sus propias experiencias»
(Mintzberg, 2005, p. 13). La experiencia, el aprendizaje y la forma-
cién pueden ser considerados elementos constitutivos de la accién
del estratega, los cuales, junto con lo considerado en el pensa-
miento, se convertiran en insumos fundamentales para aportar a
la toma de decisiones empresariales; decisiones que estaran aso-
ciadas a procesos de adaptacion, competencia, circunstancias que
brinda el ambiente, entre otros aspectos que rodean la vida de una
organizacion. En sintesis, la reflexién de la propuesta se enfoca a
la relevancia de ahondar en el estudio de elementos constitutivos
del pensamiento del individuo como estratega y los elementos que
llevan a comprender su accionar. En la figura 3 se pretende estable-
cer cudl puede ser la interrelacién que existe entre los elementos
mencionados hasta ahora.

Para finalizar la reflexién en torno a estrategia es necesario
alejarse de la concepcién de esta como la derivacién de acciones
organizacionales ligadas a procesos de planeacioén y posterior con-
trol. Luego, se concluiria con la siguiente propuesta: la estructura
del pensamiento y la diversidad en la accién hacen de la estrategia
un concepto que se aleja de un tnico abordaje y definicién. Podria
aproximarse a la configuracién de situaciones para dar respues-
tas mediadas por elementos constitutivos de pensamiento y accién
derivados del entendimiento y modelo del estratega. Las organi-
zaciones evolucionan, y entre tanto la estrategia como parte de la
misma se ve inmersa en este tipo de comportamientos.

Para cerrar, resulta importante mencionar que son aproximada-
mente 30 afios los transcurridos a lo largo de la historia reciente de
la estrategia. Asi lo evidencian los trabajos de Azar y Brock (2008)
y Furrer, Thomas y Goussevskia (2008), dentro de los cuales estu-
dian el proceso de evolucién del campo tras el andlisis de las mas
destacadas publicaciones durante este lapso de tiempo. Las revi-
siones de este tipo muestran un panorama detallado de los avances
y de los aportes de la literatura escrita en el tema de la estrategia
—considerado como importante en la vida de las organizaciones—,
al tiempo que deja entrever a los investigadores que dedican sus
estudios en el campo cual podria ser el destino adecuado para sus
respectivas publicaciones de cara a lograr una mayor visibilidad.
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4. Reflexiones finales

Mas alla de encontrar el destino de publicacién, la discusién de
los investigadores en el campo de la estrategia actualmente se esta-
ria concentrando en los verdaderos aportes de su estudio a lo largo
de este tiempo. En este caso, el trabajo de Hafsi y Thomas (2005)
muestra una distincion de las visiones de estudio en la estrategia:
las perspectivas que denominan holistica y analitica. La primera
referida al entendimiento de un concepto que abarca la dimensién
de entender la organizacién como un todo, el rol del dirigente y
su conducta, un concepto con acercamientos interesantes a la rea-
lidad; la segunda, considerada por los mismos autores como de
corte mas contemporaneo que se refiere a los métodos tradicio-
nales de abordaje de problemas estratégicos, se relaciona con la
«deconstruccién» de los mismos y asume que el comportamiento
estratégico puede ser predecible; esto tltimo como caracteristica
que para los autores nunca ha sido sustentada.

Luego se abre un espacio interesante para la discusién en torno
al tema de la estrategia y su abordaje dentro de las organizacio-
nes, con lo cual la reflexién propuesta a lo largo de este documento
se refuerza en pertinencia, si se tiene en cuenta que para autores
como Hafsi y Thomas (2005), dentro del campo de la estrategia, no
existe seguridad alrededor de un concepto especifico. La mayoria
de investigaciones no profundizan en la bisqueda de una con-
ceptualizacién e incluso presentan deficiencias metodolégicas de
fondo. Se argumenta por los mencionados autores que el problema
basico radica en la ausencia de proposiciones tedricas y cada vez
se encuentran mas construcciones propias sin coherencia, incluso
olvidando que la mayoria de métodos que pueden ser utilizados
para un mejor estudio dentro del campo se toman desde otras dis-
ciplinas, por ejemplo desde las ciencias sociales. Luego, los objetivos
de investigacion alrededor de la estrategia, segtin Hafsi y Thomas
(2005), tendrian relacién con la propuesta planteada en este docu-
mento. Los autores mencionan 2 elementos: el primero, descubrir
através de patrones y comportamientos regulares situaciones poco
comunes que ameriten analizarlas, comprenderlas y debatirlas; el
segundo, ligado a la experimentacién constante y al desarrollo de
modelos que faciliten la comprensién del comportamiento organi-
zacional.

Ahora, si bien es cierto que la estrategia ha alcanzado un recono-
cimiento importante dado el prestigio logrado por las publicaciones
en el campo y su aplicabilidad en reconocidas organizaciones, son
muchas las dudas que aiin se tejen con respecto a la pertinen-
cia de su estudio. Entonces, no es suficiente una visién holistica
y analitica (Hafsi y Thomas, 2005); se hace necesario un abordaje
mucho mas amplio en el sentido de incorporarse a la realidad de
las organizaciones bajo climas de incertidumbre; interrelaciones
que se suscitan con el entorno y los continuos cambios a los que se
enfrentan diariamente dadas estas dindmicas.

En suma, se esta frente a un campo que hasta ahora carece de
delimitacién en cuanto a sus intereses de estudio, dadas las dife-
rentes disciplinas que en él convergen. Luego, el horizonte abre un
interesante &mbito para ser abordado desde métodos y herramien-
tas distintas hasta las ahora utilizadas, ya que de alguna manera,
después de casi 30 afios de reconocimiento para el campo de estu-
dio cabe la pregunta, formulada en el trabajo de Furrer et al. (2008),
con relacién a cudl ha sido el aporte de las publicaciones realiza-
das en el campo de la estrategia. Para ello infieren que hasta el
momento se ha enfocado su estudio desde un punto de vista cienti-
ficoy analitico que reduce los componentes de su estudio, razén que
loslleva a plantear que unavisién mas integradora entre las diferen-
tes influencias académicas sera probablemente la que predominara
en los préximos afios como una tendencia mas fortalecida (Furrer
et al., 2008). Por ejemplo, temas que pueden plantearse desde la
determinacién del problema de estudio del campo de la estrate-
gia, asi como los aportes que se puedan brindar a un mundo de

organizaciones cada vez mas inciertas y carentes de modelos para
la comprensién de su realidad. Se hablaria entonces de modelos
mas que de herramientas, es decir, habria que abonar el camino que
conduzca al reconocimiento de un campo maduro de investigacion
(Boyd, Finkelestein y Gove, 2005).
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RESUMEN

El objeto de este articulo es explorar, partiendo de reflexiones conceptuales y de revision bibliografica,
algunos de los elementos inherentes a la generaciéon de cambios organizacionales como parte de la ges-
tion gerencial en la bisqueda de la creacion de valor. Existen muchos supuestos sobre el cambio, y las
organizaciones frecuentemente toman decisiones sustentadas en conceptos equivocados sobre lo que
esto significa, la manera como debe entenderse y enfrentarse, la necesidad de hacerlo en el momento
que se requiere, y las consecuencias de actuar improvisadamente en este sentido. La gestiéon del cambio
organizacional tiene muchas facetas que deben ser comprendidas previamente, si se quiere responder
de manera adecuada a las necesidades de entenderlo y usarlo para crear valor en las organizaciones.
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ABSTRACT

The purpose of this paper is to explore, based on conceptual considerations and a literature review,
some of the elements inherent to the generation of organizational changes as part of the management
in search of value creation. There are many assumptions made about change, and organizations often
make decisions based on misconceptions about what it really means, and on how to understand and
face the need to make decisions when required, plus the consequences of acting ad hoc in that direction.
Organizational change management has many facets that must be understood before starting, particularly
if management wants to respond appropriately to the needs of understanding it and using it to create
value in organizations.
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RESUMO

O objectivo deste artigo é explorar, partindo de reflexdes conceptuais e de andlise bibliografica, alguns
dos elementos inerentes a criacdo de mudangas organizacionais como parte da gestdo administrativa
na procura da criacdo de valor. Existem muitas hipéteses sobre a mudanga, e as organiza¢des tomam
frequentemente decisdes sustentadas em conceitos errados sobre o que isto significa, a forma como se
deve entender e enfrentar a necessidade de fazé-lo no momento em que se requer, e as consequén-
cias de agir improvisadamente neste sentido. A gestdo da mudanga organizacional tem muitas facetas
que devem ser compreendidas previamente caso se queira responder de forma adequada as necessidades
de a entender e usar para criar valor nas organizagoes.
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1. Introduccion

Las organizaciones de las primeras décadas del siglo xx1 cons-
tantemente estan bombardeadas por tensiones generadas a partir
de un ambiente competitivo cada vez mas dinamico y agresivo, que
pone a prueba su capacidad de accién y reaccién desde la perspec-
tiva de satisfacer mercados cambiantesy crecientemente exigentes.
Es por eso que la capacidad de crear y mantener un sistema — y
mads atn, una cultura— que facilite los cambios que se requieran,
no solo en sus procesos de operacién sino en su forma de percibir
y responder a las exigencias de sus stakeholders!, se asume como
una de las responsabilidades mas importantes de la direccion de
las organizaciones (Minoja, 2012).

Pero a diferencia de lo que pasaba hasta hace relativamente
poco tiempo (15-20afios), y sobre todo después de la crisis eco-
némica mundial de los primeros afios del siglo xxi1, las presiones no
se enfocan solamente en la generacion de utilidades, sino especifi-
camente en la capacidad de las organizaciones para generar valor
en forma sostenida como el Gnico camino para justificar su efec-
tividad, algo que argumentaba en su momento Koller (1994) y lo
retoman autores como Figge (2005). Ya no basta con ser eficiente
(gestion adecuada de recursos) ni friamente efectivos (enfoque solo
hacia resultados); es necesario armonizar todos los procesos para
lograr que las decisiones de gestion se basen en la generacién de
valor (value-based management)? (Chari, 2009).

Sin embargo, estos elementos que parecen tan sencillos tienen
grandes problemas en la practica, pues a pesar de que muchos eje-
cutivos vaticinan cambios sustanciales en el mundo de los negocios
en el préximo futuro (Jergensen, Owen y Neus, 2010), no es claro
que entiendan a cabalidad que las organizaciones deben adquirir
las capacidades para lograrlo tanto desde sus estructuras y pro-
cesos como desde las personas que pueden contribuir con ello
(Christensen y Overdorf, 2000).

La expresioén atribuida a Heraclito de Efeso, «todo esti cam-
biando continuamente y no hay en realidad nada que permanezca
igual en 2 momentos distintos. Ni en el mundo externo ni en nos-
otros mismos hay nada que pueda considerarse como permanente
[...] la tnica constante es el cambio» (Garcia Calvo, 1985, p. 47)
es muy usada por ejecutivos y organizaciones a través del mundo
entero. El problema es que, a pesar de las buenas intenciones que
puedan existir, muchos intentos de cambio fallan porque no gene-
ran los resultados esperados al no entender la necesidad de cambiar
desde la perspectiva de la generacién de valor (Senge et al., 2000);
es decir, no se trata de cambiar por cambiar, sino de focalizar los
cambios hacia la sostenibilidad competitiva.

Ante lo anterior, surge entonces una pregunta: ;cual puede ser
el origen del problema? En primer lugar, desde hace tiempo se
ha detectado que muchos ejecutivos no comprenden la necesidad
imperiosa de ajustar su organizacién a las circunstancias que deter-
mina el entorno (Ackoff, 1991). Parece una posicién ingenua, pero
existe y definitivamente puede condenar a las empresas tarde o
temprano a tener grandes dificultades para permanecer en el mer-
cado (Ofek y Wathieu, 2010).

En segundo lugar, a pesar de entender la necesidad del cambio,
frecuentemente se asume como una tendencia la transformacién
por presién y no por conviccién, sin objetivos definidos con

T El término stakeholder se utiliza para referirse a los diversos grupos de interés
que rodean a las organizaciones y que de una u otra forma reciben el efecto de sus
operaciones. Normalmente se incluye en ellos a los duefios, clientes, colaboradores,
proveedores, a la sociedad en general y al gobierno.

2 El concepto value-based management es conocido también como gerencia basada
en el valor y hace referencia a un proceso integral que analiza el uso de los recursos,
la fijacion de objetivos, el seguimiento a la gestién e incluso la remuneracién hacia
la el incremento de valor de las organizaciones. Se concentra en la dinamizacién de
los inductores de valor en las organizaciones, llamados también value-drivers.

claridad y sin andlisis o enfoques que permitan asegurar los
resultados (Mantere, Schildt y Sillince, 2012). Es la intencién del
cambio por el cambio mismo sin considerar un enfoque claro hacia
la creacién de valor.

En tercer lugar, el concepto de creacion de valor medido a tra-
vés del economic value added (EVA)3, que es el mecanismo mas
utilizado para la evaluacién de la gestion de las organizaciones
en términos de los resultados ligados a la generacién de riqueza
(Burksaitiene, 2009), no es un lenguaje manejado en general por los
gerentes, los cuales se aferran en muchos casos a las tradicionales
mediciones financieras de resultados, mediciones fundamentadas
sobre todo en indicadores tradicionales como utilidades netas y
tasa de rentabilidad. Los conceptos de EVA, net operating profit
after tax (NOPAT)*, weighted average cost of capital (WACC)?, free
cash flowS, value drivers’ y otros, a pesar de estar intimamente
relacionados con los resultados de las organizaciones, colisionan
frecuentemente con los procesos de la contabilidad convencional
(Cachanosky, 2000) y pasan a formar parte del lenguaje de los
expertos financieros, lo que eventualmente genera temor, confu-
sién e incluso rechazo por parte de los responsables de la gestion.
Si esto sucede, es mas dificil todavia comprender la forma como
los procesos de cambio organizacional pueden afectar positiva o
negativamente la generacién de valor en las organizaciones.

En cuarto lugar, es comin en las empresas encontrar una men-
talidad de corto plazo (CFA Institute, 2012)3 en la btsqueda de
resultados, como consecuencia de sistemas de evaluacién que no
privilegian la sostenibilidad a largo plazo a pesar de que se supone
que deberia existir claramente esa correlacion, pues es parte de la
esencia légica de la teoria de la agencia (Baum, Sarver y Strickland,
2004), donde se argumenta que la evaluacién de la gestiéon debe
estar ligada directamente al funcionamiento efectivo de las empre-
sas. Esta forma de pensar lleva a privilegiar las decisiones cotidianas
ligadas a los efectos inmediatos en los estados financieros, a pesar
de poder afectar la estabilidad a largo plazo, desconociendo las
pausas y los tiempos que demandan los procesos de cambio.

Por tltimo, cuando se trabaja sobre los conceptos de creacién de
valor es frecuente encontrarlos centrados en una perspectiva basi-
camente financiera, pues, preferencialmente, se incluyen dentro de
sus impulsores (value drivers) aquellos ligados directamente con los
costos y los ingresos. Esto deja de lado aspectos que pueden ser mas
intangibles, como la cultura organizacional, la capacidad y el com-
promiso de las personas frente a los objetivos y, por supuesto, la
capacidad de la organizacion para generar y sostener una dinamica
de cambio que le permita sostenerse activamente en mercados
cambiantes.

En general, y esto es mucho mads grave, pareceria que muchos
ejecutivos creen que entienden la naturaleza del cambio y actiianen
consecuencia. Temas como la resistencia al cambio, el manejo de las
personas en ese proceso, las fases y modelos de cambio, entre otros,
se asumen frecuentemente como actividades que forman parte del
ejercicio cotidiano de la gerencia que se resuelven simplemente con
la publicacién de la misién, la visién y los objetivos de las empresas
ademas de un manejo centrado en la implementacién de grupos de

3 El EVA es una estimacién de la rentabilidad de las empresas por encima de lo
exigido por los accionistas.

4 El NOPAT hace referencia a la utilidad operativa de las empresas después de
impuestos.

5 El WACC es una tasa que mide el costo promedio incluyendo capital propio o
aportes de los socios y recursos externos.

6 Eslacantidad de efectivo que permanece en la empresa después de cubrir todos
los gastos necesarios para su operacién.

7 Son todos los elementos que contribuyen positivamente a la generacioén de valor
en las organizaciones.

8 El CFA Institute (Chartered Financial Analyst®) es una organizacion mundial que
propende por el ejercicio ético de la profesion y el ejercicio de las inversiones en el
mercado de capitales.
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trabajo y el uso de técnicas generales de gestion que no siempre
estan enfocadas con claridad hacia la generacién de valor para los
accionistas y los restantes stakeholders (Beer, Eisenstat y Spector,
1990). Esta es una percepcién muy parcial y que puede llevar a la
organizacién a cometer grandes errores, dado que hay factores que
se deben considerar para lograr que los procesos de transforma-
cién funcionen adecuadamente, no solo para enfrentar los cambios
actuales sino para anticiparse a los cambios futuros (Kerber, 2005).
Por todo lo anterior, es posible afirmar que el éxito en los proce-
sos de cambio como generadores de valor en las organizaciones
requiere de una forma diferente de pensar, lo cual se inicia por
comprender mas profundamente su naturaleza.

Por todo lo anterior se podria comprender que existen muchos
temas interesantes para explorar en lo referente a la problematica
del cambio en las organizaciones, y evidentemente vale la pena
hacerlo para entender este asunto con una mayor profundidad
y adquirir las competencias para administrarlo adecuadamente.
Temas tan cruciales como el significado mismo de la palabra cam-
bio, las razones por las cuales las organizaciones deben prepararse y
cambiar dindmicamente, la forma de operar del proceso, las fuerzas
que lo impulsan o lo detienen, la resistencia al cambio, la velocidad
del cambio, la actitud de la gente frente a los cambios organiza-
cionales, la oportunidad o los plazos para el cambio, los niveles,
las caracteristicas y los principios que lo rigen, entre otros, son
parte de los temas en los cuales debe profundizar la direccién de
las organizaciones.

Podria pensarse que por lo general los gerentes y empresarios
tienen pleno conocimiento de los diversos conceptos que giran alre-
dedor del cambio organizacional, pero no es asi (Buono y Kerber,
2010). Por eso, y considerando la dificultad que a veces presenta
su comprension, en este documento se realiza un aproximaciéon
a 5 de ellos que son cruciales para iniciar procesos consistentes
de transformacion a corto, mediano y largo plazo: qué significado
tiene el concepto de cambio organizacional desde la perspec-
tiva de la direccién, causas internas y externas que determinan
o impulsan el cambio en las organizaciones y cuando las orga-
nizaciones deben abordarlo, cémo opera en general el proceso, y
finalmente qué alcances puede tener y cual puede ser la velocidad
de transformacion. Esta aproximacion se realiza mediante la iden-
tificacion y la reflexién critica de cada elemento, de manera que
se abra un camino que permita continuar este aprendizaje hacia el
futuro.

2. En principio, (qué es el cambio organizacional?

Algunos de los problemas referentes al cambio estan relaciona-
dos con las diferentes formas de entenderlo, desde las concepciones
que se encuentran en los diccionarios, como «dejar una cosa
o situacién para tomar otra», «convertir o mudar algo en otra
cosa», «dar o tomar algo por otra cosa», «asumir una posicion,
curso o accién diferente» (Real Academia Espafiola, 2011; Merriam
Webster, 2011), hasta otras definiciones como «la alteracién del
status quo» (Hodge, Anthony y Gales, 1996, p. 338), «<hacer cosas
diferentes» (Robbins, 1993, p. 668) o simplemente como el movi-
miento de un punto o accién de un sistema a otro.

En el contexto de las organizaciones, el concepto asi considerado
puede generar mdltiples confusiones, pues la palabra «cambio» no
haria ninguna diferencia entre la transformacién estructural de las
organizaciones, la modificacién de su cultura, los ajustes a los pro-
cesos, procedimientos y normas, la modificacién de orientacién
de sus mercados, o muchas otras consideraciones que son com-
pletamente diferentes entre si (Marshak, 2002). Sin embargo, lo
importante es entender que después de cualquier transformacion,
pequeifia o grande, algunas o muchas cosas seran diferentes en las
organizaciones.

Hay, en general, diferentes concepciones sobre el cambio orga-
nizacional, pero existe un cierto acuerdo en que se presentan 2
aproximaciones dominantes: el concepto de cambio planeado y el
concepto de cambio emergente o sibito (Burnes, 2005).

El cambio planeado esta determinado por la orientacién de los
procesos de transformacién como resultado de la reflexién y el
ajuste gradual de las organizaciones. A su vez, el cambio emergente
o stbito se relaciona con la capacidad de responder rapidamente a
las situaciones inesperadas que pueden presentarse en el entorno
organizacional.

En general, puede afirmarse que el cambio no deberia asumirse
en las organizaciones como eventos que siempre las tomen por sor-
presa, sino como fruto de procesos continuos que deben abordarse
ordenadamente, pero manteniéndose abiertos a la posibilidad de
giros inesperados, situaciones no previstas y entornos fuertes y
muchas veces agresivamente dindmicos (Buono y Kerber, 2010).
Eso implica que si una organizacién desea afrontar debidamente
los procesos de cambio, es necesario que mantenga una cultura
flexible y propicia a los mismos para poder conseguir los mejores
resultados. Tal y como afirma Handy (1993, p. 74), «como minimo
una cosa es clara para las organizaciones —publicas y privadas—:
enfrentan un mundo mucho mas agresivo, donde seran juzgadas
mas duramente que antes sobre la base de su efectividad, y donde
habra menos barreras para resguardarsen.

La anterior afirmacién tenia mucho sentido cuando la escribié
Handy, y es mucho mas valida en la segunda década del siglo xxi1,
en la que la globalizacién es muy fuerte pero atin esta en proceso
de consolidacién (Vieira Posada, 2012, p. 15). Las organizaciones,
sin importar su naturaleza u objetivo, enfrentan una increible tur-
bulencia en su entorno competitivo. Existen fuerzas que nunca
imaginaron y que las estan presionando hoy mas que nunca. En
muchos casos, poco importan las fortalezas que hicieron grandes
a las organizaciones en otras épocas y sobre las cuales se pudo
construir su desarrollo. De hecho, para muchas organizaciones que
han sido exitosas en el pasado, este puede convertirse en un las-
tre para su futuro. Las respuestas que brindaron soluciones en el
ayer ya no se acomodan a las preguntas de hoy, pues existen nue-
vas reglas, nuevos actores, nuevos escenarios y nuevos retos. Como
afirma Prahalad (2010), en muchas organizaciones sus éxitos pasa-
dos les impiden ver los cambios obvios del presente y los retos del
maifana.

La dindmica de las transformaciones que se presentan en
las empresas en este principio de siglo tan complejo encajan
perfectamente en los planteamientos propuestos por Morrison
(1996) al afirmar que el mundo y sus organizaciones estan al
final de la «primera curva» y en el inicio de la «segunda curva»®
(Morrison, 1996, p. 13) segin las transformaciones que se estan
generando en todo tipo de sectores econémicos. Incluso, un gran
porcentaje de chief executive officers (CEQ) afirman que son cons-
cientes del cambio pero ni siquiera estin seguros de poseer
las habilidades para manejarlo correctamente (Jergensen et al.,
2010).

Lo anterior puede parecer fruto de la imaginacién, pero no es
asi; es una realidad. De hecho, los gerentes deben modificar su per-
cepcion sobre la forma como operan y van a operar los negocios,
desarrollar nuevas habilidades y aprender nuevas cosas para poder
sobrevivir y ayudar a sus organizaciones en ese proceso (Prahalad,
1997).

9 Segiin los planteamiento de lan Morrison (1996), la primera curva hace refe-
rencia a los elementos o procesos que hicieron exitosas o marcaron la vida de las
organizaciones en un momento de su historia pero que con el tiempo dejan de ser
su fuerza diferenciadora. Es cuando aparece la segunda curva, o sea aquellas trans-
formaciones que deben surgir para encontrar un camino claro de supervivencia
competitiva.
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3. Causas internas y externas y la oportunidad para el
cambio organizacional

Ante las presiones del entorno competitivo, vale la pena pregun-
tarse ¢por qué una organizaciéon debe abordar transformaciones
tanto superficiales como profundas?

Al entender el cambio organizacional como una necesidad
impuesta por las circunstancias competitivas del entorno, es posi-
ble comprender que la capacidad de transformacién y adaptaciéon
competitiva puede convertirse en uno de los impulsores (drivers)
mas importantes o uno de los obstaculos mas grandes para la gene-
racién de valor.

Por supuesto, hay muchas razones para necesitar el cambio en
las organizaciones, y segin su origen es posible clasificarlas en
2 tipos principales: causas externas y causas internas.

Como causas externas para el cambio pueden encontrarse, entre
otras, nuevas tendencias de mercados, nuevos consumidores con
nuevas necesidades, innovaciones tecnolégicas, nuevos competi-
dores, la evolucién de la sociedad con nuevos estilos de vida y
nuevas formas de pensar, la globalizacién y localizacién de los
mercados, las presiones por la ecosostenibilidad, el desarrollo de
los sistemas de comunicacién e informacién, y muchos elementos
que indudablemente demandan un nuevo estilo de direccién en las
empresas.

Considerando su naturaleza, es frecuente que las organizaciones
no tengan capacidad de influir o controlar las causas externas. Por
eso deben enfocarse en aprender a percibirlas, entenderlas y des-
plegar acciones frente a ellas, bien sea para aprovecharlas o para
enfrentarlas.

No entender con claridad las seflales externas que pueden
afectar a las organizaciones ha ocasionado que muchas de ellas
tropiecen duramente, e incluso que pierdan terreno y salgan del
mercado.

Un ejemplo muy claro de lo anterior es el caso de Research in
Motion (RIM), la empresa productora de BlackBerry, que pasé de ser
uno de los iconos mas importantes en el mundo de los smartphones
a convertirse en un ejemplo de empresas que pierden su posicio-
namiento como lider y su participacién dominante en el mercado
debido a causas externas que no supieron entender y enfrentar
a tiempo. Para entender la complejidad de la situacién basta con
recordar que en 2009 RIM tuvo un reconocimiento de la revista
Fortune como la empresa de mas rapido crecimiento en el mundo,
tal como Jonathan Hayward (2013) lo describié en CBCNews, y solo
3 aflos después se la catalogaba como un imperio perdido, gene-
randose incluso el retiro de los co-CEO Jim Balsillie y Mike Lazardis
(Hicks, 2012).

Por otra parte, las causas internas pueden estar ligadas al de-
sarrollo mismo de la organizacion, las nuevas visiones de futuro de
la direccién, los cambios que se generen en la estructura o los pro-
cesos, nuevas estrategias competitivas u otras circunstancias como
fusiones o alianzas.

Las decisiones internas que generan cambios en las organizacio-
nes pueden tener impactos tan profundos como los que se dieron
en Xerox con los procesos de ajustes internos y la sucesién en los
niveles directivos (Tsiantar, 2006; Byrnes y Crockett, 2009) o, en el
caso colombiano, los cambios estructurales realizados en el Grupo
Nutresa desde 2009 (Grupo Nutresa, 2012)y las decisiones de ajuste
que han hecho posteriormente, como la compra de la empresa chi-
lena Tresmontes Lucchetti S.A. (Revista Dinero, 2013).

Independientemente del tipo de causas que motiven el cambio,
las organizaciones deben tener muy claro por qué lo desean o lo
requieren, cudles son los factores que las impulsan a ello y cuiles
los resultados esperados (Grouard y Meston, 1996).

Lo cierto es que las nuevas circunstancias de los mercados
demandan nuevas formas de manejar las organizaciones. Las
empresas son forzadas a cambiar, pero seria mejor que lo hicieran

por su propia decisién. El panorama de los negocios cambia muy
rapidamente y, de hecho, puede enfrentar a las organizaciones
a nuevos paradigmas que pueden ser desconocidos y a veces
insospechados (Hodge et al., 1996).

Pero ¢todos los ejecutivos escuchan el sonido del cambio? Desa-
fortunadamente, no. Como Barker (1995) anota, permanentemente
hay personas que dicen nuevas cosas y crean nuevas realidades,
pero muchos gerentes son incapaces de oirlas y de verlas. Solo
los gerentes que entiendan y actien en consecuencia alcanzaran
resultados exitosos y consistentes.

Surge entonces una inquietud adicional: ;cuando se debe o
cuando se puede cambiar?

En la cultura griega, la palabra kayrés, kairos o kayros'® esta
ligada intimamente al sentido de la oportunidad. La premisa fun-
damental es que las decisiones que pueden ser oportunas en un
tiempo dado pueden no serlo en otro, y que acertar con el tiempo
oportuno es una condicién indispensable para conseguir el éxito.

Generar oportunamente los cambios en las organizaciones no es
sencillo por la gran cantidad de variables implicadas, pero es una
condicién critica de supervivencia competitiva.

Con esta perspectiva, y para responder a la pregunta de cuando
cambiar, se puede deducir que hay 4 posibilidades:

e Cambio por planeacién, cambio por anticipacién o cambio proac-
tivo.

e Cambio por inercia o por imitacién.

e Cambio por reaccién o como respuesta a las circunstancias.

e Cambio por tension final o por crisis.

Los cambios por planeacién, por anticipacién o proactivos pue-
den ligarse a la necesidad de tomar decisiones con el tiempo
suficiente para poder escoger las rutas de accién que mejor lle-
ven a las organizaciones a conseguir sus objetivos. Es el mundo de
la planeacidn estratégica, las acciones preventivas y el que trata de
fijar los objetivos con claridad a medio y largo plazo. El escenario
de futuro planteado de esta forma permite suponer que las orga-
nizaciones podran decidir la reorientacion de sus estrategias en la
medida que cambien las circunstancias que les dieron origen.

El cambio por planeacion tipifica lo que podria considerarse
como «ideal» en los procesos de gestion organizacional, pero
lamentablemente no es el mas comin, a pesar de que insisten-
temente se pide a la gerencia que tome las medidas necesarias
(Jergensen et al., 2010). Posiblemente esto se deba a una falta de
sentido sobre la necesidad de la planeacién o, igualmente grave,
un desconocimiento de las fuerzas que imperan en el entorno y
que presionan a las organizaciones al cambio.

El cambio por inercia o por imitacién también es muy comn,
y se refiere a los procesos que se inician no como parte de una
reflexiéon profunda de la organizacién sino siguiendo una moda
o tendencia gerencial. Es realmente dificil medir cuantas organi-
zaciones han iniciado sus procesos de cambio y transformaciéon
simplemente por la influencia de otras, pues no se encontrarian
muchas personas dispuestas a reconocerlo. En realidad los proce-
sos pueden funcionar si la intencién es clara y lo que se toma es un
modelo de accién para lograr los propios objetivos organizaciona-
les; pero no es posible asegurar el éxito si solo obedece a imitacion
0 a lo que se conoce popularmente como «administracién por best
seller» (Hitt, 2006, p. 18).

El cambio por reaccién tiene la gran ventaja de que demuestra
que la organizacién no es indiferente ante los hechos cumplidos
en el entorno competitivo que la rodea, pero puede ser que

10 ka1 pd g, que traduce: el momento justo, existe en la cultura griega, pero también
en la romana, ligadas en ambos casos a la temporalidad, al concepto del tiempo
oportuno, es decir, un concepto cualitativo del tiempo.
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simplemente esté generando una respuesta cuando el tiempo de
tomar las decisiones ya ha pasado. Asi como en el cambio por pla-
neacion se escogen los caminos a seguir y eventualmente se cuenta
con el tiempo para hacer los ajustes que se consideren necesarios
a medida que se avanza, en el cambio por reaccién los caminos
pueden ser mas limitados e incluso pueden haber desaparecido.

El cambio por tensién final o por crisis sucede cuando la organi-
zacion no ha podido o no ha querido percibir las sefiales de cambio,
y se enfrenta a circunstancias complejas que ponen en jaque su
propia supervivencia. El cambio por crisis posiblemente permite
encontrar la ruta correcta, pero también es probable que la tensién
que genera lleve a la organizacién a cometer errores que generen
consecuencias indeseadas.

En resumen, si la organizacién no esta preparada para afron-
tar estructuralmente los cambios que se requieran o no posee una
actitud proactiva que la lleve a moverse en el tiempo justo, puede
terminar cerrando sus vias de futuro.

4. Niveles y velocidad del cambio

En general, pueden reconocerse 2 niveles de cambio: superficial
y en profundidad (Grouard y Meston, 1996) o, en la misma pers-
pectiva, cambios de primer orden o transaccionales y cambios de
segundo orden o transformacionales (Burke y Litwin, 1992).

El término superficial puede sonar trivial, pero no es asi. Significa
pequeiios y continuos cambios que involucran estrategias, estruc-
turas, procesos, algunas transformaciones fisicas y otras, faciles de
aplicar, rapidos para implementar y con costos limitados. Ejem-
plos de estas caracteristicas se encuentran en muchas practicas de
Kaizen.

No existe limitacién para la cantidad de cambios «superficiales»
que pueden existir, y es posible que algunos de ellos terminen por
generar cambios en profundidad, pues pueden afectar areas crucia-
les en la organizacién. Este es un efecto bastante comdn. De hecho,
una de las recomendaciones mas importantes a tener en cuenta en
los procesos de transformacién hacia los cambios de segundo orden
es que se necesita generar «pequefias victorias» para mantener el
entusiasmo mientras la organizacién consigue resultados mayores
(Kotter, 1997).

Por otra parte, los cambios profundos o de segundo orden tie-
nen un gran impacto en las organizaciones, pues afectan su cultura,
posiblemente sus practicas, su visién, sus estrategias, su estructura
y otros elementos (Burke y Litwin, 1992). Sus principales caracteris-
ticas son que generalmente cuestan mas, demandan mucho tiempo
e impactan muchas areas dentro de las organizaciones, con conse-
cuencias posiblemente a largo plazo. Los cambios en profundidad
son riesgosos y, por supuesto, deben ser planeados y ejecutados
muy cuidadosamente debido a los efectos que pueden traer para
las empresas.

En esta misma linea de andlisis, los niveles de cambios se pueden
clasificar como deductivos cuando se enfocan a las transforma-
ciones estructurales mas profundas, e inductivos al referirse a
elementos mas concretos de la organizacién. Estos conceptos tam-
bién hacen referencia a la forma como se despliega el cambio de lo
general a lo particular (deductivo) o de lo particular o especifico alo
general (inductivo); es decir, los que parten de modificaciones en la
filosofia de la organizacioén (mision, visién, valores) y buscan llegar
alos cambios en la forma cotidiana de actuar, y los que se generan a
partir de elementos concretos (personas, procedimientos, equipos,
infraestructura y otros) para lograr transformaciones estructurales
(Mintzberg y Westley, 1992).

11 Kaizen. Término que se deriva de Kai, <cambio», y Zen, «<bueno». Palabra japonesa
que se traduce comtinmente como mejora continua.

Es dificil definir la velocidad del cambio, pues este depende de
muchas circunstancias: el nivel de cambio deseado, la cultura orga-
nizacional, el compromiso de la gerencia, la cantidad de personas
involucradas, entre otras. No obstante, algunos cambios necesitan
desplegarse lentamente, pues demandan ajustes organizacionales,
y otros deben ser rapidos debido a las demandas y presiones del
entorno, por ejemplo. Una de las tareas mas dificiles para la alta
direccién es aprender cuando y cémo acelerar o demorar el cambio
de manera que pueda convertirse en un verdadero generador de
valor.

5. El proceso de cambio organizacional

No es facil definir principios sobre el cambio comunes para todos
los casos, debido a la heterogeneidad y a la complejidad que pueden
presentarse.

Sin embargo, tras explorar modelos propuestos por varios auto-
res (Quinn, 1997; Grouard y Meston, 1996; Handy, 1993), pueden
definirse 5 principios que estan presentes en muchos procesos exi-
tosos:

e Principio holistico.

e Principio de rompimiento.

e Principio de constancia.

e Principio de no preferencia.

e Principio de indeterminacion.

El principio holistico significa que es necesario actuar integral-
mente sobre todos los componentes que en la organizacién puedan
tener influenciaen el proceso, si se desea que los cambios se realicen
en forma consistente (Quinn, 1997).

Estos componentes pueden incluir los que integran las accio-
nes organizacionales (estrategias, estructura, equipos, servicios,
productos y otros), o los que representan su filosofia (valores, cul-
tura organizacional, motivacién). Si el proceso de cambio no los
toma en consideracién de una manera integral buscando conse-
guir sinergias, es factible que la organizacién no logre los objetivos
propuestos.

El principio de rompimiento significa que en muchas oportuni-
dades el cambio obliga a deshacerse de los paradigmas que generan
equilibrio en las organizaciones, manteniendo el desbalance a tra-
vés del proceso (Grouard y Meston, 1996).

Este principio estd fundamentado en la definicién de cambio
como un movimiento de un punto a otro, pasar de una accién a
otra o de un sistema a otro. Algunos autores definen su idea de
cambio con este principio (Lewin, 1951; Kotter, 1997)y desarrollan
sus estrategias a partir del mismo. En esencia, el cambio genera
inestabilidad mientras se logra la transformacién.

El principio de constancia es esencial en los procesos de trans-
formacién. Muchos procesos fallan porque la organizacién no es
constante en su esfuerzo para mantener el impulso (Senge et al.,
2000). ElI mejor camino para conseguir resultados es que la alta
direcciéon de las organizaciones brinde soporte permanente a las
ideas de transformacién con la provisién de recursos para tal fin, y
sobre todo con la permanencia del espiritu, la energia y la disposi-
cién para cambiar.

Adicionalmente, si una organizacion inicia el proceso de cambio
sin mantener la constancia, el proceso puede fallar y su gente puede
adquirir una actitud escéptica que podria afectar futuros intentos.
Es mas, algunos autores (Lucas, 1997; Kotter, 1997) insisten en el
fomento de los cambios consistentes y anotan que esta es una de
las tareas mas dificiles para la gerencia.

El principio de no preferencia esta conectado con el concepto de
universalidad del proceso de cambio (Grouard y Meston, 1996). En
general, el éxito depende de coémo una organizacién compromete



J.L. Sandoval Duque / Estudios Gerenciales 30 (2014) 162-171 167

en su implementacién a todas las personas afectadas por el pro-
ceso. Si una empresa intenta iniciar cambios no con las personas
que se veran afectadas por los mismos, sino desconociéndolas o
afectandolas, el proceso puede fallar.

El principio de indeterminacion explica que el cambio puede ser
dirigido, pero no totalmente dominado (Grouard y Meston, 1996).
La mayoria de las veces el cambio es un proceso complejo y tiene
muchos elementos impredecibles. La organizacién y sus lideres de
cambio deben manejar diversas variables, pero es realmente impo-
sible dominarlas todas. Por tal motivo deben definirse muy bien los
objetivos, y los lideres deben asegurarse de controlar la direccién y
la dinamica del proceso.

Por supuesto, no todos los cambios tienen los mismos ritmos
ni se desarrollan de la misma forma. Dependen de circunstancias
inherentes a la cultura de la organizacién, la dimensién y ampli-
tud del cambio propuesto, el estilo de direccién, entre otros. Sin
embargo, hay 2 enfoques generales que pueden reconocerse en
estos procesos: los cambios planeados y los cambios no planea-
dos.

Los cambios planeados tratan de definir qué tipo de transforma-
cién desea la organizacién utilizando un proceso estructurado paso
a paso. Esto es el campo de disciplinas como el desarrollo organi-
zacional (organizational development). De hecho, algunos autores
dicen que «el desarrollo organizacional representa un proceso y
una técnica que permite a las organizaciones dar forma a su cul-
tura, determinar como y cuando los cambios son ttiles, hacerlos y
evaluar sus resultados» (Marguiles, 1972, p. 78). Son los cambios
formales que, generalmente, emergen como estrategias de mejora-
miento y desarrollo.

Por otra parte, los cambios no planeados son aquellos que suce-
den de forma inesperada, de una manera intuitiva, disruptivos y sin
un proceso estructurado. Pueden ser realmente peligrosos por los
efectos potenciales que pueden tener en las organizaciones, pero
son muy comunes.

En general no existe un proceso ideal; ante la sensacién de que
lo deseable es tener cambios planeados, la realidad es que en una
época de cambios tan dindmicos las organizaciones deben estar
preparadas para manejarlos ambos. Ademads, es necesario enten-
der que debido a la complejidad inherente al concepto mismo, es
realmente dificil tener el 100% de la informacién antes de iniciar los
cambios, y un 100% de certeza de éxito. En resumen, los cambios
siempre tienen cierto grado de impredictibilidad.

Hay maltiples aproximaciones para explicar el proceso de cam-
bio, y si no se comprende adecuadamente pueden cometerse
equivocaciones. Se estima que incluso debido a errores en el manejo
de los procesos por falta de conocimiento de los mismos hay una
alta tasa de fracasos —del 80% o superior (Burnes, 2005)— en los
intentos de transformacién organizacional.

Dentro de los diversos modelos para gestionar cambios organi-
zacionales, y a partir de la necesidad de brindar elementos claros
para facilitar a la gerencia de organizaciones la toma de decisio-
nes que logren convertir los procesos de cambio en verdaderos
generadores de valor, para estas reflexiones se han escogido algu-
nos modelos que plantean principios claros de accién en cuanto
a su precision, simplicidad y facilidad de comprensién, haciendo
hincapié en que no son las Gnicas propuestas en su campo. No
obstante, estas sirven para realizar una primera aproximacion
para entender cémo enfocar los procesos de cambio organizacio-
nal.

Vale la pena en esta exploracién partir desde la propuesta
realizada por Kurt Lewin, uno de los autores considerados como
pioneros en la formulacién de modelos de cambio organizacional,
pues establecié la base que ha sustentado por muchos afios las
investigaciones y los sistemas de accién en este campo, a través
de su modelo de los 3 pasos (Lewin, 1951; Burnes, 2004) (fig. 1):
descongelar, cambiar y recongelar.

Cambio,
Descongelar N movimiento o Recongelar
g ” » )
(unfreezing) transformacion P (refreezing)

(change)

Figura 1. Proceso de cambio: modelo de Kurt Lewin.
Fuente: adaptado de Lewin (1951).

El modelo propuesto forma parte de lo que Lewin denominé la
aproximacién planeada al cambio!? y plantea una ruta clara para
lograr los resultados deseados.

En este sentido, el descongelamiento ocurre cuando las personas
u organizaciones se convencen del cambio y deciden ingresar al
proceso de transformacion. Esta etapa es la mas dificil de todas,
porque implica enfrentar la resistencia al cambio y superarla.

Completando el esquema de Lewin, y asumiendo el plantea-
miento de Grouard y Meston (1996) y Schein (1996), es posible
dividir el descongelamiento en 3 subfases: rompimiento, ansiedad
y seguridad.

El rompimiento se genera cuando las personas adquieren con-
ciencia de las circunstancias por las que atraviesa la organizacion,
los cambios que generan y los nuevos escenarios que demandan
nuevas acciones, y aceptan la necesidad de cambiar; es un rompi-
miento con los paradigmas vigentes.

La ansiedad es una sensaciéon que aparece cuando las personas
entienden que sus antiguas y nuevas formas de accién o sus acti-
tudes necesitan ser cambiadas para conseguir nuevos resultados.
La ansiedad es una sensacién de inestabilidad sobre las viejas prac-
ticas y la urgencia de encontrar nuevas formas de accién. Es una
etapa ligada estrechamente a los componentes emocionales de las
personas en la organizacion.

La seguridad aparece cuando las personas perciben respuestas a
suansiedad, una seguridad psicolégica sobre la formas de enfrentar
las presiones o posibles soluciones a la necesidad de transforma-
cién.

Pero ;cémo iniciar el proceso de descongelamiento con éxito?

Tal y como sostiene John Kotter (1997), lo primero que se debe
hacer es generar un sentido de urgencia, una inestabilidad con el
statu quo, basada en la visién organizacional. En este marco, los
gerentes deben desarrollar este trabajo utilizando comunicacio-
nes, persuasion, reuniones formales e informales y, si es necesario,
manipulacién o amenazas explicitas o implicitas. Obviamente estas
dltimas son las menos recomendadas porque no aseguran el man-
tenimiento del compromiso por largo tiempo, pero puede ser el
Gnico camino en muchos casos.

El segundo paso lleva a la organizacién hacia el estado deseado
mediante la realizacién de los ajustes que se consideren necesarios.

Desplegar el cambio demanda un intenso trabajo de la gerencia,
porque las personas necesitan nueva informacién, posiblemente
nuevos modelos de comportamiento, una absoluta claridad sobre
la visién esperada con los nuevos procesos, ajustes en los valores y,
ante todo, una comprensiéon profunda de lo que se espera de cada
una de ellas en la nueva forma de hacer las cosas. Todo esto debe
estar alimentado por un claro ejemplo de la gerencia acerca de las
nuevas formas de pensar y de actuar.

Esta fase, absolutamente vital en el proceso, es una fase de
aprendizaje (Kreitner y Kinicki, 1995) y determina la posibilidad
de una transformacion exitosa. Hay muchos temas gerenciales que
pueden ser ttiles para su despliegue ordenado, pero los elementos
de reingenieria utilizados pensando en la gente y no solo en los
procesos pueden ayudar convenientemente (Guizar, 1998).

12 Planned Approach to Change: Field Theory, Group Dynamics, Action Research and
3-Step Model (Burnes, 2004).
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El tercer paso, denominado apropiadamente recongelamiento,
es la institucionalizacién de los cambios de manera que todas las
personas los conozcan, se ajusten a ellos y los adopten en sus acti-
vidades cotidianas. Esta etapa es realmente importante, porque los
cambios necesitan estabilizarse y la gente necesita asumir los nue-
vos comportamientos por su propia cuenta. Es una etapa donde se
pretende que las personas integren las nuevas formas de pensar y
de actuar dentro de su personalidad, valores y actitudes.

Algunas veces los gerentes olvidan la importancia de esta fase
final y asumen que, cuando las personas conocen y entienden las
nuevas formas, las adoptan automaticamente. Este es un gran error,
y la transformacién frecuentemente fracasa por tal motivo. Los
cambios necesitan ser anclados para conseguir nuevos y consis-
tentes comportamientos (Kreitner y Kinicki, 1995).

Entre los modelos de gestion del cambio que también buscan
ayudar a las organizaciones en la biisqueda de transformaciones
consistentes vale la pena destacar el sistema de cambio total de
Kilmann (1989) y el modelo sistémico de cambio de Kreitner y
Kinicki (1995).

Un modelo amplio de cambio es el planteado por Ralph
Kilmann (1989), puesto que especifica los aspectos mas importan-
tes a manejar para lograr consistencia en el proceso. El modelo
presenta 5 fases: a)inicio del programa; b)diagnéstico de pro-
blemas; c¢)planeacién de las «trayectorias»; d)implantacién de las
«trayectorias», y e) evaluacioén de resultados.

En este modelo, el foco central son las «trayectorias», defini-
das por Kilmann (1989) como puntos claves de elementos criticos:
a)cultura; b)habilidades gerenciales; c)construccién de equipos;
d) estrategia-estructura, y e)sistemas de recompensas. La cuida-
dosa intervencién en estas 5 «trayectorias» asegurara mejores
resultados en el camino a la transformacién.

Otra aproximacioén interesante es el modelo sistémico de cambio
de Kreitner y Kinicki (1995), que asume una perspectiva general del
cambio organizacional, definiendo el proceso con una concepcién
sistémica donde todos los elementos se influencian mutuamente. E1
modelo luce complejo pero en realidad es muy sencillo de entender
y abarca muchos elementos presentes implicita o explicitamente en
otras propuestas. El modelo se basa en el trabajo de otros autores
(Nadler y Tushman, 1989) y también ha sido considerado como
fundamento para otras propuestas modernas de transformacién
organizacional.

En el modelo hay muchos elementos interesantes, pero es
importante destacar que los cambios se deben asumir partiendo
de los planes estratégicos de la organizacién que a su vez tomen en
cuenta factores internos y externos, consideren muchos elemen-
tos que pueden ser cambiados y generen insumos en 3 niveles: de
organizacion, de grupos y de individuos. En este modelo es posible
entender que los esfuerzos de cambio demandan un fuerte compro-
misoy objetivos muy claros por parte de los gerentes para conseguir
resultados que generen competitividad.

6. Enfoques de accion para las transformaciones
organizacionales

Independientemente del enfoque o modelo que decida utilizar
la organizacién para producir los cambios, es importante enten-
der que estos no ocurren por generaciéon espontanea, debido a la
buena voluntad o solamente a las buenas intenciones. La posibili-
dad de los cambios depende de acciones claramente intencionadas
y esta ligada a la forma como la organizacién se enfoca para generar
transformacién.

Para el despliegue de los cambios en la organizacién pueden
considerarse los diversos modelos anotados anteriormente, pero
parala puestaenaccién es necesario comprender que ninguno tiene
aplicacién lineal y que debe incluir diferentes vias que van desde

Procesos

generales de
gestion

Colaboradores

Figura 2. Interaccion entre los procesos organizacionales y los colaboradores para
el cambio.
Fuente: elaboracién propia.

lo deductivo a lo inductivo (Mintzberg y Westley, 1992), hasta la
interaccién actitudes-tareas propuesta por Beer et al. (1990).

Mintzberg y Westley (1992) plantean 3 formas de actuar en este
sentido: procedimientos planeados, es decir, cambios que se des-
pliegan deductivamente partiendo de ajustes de la cultura y de las
orientaciones estratégicas de las organizaciones; el liderazgo visio-
nario que obedece a la capacidad del lider de impulsar los cambios,
y el aprendizaje inductivo en el cual los cambios se generan desde
cualquier punto al interior de la organizacién y permea poco a poco
a todos los niveles de la misma.

En el primer caso, los cambios generalmente responden a una
planeacién general que incluye ajustes en la orientacion estratégica
dela organizacion, posiblemente alineacién de sus estructurasy sus
procesos, y capacitacién de sus colaboradores. Se esperaria que este
tipo de aproximacién al cambio organizacional fuera el mas armé-
nico y el mejor manejado, pero frecuentemente presenta grandes
improvisaciones debido a falta de seguimiento y compromiso de la
alta direccién, o simplemente por deficiencias en la planeacién del
mismo.

El liderazgo visionario asume que existe un direccionamiento
proveniente de la alta direccién. Tiene como gran ventaja que hay
una definicién clara del rumbo a seguir, pero como desventaja que
trabaja mas por adhesién personal al lider que por la racionalizacién
del cambio, es decir, depende de la habilidad que tenga la persona
para guiarlo con efectividad.

El aprendizaje inductivo es muy interesante, pues nace en cual-
quier punto de la organizacién como resultado del impulso de
algunas personas que asumen el liderazgo, y crece por «contagio»
o adhesidn a las propuestas de transformacién. Una ventaja impor-
tante es que no depende exclusivamente de la alta direccién,
aunque tiene como desventaja que su capacidad de impactar y per-
mear a toda la organizacién es mas reduciday demanda mucho mas
tiempo y continuidad.

Independientemente del enfoque de accién que se adopte, para
que los cambios en las organizaciones se consoliden debe estable-
cerse un intenso proceso de interaccién entre 2 &mbitos esenciales
de las organizaciones: sus procesos generales de gestion y las per-
sonas que laboran en ellas (fig. 2).

Los procesos generales de gestion incluyen todos los aspectos
formales de la organizacién, tales como su mision, visién, valores
y principios, objetivos y estrategias, estructura y todos los demas
ligados a las funciones administrativas. En cuanto a los colaborado-
res, se hace referencia a sus competencias, definiéndolas como las
actitudes, conocimientos y habilidades que logran que una persona
sea capaz de realizar una actividad con estandares de calidad defi-
nidos y en un entorno determinado (Orr, Sneltjes y Dai, 2010). Esto
quiere decir que si los procesos de cambio solamente se circuns-
criben a los elementos formales de la organizacién pero no logran
permear a las personas, posiblemente no se puedan sostener. Igual
ocurrirfa si solamente impactan a las personas pero los procesos
permanecen sin modificacion.

Sin importar el abordaje o la linea de accién que se adopte
para gestionar los cambios, deben partir de un profundo cono-
cimiento de la empresa y de sus colaboradores por parte de los
impulsores de los mismos. Si esta condicién no se cumple,
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‘ Cambios en las personas ’

Se inicia con...
Transformacion en la actitud y los
Eso genera...

comportamientos

4

Cambios en los procesos

J

Cambios en la organizacion

Se continda con...

Se logra al final...

Figura 3. Primera aproximacién para la generaciéon de cambios: de las personas a
los procesos.
Fuente: adaptado de Beer et al. (1990).

dificilmente puede haber seguridad en el tipo de decisiones a tomar
y en los resultados que se pueden lograr.

A partir de lo anterior, el despliegue de los procesos de cambio
puede trabajarse conforme a las propuestas de Beer et al. (1990),
quienes combinan los cambios en los procesos con los cambios
centrados en las personas. Para ello, esbozan 3 posibilidades:

e De las personas a los procesos.
e De los procesos a las personas.
e Trabajo simultidneo en ambas direcciones.

Conforme a la primera, la transformacién puede iniciarse con
una evolucién de las competencias, habilidades, actitudes y com-
portamientos de las personas de la organizacién, sustentados en
que son la esencia para los cambios consistentes e incrementales
(Grouard y Meston, 1996) (fig. 3).

Dado lo anterior, la pregunta central seria entonces: ;cémo
puede generar una organizacién una consistente evolucién de las
actitudes y los comportamientos de sus colaboradores? Realmente
no basta con impartir seminarios, cursos, reuniones y establecer
contacto directo con las personas, pues la posibilidad de cambio se
sustenta basicamente en la voluntad y la emoci6n de las personas,
y es ahi donde residen las principales resistencias al mismo (Beer
et al., 1990).

En lo primero que debe trabajar la gerencia para conseguir un
cambio de actitudes es en la definicién —o redefinicion— de las
declaraciones de misién, vision y valores, el papel de los gerentes,
los objetivos y politicas individuales y organizaciones acerca de la
importancia del factor humano en la organizacién. Una vez se tenga
esto claro, puede continuarse con los procesos de capacitacién y
mejoramiento de competencias.

Ante esto el modelo indica que, a través de ese orden, se lograra
una evolucién en la forma como act@ian cotidianamente las perso-
nas, lo que puede facilitar los cambios en los procesos parallegarala
transformacién organizacional. Esta propuesta tiene mucha fuerza
en su esencia, pues estd centrada en las personas, pero por esa
misma razén puede demandar mas tiempo para suimplantacion. Es
un modelo interesante para aplicar cuando la organizacién puede
actuar pausadamente para conseguir los resultados.

El segundo enfoque determina que las actitudes y com-
portamientos estan fuertemente influidos por las funciones,
responsabilidades y tareas asignadas a las personas (fig. 4).

La esencia de este enfoque radica en la suposicion de que cuando
una persona ejecuta repetidamente tareas especificas terminara
adoptandolas como parte de su cotidianidad, y ello generara

‘ Cambios en las procesos ’

Se inicia con...
Transformacion en las acciones
Eso genera...

cotidianas

4

Cambios en los personas

J

Cambios en la organizacion

Se continda con...

Se logra al final...

Figura 4. Segunda aproximacion para la generacién de cambios: de los procesos a
las personas.
Fuente: adaptado de Beer et al. (1990).

nuevas costumbres y actitudes. Esta aproximacién tiene su base
en el poder de las reglas, procedimientos, control y estructuras
definidas, y deja en segundo plano la base de todo el desarrollo:
las personas.

El modelo es valido en la medida que obtiene resultados a corto
plazo, basandose en el uso de la autoridad y manteniendo una
estricta supervisién. El problema radica en que, al suponer a las
personas supeditadas a las normas, puede ocasionarse mucharesis-
tenciay los resultados pueden ser efimeros y no sostenibles a largo
plazo.

Algunas teorias de gestién organizacional se basan en este
concepto, y ello ha generado fuertes impactos en las organiza-
ciones modernas. Un ejemplo es la aplicaciéon de la reingenieria
de procesos en todo el mundo como un mecanismo, equivocado
por cierto, para optimizar procesos priorizando la reduccién de
personal (Wilkinson, 2005), o la btisqueda de la calidad con cer-
tificaciones al estilo ISO 9000 partiendo de la suposiciéon de que la
elaboracién de los manuales y procedimientos consigue automati-
camente resultados.

Existe una tercera aproximacion, que toma en consideracion los
2 modelos anteriores, la cual estd enfocada en conseguir resultados
si se trabaja en paralelo con la gente y las tareas (fig. 5).

Esta aproximacién reconoce la importancia de explorar nuevos
caminos de accién como consecuencia de cambios en las actitudes

L « Cambios en las personas
Se inicia con... .
» Cambios en las procesos
Transformacion en las actitudes
Eso genera...

y formas de actuar

4

Reafirmacion de los
cambios organizacionales

d

Cambios finales en la
organizacion

Se continda con...

Se logra al final...

Figura 5. Tercera aproximacién para la generacion de cambio: de las personas y los
procesos a la organizacién.
Fuente: adaptado de Beer et al. (1990).
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y comportamientos y, al mismo tiempo, en el redisefio de procesos.
Es un modelo 16gico, pero genera gran presién sobre la direccién:
demanda que los gerentes trabajen simultaneamente sensibili-
zando a los individuos y a los grupos y en los ajustes requeridos en
las operaciones del negocio, lo que implica una minuciosa labor de
control y seguimiento, con muchas posibilidades de error.

Como puede apreciarse en los enfoques presentados, cuando se
intentan procesos de cambio en las organizaciones, la gerencia debe
precisar cuidadosamente la forma como lo debe hacer, entendiendo
por supuesto que muchas veces la decisién puede ser forzada por las
circunstancias. Por ejemplo, en culturas altamente complejas en las
que impera una gran burocracia lenta e inflexible, posiblemente la
Gnicaopcién es cambiar directamente los procesos y después traba-
jar con las personas, lo que pasa igualmente cuando, por las razones
que sean, deben enfrentarse procesos de downsizing organizacional.

7. Conclusiones

Tal y como lo plantean Mintzberg y Westley (1992, p. 57), «el
cambio en las organizaciones es un asunto complejo y multifacé-
tico cuyos elementos deben ser claramente delineados si van a ser
entendidos en contexto y manejados efectivamente».

En este contexto, puede afirmarse sin lugar a dudas que, inde-
pendientemente de las presiones del entorno, los cambios deberian
estar impulsados por la motivacién, la oportunidad y la capaci-
dad de las organizaciones para lograrlos (Zhou, Tse y Li, 2006). Por
ello, los diversos conceptos inherentes a los procesos de cambio
deben ser explorados en profundidad antes de iniciar acciones en
ese sentido.

En general, y retomando el sentido de la responsabilidad prima-
ria de la gerencia hacia la generacién de valor, el desconocimiento
de los procesos de cambio, la forma como operan, las decisiones que
llevan consigo y la pérdida de oportunidad por iniciarlos cuando no
corresponden pueden terminar afectando la capacidad de la orga-
nizacién de responder a sus stakeholders, e incluso su estabilidad
hacia el futuro.

La gerencia en las organizaciones de hoy, inmersa en un entorno
duramente competitivo, debe asumir un rol activo en el proceso,
pues como lo plantea Molina Mogoll6n (2000, p. 24), «el papel del
agente de cambio en un cambio continuo se vuelve un lenguaje de
gerencia, didlogo e identidad, donde el agente de cambio es esen-
cial por su capacidad para dar sentido a la dindmica del cambio que
se esta dando». De esta forma, no es posible subsistir competiti-
vamente si no se adopta una posicién proactiva frente al cambio
organizacional.

Por tal motivo, vale la pena que los ejecutivos de hoy com-
prendan que sus intenciones de desarrollo pueden fracasar si no
despliegan procesos que consideren a las organizaciones como
sistemas integrados de gestién (Kaplan y Norton, 2008), cuyos
resultados financieros son fruto de decisiones que no solo tie-
nen que ver con los drivers o impulsores tradicionales ligados a
la gestion de recursos, sino que deberian incluir un nuevo tipo de
impulsores, ligados al sentido mismo de la organizaciény a la forma
en la que afrontan sus procesos de transformacién para lograr los
objetivos.

Esto lleva a entender que existen muchos elementos adicionales
sobre los procesos de transformacién que vale la pena investigar
y profundizar. Algunos de ellos pueden ser los procesos de ajuste
que se requieren en la cultura de las organizaciones para lograr
cambios sostenibles, las actitudes y el impacto de las personas en la
organizacion frente a los cambios y coémo direccionarlas, los ritmos
del cambio generados por las decisiones de estrategia y estructura
organizacional, y otros temas que abren campos de gran interés.
Estos son temas validos, no solo desde la perspectiva académica
sino desde el papel de la gerencia en la bisqueda de competitividad
organizacional.

Los temas tratados y otros en la misma direccién son retos per-
manentes en el campo de la gestién moderna de organizaciones. Los
gerentes encontraran en estos puntos algunos de sus principales
compromisos hacia el futuro.
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RESUMEN

El propésito de este articulo es identificar los factores que influyen en el desarrollo exportador de las
pequefias y medianas empresas (pymes) con internacionalizacién temprana en Colombia. Por medio del
uso de la informacion incluida en el Global Entrepreneurship Monitor (GEM) en su reporte para Colombia
en 2010, se toman las pymes que inician su proceso de internacionalizacion en sus primeros afios de
creacion, y con un modelo de ecuaciones estructurales se comprueba que variables como caracteristi-
cas del emprendedor, factores internos, caracteristicas del sector y del entorno, innovacion y recursos
y capacidades de la pyme determinan el proceso de internacionalizacién temprana de las pymes en
Colombia.
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Factors influencing the export development of SMES in Colombia

ABSTRACT

The purpose of this article is to identify the factors influencing export development of small and medium
enterprises (SMEs) with early internationalization in Colombia. Through the use of the information inclu-
ded in the Global Entrepreneurship Monitor (GEM) in its report for Colombia in 2010, the SMEs that start
their internationalization process in the first years of creation are taken, and with an equations model
it shows that structural variables such as, characteristics of the entrepreneur, internal factors, characte-
ristics of the sector and the environment, innovation and resources, and capabilities of SMEs, determine
the early internationalization process of SMEs in Colombia.
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Factores que influenciam o desenvolvimento da exportacao das PMSs na
Coldombia

RESUMO

O objectivo deste artigo é identificar os factores que influenciam o desenvolvimento da exportacao
das pequenas e médias empresas (PMEs) com internacionalizacdo atempada na Coldombia. Através da
utilizagdo da informac3o incluida no Global Entrepreneurship Monitor (GEM) no seu relatério para a Colom-
bia em 2010, tomam-se as PMEs que iniciam o seu processo de internacionalizacdo nos primeiros anos
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de criacdo, e com um modelo de equagdes estruturais comprova-se que variaveis como as caracteristicas
do empreendedor, os factores internos, as caracteristicas do sector e do meio onde se insere, a inovagao
e recursos e as capacidades da PME, determinam o processo de internacionalizacao atempada das PMEs
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1. Introduccion

El proceso actual de globalizacién conduce a la investigaciéon de
los nuevos paradigmas que rigen a las empresas, y uno de los aspec-
tos mas relevantes presentados en este proceso de globalizacién es
la internacionalizacién de la empresa, reconocida como la entrada
de las empresas a mercados extranjeros, con el firme objetivo de
contribuir al crecimiento de su empresa, la generacién de valor y el
desarrollo econémico de un pais.

Ante la creciente internacionalizacién de las empresas, y la
escasa literatura que se encuentra sobre este tema para el caso
colombiano, uno de los grandes objetivos de este estudio es recurrir
a la evidencia empirica para identificar los factores determinantes
en la internacionalizacién temprana de empresas jovenes de
Colombia, también conocido como fenémeno Born Global. En
términos generales, es necesario tratar de analizar estas empresas
dada su importancia dentro de la economia de un pais, y el reto
que asumen al tener que enfrentarse a mercados internacionales
y afrontar la complejidad por mantenerse en el mercado, asi
como minimizar los acontecimientos del entorno. En Colombia,
al igual que en otros paises emergentes, las pequefias y medianas
empresas (pymes) constituyen un eje fundamental y dinamizador
de su desarrollo econémico. Por esta razén, las pymes son un
campo de investigaciéon central, dado que todos los esfuerzos
deben enfocarse en implementar procesos de internacionalizacién
guiados a este tipo de empresas que permitan al pais tener un
mejor desempefio competitivo respecto a los mercados externos
(Cancino y Bonilla, 2009; Belso, 2003).

Dentro de los trabajos sobresalientes en el estudio de la interna-
cionalizacién de las pymes, Ottaviano y Martincus (2011) estudian
el comportamiento exportador de las pymes argentinas por medio
de un estudio empirico donde se encuentra que variables como el
nivel de empleo, el abastecimiento desde el exterior, la inversién en
la mejora del producto y la productividad media se asocian con una
mayor probabilidad de exportar. Por otra parte, Westhead (2008),
a partir del estudio de las teorias de internacionalizacién, concep-
tualiza 4 tipos de pymes exportadoras: capaces, comprometidas,
desinteresadas y decepcionadas, concluyendo que los obstaculos
para la exportacién se asocian con exportadores decepcionados y
desinteresados, mientras que las estrategias exportadoras reactivas
se asocian a exportadores capaces y comprometidos.

Siguiendo con los estudios sobre pymes exportadoras, Requena-
Silvente (2005) estudia la dindmica del comportamiento de las
exportaciones de las pequefias y medianas empresas en el Reino
Unido separando 3 dimensiones distintas de la participacién de
las empresas en los mercados extranjeros: empresas inducidas por
el costo, empresas heterogéneas e inestabilidad macroeconémica.
Los resultados muestran que las pymes ven la exportaciéon como
una inversion irreversible, con la dependencia estatal como el fac-
tor explicativo mas grande. Por otra parte, caracteristicas de las
empresas como el tamafio y la propiedad distinguen a las empre-
sas exportadoras de las no exportadoras. Estos son algunos de los
estudios mas recientes sobre las exportaciones de las pymes, que
argumentan la bisqueda de caracteristicas que distingan su pro-
ceso de internacionalizacién, con respecto a otro tipo de empresas.
En el caso del fendmeno Born Global, es un nuevo tipo de interna-
cionalizacién que por lo general se presenta en pymes, y que por lo
tanto hace parte del estudio del desarrollo exportador en Colombia.

El surgimiento de las nuevas empresas internacionales ha incre-
mentado el interés por estudiar una nueva cultura empresarial
denominada Born Global, un tipo de nuevas empresas que nacen
internacionalizadas (Knight y Cavusgil, 2004; Zhou, Wu y Luo,
2007), caracterizadas por no seguir la ruta tradicional de interna-
cionalizacién que sugiere un proceso lento y paulatino (Johanson
y Vahlne, 1977, 1990), particularidad que ha convertido a estas
empresas en un nuevo objeto de estudio que conduce a cues-
tionarse sobre aquellos elementos caracteristicos que conducen a
estas empresas de reciente creacién hacia la decisién de entrar en
los mercados extranjeros.

Los principales estudios realizados sobre las caracteristicas de
las empresas Born Global (Knight y Cavusgil, 1996; Madsen y
Servais, 1997; Moen y Servais, 2002; Rialp y Rialp, 2005) mencio-
nan que estas empresas sobresalen por tener la capacidad de pasar
por diferentes etapas de internacionalizacién y saltarse varias de
ellas, por apoyar su proceso en la formacién de redes y alianzas
estratégicas, y en la experiencia del fundador de la empresa, asi
como en aspectos internos de la organizacién y su entorno que
ejercen influencia en la creacién y desarrollo este tipo de empresas
(McDougall, Shane y Oviatt, 1994).

En Colombia, el fenémeno de las empresas Born Global también
estd presente. Escandén (2009) sefiala que la constitucion de
empresas Born Global exitosas se relaciona con las condiciones del
mercado al que pertenecen, con las caracteristicas del fundador, y
con un especial énfasis en las caracteristicas internas de la empresa
como aspecto clave para su creacion y consolidacién. Sin embargo,
estos estudios preliminares para el caso colombiano muestran la
necesidad de conocer los aspectos que diferencian a estas empresas
con respecto a aquellas que, por el contrario, han alcanzado un
desarrollo exportador a través de la forma de internacionalizacién
tradicional. Por lo tanto, este articulo busca responder a preguntas
como: ¢/cudles son los factores determinantes del desarrollo
exportador de las pymes con internacionalizacién temprana en
Colombia?, contribuyendo al estudio del fenémeno Born Global
en Colombia, tratando de definir los rasgos caracteristicos de estas
empresas en el entorno colombiano, con el propésito de ampliar el
panorama investigativo en este campo y generar resultados que
permitan guiar no solo la investigacién académica sino la imple-
mentacién de politicas piblicas que incentiven la exportacion.

Para responder a esta pregunta, el desarrollo de este articulo
se realiza de la siguiente manera: una primera seccién donde se
hace una breve revision literaria, basada en las diversas teorias
sobre la internacionalizaciéon. La segunda seccién presenta el
modelo conceptual para el estudio y se explican las relaciones
entre los constructos hipotéticos en el modelo propuesto. Poste-
riormente, se presenta la metodologia realizada y los resultados.
El documento concluye con la exposiciéon de los principales
resultados y las conclusiones correspondientes.

2. Revision de la literatura

La literatura relacionada con el concepto de internaciona-
lizacién es numerosa, dificultando la existencia de una tnica
definicién. Diferentes teorias han sido utilizadas para explicar el
proceso de internacionalizacién de las empresas. Inicialmente,
Vernon (1966) adopta el concepto de ciclo de vida de productos
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(crecimiento, madurez y decadencia) para explicar la dindmica
de la produccién y del comercio internacional de bienes y pro-
ductos de paises desarrollados hacia paises de menor desarrollo
econémico. Posteriormente, Johanson y Vahlne (1990) definen
la internacionalizacién como un proceso gradual, secuencial y
progresivo de aprendizaje organizacional. Cavusgil (1984), desde
la perspectiva de marketing, complementa la anterior definicién,
incluyendo la importancia de la innovacién en la adaptacién de la
firma a los mercados. Welch y Luostarinen (1988) resumen la vision
dindmica del concepto y definen la internacionalizacién como un
proceso de compromiso en los mercados internacionales que se
presenta en el interior de la firma y se refleja en el desarrollo y el
fortalecimiento de las capacidades organizacionales, asi como en
la forma en que se toman las decisiones basadas en los mercados,
determinando el grado de internacionalizacién de la firma. A partir
de los afios noventa la internacionalizacién se analiza desde una
perspectiva estratégica, donde Melin (1992), uno de sus precurso-
res, define la internacionalizacién como «un proceso estratégico» o
un «proceso de formacién de estrategias» (Smith y Zeithaml, 1999)
y que se caracteriza por una alta complejidad, variabilidad y hete-
rogeneidad. Bajo el contexto de la pyme, Beamish (1990) define la
internacionalizacién como un proceso de toma de conciencia sobre
la influencia directa e indirecta de los mercados internacionales
para la supervivencia y la mirada hacia el futuro de la empresa.
Desde la perspectiva de los mercados internacionales, Root (1994)
define la internacionalizacién de las empresas como el conjunto
de operaciones que favorecen la conformacién de vinculos mas o
menos estables entre estas y los mercados internacionales.

A inicios del siglo xx1 aparece una nueva perspectiva de la inter-
nacionalizacién con la aparicién del concepto de «entrepreneurship
internacional» como un nuevo campo de estudio, el cual surge de
la convergencia de otros 2 campos de estudio: el entrepreneurship
y los negocios internacionales (McDougall y Oviatt, 1994; Zahra,
Matherne y Carleton, 2003), los cuales se derivan de disciplinas
como la estrategia y el marketing (Oviatt y McDougall, 1994). Bajo
este nuevo enfoque, la internacionalizacién es definida como un
«acto de emprender» (Lu y Beamish, 2001) que involucra un alto
nivel de riesgo e innovacién, definido como un proceso de crea-
cion, integracion y adaptacion de nuevas ideas de negocio dentro
de estructuras y redes en una economia global (Mathews y Zander,
2007).

La naturaleza verdaderamente compleja, dindmica y multidi-
mensional del comportamiento internacional de laempresa(Dichtl,
Leibold, Koglmayr y Muller, 1984), da lugar al surgimiento de
muchas teorias que intentan explicar este fenémeno. El primer
enfoque se encuentra conformado por las teorias que se basan en la
perspectiva econémica, centradas en el analisis de las operaciones
internacionales de la empresa multinacional, a través de variables
relacionadas con los costos y ventajas econémicas de la internacio-
nalizacién (Coase, 1937; Williamson, 1975; Hymer, 1976; Vernon,
1966; Dunning, 1988, 1992).

El segundo enfoque lo conforman las teorias de la interna-
cionalizacién desde una perspectiva de proceso, que conciben
dicha internacionalizacién como un proceso en el que se incre-
menta el aprendizaje gracias a la acumulacién de conocimientos
y al aumento de recursos que garantizan la permanencia en los
mercados exteriores (Johanson y Vahlne, 1977, 1990; Johanson y
Wiedersheim-Paul, 1975; Lee y Brasch, 1978; Alonso y Donoso,
1994; Vernon, 1966).

El tercer enfoque se centra en la perspectiva estratégica, y
prueba que el éxito de la internacionalizacién depende de la inte-
gracién de los recursos de las empresas en redes, y de su adaptacion
a ambientes internacionales, explicando lo anterior a través de
la teoria de redes y de la teoria de capacidades organizacionales
(Mitchell, 1969; Rogers y Kincaid, 1981; Tichy, 1981; Weinnam,
1989). El nuevo enfoque de la internacionalizacién de las empresas,

en el que se centra este articulo, es conocido como el fenémeno del
Born Global, que son empresas internacionales de reciente creacion,
las cuales se internacionalizan en los 2 primeros afios de existencia.

El fenémeno de las empresas Born Global, o nuevas empresas
(emprendimiento naciente) de rapida internacionalizacién, con-
siste en empresas que poseen la particularidad de introducirse
en los mercados internacionales en sus 2 primeros afios de vida.
Hannan y Freeman (1984) definen las Born Global como empresas
nuevas que poseen limitados negocios internacionales y conoci-
miento institucional y sufren el riesgo de lo nuevo.

El primer concepto de Born Global es introducido por McKinsey
y Co (1993) y Rennie (1993), sefialando que la internacionalizacién
temprana de nuevas empresas se basa en una nueva teoria que
integra los enfoques de negocios internacionales, entrepreneurs-
hip y direccién estratégica, a partir de los cuales se plantean 4
caracteristicas particulares de estas empresas: la confianza en el
apoyo del gobierno para el ofrecimiento de recursos financieros,
una estructura organizacional basada en la internalizacién de
transacciones, ventajas competitivas en el extranjero y control de
recursos escasos.

En general, las empresas Born Global poseen las siguientes carac-
teristicas (Knight y Cavusgil, 1996; Madsen y Servais, 1997; Moen
y Servais, 2002; Rialp, Rialp, Urbano y Vaillant, 2002; Rialp y Rialp,
2005):

1. Se centran en nichos de mercado global muy especializados.

2. Sus operaciones se extienden rapidamente a varios mercados
internacionales.

3. Logran entrar en los mercados principales mas rapidamente que
las empresas tradicionales.

4. Tienen la capacidad de pasar por las diferentes etapas de inter-
nacionalizacién.

5. Algunas logran saltarse ciertas etapas en el desarrollo de su estra-
tegia de funcionamiento.

6. En muchos casos suelen valerse de las redes y alianzas.

Madsen y Servais (1997) estudian la utilidad del enfoque de
redes y de la evolucién econémica para poder explicar el com-
portamiento de una empresa Born Global. Basados en el trabajo
de Oviatt y McDougall (1994), que identifican a las nuevas empre-
sas internacionales como pequefas organizaciones que desde sus
inicios implementan estrategias internacionales, sefialan que exis-
ten diferencias significativas entre las empresas ya establecidas en
mercados exteriores y aquellas que apenas estan comenzando, y
que se centran en la fuente de recursos de dichas empresas.

Es importante resaltar que para explicar el fenémeno de las
Born Global se deben integrar las corrientes de investigacion de las
areas sobre procesos de internacionalizacién y de entrepreneurship.
Madsen y Servais (1997) proponen un modelo que constituye
un marco teérico de referencia para los futuros trabajos empiri-
cos sobre las Born Global, donde la experiencia del fundador de
la empresa, su nivel de motivacién, la historia de la organizacién
y el entorno tienden a consolidarse como los factores que mas
influyen en la creacién y desarrollo de una empresa de estas
caracteristicas (McDougall et al., 1994).

Este tltimo factor resalta la importancia del estudio de las ins-
tituciones como el reflejo de los cambios histéricos en el mercado,
lo cual permite definir la naturaleza del producto y determinar si
la oferta de la empresa puede tener demanda a nivel internacio-
nal. North (1996) deja al descubierto la necesidad de desarrollar el
espiritu empresarial alterando el ambiente por medio de la creacién
de un ambiente constructivo y competitivo, brindando incentivos
para que los empresarios sean productivos en los diferentes tipos
de mercados.

En este sentido, existen varias lineas de investigacion centra-
das en el andlisis del entorno institucional y el emprendimiento.
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La primera se sitia en los trabajos de Busenitz, Gbmez y Spencer
(2000) y analiza los perfiles institucionales en diferentes paises
de cara al emprendimiento, por medio de la diferenciacién entre
instituciones reguladoras, normativas y cognitivas de Scott (1995),
clasificando los diferentes perfiles a través de un analisis sobre la
existencia de programas de apoyo, de esquemas cognitivos com-
partidos y de una cultura innovadora en la sociedad (Gray y Cuevas,
2005; Manolava, Eunni y Gyoshev, 2008). Su principal limitacién se
encuentra al centrarse Ginicamente en analizar el perfil del pais sin
detenerse en el posterior desarrollo emprendedor.

La segunda linea de investigacién se basa en el instituciona-
lismo econémico de North (1990) como factor determinante para
la creacién de empresas. La tercera linea de investigacion se basa
en la utilizacién de la teoria institucional para estudiar los factores
que determinan las diferentes estrategias de internacionalizacién
de las empresas a través del analisis de la influencia de diferentes
entornos institucionales sobre las posibles estrategias de entrada en
nuevos mercados o en la creacién de nuevas empresas (Capelleras,
Mole, Greene y Storey, 2008; Child y Tsai, 2005; Yiu y Makino,
2002). Este andlisis se ha efectuado partiendo del entorno formal,
por medio de las reglas y normatividad existentes en cada pais.

Conforme al estudio de los anteriores enfoques teéricos, se
encuentra que la variable Born Global se construye a partir de 3 fac-
tores:

1. Los desarrollos tecnoldgicos en areas de produccidn, transporte
y comunicacién (Madsen y Servais, 1997).

2. Lacapacidad emprendedora de las personas, incluyendo al entre-
preneur que funda la empresa Born Global (Madsen y Servais,
1997).

3. Redes internacionales (Johanson y Mattson, 1988).

El primer factor que origina la aparicion de las Born Global son
los cambios en los procesos tecnolégicos, en donde la produccién
a pequena escala resulta ser mas atractiva en términos econémi-
cos. A partir de estos cambios se desarrolla la especializacién, la
adaptacion al cliente y la produccién en nicho como alternativas
viables en los mercados actuales, permitiendo un mayor acceso a
los mercados y favoreciendo la internacionalizacién rapida de las
empresas.

El segundo factor esta relacionado con el incremento de las
habilidades y capacidades que posee el emprendedor para explo-
tar las oportunidades que le brindan los mercados internacionales,
caracteristica que determina el surgimiento de las empresas Born
Global (Knight y Cavusgil, 1996; Madsen y Servais, 1997; Servais y
Rasmussen, 2000, Knight y Cavusgil, 2005).

El tercer factor, relacionado con las redes internacionales se
encuentra expuesto en la teoria de redes, donde se establece que
gran parte del éxito internacional depende de las relaciones que
las empresas establecen con una red social de negocios confor-
mada por sus clientes, proveedores, competidores e instituciones
(Johanson y Mattson, 1988; Ellis, 2000). Por su parte, Johanson
y Mattson (1988) son los autores que mas han profundizado en
la aplicacién de la teoria de redes a la internacionalizaciéon de la
empresa, y exponen que a medida que la empresa se internaciona-
liza, aumenta el nimero de actores pertenecientes a la red social.
Ademas, resaltan la importancia de una correcta elecciéon de los
socios para lograr obtener una informacién beneficiosa reflejada
en un exitoso proceso de internacionalizacion.

Por otra parte, Lefebvre, Lefebvre y Bourgault (1998) sefalan
que el conjunto de determinantes del comportamiento exportador
de las pymes varia segin el proceso de internacionalizacién de
las empresas. En particular, los determinantes asociados con las
empresas Born Global estin en desacuerdo con la concepcién
tradicional de una pequefia empresa y estin mas alineados con
el comportamiento general encontrado en grandes exportadores

proactivos. Estos autores encuentran que las caracteristicas secto-
riales y la trayectoria tecnolégica son aspectos representativos en
las exportaciones de las pymes, y aunque el tamafio de la empresa
puede ser considerado como un indicador de la disponibilidad de
recursos financieros y no financieros, que parece ser un obstaculo
para las exportaciones, no tiene ningtn efecto en la generacién
de la capacidad exportadora de las pymes, y por lo tanto, la
movilizacién de recursos no se presenta como un impedimento
para el desarrollo exportador de las empresas Born Global.

3. Modelo conceptual e hipétesis

Este articulo se centra en 6 grupos de factores determinan-
tes de la internacionalizacién temprana de pequefias empresas o
fendémeno Born Global: caracteristicas del emprendedor (fundador),
factores internos de la empresa, caracteristicas del sector, caracte-
risticas del entorno regional, recursos y capacidades e innovacion.

Al hacer referencia a empresas Born Global, bajo el modelo gra-
dual se encuentra una diversidad de criterios metodolégicos para
distinguirlas respecto de las empresas internacionalizadas. En este
articulo, basandonos en los estudios de Knight y Cavusgil (1996)
y Zahra, Ireland y Hitt (2000), se parte de la clasificacién de Born
Global como aquella empresa que ha alcanzado una cifra de activi-
dad exportadora superior al 25% de sus ventas, teniendo en cuenta
el periodo de creacién. Bajo este criterio, se diferencia el desarro-
llo exportador de las empresas Born Global respecto del resto de
empresas exportadoras del pais que estan catalogadas en los niveles
de exportacion inferiores al 25%.

El modelo conceptual propuesto para este estudio se muestra
en la figura 1. Las construcciones dentro del modelo y las hipétesis
se sefialan a continuacién.

3.1. Caracteristicas del emprendedor y desarrollo exportador

Autores como Shrader, Oviatt y McDougall (2000) y Westhead,
Wright y Ucbasaran (2001) presentan la experiencia previa del
emprendedor como un aspecto que afecta positivamente el com-
portamiento exportador de una empresa. Variables como la edad
del empresario, el nivel educativo y la experiencia empresarial
hacen al emprendedor un ser capacitado y dispuesto a enfrentarse
aotros riesgos (Andersson, Gabrielsson y Wictor, 2004). La edad del
emprendedor se toma como una caracteristica importante porque
refleja el tiempo a través del cual ha logrado adquirir mayor expe-
riencia en el mercado, afios que también favorecen en la formacién
de alianzas estratégicas que son de gran utilidad cuando se toma
el camino de la internacionalizacién. El nivel educativo también
posibilita la adquisicién de experiencia para ejercer el papel como
empresario, bien sea en el pais de origen o en otros paises. Por lo
tanto, la experiencia adquirida por el emprendedor permite que el
empresario pueda asumir los diferentes retos que hacen parte del
proceso de internacionalizacién, y dentro de dicha experiencia cabe
resaltar el conocimiento que los empresarios pueden llegar a adqui-
rir sobre los mercados internacionales a lo largo de su carrera. Hay
otras caracteristicas también importantes del emprendedor, como
su actitud al riesgo que impulsan sus propdsitos de expandirse
internacionalmente.

Hipotesis 1. Lascaracteristicas del emprendedor (edad, formacién
profesional, experiencia, actitud al riesgo) influyen positivamente
sobre la internacionalizacién temprana de las pymes.

3.2. Factores internos de la empresa y desarrollo exportador
Los factores internos de una organizacién pueden determi-

nar su capacidad de internacionalizarse (Westhead et al., 2001).
Hollenstein (2005) seflala que el tamafio de laempresa influye en la
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Figura 1. Modelo conceptual del desarrollo exportador de las empresas Born Global.

Fuente: elaboracion propia.

internacionalizacién solamente cuando la empresa es atin pequeiia,
dado que este tipo de empresas se enfrentan a ciertas limitaciones
fisicas y financieras para lograr la internacionalizacién (Andersson
et al., 2004). Otros autores coinciden en afirmar que las empre-
sas jovenes cuentan con la capacidad de alcanzar un crecimiento
mayor que las empresas con mas afios de antigiiedad que deciden
internacionalizarse (Autio, Sapienza y Almeida, 2000).

Las empresas también consideran que el acceso a los proveedo-
res y la mano de obra calificada son factores importantes para la
internacionalizacién de la empresa. Por otra parte, el incremento
de las ventas es un sinénimo de crecimiento que genera un gran
impacto sobre el fortalecimiento de la internacionalizacién de las
empresas. Los canales de distribucién del producto y las venta-
jas competitivas también hacen parte de factores determinantes
dentro del proceso de internacionalizacidn de la empresa.

Algunos autores han probado que el nivel de investigacién y
desarrollo (I+D) de una empresa se relaciona positivamente con
las ventas (Cerrato, 2009); por lo tanto, también ejerce un efecto
predominante sobre el proceso de internacionalizacién. Morrison
y Roth (1992) demuestran que las empresas internacionalizadas se
caracterizan por su mayor nivel de [ +D.

Hipétesis 2. Los factores internos de la empresa tales como las
ventas, las expectativas de crecimiento y generacién de empleo, la
inversién en I+D y la intensidad exportadora de la empresa estan
relacionados positivamente con la temprana internacionalizacién
de las pymes.

3.3. Caracteristicas del sector y desarrollo exportador

El sector al cual pertenece una empresa no solamente ejerce una
influencia sobre la toma de decisiones estratégicas, sino que tam-
bién afecta la rapidez con que las nuevas pequefias empresas se
internacionalizan (Oviatt y McDougall, 2005). Existen sectores mas
exportadores, por lo tanto la capacidad de internacionalizaciéon de
algunas empresas se presenta segin el tipo de sector (Westhead,
Binks, Ucbasaran y Wright, 2002). La dinamica del sector de acti-
vidad econémica de una empresa puede depender de la tradicién
exportadora del sector (Arias y Pefia, 2004). Shrader et al. (2000)
encontraron también una gran rivalidad sectorial asociada positi-
vamente con la actividad exportadora de una organizacioén. Cada
sector econdémico se caracteriza por hacer parte de un nivel tecno-
l6gico determinado que sirve a las empresas como referente para
ingresar en otros mercados por fuera del pais de origen. Por otra
parte, los movimientos del sector relacionados con la creacién de

Caracteristicas
del entorno

Caracteristicas
del sector

nueva actividad empresarial permiten evaluar el nivel sectorial al
cual se enfrentan las empresas pertenecientes a dicho sector.

Hipoétesis 3. Las caracteristicas del sector econémico al que
pertenece la empresa tienen una relacién positiva con la interna-
cionalizacién temprana de las pymes.

3.4. Caracteristicas del entorno y desarrollo exportador

La distincion entre sector y entorno se realiza porque permite
diferenciar 2 aspectos importantes del medio ambiente que pue-
den afectar de distintas formas a una empresa. Ademas, el sector
econémico hace parte de un sistema mas grande, el entorno, por
lo tanto se hace necesario analizar cada uno por separado. El ana-
lisis del entorno permite que las empresas tengan herramientas
para enfrentar los riesgos del mercado y captar las oportunidades
(Ruzzier, Hisrich y Antoncic, 2006). La intensidad exportadora varia
no solo por sector, sino también en cada regién, al igual que los
niveles de inversidn extranjera varian segtn el entorno. La loca-
lizacién geografica de las empresas es uno de los elementos con
fuerte impacto en los procesos de internacionalizacién, asociada a
la diversificacién estratégica de mercados (Lombardo, 2007).

Cavusgil y Zou (1994) y Shoham (1996), entre otros, se centran
en comprender el fendmeno de lainternacionalizaciéon que surge en
un entorno global, determinando la influencia que tienen las varia-
bles claves para competir en el contexto global sobre el éxito de la
internacionalizacién. Las variables utilizadas como determinantes
del entorno son: modo de expansién, percepcién de oportunidades
y localizacién geografica.

Hipotesis 4. Las caracteristicas del entorno, sean el modo
de expansion, la percepcién de oportunidades y la localizacién
geografica de las empresas, influyen positivamente sobre la inter-
nacionalizacién temprana de las pymes.

3.5. Recursos y capacidades de la empresa y desarrollo exportador

Wernerfelt (1984) plantea que la perspectiva de los recursos
y capacidades permite guiar la formulacién de las estrategias de
las firmas diversificadas, siempre y cuando la empresa se centre
en los siguientes puntos: el tipo de recursos de la firma, los
recursos que deben ser desarrollados para la diversificacion, la
secuencia y los mercados en los cuales debe tomar lugar la diver-
sificacién de los tipos de firmas que son deseables para adquirir.
Los recursos y las capacidades de la empresa surgen como una
derivacién de las caracteristicas del emprendedor (capacidades) y
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las caracteristicas internas de la empresa (recursos). Segtin Storey
(1994), las habilidades y capacidades del emprendedor explican el
comportamiento de una empresa, por lo cual puede constituir una
fuerza determinante sobre la internacionalizacién de la empresa.
Por otra parte, los recursos acumulados por la empresa, también
inciden en la internacionalizaciéon de las nuevas empresas, dado
que determinan la posicion de la empresa para enfrentar el
mercado global. Segiin Arias y Pefia (2004), las empresas pueden
aprovechar sus ventajas competitivas haciendo uso de sus recursos
y capacidades internas, con el fin de lograr explotar las oportuni-
dades que el entorno ofrece para que una empresa forme parte del
mercado internacional.

En cuanto a las capacidades organizacionales, se definen como el
conjunto de rutinas que establecen la eficiencia con que la empresa
logra transformar inputs en outputs (Collis, 1994). Esta definicién
permite mostrar que las capacidades de una organizacién se refle-
jan en las rutinas de la empresa (Barney, 1986) y en la cultura
corporativa de la organizacién, al igual que en las redes sociales
establecidas entre los empleados (Teece, 1982). Por otro lado, las
capacidades complementan el papel de la tecnologia para lograr la
eficiencia en la transformacién de inputs en outputs (Collis, 1994).

El enfoque basado en los recursos nace del trabajo de Wernerfelt
(1984), quien plantea que la importancia de una teoria de la
empresa no esta en sus actividades en el mercado de productos
sino en el conjunto de recursos. Dicho autor presta mucha atencién
a los recursos internos de la empresa y en la forma como estos son
adquiridos o desarrollados.

Hipotesis 5a. La capacidad y las habilidades del emprendedor
para identificar las oportunidades de negocio se relacionan posi-
tivamente con la temprana internacionalizacién de las pymes.

Hipotesis 5b. Los recursos tangibles e intangibles que posee la
empresa se relacionan positivamente con el proceso de internacio-
nalizacién temprana de las pymes.

3.6. Innovacién y desarrollo exportador

En el actual entorno internacional es necesario plantear mejoras
sucesivas de productos y servicios, las cuales se logran estimulando
la innovacién con el fin de promover cambios en los productos
y procesos para alcanzar eficiencia y rentabilidad. La innovacién
constituye entonces un proceso de creacién permanente que pre-
tende solucionar problemas en el sector empresarial y generar
mayor bienestar general.

Las empresas Born Global necesitan contar con un crecimiento
sostenible para competir en mercados globales, factor que se genera
a través de la capacidad de innovacién (Knox, 2002). Morrison
y Roth (1992) vinculan la actividad innovadora de las empresas
con su internacionalizacién, demostrando que las empresas expor-
tadoras suelen caracterizarse por su mayor nivel de innovacién.
Wong y Singh (2004) sefialan que la innovacién tecnolégica hace
mas probable que las empresas incursionen en el mercado inter-
nacional, demostrando la existencia de una relacién positiva entre
innovacién y desarrollo exportador (Moen, 2002). Para el caso de
las pequefias empresas, la adopcién de tecnologias es atin mas
determinante dentro de su proceso de internacionalizacién por-
que les permite superar ciertas limitaciones que debe enfrentar en
el mercado global, ademas de acentuar su ventaja competitiva. Una
empresa se vuelve innovadora conforme sus factores internos se lo
permitan (ingresos, nivel de ventas, mano de obra) y bajo la influen-
cia del entorno, es decir, segin el nivel tecnoldgico caracteristico
del entorno al cual pertenece, que incentiva y obliga a la empresa a
igualar dicho nivel para garantizar su permanencia en el mercado.

Hipétesis 6a. La capacidad innovadora de una empresa pyme se
relaciona positivamente con su internacionalizacién temprana.

Hipétesis 6b. El nivel de innovacién del entorno regional de la
empresa es un factor determinante en el proceso de internaciona-
lizacién temprano de las pymes.

Luego de considerar la influencia de los factores internos de
la empresa sobre los recursos y las capacidades y sobre el nivel
de innovacién de una empresa, se entra a suponer que existe una
relacién entre los recursos y las capacidades de la empresa y la
innovacion.

Hipétesis 7. Una vez se reconoce que existe una relacién entre
los factores internos de la empresa con respecto a sus recursos y
capacidades y su nivel de innovacién, se supone que existe una
relacién entre recursos y capacidades e innovacién.

Por dltimo, para evaluar la consistencia interna del modelo, se
construye una hip6tesis adicional que permite relacionar 2 modelos
estructurales.

Hipotesis 8a. Se asume una igualdad entre innovacién y carac-
teristicas del entorno e innovacién y caracteristicas internas de la
empresa para un proceso de innovacion.

Hipotesis 8b. Existe una igualdad entre los recursos, capacidad y
caracteristicas del emprendedor con los recursos, capacidad y facto-
res internos de la empresa para el desarrollo de ventajas o aspectos
diferenciadores.

4. Metodologia

La metodologia utilizada en este articulo es de tipo cuantitativo,
donde la base de datos utilizada corresponde a la informacién del
Global Entrepreneurship Monitor (GEM) Colombia de 2010. La base
de datos del GEM Colombia (2010) es construida a partir de unas
encuestas realizadas por el Centro Nacional de Consultoria (CNC) en
5 ciudades capitales (Bogota, Medellin, Cali, Barranquilla y Bucara-
manga), 3 ciudades capitales de departamento (Santa Marta, Clcuta
y Pasto) y en otros 23 municipios que se seleccionan de forma alea-
toriay que se caracterizan por tener una poblacién inferior a 10.000
habitantes.

Los criterios usados en esta investigacion para obtener los datos
relacionados con empresas Born Global son los siguientes: el pri-
mero se relaciona con que su afio de fundacién no superara los
7 afios de constituida, es decir, que su afio de creacién fuera poste-
rior a 2003. En segundo lugar, las empresas debian tener actividad
exportadora y que obtuvieran mas del 25% de ventas anuales en
el exterior o presencia internacional consolidada. El tercer criterio,
aunque en el caso colombiano no arrojoé resultados, se relaciona con
no incluir empresas subsidiarias o filiales.

En esta investigacion se busca utilizar la cantidad de observacio-
nes que logre minimizar la varianza de los estimadores, o identificar
los estimadores ante un presupuesto existente. Por tanto, siguiendo
los parametros de la literatura, existen diferentes algoritmos de
optimizacién para lograr el tamafio de muestra 6ptimo (Kokan,
1963; Kokan y Khan, 1967), asi como el nimero que permita la
eficiencia de lavarianzay que no siempre se asocia al tamafio pobla-
cional, solo en los casos del factor de finitud, cuando se considera
previamente en la investigacién. En esta investigacién se asume
que la muestra es inversa al cuadrado del error, y su reduccién
en «» unidades repercute en un incremento muestral de «n?». En
este sentido, para mejorar los problemas de muestreo y siguiendo
a Kish (1979) se utiliza un factor de ajuste que consigue acercarse
al nimero de datos ttiles para que se logren buenos niveles de
varianza.

Posterior a la definicién de la muestra, a continuacioén se identi-
fican los factores que influyen en el desarrollo exportador teniendo
en cuenta las siguientes variables creadas a través de la Total Entre-
preneurial Activity o tasa de nueva actividad empresarial (TEA). Esta
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tasa permite identificar el emprendimiento durante el inicio de la
actividad hasta 3 afios y medio de vida de la empresa.

1. Desarrollo exportador: se compone de niveles; se inicia con las
empresas Born Global que reportan altos niveles de exportacio-
nes (mas del 25% de las ventas), seguido por un nivel medio
(entre el 25 y el 12%) y terminando con los niveles de baja inter-
nacionalizacién (inferior al 12%). Esta variable permite medir
el desarrollo exportador o la intensidad de internacionalizacién
de la empresa mediante una clasificacién categérica represen-
tada por el porcentaje de exportaciones sobre ventas (Gonzalez,
Navarro y Pefia, 2010).

2. Caracteristicas del entorno: se compone de 3 indicadores.

e Percepcién de oportunidades: identifica el grado de oportuni-
dades que ofrece el entorno para el establecimiento de nuevas
empresas (bajo, medio, alto).

e Localizacién geogréfica: identifica a las empresas por medio de
su ubicacién geografica dentro de Colombia (Bogotd, Medellin,
Cali, Barranquilla, Bucaramanga, Santa Marta, Clcuta y Pasto).

e Modo de expansién: muestra la forma como la empresa
aumenta sus clientes (si no ha exhibido alguna expansién, si ha
presentado expansién con o sin nueva tecnologia y si ha tenido
una expansion profunda de mercado).

3. Caracteristicas internas: se compone de 4 indicadores.

e Tamaflo de las ventas: identifica el volumen de ventas repor-
tado por las empresas y clasificado en intensidades baja,
mediana y alta.

e Expectativas de crecimiento y generacién de empleo: evalda la
percepcion del empresario sobre las posibilidades que posee su
empresa en términos de crecimiento y generacién de empleo.

e InversiénenI+D: mide el grado de inversién en investigaciény
desarrollo presente en la empresa, clasificado por niveles bajo,
mediano y alto.

e Percepci6n de incremento en intensidad exportadora: se aso-
cia con las posibilidades de aumentar los volimenes de
exportacion en el corto plazo.

4. Caracteristicas del sector: se compone de 4 indicadores.

e Nivel tecnolégico: examina el recurso tecnolégico de una
empresa nueva.

e Sector de actividad: sector extractivo (agricultura, forestal,
pesca, mineria), sector de transformacién (manufactura, ven-
tas al por mayor, construccién), sector financiero y sector de
servicios de consumo (bares, hoteles, restaurantes, comercio
al por menor, salud, educacioén, servicios sociales, recreacion).

¢ Intensidad exportadora del sector: mide los niveles de expor-
tacion dentro de cada sector de actividad (superior, igual o
inferior).

e Nueva actividad emprendedora: identifica los cambios en la
cantidad de empresas (tasa de crecimiento).

5. Caracteristicas del emprendedor: se compone de 4 indicadores.

e Edad: se clasifica por cuartiles.

e Formacién profesional: su clasificacion es sin educacién, nivel
primario, secundario, tecnoldgico, universitario y graduado.

e Experiencia: se relaciona con la experiencia previa parala crea-
cién de empresas (nimero de afios de experiencia).

e Actitud al riesgo: se relaciona con la percepcién que tiene el
empresario con respecto a su empresa (Palich y Bagby, 1995;
Escand6n y Hurtado, 2012). Se refiere al porcentaje de los
individuos involucrados en la actividad empresarial que ven
buenas oportunidades para su firma.

6. Recursos y capacidades: se compone de 3 indicadores.

e Percepcion de capacidades: porcentaje de los individuos invo-
lucrados en la actividad empresarial que creen que tienen
habilidades y conocimientos necesarios para esta actividad.

e Acceso a fuentes de financiacién: mide la frecuencia de uso de
las diferentes fuentes de financiacién empresarial existentes.

e Redes: mide el grado de pertenenciaalasredes (alto uso, medio
o bajo).

7. Innovacion: se compone de 3 indicadores.

¢ Innovaciéndel producto: mide el nivel de innovacién en el pro-
ducto de laempresa (todos, algunos o ningin cliente considera
el producto nuevo).

e Capacidad innovadora: mide el grado de innovacién de las
empresas mediante el andlisis de cuantas empresas ofrecen un
producto desconocido o poco familiar para sus clientes poten-
ciales.

e Innovacién del sector: nimero de empresas que ofrecen el
mismo producto en el mercado.

Para evaluar la dimensionalidad en el modelo se realiza un
andlisis factorial confirmatorio (Anderson y Gerbing, 1988) para
comprobar los 3 supuestos desarrollados por Joreskog y Sérbom
(1993): criterio de convergencia débil (todos los factores y sus
variables logran obtener altos niveles de significacion estadistica,
con valores superiores al 7,54 en valor t, siendo muy superior
al valor critico), criterio de convergencia fuerte (los coeficientes
estandarizados superiores a 0,51)y contribucién significativa de los
indicadores al modelo (todos los indicadores obtienen una correla-
cién maltiple al cuadrado superior al valor critico de 0,30).

En la tabla 1 se presenta el conjunto de variables selecciona-
das que miden cada uno de los conceptos descritos en el modelo.
De manera general, se utilizan diferentes pruebas para corroborar
la viabilidad del uso de cada uno de los items pertenecientes a cada
constructo de las escalas utilizadas y se obtiene un nivel de alpha
de Cronbach de 0,87. Otro indicador es la fiabilidad del constructo
medida a través del indice de fiabilidad compuesta (SCR), logrando
superar los valores criticos de 0,6 en todos los constructos (Bagozzi
y Yi, 1988).

Por dltimo, buscando asegurar la validez de constructo se
utilizan 3 principios diferentes: validez convergente, validez dis-
criminante y validez nomolégica. Se comprueba la existencia de
validez convergente, es decir, todos los items de la escala logran
medir la misma variable, debido a que las correlaciones entre indi-
cadores en todos los casos arrojaron ser significativas al p<0,1, y
donde se reporta que el menor valor es de 0,192. Ademas, se uti-
liza la varianza media extraida (AVE: Average Variance Extracted)
para conocer la cantidad total de la varianza de los indicadores
asociada al constructo latente y, que para esta investigaciéon logra
ser superior al 0,5 (Fornell y Larcker, 1981). Por otra parte, para
asegurar la no correlacién entre los indicadores de una variable
y otra (validez discriminante), se analizan las correlaciones entre
constructos (tabla 2) y se evidencia que los valores reportados son
inferiores al 0,80. Esto, sumado al respaldo teérico existente y el
andlisis individual de cada uno de los indicadores que permiten
asumir la existencia de validez de contenido o nomolégica.

Para el caso de la variable «desarrollo exportador» se observa
que de las 3 categorias que componen la variable, la correspon-
diente a las empresas Born Global o de alta internacionalizacién
cumple con el criterio de convergencia fuerte, asociando de esta
forma que la variable desarrollo exportador representa la acti-
vidad exportadora de las empresas Born Global ([SL: coeficiente
estandarizado o Standardized Loading]: 0,9).

En la tabla 2 se presentan las correlaciones y algunas medi-
das descriptivas de los datos, que permiten concluir que los datos
tienen un comportamiento normal y no existen altos niveles de
variabilidad interna o de dispersion de datos.

Una vez se tienen estos datos, se procede a realizar un anali-
sis factorial confirmatorio y a analizar los pesos reportados por
cada variable, buscando que estas variables queden incluidas en
el mismo factor asociado y que reporten contribuciones superiores
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Tabla 1
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Resumen de la medicién de constructos-analisis factorial confirmatorio y escala de confiabilidad

[tems SL Valor T Realiabity (SCR, AVE)
Desarrollo exportador SCR: 0,88; AVE: 0,72
Born Global (alta internacionalizacion > 25%) 0,9 21,76
Nivel medio de internacionalizacién (entre 25y 12%) 0,5 16,21
Baja internacionalizacién (menos del 12%) 04 15,07
Caracteristicas del entorno SCR: 0,85; AVE: 0,79
Modo de expansién 0,9 18,95
Percepcién de oportunidades 0,8 15,83
Localizacién geografica 0,7 12,77
Factores internos SCR: 0,937; AVE: 0,81
Tamafio de las ventas 09 23,1
Expectativa de crecimiento y generacion de empleo 0,9 22,82
Inversionen I +D 0,9 18,74
Intensidad exportadora de la empresa 09 18,13
Caracteristicas del sector SCR: 0,86; AVE: 0,62
Nivel tecnolégico 0,8 11,08
Sector de actividad 0,8 11,08
Intensidad exportadora sector 0,8 10,71
Nueva actividad emprendedora 0,7 9,73
Caracteristicas del emprendedor SCR: 0,92; AVE: 0,74
Edad 038 15,34
Formacién profesional 09 15,26
Experiencia 0,9 15,31
Actitud al riesgo 0,9 14,6
Recursos y capacidades SCR: 0,76; AVE: 0,51
Percepcion de capacidades 0,7 16,7
Acceso a fuentes de financiacion 0,7 7,54
Redes 0,8 79
Innovacion SCR: 0,90; AVE: 0,77
Capacidad innovadora 0,9 18,55
Innovacién del sector 09 19,4
Innovacién producto 0,8 15,11

Fuente: elaboracién propia.

al 0,60. Estos resultados permiten concluir la validez existente en
el comportamiento de los datos para realizar un modelo de ecua-
ciones estructurales (Fornell y Larcker, 1981; Anderson y Gerbing,
1988; Joreskog y Sérbom, 1993).

Posteriormente se realizan diferentes modelos alternativos y su
comparacién para analizar las diferentes relaciones reciprocas y
simultaneas presentes entre constructos y asi establecer un sistema
de ecuaciones que evidencie estas relaciones detectadas desde lo
teérico y llevadas al plano empirico, generando un estudio deta-
llado del fenémeno del desarrollo exportador de las Born Global en
Colombia. Este modelo se formula acorde a los siguientes 3 criterios
de estimacién que permiten probar la validez del modelo (Joreskog
y Sérbom, 1993): a) una muestra que supera el umbral de los 100
a 150 casos; b)tener 3 casos por cada parametro libre, y c) contar
con 3 o mas indicadores para la medicién de cada constructo.

En términos generales, la realizaciéon y obtencién del sistema
de ecuaciones estructurales se materializan en diferentes pasos:
realizacién de un modelo basado desde lo tedrico, creacién del
diagrama de secuencias relacionales, transformacién del diagrama

Tabla 2
Estadisticos de los constructos

en un sistema de ecuaciones estructurales, elecciéon de la matriz
de entrada del modelo, estimacién del modelo y valoracién de la
calidad de ajuste.

Para seleccionar los indices que permiten evaluar la bondad
de ajuste en todos los modelos de ecuaciones estructurales ana-
lizados se utilizan: Chi-cuadrado (x2) y nivel de probabilidad (p),
grados de libertad (gl) y la razén entre el Chi-cuadrado y los grados
de libertad (x2/gl), el indice de bondad de ajuste (GFI) y el error
cuadratico medio de aproximacién (RMSEA), el indice de ajuste
comparativo (CFI) y el indice de ajuste no normalizado (NNFI), y
la diferencia entre los valores Chi-cuadrado y el indice de valida-
cién cruzada (ECVI) (Diamantopoulos y Siguaw, 2000; Boomsma,
2000; Schermelleh-Engel, Moosbrugger y Miiller, 2003).

5. Resultados

Para descartar la presencia de multicolinealidad de los indica-
dores que forman cada constructo se emplea el valor del factor de la
inflacién de la varianza (VIF), a partir del cual se obtiene que todos

Constructos Media Desviacion estandar Correlaciones
1 2 3 4 5 6 7
1. Desarrollo exportador 2,5 1,52 1
2. Caracteristicas del entorno 5 1,61 0,52 1
3. Caracteristicas internas 5,1 1,64 0,63 0,65 1
4. Caracteristicas del sector 5,7 1,92 0,49 0,33 0,42 1
5. Caracteristicas del emprendedor 6,1 1,77 0,6 0,41 0,4 0,21 1
6. Recursos y capacidades 5,03 2,1 0,51 0,48 0,42 0,19 0,52 1
7. Innovacién 5 2,4 0,55 0,11 0,23 0,38 0,07 0,09 1

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 3
Resultados del modelo estructural

Hipétesis del modelo

Estimacién de los parametros estandarizados

Pardmetros Estimados Valor t
Hipatesis 1
Las caracteristicas del emprendedor (edad, formacion profesional, experiencia, actitud al riesgo) influyen Y11 0,87 6,01
positivamente sobre la internacionalizacion temprana de las pymes
Hipatesis 2
Los factores internos de la empresa tales como las ventas, las expectativas de crecimiento y la generacién de Y31 0,93 15,45
empleo, la inversién en [ + D y la intensidad exportadora de la empresa estan relacionados positivamente
con la temprana internacionalizacién de las pymes
Hipatesis 3
Las caracteristicas del sector econdmico al que pertenece una empresa tiene una relacion positiva con la Ys1 0,57 5,88
internacionalizacién temprana de pymes
Hipatesis 4
Las caracteristicas del entorno (el modo de expansion, la percepcién de oportunidades y la localizacién Y61 0,51 15,08
geografica) de las empresas influyen positivamente sobre la internacionalizacién temprana de las pymes
Hipatesis 5a
Las capacidades y habilidades del emprendedor para identificar las oportunidades de negocio se relacionan B21 0,42 4,6
positivamente con la temprana internacionalizacién temprana de las pymes
Hipétesis 5b
Los recursos tangibles e intangibles que posee la empresa se relacionan positivamente con el proceso de B3 0,25 3,06
internacionalizacion temprana de las pymes
Hipétesis 6a
La capacidad innovadora de una empresa pyme se relaciona positivamente con su internacionalizacion Bas 0,42 3,54
temprana
Hipétesis 6b
El nivel de innovacién del entorno regional de la empresa es un factor determinante en el proceso de Bas -0,25 -2,1

internacionalizacién temprana de las pymes

Fuente: elaboracién propia.

sus niveles estan por debajo de 5 e incluso el valor promedio es de
1,36 evitando problemas de sesgo (Bowerman y O’Connell, 1990),
permitiendo concluir la no presencia de multicolinealidad (Hossain
y Hammami, 2009; Shan y Mclver, 2011). Adicionalmente, se obtie-
nen las correlaciones bivariadas con valores muy inferiores al valor
critico para la presencia de multicolinealidad (0,8), permitiendo
inferir que se estan midiendo diferentes conceptos.

Por medio del factor Harman se evalia el obstaculo potencial
de la varianza del método comin, que es un problema frecuente
cuando todas las variables se miden con un mismo instrumento
(cuestionario), pudiendo generar que la varianza se atribuya al
método y no a los constructos (Podsakoff, MacKenzie, Lee y
Podsakoff, 2003). Por tanto, se desarrolla un andlisis factorial y se
confirma que los autovalores en todos los factores son superiores a
1 y representan mas del 68% de la varianza total.

La tabla 3 muestra los resultados de la estimacién del modelo
estructural. El ajuste del modelo es satisfactorio (Anderson y
Gerbing, 1988), de tal forma que la hipétesis 1 se confirma, afir-
mando que las caracteristicas del emprendedor (edad, formacién
profesional, experiencia, actitud al riesgo) influyen positivamente
sobre la internacionalizacién temprana de las pequefias empresas
(y11=0,87; p<0,01). Estos resultados confirman que la utiliza-
cion eficiente de los conocimientos del empresario-fundador es
una caracteristica destacada de las empresas Born Global (Madsen
y Servais, 1997; Oviatt y McDougall, 2005; Escandén y Hurtado,
2012).

La hip6tesis 2 también se confirma, porque los factores internos
de la empresa tales como el tamafio de las ventas, las expecta-
tivas de crecimiento y de generacién de empleo, la inversiéon en
[+D y la percepcion de la intensidad exportadora de la empresa
estan relacionados positivamente con la temprana internaciona-
lizacién de las pequeflas empresas (y3; =0,93; p<0,01). Estas son
caracteristicas sobresalientes en las empresas jovenes, que por lo
general logran alcanzar mayores niveles de crecimiento que empre-
sas con mayor antigiiedad (Autio et al., 2000). Por lo tanto, las
empresas Born Global requieren mantener su ventaja competitiva
incorporando factores diferenciadores en su proceso productivo y
en su estructura administrativa (Escandén, 2009). En cuanto a las

caracteristicas del sector econémico al cual pertenece una pequefia
empresa (hip6tesis 3), se encontré que conservan una relacion posi-
tiva con su proceso de internacionalizacién temprana (ys; =0,57;
p<0,10), corroborando que el nivel de internacionalizacién de una
empresa Born Global también depende de factores externos a la
empresa, tales como el sector al que pertenece (Westhead et al.,
2002), dado que generalmente el rapido desarrollo exportador de
una empresa naciente depende del impulso que genera la tradicién
exportadora del sector (Arias y Pefia, 2004).

La hipétesis 4 se confirma: las caracteristicas del entorno en
el que se encuentran las empresas también ejercen una influencia
significativa sobre la internacionalizacién temprana de las empre-
sas pequefias (vg1 =0,51; p<0,10). En este caso, el efecto es muy
similar al caso de las caracteristicas del sector, dado que la inten-
sidad exportadora también puede variar en cada regién; por tanto,
la localizaciéon geografica de las empresas se constituye en uno
de los principales factores del entorno que generan una ventaja a
las empresas jévenes para iniciar procesos de internacionalizacién
(Lombardo, 2007).

En cuanto la hipétesis 5, se confirma que las capacidades del
emprendedor para identificar las oportunidades de negocio se rela-
cionan positivamente con la temprana internacionalizacién de las
pymes (hipétesis 5; 321 =0,42; p<0,01), y los recursos tangibles e
intangibles que posee la empresa determinan el proceso de inter-
nacionalizacién temprana de las pequefias empresas (hipétesis
5b; B23=0,25; p<0,01). Basados en las premisas de la teoria de
recursos y capacidades, estos resultados afirman que las empre-
sas Born Global basan su ventaja competitiva en el desarrollo de
ciertos recursos y capacidades internas (Barney, 1986). La hipote-
sis 6 también se confirma: la capacidad innovadora de una empresa
se relaciona positivamente con su internacionalizacién temprana
(hipétesis 6a; [343=0,42; p<0,01), mientras que el nivel de inno-
vacion del entorno regional de la empresa guarda una relacién
positiva con respecto al proceso de internacionalizacién temprano
de las pequefias empresas (hipétesis 6b; B46=-0,25; p<0,01).
Estos resultados van en linea con las afirmaciones realizadas por
Gonzalez et al. (2010), quienes corroboran que la innovacién es una
caracteristicarelacionada con la internacionalizacién de las jévenes
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empresas; adicionalmente, dentro del entorno de estas empresas
pueden generarse diferentes tipos de inversiéon en I+ D que podrian
beneficiar el desarrollo de la innovacién (Audretsch y Feldman,
1996), que a su vez favorezca la internacionalizacién.

Para analizar la hipétesis 7, que relaciona la innovacién con los
recursos y capacidades, se asume que la covarianza entre sus erro-
res estructurales fue puesta en libertad. Esta relacién genera un
valor estimado negativo y significativo (0,43), que confirma que
aunque los factores internos de la empresa generan una relacion
positiva tanto con los recursos y capacidades como con la innova-
cion, la presencia de otras variables no analizadas explicitamente
en este modelo puede influir en el desarrollo de recursos y capaci-
dades, pero limita la innovacion, y viceversa.

Para comprobar la consistencia interna del modelo, se genera
una hipétesis adicional (hipétesis 8), que permite contrastar si
existen diferencias significativas entre los 2 modelos estructurales.
Se asume una igualdad entre (356 (innovacién y caracteristicas
del entorno) y 353 (innovacién y factores internos de la empresa)
para un proceso de innovacién (hipétesis 8a) y (321 (recursos
y capacidades y caracteristicas del emprendedor)y 3,3 (recursos y
capacidades y factores internos de la empresa) para el desarrollo de
ventajas o aspectos diferenciadores (hipétesis 8b). Estos resultados
generan como resultado la no comprobacién de la hipétesis 8 en
ninguno de sus sentidos, afectando fuertemente los valores de
ajuste global del modelo. Por tanto, se comprueba que el modelo
inicial brinda la mejor explicacién de las relaciones representadas,
y estos resultados se obtienen con menor nivel de relaciones y
saturaciones de grados de libertad.

Se evalida la validez nomolégica del conjunto de relaciones
establecidas en este estudio con el uso de 2 variables de con-
trol que se cree pueden influir en las variables dependientes del
modelo, es decir, caracteristicas del emprendedor, factores internos
de laempresa, caracteristicas del sector, caracteristicas del entorno,
recursos y capacidades e innovacién. Estas variables de control
son el género de los empresarios y el tipo de motivaciéon (opor-
tunidad o necesidad). En cuanto a la primera variable, no existe
evidencia significativa que demuestre que el género de los empre-
sarios se relacione con las variables del modelo, mientras que la
segunda variable se relaciona positivamente con las caracteristicas
del emprendedor (y21 =0,36; p<0,01) y la innovacién (y4; =0,25;
p<0,01). Sin embargo, el valor y la importancia de los pardmetros
estructurales del modelo presentado en la tabla 3 no se modifican
con la incorporacién de las variables de control. Esto confirma que
el conjunto de hip6tesis que se prueban en esta investigacion con-
serva su poder explicativo, aun ante la presencia de las variables de
control.

6. Conclusiones

Actualmente son cada vez mas el nimero de jévenes empresas
que deciden exportar en sus primeros afios de existencia. Este fen6-
meno, conocido como Born Global, cada vez adquiere mas auge en el
mundo, y Colombia no es la excepcién. Por lo tanto, con la finalidad
de continuar los estudios de este fenémeno, se realiza este articulo
para analizar los factores que contribuyen a la internacionalizacién
de las pequefias empresas que atn tienen temprana edad.

En primer lugar, se ha intentado identificar las caracteristicas
del emprendedor, de la empresay del sector, al igual que las carac-
teristicas del entorno, los recursos y capacidades de la empresay la
innovacion que se relacionan con la internacionalizacién temprana
de las pequeias empresas de Colombia. Los resultados arrojan
que existe una relaciéon positiva entre ciertas caracteristicas del
emprendedor, como la edad, la experiencia, la formacién profesio-
nalylaactitud al riesgo, con la internacionalizacién temprana de las
empresas jovenes. El empresario posee atributos que hacen parte

de su naturaleza emprendedora y que pueden favorecer las expor-
taciones de una empresa; su edad, su experiencia como creador
de empresas y su nivel de educacién le permiten tener una mejor
perspectiva para enfrentarse al mercado global.

En segundo lugar, los factores internos de la organizacién tam-
bién determinan el proceso de internacionalizacién de las empresas
Born Global. Los resultados permiten concluir que las caracteristicas
asociadas al tamafio de las ventas, las expectativas de crecimiento
empresarial que conllevan a la generacién de empleo y los dife-
rentes niveles de inversion en actividades de [+D son condiciones
que describen el perfil de las empresas Born Global, donde su prin-
cipal factor diferenciador radica en la percepcién que tienen los
empresarios sobre las posibilidades de la empresa para crecer y las
oportunidades que poseen en el mercado exportador.

En tercer lugar, se tiene en cuenta que la internacionalizacién de
las empresas Born Global no solamente esta determinada por todas
sus condiciones internas representadas tanto en las caracteristicas
del emprendedor como en las caracteristicas de la empresa, sino
que existen factores externos que también ejercen un efecto sobre
este tipo de internacionalizacién. Dentro de esos factores externos
se encuentra la influencia del sector econémico, dado que el uso
de nuevas tecnologias, el ingreso de nuevas empresas y la intensi-
dad exportadora del sector propician un ambiente favorable para
que las empresas jovenes tomen la decision de expandirse hacia
otros mercados, teniendo en cuenta que poseen fortalezas propias
del sector al que pertenecen. Por otra parte, el entorno empresa-
rial, determinado principalmente por la localizacién geografica de
la empresa en regiones con una tradicién exportadora consolidada,
permite que las empresas jovenes tiendan a internacionalizarse
porque pueden encontrar beneficios propios de las condiciones
favorables tanto de su sector como de su entorno en general.

Por lo tanto, los factores del entorno desempefian un papel rele-
vante en el momento de tomar la decisién de internacionalizarse,
y especialmente en las empresas Born Global, que incursionan en
edad temprana a mercados foraneos. En este sentido, este estudio,
busca mostrar la relevancia del entorno y no solo limitarlo a los fac-
tores internos de la empresa como determinante o generador de los
procesos de internacionalizacién. De igual forma, se demuestra que
la innovacién también es altamente dependiente del entorno com-
petitivo de la empresa, pues podria afectar su consolidacién o su
surgimiento, y por tanto, es relevante para la generacién de proce-
sos de aprendizaje organizacional y para el desarrollo de procesos
de internacionalizacién.

Entre las limitaciones de la investigacion se encuentra la utili-
zacién de la base de datos GEM de 2010, por cuanto los resultados
y conclusiones estan restringidos por la temporalidad del estudio;
sin embargo, los resultados no dejan de ser importantes para la
generacién de conocimiento en el campo de internacionalizaciéon
en Colombia.

Este estudio contribuye a la investigacion de las empresas Born
Global en Colombia, donde la literatura sobre el tema atn es muy
limitada, y permite abrir nuevos campos de investigacién sobre el
estudio de este fendmeno asociado al analisis mucho mas deta-
llado de cada uno de los factores determinantes encontrados en
este estudio, es decir, incursionar en lainvestigacion de las Born Glo-
bal en Colombia para campos especificos del ambito organizacional
como el marketing, las finanzas, las politicas piblicas y la innova-
cion, entre otros, donde se investiguen los rasgos caracteristicos
de estas empresas para cada uno de estos campos. Adicionalmente,
los resultados de este estudio generan una informacion interesante
para efectos del disefio de las politicas ptblicas orientadas hacia la
internacionalizacién de las empresas, especificamente de nuevas
empresas, que resulta muy apropiado para el contexto colombiano
actual, que se encuentra inmerso en gran cantidad de tratados de
libre comercio que deben ser aprovechados para generar creci-
miento econémico en el pais.
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1. Introduccion

En la actualidad, ante la irrupcién inminente de formas pro-
ductivas basadas en la desmaterializacién del trabajo, el trabajo
hiperespecializado, un mayor acceso a los medios, la tecnologia, las
comunicaciones y la microelectrénica, se asiste a la configuracién
de un nuevo panorama de recursos que busca la racionalidad entre
calidad y productividad, provocando altos niveles de competen-
cias de empleabilidad. Por tanto, la dinamica en las organizaciones
se configura internamente generando trayectorias ocupacionales
que inciden notablemente en el clima y la cultura organizacional,
caracterizando cada una de las empresas u organizaciones.

Desde el punto de vista del clima organizacional, los modelos
explicativos sobre el tema estudian el proceso desde la determi-
nacién de las diferentes variables asociadas a la percepcién del
mismo, coligada con valores, actitudes, normas y sentimientos que
las personas perciben en su organizacién, traduciéndose en pautas
de comportamientos individuales y grupales (Alvarez, 1992). En
este sentido, por ser un tema que se desprende de la variabilidad
de la percepcion, puede generar mdltiples visiones que transfor-
man las organizaciones y actualizan las subjetividades o maneras
de comprender el mundo de las personas. De ahi que para reali-
zar un andlisis de las dindmicas en las organizaciones es necesario
estudiar aquellos factores y caracteristicas que son inherentes al
tipo de organizacién que se quiera estudiar, principalmente en tér-
minos del contexto social de referencia, las personas, los recursos,
la estructura y los objetivos.

Como se ha mencionado, mediante un analisis y evaluacién de
los factores organizacionales se pueden establecer caracteristicas
propias en cuanto a la motivacién de las personas, la satisfaccién de
necesidades personales y organizacionales, las condiciones labora-
les, la productividad, la competitividad, entre otros, todo esto como
aspectos que moldean las percepciones conscientes y compartidas
de la realidad y tienen que ver con una dimensién como el clima
organizacional. De este modo, se hace necesario el uso de instru-
mentos psicométricos que tengan altos niveles de confiabilidad y
validez que respondan a la poblacién y los objetivos de medicién;
para el caso del presente estudio: el clima organizacional.

De esta forma, es necesario e importante reconocer que en psi-
cologia se requiere de instrumentos con soporte empirico derivado
de andlisis estadisticos avanzados. Por ello, y dada la importan-
cia del sector de servicios en Colombia y el interés que tiene el
clima organizacional para las instituciones, este informe presenta
un estudio de revision sistemadtica de la literatura de los instrumen-
tos de evaluacién de clima organizacional que existen en el medio.
Este informe se presenta identificando el procedimiento estadis-
tico de preferencia para poder conocer la estructura de la prueba y
verificar si realmente se ajusta al constructo tedrico que la funda-
menta. Ademas, se plantea realizar un andlisis del contenido de los
items, los aspectos que evalian y el grado de comprensiéon que la
poblacién tiene de ellos.

En definitiva, este tipo de estudios se constituye en un soporte e
insumo para la construccién de pruebas psicométricas que se apli-
can en la psicologia organizacional y en la investigacion psicolégica
aplicada.

Lo anterior busca responder entonces la pregunta de investiga-
cién: ¢Cudles son las caracteristicas psicométricas de las pruebas
de evaluacioén de clima organizacional?

El presente articulo parte inicialmente con la identificacién de
los elementos tedricos y conceptuales fundamentales sobre el clima
organizacional, a partir de los cuales se orienta la creacién de ins-
trumentos de validacién de dicha dimension. Posteriormente, se
presenta la metodologia que sitia la revision sistematica de los
articulos considerados para el estudio, establecida bajo el analisis
de propiedades psicométricas en las dimensiones evaluadas. Bajo
este recurso se realizan diversas explicaciones que tienen que ver

con la confiabilidad y validez de las pruebas evaluadas. Finalmente,
el articulo propone reflexiones y conclusiones que pueden acer-
car al lector a lograr una mayor comprensién de la dimensién de
estudio: el clima organizacional.

2. Marco teorico

El hecho de integrar las pruebas psicométricas y las teorias
psicolégicas suscritas al comportamiento organizacional es un
esfuerzo que en la actualidad se desarrolla paulatinamente, bus-
cando que las pruebas psicométricas tengan su origen en la teoria,
y a su vez, la teoria contenga informacién proveniente de la pobla-
cion. De esta forma se consolidan las investigaciones basadas en la
evidencia.

Por su parte, el clima organizacional ha sido un asunto en el
que se ha indagado desde varias décadas atras, teniendo en la
actualidad gran importancia, lo que evidencia que este tema ha
dejado de ser periférico en las organizaciones para convertirse en
un aspecto relevante a investigar. En cuanto a la fundamentacién
sobre el concepto del clima organizacional, se puede establecer
que Lewin, Lippit y White (1939) fueron los pioneros en realizar
las primeras aproximaciones al concepto de clima organizacio-
nal, mediante concepciones como atmésfera social, postulando la
existencia de 6 dimensiones que dan cuenta del clima social: con-
formidad, responsabilidad, normas de excelencia, recompensas,
claridad organizacional, y calor y apoyo (Sudarsky, 1979). De una u
otra forma, el término ha tenido diversas connotaciones de acuerdo
a las tradiciones disciplinarias desde donde se aborda, entre ellas
la sociologia, la antropologia y la psicologia, especialmente en la
década de 1960, en la cual se realizaron grandes aportes desde
la investigacién y publicacién de diversos escritos como libros y
articulos. En esta época se dan a conocer los aportes de la psicologia
organizacional a partir de Gellerman (citado por Brunet, 1992).

De otra parte, Schneider y Hall (1972; citados en Santana y
Araujo, 2007) proponen que el clima organizacional se define como
un conjunto de percepciones que una organizacion tiene de sus
politicas, practicas y procedimientos que son compartidos por sus
miembros en torno al ambiente laboral. Se trata de un concepto
multidimensional e indeterminado, a diferencia de otros que estan
referidos a procesos especificos que tienen lugar en la organizacion,
tales como el poder, el liderazgo, el conflicto o las comunicaciones.
Debido a esta multidimensionalidad, se ha llegado a sostener que
el clima de una organizacién constituye la personalidad de esta, en
tanto que las caracteristicas personales de un individuo configuran
sus caracteristicas propias de la personalidad; en consecuencia el
clima de una organizacién se constituye a partir de una configura-
cion de caracteristicas propias de esta. Por su parte, Moos (1973)
mantiene la idea de que el clima es un aspecto del ambiente o el
entorno que esta conformado por factores psicosociales del grupo
de trabajo. Hellriegel y Slocum (1974), proponen que cuando el
clima es analizado y medido a nivel individual tiene que ver exclu-
sivamente con el clima psicolégico, y cuando es abordado desde la
organizacion hace referencia al clima organizacional.

A finales de la década de 1970 y la década de 1980 se realizan
ingentes esfuerzos por delimitar las innumerables controversias
surgidas alrededor del tema. Los autores encuentran que la for-
mulacién del concepto de clima organizacional se puede reducir
a aspectos individuales (psicolégicos), sociales (organizacionales)
y sus interacciones respectivas. En este sentido, como propone
Peir6 (1995), el mejoramiento de la organizacion se debe en gran
medida a la adecuada interaccién hombre-organizacién, en tanto
se presenta la adaptacién del sujeto al puesto de trabajo en la orga-
nizacion.

Segtin Alvarez (1992), el clima organizacional hace referencia
a caracteristicas como los valores, las normas, las actitudes y los
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sentimientos percibidos por las personas sobre la institucién de
la cual forman parte. De esta forma, el autor plantea que el clima
organizacional es el resultado de la interaccién entre factores per-
sonales e individuales, las condiciones externas que proveen las
instituciones u organizaciones y las expectativas generadas por
dicha interaccion. Esta perspectiva se aproxima a los planteamien-
tos de Brunet (1987), quien plantea que el clima organizacional
estd relacionado con variables tan importantes del medio, como el
tamafio, la estructura de las organizaciones y la administracién de
los recursos humanos, exteriores al empleado. Ademas, se relaciona
con variables personales, como las aptitudes, las actitudes, las moti-
vaciones del empleado; y para finalizar, con variables resultantes,
como la satisfaccién y la productividad, vinculadas a las interac-
ciones entre las variables personales y exteriores anteriormente
mencionadas.

De acuerdo con Ostroff, Kinicky y Tamkins (2003; citados en
Lisbona, Palaci y Gémez, 2008), el estudio de la cultura y el clima
es importante para el campo de la psicologia industrial y organi-
zacional debido a que estos constructos proporcionan un contexto
para estudiar el comportamiento organizacional, apuntando a que
los procesos sociales y simbdlicos asociados con el surgimiento
de la cultura y el clima influyen tanto en comportamientos indivi-
duales como grupales, tales como la rotacion, la satisfaccién laboral,
el desempefio en el trabajo, la seguridad, la satisfaccion del cliente,
la calidad de servicio y los resultados financieros.

Analizando la informacion existente sobre clima organizacional
se puede establecer que es un tema que ha venido tomando una
relevancia importante durante el Gltimo tiempo; no obstante, sus
origenes, como se ha venido mencionado, son difusos, confundién-
dose con otros conceptos como cultura, motivacién, satisfaccién
y calidad de vida. De ahi la proliferacién de teorias y estudios de
medicién e intervencién a nivel nacional e internacional, fusiona-
dos estos a través de grandes perspectivas agrupadas en escuelas:
la estructural, la perceptual, la interactiva y la cultural (Moran
y Volkwein, 1992). De acuerdo con los planteamientos propues-
tos por Peir6 (1995; citado por Vega, Arevalo, Sandoval, Aguilar y
Giraldo, 2006), se manifiesta la tendencia del concepto de clima
hacia aspectos que se ubican en la perspectiva estructural, en tér-
minos de caracteristicas organizacionales objetivas, perdurables y
medibles propias a cada organizacién (Forehand y Gilmer, 1964).
Existen diversos autores como Litwin y Stringer (1968), Campbell,
Dunnette, Lawler y Weick (1970), Schneider (1975), Parkington
y Schneider (1979), Fitzgerald, Drasgow, Hulin, Gelfand y Magley
(1997), entre otros, que amplian la mirada sobre las dimensiones
de la perspectiva estructural, de forma que la definen bajo aspec-
tos como la seguridad, el acoso, la calidad de la organizacién, la
estructura, el estilo de liderazgo y la toma de decisiones, entre otros
(Guillén Mondragén y Aduna Mondragén, 2008).

3. Metodologia

La presente investigacion obedece a un enfoque cuantitativo
(empirico-analitico) en un nivel descriptivo ya que se busca estable-
cer sistematicamente las caracteristicas determinantes del clima
organizacional en diversos instrumentos de evaluacién, mediante
un analisis acerca de las propiedades psicométricas y sus puntajes
normativos.

Eneste sentido, la elaboracién de esta investigacion se desarrolla
mediante la metodologia de revision sistematica de la literatura
(Beltran, 2005).

Los articulos seleccionados debian estar en inglés o en espafiol,
asimismo debian estar publicados en un periodo comprendido
entre los ultimos 15 afios (1999-2011); finalmente y como
principal criterio, el articulo debia describir una prueba de
clima organizacional. Se excluyeron todos aquellos articulos que

mostraban resultados de evaluacién del clima organizacional o
aquellos que asociaban el clima organizacional con otro constructo
tedrico.

Para la biisqueda de informacién se utilizé la base de datos EBS-
COhost, empleando como palabra clave parala basqueda el término
«clima organizacional».

El procedimiento consistio en realizar la biisqueda de articu-
los en la base de datos nombrada previamente que contuvieran la
palabra clave determinada, para lo cual se tuvieron en cuenta los
criterios de inclusién y de exclusion; la informacién recolectada se
sistematiz6 en Excel.

A partir de lo anterior, se analizaron las dimensiones evaluadas
de cada prueba asi como el nimero de ellas; también se tuvo en
cuenta el nimero de items, el tamafio de la muestra y el indice de
confiabilidad de cada instrumento.

4. Resultados y discusion

Como se ha propuesto, el estudio realizado se basa en el ana-
lisis sistematico de 10 articulos encontrados en la literatura de
publicaciones realizadas en los tGltimos 15 afios que presentaban
instrumentos de evaluacién del clima organizacional. En general,
una vez realizada la sistematizacién y anélisis de la informacién se
encontré que existen 21 dimensiones evaluadas del clima organiza-
cional. A continuacién se dan a conocer las dimensiones evaluadas
y encontradas en los articulos analizados. Estos aspectos hacen
referencia a la multidimensionalidad del concepto de clima en la
configuracion psicosocial del grupo de trabajo tal como propone
Moos (1973). Adicionalmente, se realiza una caracterizaciéon bajo
el nimero de dimensiones encontradas por instrumento analizado.
Posteriormente se lleva a cabo un analisis de la confiablidad de
las pruebas estudiadas a partir del cual se proponen reflexiones y
conclusiones finales.

4.1. Dimensiones evaluadas

Dentro de las dimensiones que mas se evaltian en los instrumen-
tos se encuentra, en primer lugar, el factor de toma de decisiones.
Este factor hace referencia a la percepcién que se tiene de la capa-
cidad para decidir sobre cudl es la alternativa mas viable segtin la
consideracion de las personas en las organizaciones, es por esto que
también se encuentra con el nombre de autonomia o responsabili-
dad, todo esto aludiendo a un mismo constructo teérico. Este factor
esta evaluado por 8 de las 10 pruebas analizadas.

De la misma manera, se encontré que el factor de claridad orga-
nizacional es otro de los mas evaluados, con 8 de las 10 pruebas.
Este factor hace referencia a la percepcién que se tiene acerca de las
alineaciones administrativas y su adecuacién en la organizacién. En
algunos casos tiene que ver con la informacién con que cuenta la
persona sobre la contribucién a un proceso. En este mismo sentido,
la relacién que surge entre las personas con la organizacién esta
orientada por la intencionalidad de las necesidades e intereses de
las partes, de ahi la percepcién que tienen los trabajadores sobre
las directrices de la empresa, generando, en cierto sentido, un con-
trato psicolégico (Schein, 1970) que tiene influencia concreta en
el proceso de conocimiento, asimilacién y comportamiento de las
personas en la misma organizacion, de ahi laimportancia que tiene
la claridad organizacional en la evaluacién.

El factor de liderazgo esta evaluado por 7 de las 10 pruebas,
haciendo referencia a la percepcién que existe entre los directi-
vos y las personas, con énfasis en la consideraciéon que se tiene
del direccionamiento dado a la organizacién. En definitiva, tiene
que ver con la funcién del lider, relacionada con la supervision y
requisicion, trasmitida a partir de directrices propias de la organi-
zacion. Es una caracteristica que introduce la habilidad social como



D.R. Cardona Echeverri, R. Zambrano Cruz / Estudios Gerenciales 30 (2014) 184-189 187

Tabla 1
Caracterizacion de las pruebas de medicién de clima organizacional

Nombre de la prueba Referencia Dimensiones evaluadas [tems Muestra Lugar Indice de confiabilidad
IPAO Gomez, 2004 6 40 250 Colombia 0,97

CFK Ltd. Castillo et al., 2011 5 26 662 Colombia 0,91

0Scl Claudet y Ellett, 1999 6 58 3.074 EE. UU. 0,63-0,96
NOCT Merkys et al., 2007 20 67 447 Lituania 0,67-0,91
C-CLIOU Mujica y Pérez, 2008 4(8)? 64 271 Venezuela 0,97

Clima GCV Noriega y Pria, 2011 5 60 89 Cuba 0,876

OCM Patterson et al., 2005 4(17) 81 6.869 Reino Unido 0,67-0,91
MDCO Reinoso y Araneda, 2007 7 54 153 Chile 0,35-0,75
ICO Rodriguez et al., 2010 4(16)? 80 S.D Cuba SD

BSC Silvaetal., 2011 6 28 80 Brasil 0,608-0,887

Fuente: elaboracion propia.
2 El namero entre paréntesis indica el nimero de subdimensiones.

posibilidad para identificar destrezas y competencias profesionales
de los lideres de los procesos, que redundan e inciden en el rendi-
miento y motivacién del grupo de trabajo, consiguiendo niveles de
eficiencia y eficacia importantes en la organizacion.

La interaccion social es el cuarto aspecto mas evaluado; este
revela la percepcién de las personas en términos de apoyo y
acompafamiento. Este aspecto se encuentra en 6 de las 10 pruebas,
y evidencia coémo se operacionalizan varias conductas de primer
orden, entre las que se encuentran la toma de decisiones, la claridad
organizacional, el liderazgo, la motivacion, el sistema de recompen-
sas e incentivos, la apertura organizacional y la supervision, entre
otros. En consecuencia, la interaccién social se instaura a partir de
modos de comportamientos (tiles y deseables desde el punto
de vista de la organizacién, y manifiesta elementos importantes
de la cultura organizacional.

La motivacién es otro aspecto que se configura como represen-
tativo en la evaluacién del clima organizacional, toda vez que es
evaluado por 5 de las 10 pruebas analizadas en este articulo. Este
aspecto se refiere a la percepcién que se tiene respecto a las posi-
bilidades de la institucién de dar un mejor acompafiamiento para
la consecucion de las metas laborales y personales. Como propone
Toro (1992),1a motivacién se encuentra dentro de un cierto niimero
de variables que caracterizan el comportamiento organizacional,
por lo tanto no es conveniente aseverar que ante un cierto patron
motivacional la persona mostrara un patrén conductual definido y
propio.

El sistema de recompensas e incentivos, la apertura organiza-
cional y la supervisién también desempefian un papel importante
en la evaluacién del clima organizacional; cada uno de estos
aspectos es evaluado por 4 de las pruebas analizadas. El sistema
de recompensas e incentivos hace referencia a la percep-
cién de que el trabajo proporciona retribuciones que redundan
en beneficios econémicos y afectivos para el empleado, esto
en términos de remuneraciones, bonificaciones y reconocimien-
tos. A su vez, este sistema informa de las expectativas que tienen
las personas con respecto a la retribucién y al reconocimiento
que realiza la organizacién por la productividad y esfuerzo del
empleado.

La apertura organizacional se entiende como la percepcion de
que la organizacién escucha y favorece espacios para las sugeren-
cias de los trabajadores, y en consecuencia, que es flexible en la
consideracion de sus necesidades y expectativas. La supervision por
su parte es la percepcién de reconocimiento que tienen las perso-
nas hacia un superior o director encargado de orientar las funciones
inherentes al trabajo. Este factor tiene que ver, ademas, con la forma
como las personas reconocen y aceptan las lineas de autoridad en
la organizacién, las decisiones y actuaciones de dichas personas.

Existen otros aspectos relacionados, sin embargo estos 8 facto-
res son aquellos que mas se encuentran en los estudios publicados
de las pruebas de medicion de clima organizacional.

4.2. Numero de dimensiones por instrumento

Estos instrumentos se componen en general de 4 a 6 dimen-
siones, sin embargo existen otros que evalGan entre 16 y 20
dimensiones. Entre los instrumentos que evalGan pocas dimen-
siones se encuentran el Cuestionario de Clima Organizacional
Universitario (C-CLIOU) (Mujica y Pérez, 2008), el Organizatio-
nal Climate Measure (OCM) (Patterson, West, Shackleton, Dawson,
Lawthom, Maitlis, Robinson y Wallace, 2005) y el Inventario de
Clima Organizacional (ICO) (Rodriguez et al., 2010); sin embargo,
estos componentes hacen referencia a 4 aspectos globales que se
subdividen en 8, 17 y 16 dimensiones, respectivamente (tablas 1y
2).

Posteriormente se encuentran 2 instrumentos, cada uno eva-
luando 5 dimensiones; el primer instrumento se denomina CFK Ltd.
y evalda el clima organizacional en el sector educativo universitario
y fue validado en la ciudad de Medellin-Colombia (Castillo, Lengua
y Pérez Herrera, 2011); el segundo instrumento fue desarrollado en
Cuba por Noriega y Pria (2011), no le asignaron un nombre espe-
cifico (aunque para este anadlisis se codifica como Clima-GCV por
estar enmarcado en el Grupo de Control de Vectores) y evalda los
principales aspectos nombrados al principio de esta descripcion.

Los instrumentos que evalian 6 dimensiones son tres: el
IPAO (Gémez, 2004), el Organizational/Supervisory Climate Inven-
tory (OSCI) (Claudet y Ellett, 1999) y el Balanced Scorecard (BSC)
(Silva, de la Torre, Lopez y Bastos, 2011). E1 IPAO y el BSC evaltan 6
de los principales aspectos nombrados al inicio de esta descripcién
mientras que el OSCI Gnicamente evalia 4 de dichos componentes.

La prueba que evaltia mas componentes es la New Organizational
Climate Test (NOCT) (Merkys, Kalinauskaite y Eitutyte, 2007), 1a cual
mide 20 componentes sin que los autores establezcan un modelo
de agrupacion superior.

4.3. Confiabilidad

Se encontr6 también que la prueba ICO (Rodriguez et al., 2010)
es aquella que mas ofrece dudas acerca de su aplicaciéon puesto que
en el articulo en donde se presenta no existen datos de su validez
y confiabilidad. Caso contrario sucede con las demas pruebas entre
las que destacan el IPAO (Gémez, 2004), el C-CLIOU. (Mujica y Pérez,
2008)y el CFK Ltd. (Castillo et al., 2011) que obtuvieron coeficientes
de confiabilidad por encima de 0,90; esto muestra un indice muy
adecuadoya que se recomienda como norma de interpretaciéon para
la confiabilidad que dichos coeficientes no sean inferiores a 0,60,
siendo este valor considerado como débil, mientras que un valor
igual o inferior a 0,5 se considera inaceptable (George y Mallery,
1995). Las demads pruebas también poseen coeficientes de confiabi-
lidad adecuados; sin embargo, algunas de sus dimensiones poseen
indices mas bajos. Se exceptia la prueba del Modelo de Diagnés-
tico del Clima Organizacional (MDCO) (Reinoso y Araneda, 2007)
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Tabla 2
Dimensiones de evaluacién segin las pruebas

Dimensiones IPAO 0SCI ICO

OCM C-CLIOU Clima GCV MDCO BSC NOCT CFK Ltd.

x

Toma de decisiones/autonomia/responsabilidad X X
Claridad organizacional/estructura organizacional X
Liderazgo/relaciones con jefes X
Interaccién social/relaciones X
Motivacién institucional

Sistema de recompensas e incentivos
Apertura organizacional

Supervision X
Relacién individuo-institucion

Logistica institucional/induccién

Equidad institucional X
Autorreflexion X
Sensacién de seguridad

Conflictos X
Aspectos fisicos X
Apertura/tolerancia

Compartir informacion X
Centralizacién X
Comunicacion

Humor

Rumores/hipocresia

Control

Valores y cultura

Comportamiento individual

Compromiso con la productividad

Aplicacién al trabajo

Involucracién en el cambio

Compatibilizacién de intereses

Innovacién

Relacién aprendizaje-apoyo

X X
XXX X X X

XX X X

X X X
X X X
X

XX X X
X

XXX X X X
XXX

X X XX X X

x
X X X >
XX X

XXX X X

Fuente: elaboracion propia.

puesto que algunas de sus dimensiones poseen una confiabilidad
por debajo de 0,60 (tabla 1).

5. Conclusiones

Reconocer las caracteristicas de los instrumentos de evaluacién
de cualquier constructo tedrico permite establecer con mayor pre-
cisién la adecuacién de estos al componente teérico que avala el
tema. En este caso, la conceptualizacion del clima organizacional
es clara en cuanto a su definicién global, sin embargo existen mul-
tiples componentes evaluados por los diferentes instrumentos, lo
que dificulta la consolidacién de un marco conceptual claro. El
presente articulo busca proponer una linea conceptual y de ana-
lisis que acerque a la comprensién del tema en términos de las
dimensiones evaluadas por cada uno de los instrumentos mencio-
nados. En este sentido se encuentra un grupo de 8 dimensiones
que son aquellas mas evaluadas por los diferentes instrumentos, a
saber: toma de decisiones, claridad organizacional, liderazgo, inte-
racciéon social, motivacién institucional, sistema de recompensas
e incentivos, apertura organizacional y supervisién. Existen otras
dimensiones que son evaluadas en un nivel secundario y aparecen
en un pequefio nimero de instrumentos de evaluacién, propo-
niendo aspectos como larelacién entre el individuo y la institucién,
conocimiento de la l6gica institucional, la equidad institucional y la
sensacién de seguridad. Esto muestra que si bien es muy importante
reconocer los diferentes aspectos implicados en el clima organiza-
cional, hay un grupo de 8 factores que se consolidan como la base
para evaluar el clima a nivel general.

En cuanto al factor de toma decisiones como uno de los mas eva-
luados en los instrumentos sometidos a revision y, que en muchos
casos alude a la autonomia y responsabilidad, se puede indicar que
esta asociado con las realidades del contexto social en el que se
inscriben las organizaciones e instituciones, reflejando un mayor
o menor grado de desempefio en su evaluacién; lo cual, a su vez,
promueve su inscripcion en escuelas o paradigmas teéricos que lo

sustentan. En este sentido, las explicaciones logran su coherencia
en la medida que sus postulados, a través de los que se describe
el comportamiento del clima, se identifican con sus descriptores.
Por tanto, promover una explicacién sobre el factor de toma de
decisiones puede tener relacién con caracteristicas propias pro-
puestas por las perspectivas estructural, perceptual, interactiva y
cultural, asociadas a condiciones personales, institucionales y los
medios mediante los cuales se desarrolla el trabajo.

No existe un instrumento de medicién que aborde la totalidad
de los 8 factores, sin embargo es el ICO (Rodriguez et al., 2010) el
que mejor se adectaadicho grupo de evaluacién con 7 dimensiones
contempladas, prescindiendo Gnicamente del factor de estructura
organizacional. El IPAO (Gémez, 2004), el OCM (Patterson et al.,
2005) y el BSC (Silva et al., 2011) se ubican en segundo nivel al
evaluar 6 de los 8 aspectos; el IPAO prescinde de los aspectos de
motivaciéon y supervision, el OCM no evalGa motivacién y el sis-
tema de recompensas e incentivos, mientras que el BSC no evalta
la apertura organizacional y la supervision.

A pesar de ser el ICO el instrumento con mayor adecuacién al
grupo de los 8 factores, no tiene estudios que verifiquen sus pro-
piedades psicométricas, lo que hace que su uso se haga con la mayor
precaucion. Esto deja como los instrumentos mas adecuados, el
IPAO, el BSC y el OCM, los 2 primeros validados en Latinoamérica
con estudios psicométricos que muestran indices de confiabilidad
altos, en particular el IPAO, cuyo estudio se hace bajo la teoria de
respuesta al item y se encuentra un coeficiente de confiabilidad alto
(0,97); este instrumento consta de 40 items y su estudio psicomé-
trico se hizo con una muestra de 250 personas; el BSC, si bien posee
menos items (28), tiene coeficientes de confiabilidad que oscilan
entre 0,6 y 0,88, lo que indica una menos confiabilidad que el IPAO.
Ademas, la muestra del estudio en Brasil es de 80 personas. El OCM
es una prueba con 81 items y posee coeficientes de confiabilidad
entre 0,67 y 0,91, ademas la muestra del estudio fue de 6.869, esto
hace que sea también una prueba muy adecuada para la evaluacién
del clima organizacional.
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Teniendo en cuenta la relacién entre el coeficiente de confiabi-
lidad, el nimero de items y la adecuacién al grupo de 8 factores
evaluados, el IPAO es el instrumento que mejores prestaciones
tiene, puesto que combina un buen coeficiente de confiabilidad con
una extension media de la prueba.

Por lo anterior se puede evidenciar en este articulo que no
existe una prueba que retna las principales caracteristicas para
una adecuada evaluacién y medicién del clima organizacional, lo
que establece posibilidades de investigaciéon que asuman dichas
caracteristicas en su totalidad.

En cuanto a la concepcién del constructo sobre el clima organi-
zacion previsto por los estudios realizados expuestos en el presente
articulo, se coincide con lo propuesto por Schneider (1975) acerca
de que el clima es un concepto indeterminado, y como se ha
venido mencionando, forma parte de la orientacién paradigma-
tica de los investigadores. En consecuencia, el clima organizacional
se puede abordar desde nociones asociadas a constructos per-
ceptuales (psicolégicos), condiciones organizacionales (estructura
organizacional), la interaccién de los individuos y la cultura de la
organizacion (interactiva y cultural).
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ABSTRACT
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Revelacao de informacao nas empresas bolsistas chilena: para efeito da
propriedade dos investidores institucionais e o nivel de endividamento

RESUMO
Classificagdo JEL: Este artigo expde evidéncias do efeito que tem na qualidade da divulga¢do de informacgdo corporativa ao
M49 mercado, tanto a participacdo das administracdes de fundos de pensdes na propriedade das empresas,

Palavras chave:

Revelacdo de informacgdo
Investidores institucionais
Nivel de endividamento

como o nivel de endividamento das mesmas. Para medir e quantificar estas evidéncias, utilizaram-se
modelos econométricos de corte transversal e de painel de dados, utilizando informagao publicada por
sociedades anénimas chilenas, entre o periodo 2001-2009. O estudo demonstra que quanto maior for a
propriedade das administra¢des de fundos de pensdes nas empresas de amostra, maior a relevancia da

informacado; e, por outro lado, o efeito do endividamento é negativo, ou seja, quanto maior o efeito de
alavanca, menor a divulgacao de informacao.
© 2012 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L. Todos os direitos reservados.

1. Introduccion

La revelacién publica de los resultados de las empresas y el
riesgo que ellas enfrentan ha incitado el interés de los inver-
sionistas, acreedores y otros usuarios de informacién financiera.
La calidad de la informacién revelada a los mercados de capi-
tales es tan importante que organismos internacionales como la
International Organization of Securities Commissions -I0SCO (2010) y
laOrganizacién parala Cooperaciény Desarrollo Econémico (OCDE)
(2004) hacen énfasis en la calidad de la revelacion de informacién.
Ademas, el International Accounting Standards Board-IASB (2010)
ha modificado el marco conceptual para la informacién financiera,
precisando que esta debe ser til a los inversionistas y acreedores
actuales y potenciales para tomar decisiones sobre el suministro de
recursos a la entidad. En este sentido, el uso del modelo de valor
razonable apoyado por el IASB deberia contribuir a la preparacién
de informacion que refleje mas fielmente larealidad de los negocios
(Silva, 2011).

Sin embargo, las crisis financieras de los afios 90, junto a los
escandalos de informacién de algunas empresas, han incremen-
tado las dudas sobre la fiabilidad de la informacién que revelan las
empresas (Hashimy Devi, 2007; Sivaramakrishnany Yu, 2008). Esto
se recrudece cuando en mercados en vias de desarrollo, donde hay
una escasa autorregulaciéon y una exigua regulacién gubernamental
(Claessens y Fan, 2002; Khanna, Kogan y Palepu, 2006), se permi-
ten situaciones escandalosas por la manipulacién de la informacién
proporcionada al publico. En este sentido, Chile no ha quedado
ajeno aestavulnerabilidad, y asilo muestra el caso ocurridoen 2011
con La Polar. En este sentido, la mayor calidad y transparencia de
la informacién informada por las compafiias puede conducir a un
mejor clima de confianza entre mercados e inversionistas (Alonso
Almeida, 2010).

Por otro lado, otro tipo de actor relevante en el clima de
confianza, credibilidad y transparencia de informacién publica
financiera es el inversionista institucional, ya que se espera que
su participacién contribuya a mejorar la calidad de la informa-
cién y a aumentar la revelacién. De esta forma, en diversos
paises, los fondos de pensiones constituyen un inversionista ins-
titucional dominante que invierte en el mercado de acciones
local (Global Corporate Governance Forum [GCGF], Organisation for
Economic Co-operation and Development [OECD] e International

1 En junio de 2011, en esta empresa de retail, las Administradoras de Fondos
de Pensiones (AFP) —que en conjunto poseian aproximadamente un 25% de la
propiedad— denunciaron irregularidades en materia contable vinculada con la ges-
tion de la cartera de crédito y en el reflejo de utilidades inexistentes. Este hecho
afect6 a los inversionistas por la pérdida de la confianza y la significativa baja del
precio de la accién.

Finance Corporation [IFC], 2010). La participacién mas informada
de los inversionistas institucionales, para apoyar la mejora de
las practicas de gobierno corporativo de las compaiiias en que
invierten, es una preocupacién de los reguladores y de organis-
mos internacionales. No obstante, paradéjicamente y contrario
a los anteriores postulados, Pizarro, Mahenthiran, Cademartori y
Curci (2007), en un estudio de una muestra de empresas chilenas
entre 1995 y 2005, muestran que la propiedad de los inversionistas
institucionales afecta negativamente a la revelacién de informa-
cion.

Otro aspecto importante en la calidad de la informacién que
revelan las compaiiias es el nivel de endeudamiento. En esta linea,
un estudio acerca de compaiiias en Chile para el periodo 1996-2005
exhibe que las compafiias con alto nivel de deuda tenian un bajo
indicador de revelacion de informacioén (Silva, AzGa, Diaz y Pizarro,
2008). Estos autores sustentan que este efecto ocurre porque los
bancos y las instituciones financieras obtenian su informacién
directamente desde la gerencia y no desde los datos publicos.
A pesar de que los cambios regulatorios en Chile y la adopcién de
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) debieran
influir en la calidad de la informacién que recogen los acreedo-
res para tomar decisiones, es probable que la situacién no haya
cambiado significativamente y que las empresas sigan informando
privadamente a la banca y a las entidades financieras para gestio-
nar financiamiento. Este es un interesante y contingente foco de
estudio.

Por lo expresado en los parrafos anteriores, entonces, surge
por un lado el interés en estudiar cudl es el efecto que tiene la
propiedad mantenida por los inversionistas institucionales, especi-
ficamente las AFP, en la revelacion de informacién de las sociedades
cotizadas en Chile; y analizar, por otro lado, el efecto que tiene
el nivel de endeudamiento de las empresas en la calidad de la
informacién revelada. Este nivel de revelacién de informacién sera
medido a través de un indicador que sera explicado posteriormente
en el contexto del marco tedrico de este articulo. En la segunda
seccién también se presenta una revisién de autores que abor-
dan la revelacién de informacién corporativa y se plantean las
hipétesis del estudio. En la seccién 3 se presenta la metodologia
utilizada, el andlisis de los datos, los modelos econométricos de
corte transversal y de panel de datos seleccionado para evaluar las
hipétesis. En la seccion 4 se exponen los resultados obtenidos de
los ajustes a los modelos. Por dltimo, se formulan las conclusio-
nes.

2. Marco teorico

La existencia y el desarrollo de mecanismos eficaces de
gobierno corporativo en las empresas, enmarcados en estindares
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internacionales, no solo generan mayor valor a las empresas
en la gestién, sino que ademas mejoran la confianza de los
accionistas y aportan dinamismo al mercado de capitales. La
OCDE (2004) ha destacado la importancia de un buen gobierno
corporativo para América Latina y entre sus recomendacio-
nes destacan la entrega de informacién y la transparencia al
mercado.

Por otro lado, en el marco conceptual para la informacién finan-
ciera del IASB (2010) se hace explicito el propésito de proveer
informacién financiera sobre la entidad que informa, que sea til a
los inversionistas y acreedores actuales y potenciales para tomar
decisiones sobre el suministro de recursos a la entidad. A nivel
nacional, los requerimientos de informacién quedan establecidos
en la Norma de Caracter General n.° 30 de la Superintendencia
de Valores y Seguros (SVS), referida a la informacién requerida a
las entidades inscritas en el Registro de Valores. A nivel interna-
cional, algunos de los principios de la I0SCO (2003) se refieren a
la difusién completa y precisa de la informacién financiera y no
financiera.

El desarrollo de los mercados financieros requiere que la infor-
macién proporcionada a los proveedores de fondos cumpla con las
condiciones de calidad y de transparencia que les permita man-
tener la confianza y la inversién. Dicha transparencia se puede
entender como una cualidad del mercado financiero que implica
la trasmisién con claridad, veracidad y equidad de toda la informa-
ciéon relevante a los inversionistas (Comisién Nacional de Valores
[CNV], 2011).

Continuando con el andlisis de la revelacién de informacién
entregada en el mercado, Kanagaretnam, Lobo y Whalen (2007)
plantean que la liquidez del mercado aumenta a medida que la asi-
metria de informacién se reduce. Por su parte, Chen, Chung, Lee
y Liao (2007) indican que las empresas que adoptan pobres prac-
ticas de transparencia y revelaciéon de informacién experimentan
graves asimetrias. Lins (2003) constaté que las empresas que se
financian con fondos provenientes de instituciones financieras tie-
nen menos incentivos para revelar informacién. Khurana, Pereira
y Martin (2006) sefialan que la entrega de mayor informacién al
mercado, debido a la aplicacién de buenas practicas de gobiernos
corporativos, se relaciona positivamente con el crecimiento y la
rentabilidad de la empresa. Todos estos antecedentes ayudan a jus-
tificar ampliamente que se profundice acerca de la medicién de
la revelacién de la informacién proporcionada en el mercado de
capitales a los inversionistas de sociedades chilenas que cotizan en
bolsa.

Otro de los objetivos de esta investigacion tiene relaciéon con los
inversionistas institucionales. Asi, CGGF, OCDE e IFC (2010) plan-
tean que, en comparacion con otras partes del mundo, en los paises
de América Latina el rol del inversionista institucional es uno de los
puntos mas criticos. Esto se debe a la concentracién de la propiedad
y al escaso dinamismo de los mercados donde prevalece la gestion
de determinados grupos econémicos sobre los accionistas minori-
tarios. Todo esto provoca que los mercados se tornen relativamente
poco liquidos. Adicionalmente, Bushee, Carter y Gerakos (2010)
plantean que en los gobiernos corporativos de las empresas existe
preferencia por los inversionistas institucionales. Las sociedades
que tienen inversionistas institucionales adoptan los mecanismos
de gobiernos corporativos, incentivando con ello la transparencia
en la entrega de informacién al mercado. Lo anterior ocurre por-
que los inversionistas institucionales tienen una fuerte influencia
y estan muy involucrados en las decisiones y en la monitorizaciéon
de las actividades de las sociedades en las cuales invierten (Bushee
et al,, 2010). Por otra parte, Pizarro et al. (2007) expresan que la
OCDE en 2003 considera que las AFP en Chile se convirtieron en
lideres de opinién y se espera que sean pioneras en la protecciéon
de los accionistas minoritarios. Examinando otra forma de par-
ticipacién de inversionistas institucionales, Bushee et al. (2010)

analizan el concepto de ntmero de block? y plantean medir el
grado en que un inversionista institucional participa con al menos
un 5% de la propiedad, concluyendo que tal condicién sirve como
mecanismo sustituto de gobierno corporativo mas que como un
complemento.

El endeudamiento es otro de los indicadores que en la litera-
tura se encuentra vinculado a la revelaciéon de informacién. Un
mayor nivel de endeudamiento incentiva una pobre revelaciéon de
informacién publica en comparacién con la informacién privada
entregada porlaempresaalabanca (Ball, Kothariy Robin, 1999). Las
empresas que tienen financiamiento por parte de terceros tienen
menos intencidn de entregar informacién al mercado de capitales,
privilegiando la entrega de informacién a la institucién bancaria
que los financi6 (Lins, 2003).

Dentro de las variables para analizar el tamafo, Hope y Thomas
(2008) encuentran que en las empresas que no revelan informa-
cion acerca de sus segmentos y de la informacién relacionada, su
potencial de valoracién corporativo, medido por la Q de Tobin, es
significativamente menor que en aquellas que si lo hacen.

Otras de las variables de valoracién que se encontr6 en este estu-
dio paralarevelacion de informacién de las sociedades cotizadas en
Chile son la relacionada con los niveles de participacién inferior a
un 20%y el acceso alos niveles de informacién. En el caso de la reve-
lacién de informacién de las sociedades cotizadas en Chile, Pizarro
et al. (2007) indican que los niveles de propiedad mantenidos por
las personas que debido a su trabajo o posicién tienen acceso a la
informacion (insiders) no tienen efecto sobre el valor de la empresa,
lo cual es también consecuente con lo planteado por Lins (2003).

Ademas, Pizarro et al. (2007) sefialan que a mayor cantidad de
devengados discrecionales, mayor es la probabilidad de que los
administradores puedan manejar los resultados; lo mismo conclu-
yen Kothari, Leone y Wasley (2005)3.

Una vez revisada la literatura, en este trabajo se formulan las
siguientes hip6tesis en torno a la calidad de la revelacion de la
informacién y su relacién con el nivel de endeudamiento y la par-
ticipacién de inversionistas institucionales en la propiedad de la
empresa.

Las hipétesis que se desean evaluar son las siguientes:

e Hipétesis 1: la inversion realizada por las AFP en valores, emitidos
por las sociedades que cotizan en bolsa, afecta positivamente a la
revelacion de la informacién proporcionada al mercado.

e Hipétesis 2: el nivel de endeudamiento afecta negativamente a la
revelacion de la informacién proporcionada al mercado.

3. Metodologia

El andlisis se realiza para una muestra de 67 empresas en el
periodo 2001-2009, con frecuencia anual. Tanto los datos para las
variables end6genas como exdgenas de los modelos propuestos son
obtenidos de las memorias de cada sociedad. En forma anexa, se
usan los datos obtenidos desde la SVS. Dado lo anterior, y de acuerdo
alos objetivos propuestos, el analisis pretende establecer los facto-
res determinantes de larevelacién de la informacién proporcionada
a los inversionistas en el mercado de capitales chileno.

Para evaluar el grado de revelacion de informacién que entre-
gan las compaiiias al mercado se acudi6 al uso de un instrumento

2 De acuerdo a Bushee et al. (2010) un block es la unidad que permite medir el
grado en que una institucion es un blockholder.

3 Para estos efectos Total accruals (devengados) se determina como sigue: TA =
@B (P DAD donde TA es el Total accruals, AC es el total de activos corrientes,
E es el efectivo, PC el total de pasivos corrientes, DC es la deuda de corto plazo, D
es la depreciacion del ejercicio, y AP es el total de activo promedio (Garcia-Lara,

Garcia-Osma y Penalva, 2011).
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Variable N Media Minimo Maximo Desv.Est. Rango Asimetria Curtosis Test K-S (valor de p)
Tobin 330 1,365273 0,290000 4,9500 0,85569 4,6600 2,2638 6,3434 0,1625 (0)
Tacc.TA 330 0,070845 0,000207 2,8170 0,17725 2,8168 12,3121 180,7714 0,3479 (0)
PPE_TA 330 0,500727 0 0,9700 0,26440 0,9701 —0,5169 —0,6057 0,0927 (0)
Deuda_PBurs 329 0,461653 0,000001 8,2701 0,97953 8,2700 4,7116 29,1057 0,3212 (0)
TD_TA 335 0337167 0,000190 0,7244 0,19266 0,7241 -0,1510 -1,1199 0,0726 (0)
LnDeuda 329 21,145299 9,262079 29,6546 4,85053 20,3924 —0,1687 —1,2040 0,1404 (0)
NroBlock 329 2,954407 0 9,0000 1,67324 9,0000 1,0075 0,9511 0,1753 (0)
AFP 335 0,039379 0 0,5338 0,05954 0,5338 2,6794 13,9577 0,257 (0)
DAFP 334 0,026946 0 1 0,16217 1,0000 5,8692 32,6433 0,5393 (0)
NAFP 335 0,049103 0 0,9800 0,10047 0,9800 5,8272 46,3866 0,3197 (0)
CG0-20 330 0,541808 0,111200 9,0000 0,67331 8,8888 12,1081 151,1531 0,428 (0)
Fuente: elaboracién propia.
que permite medir dicho nivel de revelacion desde los esta- Tabla2 ]
dos financieros que proveen las Sociedades Anénimas Abiertas Descripcion de las variables usadas
chilenas: el indice de revelacion de informacién DIS (debido al acré- Variable Descripcién
nimo del inglés, disclosure mdeg). El instrumento apllcado ha sido Tobin — PBUTD donde PB es el patrimonio a valor de mercado, TD es
desarrollado por Haat, Mahenthiran, Rahman y Hamid (2006), cuyo el total pasivo y TA es el activo total
mecanismo de construccién se basa en una escala aditiva tipo Likert.
Eli ilizad . . . p TACC_TA = 7(“’5”% —PO-D ' donde AC es el total de activos corrientes,
1n§trumentq utilizado consiste en’un Cue.StIOIIaI‘IO. gompueStO E es el efectivo, PC el total de pasivos corrientes, DC es la
por 17 items clasificados en 4 categorias: a) informaciéon sobre la deuda de corto plazo, D es la depreciacién del ejercicio, y AP
empresa, b) informacién contenida en las notas a los estados finan- es el total de activo promedio
cieros, ¢) informacién sobre los auditores externos y d) informacion PPE.TA = P donde PPE es el total de propiedad, planta y equipos y

sobre el directorio. Se analizaron 603 estados financieros, obte-
niendo un indicador que fluct@a entre un minimo de 0 y un maximo
de 1 (un valor cercano a 1 indica una mayor revelaciéon y calidad de
la informacién).

La primera etapa del estudio consiste en la realizacién de un
andlisis exploratorio para las variables objeto de estudio, para
comprender el comportamiento de cada una de las variables invo-
lucradas en la investigacion. Posteriormente, y para establecer los
factores determinantes de la revelacion de la informacion, se uti-
lizan 2 modelos econométricos, a través de los cuales se revisan y
evaltian los supuestos asociados al problema de las perturbaciones
esféricas y los demas test propuestos para la validacién del mismo
(Greene, 1999), realizandose las transformaciones que sean nece-
sarias para su validacién sin afectar la naturaleza econémica del
modelo.

A continuacién se expone una breve caracterizacién de las
empresas incluidas en este estudio, de las variables empleadas, y
de los modelos y las metodologias usadas para evaluar las hip6te-
sis.

3.1. Anadlisis de datos

Las 67 empresas de la muestra pertenecen a todos los secto-
res industriales del mercado chileno y son empresas que cotizan
en Bolsa (tabla A.1 del Anexo), exceptuando al sector finan-
ciero, de seguros y de pensiones, debido a que en este segmento
las empresas tienen regulaciones especiales, como por ejemplo
la realizada por la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras (SBIF). Como sefialan Rodriguez, Gallego y Garcia
(2010), esas entidades suelen estar sujetas a un mayor control
por instituciones que influyen en sus practicas de divulgacién
de informacién y, por lo tanto, distorsionarian las relaciones
encontradas con el indicador de calidad informativa de las empre-
sas.

Enlamuestra, el 75% de las empresas tienen un tamaifo de inver-
sién de menos de un billén de pesos chilenos ($), su mediana es de
unos $260 millardos, con un rango intercuartilico de $710 millar-
dos, donde la empresa mas pequefia es de unos $6 millardos (a
precios de 2005). La capitalizacién bursatil en 2005 de todas las
empresas de la muestra asciende a algo menos de $40 billones y
representa casi un 35% del total de todo el mercado bursatil objetivo

TA es el activo total

Deuda_PBurs = %, donde TD es la deuda total y PB es el patrimonio bursatil

TD.TA 8= %, donde TD es la deuda total y TA el activo total

LnDeuda : Logaritmo natural de la deuda (TD)

Nro Block Niamero de bloques con un porcentaje del 5%

AFP Porcentaje de propiedad de las AFP

DAFP Cantidad de directores que forman parte de directorio de las
AFP

NAFP Porcentaje de propiedad de otras Instituciones No AFP

CGO0-20 Porcentaje de la concentracion de la propiedad inferior al 20%

Fuente: elaboraci6n propia.

chileno®. Asi, y dada la caracterizacién de la muestra presentada en
el anterior andlisis, no es recomendable realizar una clusterizacién
de la misma.

Tomando en cuenta los objetivos e hip6tesis del presente estu-
dio, el conjunto de datos puede ser separado en 2 tipos: a) aquellas
variables que ayudan a caracterizar a las empresas, en cuanto a
la confianza que le tiene el mercado, la composiciéon de su pro-
piedad junto al endeudamiento y estructura de inversiones, y b)
un indicador de revelacién de informacion (el DIS). Los principales
estadisticos del conjunto de datos que caracterizan a las empresas
se encuentran en la tabla 1.

El significado de las variables se presenta en la tabla 2.

Por otra parte, en los estadisticos de los 4 momentos expuestos
en la tabla 3 se puede observar que ninguna de las variables sigue
una distribucién normal. Esta afirmacién se ratifica con los esta-
disticos del test de Kolmogorov-Smirnov (K-S), a una significacién
del 5%.

Adicionalmente, la variable DIS tiene un rango mads acotado
(entre 0,2 y 0,64) debido a la naturaleza misma del indice. Su dis-
tribucién es mas parecida a la normal que las restantes variables;
sobre todo al evaluarla afio a afio con los test de K-S y de Shapiro-
Wilk (Sh-W). Sin embargo, se puede apreciar que a nivel agregado
no satisface dicharegla, es decir, la significacién es menor al 5%. Con

4 Estimacion realizada en funcién de datos que provienen del Banco de Pagos
Internacionales (2010), Federacién Iberoamericana de Bolsas, 2010, y Pérez (2010).
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Tabla 3
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Estadisticos del DIS para cada afio y para toda la muestra

Afio N Media Desv.Est. Test Kolmogorov-Smirnov Test Shapiro-Wilk
tipica Minimo Maximo Estadistico Gl Valor de p Estadistico Gl Valor de p

2001 61 0,4861 0,0625 0,3412 0,6235 0,08662 61 0,20000 0,98518 61 0,66904
2002 61 0,4812 0,0720 0,2000 0,6235 0,09937 61 0,20000 0,94168 61 0,00590
2003 61 0,4839 0,0624 0,3294 0,6235 0,08029 61 0,20000 0,98552 61 0,68711
2004 61 0,4918 0,0560 0,3647 0,6235 0,09112 61 0,20000 0,98194 61 0,50434
2005 61 0,4920 0,0540 0,3647 0,6235 0,09239 61 0,20000 0,98608 61 0,71671
2006 61 0,5346 0,0396 0,4353 0,6118 0,10452 61 0,09489 0,97614 61 0,27788
2007 60 0,5333 0,0520 0,3294 0,6118 0,09806 60 0,20000 0,93312 60 0,00270
2008 61 0,5329 0,0503 0,3176 0,6353 0,15147 61 0,00135 0,87877 61 0,00002
2009 61 0,5354 0,0470 0,3412 0,6118 0,13387 61 0,00838 0,91265 61 0,00035
Total 548 0,5079 0,0602 0,2000 0,6353 0,11010 548 0,00000 0,96366 548 0,00000

Fuente: elaboracién propia.

estos datos se pretende evaluar el comportamiento que ha tenido
este indicador a través del tiempo y, luego, encontrar si las varia-
bles que caracterizan a las empresas permiten suponer que son
determinantes de la calidad de la informacién entregada por las
empresas.

3.2. Modelos econométricos

Con las variables anteriormente expuestas, se ha empleado
un modelo econométrico de corte transversal para el primer y
altimo periodo de la muestra (2001 y 2005). Posteriormente, se
ha analizado un modelo de panel de datos para todo el periodo
de la muestra (2001-2005). Con lo anterior, a través del modelo
de corte transversal, se pretende tener en cuenta las caracteris-
ticas estaticas o permanentes de la revelacién de la informacion,
y mediante los modelos de panel de datos se consideran los
efectos temporales de esta variable para las empresas de la mues-
tra.

3.2.1. Modelo econométrico de corte transversal

La estimacion de corte transversal para los periodos 2001 y
2005 de la muestra, se realiza a través de minimos cuadrados
ordinarios, dadas las buenas propiedades de este estimador para
modelos lineales e intrinsecamente lineales (Trivez, 2004). La varia-
ble dependiente a utilizar es el DIS y las variables independientes
o factores determinantes del modelo son aquellas indicadas en la
tabla 2.

El modelo linealizado, en su forma funcional, queda estructu-
rado de la siguiente manera:

DIS; = By -+ By % TOBIN; + B * Tacc_TA; + B3 = AFP;
+ B4 * Deuda_PBurs; + Bs x LnDeuda; + Bg * NroBlock;
+B7 % CGO_20; + Bg  TD_TA; + Bg * DAFP; + Byq + PPE_TA;
+ B1q * NAFP; + u; (1)

donde, i=empresas de la muestra

3.2.2. Modelo panel de datos

Para este caso y la estimacién del valor de los parametros,
inicialmente se trabaja con modelos de panel con coeficientes cons-
tantes, efectos fijos de secciones cruzadas, efectos fijos de tiempo y
el modelo general de efectos aleatorios. Para comprobar la apli-
cabilidad del modelo de efectos aleatorios se utilizd el test de
Hausman (Hausman, 1978), cuyos resultados muestran que los
efectos aleatorios probados no representan los datos de la muestra.
Asi, considerando el nimero de empresas y/o el nimero de perio-
dos involucrados se determina cudl de los modelos, si el de efectos
fijos de secciones cruzadas o el de efectos fijos de tiempo, sera el que
mejor se adectia a la situacién en estudio (Greene, 1999). Analizado

el test de Wald para el conjunto de la muestra se han encontrado
problemas en la estabilidad de la muestra y se han detectado pro-
blemas de heterocedasticidad, porlo que se hadecidido reestimar el
modelo incluyendo ponderaciones cross-section para corregir este
problema.

Asi, el modelo linealizado, en su forma funcional, queda estruc-
turado de la siguiente manera:

DIS;; = Bg + By % TOBIN;; + By + Tacc_TA;; + B3 « AFP;;
+ B4 * Deuda_PBurs;; + Bs * LnDeuda;; + Bg * NroBlock;,
+ B7 % CGO_20;; + Bg + TD_TA;; + Bg * DAFP;; + B1g * PPE_TA;
+ Bq1 * NAFP;; + u¢ (2)

donde, i=empresas de la muestra; t=periodo (2001-2005).

4. Resultados

A continuacién se exponen los resultados de los andlisis del com-
portamiento del DIS y de los modelos econométricos usados en el
presente estudio.

4.1. Elindice de revelacion de informacion entregada por las
empresas

Como se puede advertir de la tabla 3 y en la figura 1 (parte
izquierda), la media aritmética del DIS se ha ido incrementando
afio tras afio, a excepcién de 2007. En esta Gltima figura también
se puede observar en los diagramas de caja del DIS que ha aumen-
tado la mediana, sus valores minimos y sus cuartiles. Una potencial
explicacién a este fendmeno puede ser que en Chile, durante los
altimos afios, las exigencias en materias de revelacion de informa-
cién y transparencia han ido en aumento en ambitos corporativos,
publicos e incluso politicos.

También es posible advertir que la dispersiéon de dicho indica-
dor ha ido cayendo en los tltimos afios (tabla 3). Especialmente se
puede observar en la tabla 3 y en la figura 1 (parte derecha) que
hay un cambio en la magnitud de la variabilidad a partir de 2006.
Tanto el cambio de la variabilidad como el aumento de los valores
medios del DIS se sometieron a evaluacién estadistica (paramétrica
y no-paramétrica), evaluando la igualdad de varianzas. Del andlisis
se puede advertir que en términos medios el DIS crece afio a afio,
pero no lo suficiente como para que sea estadisticamente signifi-
cativo (al 5%), a excepcién de 2006. En dicho afio hay un aumento
del 9% de la media del DIS de 2005 y de todos los otros estadisti-
cos de tendencia central. Con el andlisis de la homogeneidad de la
varianza se logré observar que esta no es constante en todos los
grupos anuales. Existen 2 grupos de aios donde la variabilidad del
DIS es estadisticamente diferente (al 5%): el primer bloque es de los
afios 2001 a 2005 y el segundo bloque es de los afios 2006 a 2009.
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Figura 1. Gréfico de barras y diagrama de caja del DIS para los afios 2001 a 2009.

Fuente: elaboracion propia.

No obstante, la variabilidad dentro de cada bloque es homogénea
y la variabilidad del segundo bloque es estadisticamente inferior a
la del primer bloque de tiempo (para mayor detalle del analisis ver
tabla A.4 del Anexo).

Con la informacién anteriormente recabada se han realizado
andlisis de corte transversal para los afios 2001 y 2005. Los prin-
cipales resultados de dicho andlisis se presentan en la siguiente
seccion.

4.2. Modelo econométrico de corte transversal

Para el modelo de corte transversal del afio 2001, el coeficiente
de determinacion es del 11,8%. En la izquierda de la tabla A.2 (en
Anexo) se puede observar el valor de los coeficientes y de los niveles
de significacion individuales para cada uno de los pardmetros del
modelo.

Para validacién del modelo se emplearon el test de White para
contrastar heterocedasticidad, el test de Durbin-Watson para con-
trastar la autocorrelacién y el test de Jarque-Bera para verificar
normalidad de los residuos. Los resultados obtenidos para dichos
tests® validan las hipétesis del modelo de regresién planteado.

Los resultados de la parte izquierda de la tabla A.2 indican que
las variables que poseen un efecto positivo sobre la revelacién
de la informacién de las empresas de la muestra son: Tobin, AFP,
Deuda_PBurs, NroBlock, CGO_20, PPE_TA y NAFP; mientras que las
variables Tacc_TA, LnDeuda, TD_TAy DAFP tienen un efecto negativo
sobre la variable end6gena del modelo.

Por otra parte, en el corte transversal de 2005, el modelo logra
un ajuste del 12%. En la parte derecha de la tabla A.2 (en Anexo) se
puede observar el valor de los coeficientes y de los niveles de signi-
ficacion individuales para cada uno de los parametros del modelo.

De manera equivalente se usaron el test de White para contras-
tar la heterocedasticidad, el test de Durbin-Watson para contrastar
la autocorrelacién y el test de Jarque-Bera para verificar norma-
lidad de los residuos. Los resultados obtenidos para dichos tests®
validan las hipétesis del modelo de regresién planteado. Tanto los
coeficientes como los estadisticos de estos test se encuentran en
la parte derecha de la tabla A.2. Desde estos estadisticos es posible

5 White: F-statistic=0,485; valor de p=0,958; Durbin-Watson=1,37; dL=1,421;
dU=1,670; «=0,01.

6 White: F-statistic=0,95; valor de p=0,532; Durbin-Watson=2,074; dL=1,421;
dU=1,670; a=0,01.

evidenciar que las variables que poseen un efecto positivo sobre la
revelacion de la informacién de las empresas de la muestra son:
Tobin, LnDeuda, NroBlock, PPE_TA y NAFP, mientras que las varia-
bles Tacc_TA, AFP, Deuda_PBurs, CGO_20, TD_TA y DAFP poseen un
efecto negativo sobre la variable endégena del modelo. En un estu-
dio anterior, Azda, Pizarro, Silva y Diaz (2010) también encuentran
que la presencia de inversionistas institucionales AFP no contribuye
a aumentar la revelaciéon de informacion. Ahora bien, los anteriores
resultados son meramente ilustrativos porque la gran mayoria de
los coeficientes no son estadisticamente significativos.

Con los resultados anteriormente expuestos, es posible observar
los problemas de estabilidad temporal presente en la muestra, lo
que se explica a través de la diferencia de los coeficientes obtenidos
para las mismas variables analizadas a través del tiempo; por lo
anterior, pareceria que un modelo de panel de datos podria ayudar
aresolver el problema expuesto.

4.3. Modelo panel de datos

Con el objeto de solucionar los problemas relacionados con
la estabilidad temporal y la problematica asociada a la hip6te-
sis de las perturbaciones esféricas, especificamente a la varianza
no constante presente en los modelos de corte transversal, se
realizan estimaciones utilizando modelos de panel de datos, espe-
cificamente la herramienta ponderaciones cross-section. Es asi, que
al estimar el modelo mediante minimos cuadrados generalizados
(incorporando ponderaciones de seccién cruzada), ha sido posible
solucionar los problemas de varianza no constante presente en los
modelos de corte transversal. Los resultados de la estimacién se
presentan en la tabla 4.

Analizando los resultados de la tabla 4 es posible observar la
mejora producida en el modelo con ponderaciones cross-section,
con un coeficiente de determinacién del 98% versus los resultados
que entregaria un modelo sin ponderaciones cross-section, con un
coeficiente de determinacién del 4,6%. Por otra parte, analizando
los resultados del test de Wald” para el conjunto de la muestra, se
puede observar que se han solucionado los problemas en la estabi-
lidad de la muestra. Luego los resultados de la estimacion (tabla 4)
indican un positivo y significativo® efecto de Tobin, AFP, LnDeuda,

7 Wald Test: F-statistic=5141,365; valor de p=0,000.
8 Valor de p=0,05; a=0,05.
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Tabla 4

Resultados de la estimacion del modelo determinantes del DIS. Panel ponderaciones cross-section 2001-2005
Variable Coeficiente Desv.Est. Estadistico t Valor de p
Tobin 0,013839 0,003714 3,726356 0,0002
Tacc.TA —-0,025643 0,017570 —1,459470 0,1455
AFP 0,320474 0,064443 4,972941 0,0000
Deuda_PBurs -0,012236 0,003566 -3,431223 0,0007
LnDeuda 0,003147 0,000728 4,322602 0,0000
NroBlock 0,008775 0,001861 4,715467 0,0000
CG0-20 0,012162 0,009225 1,318398 0,1884
TD_TA —-0,013291 0,014785 —0,898964 0,3694
DAFP —0,042582 0,013203 —3,225124 0,0014
PPE_TA 0,038178 0,009538 4,002878 0,0001
NAFP 0,048856 0,021572 2,264802 0,0243
C 0,369305 0,016968 21,76518 0,0000

Estadisticos ponderados
R2 0,986057 MediaVar.Dep. 2,381314
R2 Ajustado 0,985528 DE Var.Dep 1,694997
S.E. Regresion 0,203909 Sum.Resid.Cuad. 12,05783
Estadistico F 1864,412 Est.Durbin-Watson 0,506792
Valor de p (estadisticoF) 0,000000
Estadisticos sin ponderar

R2 0,046589 MediaVar.Dep. 0,517082
Sum.Resid.Cuad. 20,60787 Est.Durbin-Watson 0,026416

Fuente: elaboracién propia.

NroBlock, PPE_TA, y NAFP, pero un significativo y negativo efecto
de Deuda_PBurs y DAFP sobre la revelacién de la informacién.

5. Conclusiones

Al analizar los datos acerca de la entrega de informacién que
hacen las empresas al mercado, reflejado en la variable DIS, se ha
podido observar que este ha aumentado levemente a lo largo del
tiempo, quizas de una manera imperceptible. Al observar el bloque
2001-2005 hay una mayor variabilidad que en el bloque 2006-2009,
lo que se explica por los cambios legales y normativos. En Chile, las
empresas deben cumplir con un minimo de revelacién de informa-
cién exigida por la normativa, por ello existe el valor minimo de
0,4 para el indicador. Por otra parte, no hay en el mercado chileno
un mayor incentivo para revelar informacién y se ve reflejado en
que el mayor valor del DIS alcanzado en la muestra es 0,6 (de un
maximo valor posible igual a 1).

Relativo alos objetivos de lainvestigacion, se ha demostrado que
con relacién al porcentaje de propiedad que poseen las AFP estas
tienen un efecto significativo y positivo sobre el nivel de revelacion
de informacién al mercado, lo que valida la hipétesis 1 de la inves-
tigacion. Ahora bien, la relacién planteada entre la revelacién de
informacién y el nivel de endeudamiento resulta ser una relacién
inversa, es decir, a mayor endeudamiento menor revelacién, debido
a que las empresas prefieren entregar informacién directamente a
la institucién que provee los fondos, validando la hipétesis 2 de la
investigacion.

En relacién con las otras variables del modelo, se encontré que
la variable Valor de la Empresa (medido a través de Q de Tobin)
tiene una relacion significativa y positiva, lo que indica que ante un
aumento del potencial de la empresa crece el nivel de revelacién
de informacién. Los inversionistas con propiedad del 5% o mas pre-
sentan una relacién significativa y positiva, dado que el nimero de
personas que posee esta participacion es relevante y, por lo tanto,
a mayor nimero de blockholders mayor es el nivel de revelacién de
informacién. También influye en la revelacién de la informacién el
tamafo de la empresa, lo que demuestra una relacién significativa
y positiva.

Desarrollado este andlisis, se considera que hay futuras lineas de
investigacion en el area de asimetrias de informacién que tengan
tendencia a mejorar la medicién de la revelacién de informacién.
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Anexo.
Tabla A.1
Empresas de la muestra
Aguas Colbun Endesa Pasur
Almendral Coloso Enersis Pehuenche
Antarchile Conchatoro  Entel Pesquera Itata (Blumar)
Banmedica Copec Eperva Pilmaiquen
Besalco Cristales Fosforos Pucobre
Calichera  Ctc Gasco San Pedro
Campos Cti Gener (Aesgener) Sipsa
Cap Duncanfox  lansa Soquicom
Cct Edelmag Indiver Sqm
Ccu Edelnor (Ecl) Inforsa Tattersall
Cem Elecda Invercap Telefénica Mundo (Ctc Mundo)
Cementos Elecmetal Madeco Telsur
Cge Eligsa Marinsa Tricahue
Chilectra Embonor Masisa Vapores
Cholguan  Emelari Melén Ventanas
Cintac Emiliana Minera Zofri
Cmpc Enaex Parauco

Nota: se indican los nombres nemotécnicos bursatiles de las companias de la mues-
tra y en el caso que este nemotécnico haya cambiado a fecha de hoy se presenta
entre paréntesis.

Fuente: elaboracion propia.

Estadisticos de modelos de corte transversal y segmentados
por aio

¢ Estadisticos de modelos de cortes transversales: la estimacién
de corte transversal para los periodos 2001 y 2005 de la muestra
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Tabla A.2
Estadisticos de los modelos de determinantes del DIS, cortes transversales 2001 y 2005
Variable Modelo de corte transversal 2001 Modelo de corte transversal 2005
Coeficiente Desv.Est. Estadistico t p valor Coeficiente Desv.Est. Estadistico t p valor
Tobin 0,001376 0,012533 0,109806 0,9130 0,020530 0,040496 0,506962 0,6145
Tacc.TA —-0,007247 0,054771 -0,132320 0,8953 —-0,120370 0,121343 —-0,991987 0,3261
AFP 0,071731 0,124861 0,574481 0,5684 —0,797823 0,944456 —0,844743 0,4024
Deuda_PBurs 1,178392 2,750664 0,428403 0,6704 —0,043644 0,062500 —0,698295 0,4883
LnDeuda —0,000656 0,004828 —0,135805 0,8926 0,009770 0,010637 0,918499 0,3629
NroBlock 0,008825 0,006007 1,469018 0,1486 0,029001 0,033022 0,878241 0,3841
CG0-20 0,095465 0,085026 1,122777 0,2674 —0,610402 0,397257 —1,536543 0,1308
TD.TA —0,041242 0,068433 —-0,602659 0,5497 —0,026624 0,367797 —-0,072387 0,9426
DAFP —0,053587 0,071151 -0,753142 0,4552 —-0,051452 0,234555 -0,219362 0,8273
PPE_TA 0,021134 0,040801 0,517977 0,6070 0,151553 0,196948 0,769507 0,4453
NAFP 0,091922 0,069747 1,317936 0,1941 0,022295 0,303346 0,073497 0,9417
C 0,414791 0,090527 4,581939 0,0000 0,481417 0,333512 1,443477 0,1552
R2 0,118714 Media Var.Dep. 0,486917 0,122088 Media Var.Dep. 0,529219
DE Var.Dep 0,062903 DE Var.Dep 0,295967
S.E. Regresion 0,065734 CriterioAkaike info —2,424407 0,306864 CriterioAkaike 0,649565
Sum.Resid.Cuad. 0,198765 Criterio Schwarz —1,998109 4.614.110 Criterio Schwarz 1,064819
Log likelihood 8,230781 Estadistico F 0,563316 -7,811727 Estadistico F 0,619476
Est.Durbin-Watson 1,370055 Prob (estadistico) 0,848033 2,074070 p valor (estadistico F) 0,803285
Fuente: elaboraci6n propia.
Tabla A.3
Estadisticos de la evaluacién de diferencias con el test T y el de Levene para datos de DIS
Periodo Test T gl Valor de p (bilateral) Dif. de medias Valor de p test Levene
2001-2002 0,40288 120 0,68775 0,00492 0,74305
2002-2003 -0,22125 120 0,82527 —-0,00270 0,61246
2003-2004 0,05000 120 0,95586 0,00350 0,62175
2004-2005 -0,01937 120 0,98458 —0,00019 0,77099
2005-20062 —4,97104 120 0,00000 —0,04262 0,02737
2006-2007 0,15326 119 0,87845 0,00129 0,14683
2007-2008 0,04840 119 0,96148 0,00045 0,50251
2008-2009 —0,28449 120 0,77653 —0,00251 0,95464

gl: grados de libertad.
Fuente: elaboracién propia.

4 La evaluacién del periodo 2005-2006 se realiz6 sobre la base de que en este periodo las varianzas no son homogéneas (con el test de Levene).

se realiza a través de minimos cuadrados ordinarios. La variable
dependiente utilizada es DIS. La tabla A2 expone los estadisticos
basicos de los modelos de cortes transversales para 2001 y 2005.
¢ Evaluacion datos de la variable DIS segmentada por aifios: se
evaluaron diferentes test asumiendo y no asumiendo normalidad
de los datos. Esto tltimo se debe a que la no normalidad de los
datos es rechazada solo para algunos periodos (ver los test K-Sy
Sh-W en la tabla 3). De acuerdo a los resultados de la tabla A.3
las diferencias entre los valores del DIS entre los distintos afios no
son significativamente diferentes (al 5%), a excepcién de aquella
entre el periodo 2005 y 2006, rechazando la hipétesis de que no
hay asociacién entre el valor del DIS y el afio (2005 vs. 2006).

Ademas, con los resultados de la prueba de Levene se apoya
la idea de que las varianzas del DIS son homogéneas en la

segmentacion por afos, a excepcién de la comparacién 2005-2006
(tabla A.3). Esta idea queda visualmente expresada en la figura 1
(parte derecha) y ratificada por la evaluacién de la homogeneidad
de la varianza total expuesta en la tabla A.4, donde hay evidencias
de homogeneidad de varianzas al 5% de significacion.

También se evaluaron con el test de Kruskal-Wallis los rangos
promedio para cada uno de los grupos anuales (tabla A.5). Del esta-
distico Chi-cuadradoy su significacién estadistica se puede concluir
que las diferencias apreciadas en el DIS en los diferentes grupos
de afios no son producto del error aleatorio del muestreo. No hay
pruebas para no rechazar la hipétesis nula, rechazando la igualdad
de medias en la muestra. Esto también se valida con el test de la
mediana y con el test de Jonckheere-Terpstraa.

Para evaluar la diferenciacién intragrupos e intergrupos se usé
ANOVA de un factor, donde el test F (con valor 12,248) y su p valor
de (0,000) apoy6 las evidencias realizadas con las pruebas anterio-
res, ya que se rechaza la hip6tesis nula de que las medias de DIS son

Tabla A4
Test de Levene para evaluar la homogeneidad de la varianza total del DIS
Estadistico de gll gl2 p valor Tabla A5
Levene Evaluacién no paramétrica con 3 pruebas, asumiendo no-normalidad
Barsnaenddigse enlla 2252 g S 000! Estadisticos y datos del DIS Kruskal-Wallis Mediana Jonckheere-
Baséndose en la 3,162 8 539 0,002 Terpstraa
mediana Mediana 0,51765
Basandose en la 3,162 8 484,814 0,002 gl o n.° de niveles en afio 8 8 9
mediana y con gl Chi-cuadrado 92,76561 67,02526
corregido J-T observado 85146,0000
Basandose en la 3,208 8 539 0,001 J-T tipificado 8,6747
media recortada Valor de p asintética (bilateral)  1,275E-16 1,91667E-11 0

Fuente: elaboracién propia.

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla A.6
Test para evaluar la diferencia entre grupos del DIS

Afio N Test en subconjuntos para o =0,05
Student-Newman-Keuls HSD de Tukey Scheffé

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 1 Grupo 2 Grupo 1 Grupo 2
2002 61 0,48120 0,48120 0,48120
2003 61 0,48390 0,48390 0,48390
2001 61 0,48611 0,48611 0,48611
2004 61 0,49180 0,49180 0,49180
2005 61 0,49200 0,49200 0,49200
2008 61 0,53288 0,53288 0,53288
2007 60 0,53333 0,53333 0,53333
2006 61 0,53462 0,53462 0,53462
2009 61 0,53539 0,53539 0,53539
Significatividad 0,82316 0,994652 0,978537 1 0,997159 1

Fuente: elaboracién propia.

iguales en los diferentes grupos de afios. Luego, en la evaluacién
de los contrastes a posteriori, para encontrar diferencias significa-
tivas en el ANOVA se usaron los test de Newman-Keuls, de Tukey y
de Scheffé para que los estadisticos de subconjuntos separaran los
afios en que son significativamente diferentes, al 5% (tabla A.6). De
estas pruebas de los 3 tipos de test es posible separar la muestra en
2 grupos diferentes: desde el afio 2001 al 2005 y desde el afio 2006
al 2009.

En resumen, en las diferentes evaluaciones realizadas sobre los
valores del DIS se encontré que:

e Hay un incremento significativo del valor del DIS desde 2001
hasta 2009 e incrementos muy leves afo a afio.

e La mayor distancia se produce entre los datos de 2005 y 2006.

e La diferencia entre los valores del DIS, en términos medios, entre
cada afio no es estadisticamente significativa, a excepcién de la
producida entre 2005 y 2006.

e Existen evidencias de que la varianza no es constante en los datos
entre 2001 y 2009, pero si es constante al interior de los 2 sub-
conjuntos de datos: 2001-2005 y 2006-2009.

Conflicto de intereses

Los autores declaran no tener ningtin conflicto de intereses.

Bibliografia

Alonso Almeida, M. (2010). Valoracién por los analistas financieros de la informacién
de las empresas divulgada a través de internet. Estudios Gerenciales, 26(114),
169-188.

Azua, D., Pizarro, V., Silva, B. y Diaz, P. (2010). Influencia de la deuda con el piblico
y la concentracién de propiedad en la transparencia del mercado de capitales
chileno. Estudios Gerenciales, 26(115), 79-92.

Ball, R., Kothari, S. P.y Robin, A.(1999). The effect of international institutional factors
on properties of accounting earnings. University of Rochester Working Paper FR
99-12, doi:10.2139/ssrn.176989.

Banco de Pagos Internacionales (2010). 80.° informe anual 1 de abril de
2009-31 de marzo de 2010. Recuperado el 17 de julio de 2011 de:
http://www.bis.org/publ/arpdf/ar2010_es.pdf

Bushee, B., Carter, M.E. y Gerakos, ]. (2010). Institutional investor preferen-
ces for corporate governance mechanisms. Philadelphia, PA: University of
Pennsylvania-The Wharton School. Recuperado el 5 de enero de 2011 de:
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract.id=1070168

Chen, W. P., Chung, H., Lee, C. y Liao, W. L. (2007). Corporate governance and equity
liquidity: Analysis of S&P transparency and disclosure rankings. Corporate Gover-
nance, 15(4), 644-660.

Claessens, S. y Fan, J. (2002). Corporate governance in Asia: A survey. International
Review of Finance, 3(2), 71-103.

Comisién Nacional de Valores (2011). Glosario. Transparencia [consultado 5 May
2011]. Disponible en: http://www.cnmv.es/Portal/inversor/Glosario.aspx

Federacién Iberoamericana de Bolsas. (2010). Informe estadistico men-
sual. Diciembre de 2010. Recuperado el 14 de agosto de 2011 de:
http://www.fiabnet.org/inf_-mensuales/IM-Dic2010.pdf

Garcia-Lara, ]J. M., Garcia-Osma, B. y Penalva, F. (2011). Conditional conser-
vatism and cost of capital. Review of Accounting Studies, 16(2), 247-271,
d0i:10.1007/s11142-010-9133-4.

Greene, W. H. (1999). Andlisis econométrico (3. ed.). Madrid: Prentice Hall.

Global Corporate Governance Forum (CGGF), Organisation for Economic Co-
operation and Development (OECD) e International Finance Corporation (IFC).
(2010). White paper on strengthening the role of institutional investors in Latin
American corporate governance. Pre-Publication FINAL DRAFT. Recuperado el
20 de agosto de 2011 de: http://www.oecd.org/dataoecd/56/31/46200302.pdf

Haat, M., Mahenthiran, S., Rahman, R. y Hamid, N. (2006). Agency costs as a factor
in the suspension of companies from the Kuala Lumpur stock exchange. Journal
of Contemporary Accounting & Economics, 2(1), 99-121.

Hashim, H. A. y Devi, S. S. (2007). Corporate governance, ownership structure and
earnings quality: Malaysian evidence. Research in Accounting and Emerging Eco-
nomies, 8, 97-123.

Hausman, J. A. (1978). Specification test in econometrics. Econometrica, 46(6),
1251-1271.

Hope, O. K.y Thomas, W. B. (2008). Managerial empire building and firm disclosure.
Journal of Accounting Research, 46(3), 591-626.

International Accounting Standards Board-IASB. (2010). Marco conceptual para
la informacién financiera 2010. Recuperado el 04 de junio de 2011 de:
http://eifrs.iasb.org/eifrs/files/122/spanmarcoconceptual%202010-188.pdf

International Organization of Securities Commissions-I0SCO. (2003). Metodologia
para evaluar la implantacién de los objetivos y principios de la OICV para la
regulacion de los mercados de valores. Recuperado el 25 de mayo de 2011 de:
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/I0SCOPD155-Spanish.pdf

International Organization of Securities Commissions-I0SCO. (2010). Objectives
and principles of securities regulation, 1-12. Recuperado el 24 de abril de 2011
de: http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/I0OSCOPD323.pdf

Kanagaretnam, K., Lobo, G. y Whalen, D. (2007). Does good corporate governance
reduce information asymmetry around quarterly earnings announcements?
Journal of Accounting and Public Policy, 26(4), 497-522.

Khanna, T., Kogan, ]. y Palepu, K. (2006). Globalization and similarities in corporate
governance: A cross-country analysis. The Review of Economics and Statistics,
88(1), 69-90.

Khurana, 1. K., Pereira, R. y Martin, X. (2006). Firms growth and disclosure:
An empirical analysis. Journal of Financial and Quantitative Analysis, 41(2),
357-380.

Kothari, S., Leone, A.y Wasley, C.(2005). Performance matched discretionary accrual
measures. Journal of Accounting and Economics, 39(1), 163-197.

Lins, K. V. (2003). Equity ownership and firm value in emerging markets. Journal of
Financial and Quantitative Analysis, 38(1), 159-184.

Organizacion para Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE). (2004). Princi-
pios de gobierno corporativo de la OCDE. Recuperado el 20 de julio de 2011 de:
http://www.oecd.org/dataoecd/47/25/37191543.pdf

Pérez, ]. (2010). Una caracterizacién de las empresas privadas no financieras de
Chile. Estudios Econdmicos Estadisticos del Banco Central de Chile, 83. Recu-
perado el 12 de abril de 2011 de: http://www.bcentral.cl/estudios/estudios-
economicos-estadisticos/083.htm

Pizarro, V., Mahenthiran, S., Cademartori, D. y Curci, R. (2007). The influence
of insiders and institutional owners on the value, transparency, and earnings
quality of chilean listed firms,. Recuperado el 05 de marzo de 2011 de:
http://ssrn.com/abstract=982697

Rodriguez, D. L., Gallego, 1. y Garcia, S. I. (2010). Determinantes de la divulgacion
voluntaria de informacién estratégica en internet: un estudio de las empresas
espafiolas cotizadas. Revista Europea de Direccién’y Economia de la Empresa, 19(1),
9-26.

Silva, B.(2011). Valor razonable, un modelo de valoracién incorporado en las normas
internacionales de informacién financiera. Estudios Gerenciales,27(118),97-114.

Silva, B., Azlia, D., Diaz, P. y Pizarro, V. (2008). The influence of institutional investors
on the transparency of the Chilean capital market. Academia, Revista Latinoame-
ricana de Administracion, 40, 54-67.



R.A. Campos Espinoza et al / Estudios Gerenciales 30 (2014) 190-199 199

Sivaramakrishnan, S. y Yu, S. (2008). On the association between corpo- plblica en el Registro de Valores, su difusién, colocaciéon y obligacio-
rate governance and earnings quality. AAA 2008 Financial Accounting and nes de informacién consiguientes. Recuperado el 7 de junio de 2011 de:
Reporting Section (FARS) Paper,. Recuperado el 8 de julio de 2011 de: http://www.svs.cl/sitio/legislacion_normativa/normativa2.php#
http://ssrn.com/abstract=1014243. Trivez, ]. (2004). Introduccién a la econometria. Madrid: Ediciones Piramide.

Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) (1989). Norma de cardcter gene-
ral 30. Establece normas de inscripcion de emisores y valores de oferta



Estudios Gerenciales 30 (2014) 200-208

ELSEVIER
DOYMA

ESTUDIOS GERENCIALES I

www.elsevier.es/estudios_gerenciales

Caso de estudio

Modelos de calculo de las betas a aplicar en el Capital Asset Pricing
Model: el caso de Argentina™

@ CrossMark

Carlos E. Martinez*, Juan S. Ledesma y Alfredo O. Russo

Profesor, Universidad Nacional de Quilmes, Buenos Aires, Argentina

INFORMACION DEL ARTICULO

Historia del articulo:

Recibido el 16 de julio de 2013
Aceptado el 25 de marzo de 2014
On-line el 21 de mayo de 2014

Cadigos JEL:
G10
G32

Palabras clave:

Beta

Modelo de valoracién de activos de capital
Apalancamiento

Pymes

Mercado de valores

JEL classification:
G10
G32

Keywords:

Beta

Capital asset pricing model
Leverage

Small Business

Stock Market

Classificagdo JEL:
G10
G32

RESUMEN

Producto de una revision de la literatura, en el presente trabajo se aplican 4 métodos para el calculo de
las betas de una muestra de 11 compaiias que entre 2010 y 2012 cotizaron en el Mercado de Valores
de Argentina. Empleando cada método, se identifica aquel que puede ser tomado como referencia para
determinar las betas de pequefias y medianas empresas (Pymes) que no cotizan en la Bolsa de Valores. Se
concluye que para calcular los valores de las betas e interpretar el riesgo de cada empresa resulta necesario
analizar técnicamente el método utilizado y la variabilidad de las series temporales empleadas, ademas
de conocer las perspectivas futuras tanto de la empresa analizada como del sector al cual pertenece.
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Calculating beta models to apply in Capital Asset Pricing Model: The case of
Argentina

ABSTRACT

Using a literature review, four methods are applied for calculating betas in a sample of eleven companies
that, between 2010 and 2012, were listed on the Stock Exchange of Argentina. Using each method, it
was identified that one can be relied upon to determinate the betas of Small Business not quoted on the
Stock Exchange. It is concluded that to calculate the beta values and interpret the risk of each company,
it is technically necessary to analyze the method used and the variability of the time series used, as well
as having knowledge of the future prospects of both the company analyzed and the industryto which it
belongs.
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RESUMO

Produto de uma andlise da literatura, no presente trabalho aplicam-se quatro métodos para o calculo
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Palavras-chave:

as betas de pequenas e médias empresas (PMEs) ndo cotizadas na Bolsa de Valores. Conclui-se que para

Beta calcular os valores das betas e interpretar o risco de cada empresa, é necessario analisar tecnicamente o

Modelo de avalia¢do de activos
de capital

Alavancagem

PMEs

Bolsa de valores

método utilizado e a variabilidade das séries temporais empregadas, além de conhecer as perspectivas
futuras, tanto da empresa analisada como do sector ao qual pertence.
© 2013 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L. Todos os direitos reservados.

1. Introduccion

A partir del modelo Capital Asset Pricing Mode (CAPM) (Sharpe,
1964), se puede definir la rentabilidad exigida por los accionistas o
inversores como:

Ke:Tf-i-,B[.(Tm—Tf) (1)

Recordando que 1y se refiere a la tasa libre de riesgo, 3; es la
beta leverage o beta apalancadal, r, es la tasa de rentabilidad del
mercado y (rm - I¢) es la prima de riesgo esperada sobre el mercado.

Asi como por definicién la beta (3) de una accién mide el riesgo
incremental que aporta una accién de una empresa a una cartera de
valores diversificada (riesgo sistematico) y se define como la cova-
rianza de las rentabilidades del valor y del mercado, dividida por la
varianza de la rentabilidad del mercado (también el coeficiente de
correlacién entre las rentabilidades del valor y del mercado multi-
plicado por la volatilidad del valor y dividido por la volatilidad del
mercado), la volatilidad mide el riesgo total de dicha accién y es
el desvio estandar anualizado de la rentabilidad de la acci6n (o).
La diferencia entre ambos riesgos es el «riesgo no sistematico», es
decir, aquel que puede eliminarse diversificando la cartera.

El procedimiento estandar para estimar la beta consiste en
correr una regresién entre los rendimientos? de la accién de una
empresa j (rj) y del mercado (rm):

rf=a+b.rm (2)

La pendiente de la regresién (b) corresponde a la beta de Ia
accién, y mide el riesgo de la misma. La ordenada en el origen
corresponde a la tasa libre de riesgo (ry).

Si la beta esta correctamente calculada, el CAPM es el modelo
apropiado para medir el riesgo, y una inversién en esa accién arro-
jaria un rendimiento del Ke anual a largo plazo. Por otro lado, para
la compaiiia j significa que debe ganar, al menos, el K. como retorno
sobre la inversién de capital.

A continuacién se realizara un desarrollo de calculo del riesgo
propio de la empresa, a través de la determinacién del coeficiente
beta del modelo de valoracién de activos de capital, o CAPM. En la
seccion 1.1 se explica coémo es posible eliminar el efecto de apa-
lancamiento de una beta correspondiente a una empresa cotizante,
para utilizarla como referencia para el analisis de riesgo de una
empresa no cotizante del mismo sector.

1.1. Determinacion de la beta desapalancada o unleveraged

De acuerdo con Modigliani y Miller (1958), el valor de una
empresa con deuda (V) es igual al valor de mercado de la firma

1 Vale aclarar que el coeficiente beta () es una medida de la volatilidad de un
activo relativa a la variabilidad del mercado. Valores altos de beta implican mas
volatilidad, mientras que un beta 1 significa que el activo sigue los movimientos
que tiene el mercado. Asi, un valor con beta 1,30 significa que la accion es un 30%
mas volatil que el mercado, mientras que un valor de beta 0,80 es un 20 % menos
volatil que el mercado.

2 Resulta conveniente aclarar que si se utilizaran datos diarios convendria calcular
los rendimientos con logaritmos naturales.

sin deuda (V) mas el beneficio fiscal producto de la deduccién de
impuestos de los intereses sobre la deuda, es decir:

V, = Vy + Beneficio fiscal (3)

Dada esta circunstancia, se puede visualizar la importancia del
efecto que tiene para una empresa el uso de la deuda, pues segiin
dichos autores, a medida que aumenta la deuda en la estructura
de financiamiento de la empresa, su valor de mercado crece. Sin
embargo, esto no es totalmente cierto, pues en la realidad las
empresas no solo se financian con deuda, y a medida que van
tomando deuda, el costo de la misma aumenta en linea con el incre-
mento del riesgo de repago. Es por ello que Modigliani y Miller
(1958) consideran el costo de la deuda (Ky) como constante durante
todo su analisis.

Segtin Hamada (1972), partiendo de este concepto (Modiglianiy
Miller, 1958) y tomando como referencia el modelo CAPM (Sharpe,
1964) para el costo de capital (con apalancamiento o leverage), se
cumple que:

rf+(Tm—Tf)-ﬂl :ku+ |:(ku —Tf).(l —T).%:| (4)

Si se emplea la definicién que da el CAPM a Ky y se reemplaza
en la ecuacion 4:

1+ (rm —1p). B = (rp + (rm — 17).Bu) + {((rf +(rm —15).Bu) — rf) (1- T).%}

(rm—r1p).By = (rm —17).Bu + {((rm - rf).ﬁu) (1 - T).g}

Reordenando lo anterior, en la ecuacién 5 se concluye que la beta
apalancada de la accién ([3;) puede ser calculada como funcién de
la beta sin apalancamiento ([3,) y el ratio de endeudamiento (D/E):

fr=pu [1+(1-10.3)] (5)

Siendo [, la beta sin apalancar, T la tasa de impuesto a las
ganancias y D/E el cociente deuda/capital.

Ante esto puede decirse en principio que beta depende, entre
otras cosas, del grado de apalancamiento financiero de la empresa.
A medida que las empresas toman deuda, tienen mayores costos en
concepto de pago de intereses, los cuales aumentan la variabilidad
de sus ingresos y, en consecuencia, aumenta la beta.

Reordenando la ecuacién 5, se concluye que la beta desapalan-
cada, o beta unleveraged, sera:

Bi
[1+(1-T).3)]

Ahorabien, existe una serie de supuestos que no necesariamente
se presentan en la realidad, como por ejemplo: conforme aumenta
el monto de ladeuda conrelacién al capital de laempresa, los costos
de su financiamiento en los mercados financieros se incrementan.
Esto puede ocasionar, entre otras cosas:

ﬂu = (6)

e Tasas de interés elevadas.
e Falta de financiamiento para diversos proyectos, lo cual dismi-
nuye la capacidad de crecimiento de la empresa.
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e Pérdida de proveedores, por temor a un eventual incumplimiento
en los pagos por parte de la firma.
e Liquidacién de activos productivos para cubrir flujos de deuda.

Para el desarrollo de los métodos de calculo de las betas de
compafiias que no coticen en bolsa, como es el caso de la mayoria
de las pymes en Argentina, se tomara como referencia informacién
de empresas cotizantes de distintos sectores (energia, industrial y
financiero) en el mercado de valores. Asimismo se utilizara esta
informacién para analizar y observar la confiabilidad de los resul-
tados de las betas de las compafiias cotizantes que se tomaran como
referencia, en funcién de la volatilidad de los rendimientos obser-
vados para cada uno de esos sectores, con el objetivo de establecer
si los métodos que se vayan a desarrollar son fiables para el clculo
de las correspondientes betas.

Con el propésito de presentar alos lectores una serie de métodos
para aplicar al clculo de las betas de compaiiias que no cotizan en
el mercado de valores, en el presente trabajo se plantea el analisis
aplicado a una muestra de 11 compaiiias que entre los afios 2010 y
2012 cotizaron en el Mercado de Valores (MERVAL) de Argentina,
y partiendo de una revisién de los conceptos y diferentes metodo-
logias para el calculo de las betas (secciones 2.1, 2.2, 2.3y 2.4) se
procede a efectuar las interpretaciones de los resultados brindados
al aplicar cada método, identificando las ventajas y desventajas en
cuanto a su aplicacién (seccién 3). A continuacién se presentan las
conclusiones respecto a la utilidad de cada método en virtud de
factores como la informacién con la cual se cuente, la estructura
del sector y el conocimiento técnico, entre otros, para el calculo de
las betas para compaiiias que no cotizan en el mercado de valores
(seccién 4). Por dltimo, se brinda una serie de preguntas de dis-
cusién y un listado de bibliografia sugerida para profundizar en la
comprensién de la tematica y su marco tedrico de referencia.

2. Desarrollo

Aunque la regresion sea el método mas comin para calcular la
beta de una compaiiia, no necesariamente brinda como resultado
el valor justo, dado que el indice de mercado puede estar definido
para un universo reducido de empresas, como ocurre en el Mercado
de Valores de Argentina.

Hay muchas fuentes para obtener los datos para la estimacion
de las betas; entre otras, pueden mencionarse:

e New York Stock Exchange (NYSE).

e Nasdaq.

e MERVAL (Mercado de Valores de Buenos Aires).
¢ Yahoo Finance.

e Google Finance.

e Bloomberg.

e Puentenet.

Dado lo anterior, la rentabilidad de mercado se calcula como:

Indice¢
e = (Indicet,l) -1 7)

Por otra parte, la rentabilidad de la accién en forma simplificada,
sin incluir dividendos, se calcula asi:

. Py
o= (5-) -1 (8)

A continuacién se presentan las tablas 1-4, en las cuales se
demuestran los calculos de las betas por diferentes métodos para
una muestra de 11 empresas que cotizan en MERVAL (Argentina),
pertenecientes a los sectores industrial, financiero, comunicacio-
nes y energia, tomando las cotizaciones diarias y mensuales de sus

Tabla 1

Analisis de rentabilidades anuales
Empresa Sigla 2012 2011 2010
Aluar ALUA 0,07% -11,09% 18,86%
Petrobras Brasil APBR 17,57% -3,85% -0,34%
Banco Macro BMA 1,19% -19,03% 26,22%
Comercial del Plata COME 6,25% 7,06% 32,33%
Edenor EDN -30,55% -19,14% 24,34%
Banco Francés FRAN 8,35% -16,15% 35,98%
Grupo Financiero Galicia GGAL 15,77% -23,20% 49,60%
Pampa Energia PAMP -38,72% -9,91% 20,54%
Petrobras Argentina PESA 2,38% -17,43% 27,09%
Telecom TECO2 -9,34% -0,01% 27,73%
Tenaris TS 26,41% 3,84% 10,65%

Fuente: elaboracion de los autores con base en los precios de las acciones entre el
01/01/2010 y el 30/09/2012 publicados en www.puentenet.com.

correspondientes acciones entre el 01 de enero de 2010y el 30 de
septiembre de 2012.

En los siguientes apartados se presentaran los diferentes méto-
dos o alternativas de calculo de los coeficientes beta del modelo de
valoracién de activos de capital (CAPM).

2.1. Método 1

Consiste en la utilizacién de las estadisticas de los datos de mer-
cado y de la accién (tales como las desviaciones estandar) para
calcular la beta a partir de:

e La desviacion estandar de la rentabilidad del mercado (om).

e La desviacion estandar de la rentabilidad de la accién (o).

e El coeficiente de correlacién entre la rentabilidad del mercado y
de la accioén [cor (rm,rj)].

_gj.cor(rm;1j)
n om

Bi 9
Tomando con referencia la ecuacién 9, podrian tomarse las
siguientes variantes de calculos estadisticos:

e La covarianza entre la rentabilidad del mercado y de la accién
[cov (rm,rj)].
e La varianza de la rentabilidad del mercado (c2m).

cov(rm;

pr = X} (10)

En la tabla 2 se presenta el calculo de las betas con datos men-
suales, mientras que en la tabla 3 se presenta dicho calculo tomando
los datos diarios.

Asimismo, otra alternativa seria correr una regresion lineal sim-
ple con minimos cuadrados ordinarios (MCO) entre la rentabilidad
del mercado (rm) y la rentabilidad de la accién (rj):

rj=a+b.orm (11)

Dicho método implica el calculo de:

e Las estadisticas de la regresion.

e El coeficiente de correlacién multiple.
e El coeficiente de determinacién R2.

e El andlisis de R? ajustado.

A continuacién se presentan las figuras 1-11 con el calculo de las
betas con datos mensuales, utilizando ajustes o regresiones linea-
les.
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Tabla 2
Andlisis de rentabilidades mensuales y cilculo de betas con datos mensuales
ALUA APBR BMA COME EDN FRAN GGAL PAMP PESA TECO2 TS
9 -12,95% 34,58% 47,37% 3,53% -4,68% 66,16% 52,26% -54,95% 37,26% -72,05% -25,37%
8 -21,82% 14,09% -3,18% -20,91% -68,18% -2,77% 17,73% -32,27% -22,73% -42,73% 26,36%
7 -6,67% 36,19% -17,14% -4,76% 77,62% 6,19% 7,14% 2,86% 68,10% 23,33% 58,57%
6 0,00% 6,00% 33,00% 43,50% -25,50% -24,00% 14,00% -39,50% -31,00% 8,00% 72,50%
5 60,95% -12,86% -5,71% -72,86% 98,10% -31,43% -0,48% -75,24% -42,38% 0,95% -14,76%
4 -57,06% -38,82% -120,00% -81,18% -265,29% -110,00% -70,00% -135,88% -75,88% -75,29% 31,18%
3 15,45% -13,18% 22,73% 62,73% -100,45% 42,73% 14,09% -50,00% 12,73% 24,55% 35,45%
2 -67,78% 13,89% -75,56% 64,44% -59,44% 31,11% -16,67% -9,44% -48,33% -40,00% 21,11%
2012-1 68,95% 109,67% 100,24% 53,57% 31,90% 80,76% 106,29% 30,24% 103,90% 67,05% 29,67%
12 14,61% -36,44% 14,50% 13,00% -30,33% -21,44% -74,72% -54,67% 20,28% -20,17% 10,22%
11 -103,33% -30,81% -41,62% -39,24% -143,52% -112,43% -109,00% -72,62% -68,81% -52,33% 45,14%
10 111,50% 149,50% 47,00% 21,50% 200,50% 94,50% 43,00% 69,50% 48,50% 67,00% 154,50%
9 -81,82% -83,18% -84,55% -81,82% -72,73% -110,91% -129,55% -2,73% -66,82% -72,27% -75,91%
-37,73% -36,36% -86,82% 40,91% -91,36% -65,91% -43,64% -40,45% -27,27% -10,00% -95,00%

7 -6,67% -8,57% -35,24% -28,57% 17,14% -14,76% 30,00% -21,43% 14,76% -13,81% -6,67%
6 -5,24% 0,48% 59,52% 38,10% 50,00% 59,52% 58,10% 10,00% -55,71% 29,05% -40,48%
5 -28,57% -16,67% -15,24% -23,81% -71,90% -57,14% -21,90% 0,48% -36,19% 49,05% -2,38%
4 -4,74% -23,16% -27,89% -6,32% 1,58% 23,16% 25,79% 47,89% 36,32% -20,00% 26,84%
3 -16,32% 23,16% -15,79% 57,89% -11,58% -20,00% -70,00% -31,05% -8,42% 36,84% 54,21%
2 -3,00% 40,00% -21,00% -15,50% -54,50% 49,00% -21,00% -44,50% -58,50% -18,00% 0,50%
2011-1 42,86% -13,33% -7,62% 115,24% -7,14% 0,48% 36,67% 20,95% 8,10% 29,52% -1,43%
12 34,00% 84,00% -6,00% -25,00% 34,50% 26,50% -15,00% 9,00% 151,50% 30,00% 75,50%
11 89,52% -12,38% 22,86% 107,62% 114,76% -11,43% 95,24% 103,81% 69,52% 26,67% 31,43%
10 32,63% -19,47% 48,95% 116,32% 132,63% 105,79% 146,84% 127,89% 40,00% 55,26% 40,00%
9 15,00% 47,27% 91,82% 69,55% 96,82% 99,55% 102,27% 48,18% 52,73% 61,82% 65,91%
8 30,48% -21,43% 11,90% -49,05% -42,86% 28,57% 138,57% -14,76% 38,10% 26,67% -71,90%
7 19,05% 24,76% 107,62% 36,67% 55,71% 104,29% 46,67% 23,81% -2,86% 54,76% 64,76%
6 5,24% -10,48% 57,14% -75,71% -46,19% 76,19% 26,67% -10,00% 25,71% -4,29% -26,19%
5 -83,84% -56,53% 1,63% -31,05% -21,42% -43,42% -26,95% -12,79% -69,05% -63,89% -18,58%
4 88,00% -11,10% -4,05% 65,20% 62,00% -22,95% 21,70% -23,50% -4,75% 53,10% -20,90%
3 30,32% 16,09% 44,45% 175,73% -6,59% 79,36% 85,82% 24,55% 0,55% 62,95% 7,45%
2 -5,80% 19,90% -59,15% -41,20% -41,80% -50,10% -11,85% -18,95% 0,80% 16,40% -34,35%
2010-1 -39,89% -77,89% -18,00% 27,11% -49,42% 25,00% -32,16% -12,95% 17,16% 2,21% 11,74%
Var 0,251984 0,230121 0,286817 0,393849 0,773863 0,390586 0,43037 0,264914 0,279529 0,191336 0,247516
Covar 0,151274 0,13025 0,167798 0,134461 0,286464 0,196052 0,195418 0,144182 0,143217 0,129894 0,10805
Beta 0,9417 0,8109 1,0446 0,8371 1,7834 1,2205 1,2166 0,8976 0,8916 0,8086 0,6727
Desvios 50,20% 47,97% 53,56% 62,76% 87,97% 62,50% 65,60% 51,47% 52,87% 43,74% 49,75%

Fuente: elaboracion de los autores con base en los precios de las acciones entre el 01/01/2010 y el 30/09/2012 publicados en www.puentenet.com.

Tabla 3

Calculo de betas con datos diarios

ALUA  APBR BMA COME EDN FRAN GGAL PAMP PESA TECO2 TS

Covarianza rentabilidad MERVAL; rentabilidad de accién 2,47 2,53 3,21 2,49 2,98 3,44 4,04 2,11 2,04 2,35 2,91
Beta (con valores diarios + MERVAL) 0,84 0,86 1,09 0,85 1,02 1,17 1,38 0,72 0,69 0,80 0,99
Covarianza rentabilidad MERVAL 25; rentabilidad de accién 2,44 2,46 3,13 2,54 2,97 3,36 3,94 2,08 2,00 2,30 2,82
Beta (con valores diarios + MERVAL 25) 0,87 0,88 1,12 0,91 1,06 1,20 1,40 0,74 0,71 0,82 1,01
Beta (con valores mensuales) 0,94 0,81 1,04 0,84 1,78 1,22 1,22 0,90 0,89 0,81 0,67
Desvio betas diarios vs. mensual 517% 4,62% 502% 486% 51,22% 1,71% 13,26% 10,99% 12,50% 0,77% 23,55%

Fuente: elaboracién de los autores con base en los precios de las acciones entre el 01/01/2010 y el 30/09/2012 publicados en www.puentenet.com.
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Tabla 4
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Calculo de rendimientos mensuales: indices MERVAL y MERVAL 25

Mes MERVAL mensual MERVAL 25 mensual
9 10,26% 9,63%
8 1,55% -0,23%
7 11,81% 11,86%
6 21,15% 18,20%
5 -0,76% 1,86%
4 -96,41% -100,47%
3 7,32% 5,18%
2 -27,39% -26,33%
2012-1 60,81% 60,10%
12 -21,00% -19,72%
11 -56,48% -56,33%
10 85,70% 84,15%
9 -80,86% -80,77%
8 -46,18% -46,14%
7 -4,86% -4,90%
6 16,48% 16,90%
5 -21,62% -21,76%
4 3,63% 2,84%
3 -9,47% -8,21%
2 -18,70% -18,95%
2011-1 9,90% 11,81%
12 39,40% 41,70%
11 40,76% 43,86%
10 68,63% 66,05%
9 56,36% 55,09%
8 -11,19% -10,67%
7 43,90% 43,48%
6 -3,81% -3,57%
5 -40,89% -40,79%
4 5,65% 7,45%
3 22,67% 25,62%
2 -15,75% -16,30%
2010-1 -18,63% -16,26%
Var 0,160632626 0,161234682
Pro 0,97% 1,04%
Des 40,08% 40,15%

Fuente: elaboracién de los autores con base en los precios de las acciones entre el

01/01/2010y el 30/09/2012 publicados en www.puentenet.com.
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2.2. Método 2

Esta solucién consiste en correr una regresiéon con los ingre-
sos o las ganancias de las compafiias que tienen menor varianza
que el precio de sus acciones. Aunque este método sea valido para
empresas sin cotizacién publica, sufre de importantes limitaciones
de informacién, lo cual se acentia en economias emergentes.

En este método se podrian pensar las siguientes modalidades de
calculo:

lj=a+b.s (12)

Donde [j corresponde a los ingresos de la compaiiia e Is se refiere
a los ingresos del sector en el que se desempefia la compaiia.

Gj=a+b.Gs (13)

Donde Gj esta relacionado con las ganancias de la compania y Gs
son las ganancias del sector en el que se desempefia la compaiiia.
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Tabla 5

Flujo de caja de la empresa
EBIT (en miles de pesos) $20.000,00
Intereses $-
EBT $20.000,00
Impuestos $-7.000,00
Utilidad neta $ 13.000,00
Amortizaciones $3.000,00
Inversiones $ -5.000,00
Flujo de caja $11.000,00

2.3. Método 3

Otra forma de estimar la beta de una empresa consiste en el
método denominado Bottom-Up. Si se desea estimar [3 para una
empresa que no cotiza en bolsa, hay que «desapalancar» las betas
delaindustriayluego realizar un promedio de las mismas, tomando
como criterio de ponderacién el peso relativo de los ingresos por
ventas de cada compaiiia que compone el sector analizado. Una
vez que se tenga la media de la beta sin apalancamiento, se puede
utilizar el CAPM para estimar Ky, y usar la ecuacién (6) para estimar
BB por ecuacién (5), y finalmente calcular Ke por la ecuacién (1).

Los pasos para el calculo serian:

e Identificar el sector o negocio en el que se desempefia la firma.

e Calcular las betas sin apalancamiento de las otras empresas en
ese sector.

e Calcular su promedio, tomando como criterio de ponderacion el
peso relativo de los ingresos por ventas de cada compaiiia del
sector3.

e Agregar finalmente el componente de apalancamiento, utilizando
el ratio de endeudamiento de la empresa.

2.4. Método 4

De acuerdo con Fruet (2004), el método Bottom Up
—mayormente utilizado en la literatura de la tematica— no
tiene en cuenta el efecto que tiene la 3 de la deuda, por lo cual
podria ser mas exacto calcular la B apalancada a partir de la
siguiente expresion:

Bactivos = Bacciones- {ﬁ} + Beuda- [%} (14)

Una vez calculado el costo de la deuda (kg), la beta de la deuda
se puede obtener a partir del modelo CAPM, por lo cual puede
plantearse fg:

kd = Tf + ﬂd' (Tm — Tf)

(kd — I’f)
(rm —15)

Luego, partiendo de un determinado valor de la beta de los acti-
vos de laempresa, se puede hallar el valor de labeta de las acciones o
beta apalancada, de acuerdo con alguno de los métodos expresados
en parrafos anteriores.

A continuacioén (tabla 5) se presenta un ejemplo. Suponga que
se dispone de los siguientes datos para una empresa no endeudada
y sin crecimiento (g=0), es decir, se supone que el flujo de caja de
la empresa es el mismo todos los afios.

Donde adicionalmente:

(15)
Ba =

e Deuda (D)=$ 0.
e Beta desapalancado (By)=1.

3 Dado que las compaiifas de un mismo sector tienen diferentes estructuras y
escalas de produccion, para el calculo del promedio de la beta se busca evidenciar
dichas diferencias tomando como referencia los ingresos por ventas.
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Tabla 6

Flujo de caja de la empresa con deuda
EBIT (en miles de pesos) $20.000,00
Intereses $-450,00
EBT $19.550,00
Impuestos $-6.842,50
Utilidad neta $12.707,50
Amortizaciones $3.000,00
Inversiones $ -5.000,00
Cash flow $10.707,50

e Tasa libre de riesgo (rf) = 5%.
e Premio de mercado (ry - 17)=15%
Ke =17 + Bu. (rm — 17)
® K. =0,05+(1)0,15)
Ke =0,20 =20%

El valor de la empresa sin apalancar (Vy), o el valor de las accio-
nes de la empresa sin deuda, puede obtenerse descontando el flujo
de caja paralos accionistas al costo del capital propio (K¢ ) calculado
con el modelo CAPM, como se muestra a continuacién:

$11.000
V= 020 $55.000

Es importante considerar que si no hubiera impuestos, el flujo
de caja para las acciones seria $18.000, con lo cual el valor de las
acciones en ese caso seria:

~ $18.000

La diferencia entre $90.000 (valor de las acciones sin impuestos)
y $55.000 (valor de las acciones con impuestos del 35%) es el valor de
los impuestos que se pagan al Estado ($90.000 — $55.000 = $35.000).

Este valor también puede calcularse como el valor actual neto
(VAN) de los impuestos que se pagaran anualmente (7 millones por
afio).

$7.000

0.20 $35.000

Por esto, puede decirse que el valor de la empresa (es decir, de
sus acciones) antes de impuestos es $90.000, de los cuales $35.000
(el 35%) corresponden al Estado y $55.000 (el 65%) a los propietarios
de las acciones o inversores.

Suponiendo que la misma empresa tiene deuda por valor de
$3.000 y el costo de la deuda es Ky =15%* (tabla 6), el valor actual
del ahorro de impuestos por intereses sera:

($450)(0, 35)

0.15 =$1.050

VAN, (ahorro impuestos) =

De esta manera, V), que es el valor de la empresa apalancada
(valor de las acciones mas valor de la deuda), sera:

V, = Vi + VAN, = $55.000 + $1.050 = $56.050

Con este resultado se comprueba que la empresa aumenta su
valor al aumentar el endeudamiento, debido al valor del ahorro de
impuestos por los intereses de la deuda.

Adicionalmente, se puede obtener el valor del capital propio (E)
como:

V) =$56.050 =D +E = $3.000 + E
E = $53.050

4 Que el costo de la deuda sea del 15% supone que la beta asignada a la deuda es
de 0,666. Por lo tanto: Kg=15%=0,15=0,05 +bq es decir 0,15=0,05+(0,666)(0,15).

Luego se puede calcular 3; a partir de la ecuacién 5:
$3.000
=1.1|1 1-0, —
Ai [ * (( 0.35) $53.050>}

B =1,03675
Ke = 0,05 + (1, 03675 x 0, 15) = 0, 2055

_Ga

E=
Ke

_$10.707, 50
0, 2055

E=$52.104,62
O también se puede plantear:

= [ 225

g 1. [$3:000+$53.050
= $53.050

} —1,05655
Ke =0, 05+ (1,05655 x 0, 15) = 0, 2085

Cfa
E_K

_$10.707, 50
0, 2085

E=$51.354,91

Dado lo anterior, se puede observar que en ambos casos, a pesar
de ser las formulas que frecuentemente se utilizan, no son las
correctas, ya que se necesitaria un flujo de caja para los accionistas
diferente a $10.707,50. Esto es asi, dado que este [3; ignora el efecto
de la B4 de la deuday el efecto de la tasa impositiva.

Por lo tanto, la féormula que se deberia aplicar para obtener la 3
apalancada es:

Bu = Bactivos = Br- [ﬁ} *Pa [%}

B = Bact. [D-(1 =T)+E] - B4.D.(1 - T)
1= E

1.[($3.000.0 x 0, 65) + $53.050] — (0, 666 x $3.000 x 0, 65)

= $53.050
1. [$55.000 — $1.298, 70
b= $53.050
$53.701, 30
b= "$53.050
B =1,012277
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Tabla 7
Detalle del pasivo mas patrimonio de la empresa (en miles de pesos)
Estado $33.950
Deuda $3.000
Acciones $53.050
Total $90.000

En consecuencia, se puede comprobar que:
Ke=0,05+(1,012277 x 0,15)=0,201841

_$10.707, 50
= 70,201841

E=$53.050,00
Por lo tanto, el VAN de los impuestos es ahora:

$6.842, 50
0, 201841

VAN (impuestos)=$ 33.950

VAN(impuestos) =

El valor antes de impuestos de la empresa (90 millones) se com-
pone ahora de la forma expresada en la tabla 7.

Ahora, con los valores de Dy E, se puede comprobar que también
se verifica que V; = VANwqcc-

Para ello se calcula primero el costo promedio ponderado de los
recursos (WACC) y luego se descuenta el flujo de caja libre a dicha
tasa para obtener el valor de la empresa:

D E
WACC = (ﬁ) Ky (1-T)+ (ﬁ) Ke

$3.000 $53.050
WACC = [ 2222 ) (0,15 % 0,65) + [ 22220 ) « 0, 201841
<$56.050) (0,15 x0,65)+ ($56.050> X

WACC = (0,05352 x 0, 15 x 0, 65) + (0, 94647 x 0,201841)
WACC =0, 005218 + 0, 191036 = 0, 196254
$11.000

VANwace = 5396254

=$56.050=D+E

A través de este ejemplo se verifica que, bajo los supuestos
dados, se obtiene el mismo valor para la empresa con cualquiera
de las siguientes férmulas:

Vi =D +E = Vu+ VAN,
Vi =D +E =D+ VANgq

V; = D + E = VANwace

3. Interpretaciones

La tabla 1 muestra los rendimientos anuales de 11 empresas que
cotizan en el Mercado de Valores de Argentina entre los afios 2010
a 2012. En la tabla 2 se muestran los rendimientos mensuales de
esas empresas, y se calcula la beta de cada una de ellas (y las volati-
lidades), utilizando el denominado método 1. La tabla 3 muestra los
calculos de las betas a partir de los datos de rendimientos diarios (y

las volatilidades), utilizando también el denominado método 1. La
tabla 4 muestra los rendimientos mensuales de los indices MERVAL
y MERVAL 25, y se calcularon las volatilidades utilizando rentabili-
dades mensuales.

Enlas figuras 1-11 se han calculado las betas utilizando datos de
rendimientos mensuales y realizando una regresion o ajuste lineal,
es decir, utilizando también el denominado método 1.

Una interpretacién conjunta de las tablas 1-2 es que en algunas
empresas la cotizacion de su accién no tiene variaciones significa-
tivas de un dia para otro; sin embargo, es mas dificil de observar
esto a largo plazo, y este comportamiento se ve reflejado en una
volatilidad anual mayor que la volatilidad mensual, y esta Gltima
mayor que la diaria. Por el contrario, hay empresas cuya cotizacién
o rendimiento diario oscila mas, es decir, que reaccionan mas a
corto plazo. La evoluciéon del MERVAL se ve afectada por las empre-
sas que no amortiguan la oscilacién diaria del precio de su accién.
También hay varias empresas de comportamiento mas «normal»,
que son aquellas en las que la beta mensual y la beta diaria no son
muy distintas.

Las betas se han calculado de distintas maneras: utilizando las
rentabilidades diarias para cada uno de los afios, para los 3 afos
(2010-2011-2012) y utilizando datos mensuales de cada uno de los
afios. El andlisis de los resultados de la tabla 8 muestra una relativa
inestabilidad de las betas en las empresas vinculadas al sector de
energia, y mas estable en los sectores industriales y bancarios o
financieros.

Asimismo puede observarse que las betas calculadas con series
de datos mensuales o serie de datos diarios, calculadas por métodos
distintos, tienden a tener valores cercanos en sectores no vincula-
dos al sector de energia.

4. Conclusiones

Coherente con los objetivos planteados en la introduccién, se
puede decir que la inestabilidad de la beta es especialmente impor-
tante en el sector de energia, y la determinacién de la misma
podra variar segin los datos utilizados para su calculo. Hacer uso
de una beta histérica de una accién, sin proceder al andlisis de la
misma y de las perspectivas futuras de la empresa en este sector,
es muy arriesgado, ya que las betas histéricas resultan cambiantes
segiin los datos que se empleen. Para el resto de los sectores, cual-
quier método que se utilice, y cualquier tipo de serie que se tome
como insumo (diaria o mensual), producira valores de beta muy
aproximados, con lo que se pueden tomar como referencia para
determinar los betas de empresas pymes que no coticen en la Bolsa
de Valores, utilizando luego el denominado método 3: Bottom up.

5. Preguntas de discusion

1) Responda las siguientes preguntas de comprension:
A. ¢(Qué mide beta?
B. ¢(Cémo puede calcularse la beta de una compaiiia?
C. ¢Cudl seria la beta del mercado?
D. ;Cual seria la beta de un activo libre de riesgo?

Tabla 8
Comparacioén de los betas calculados de diferentes formas
ALUA APBR BMA COME  EDN FRAN GGAL PAMP PESA TECO2 TS

Beta con datos mensuales 09417 0,8109 11,0446 0,8371 1,7834 1,2205 1,2166 0,8976 0,8916  0,8086 0,6727
Beta (con valores diarios + MERVAL) 0,84 0,86 1,09 0,85 1,02 1,17 1,38 0,72 0,69 0,80 0,99
Beta (con valores diarios + MERVAL 25) 0,87 0,88 1,12 0,91 1,06 1,20 1,40 0,74 0,71 0,82 1,01
Beta con regresion lineal (con valores mensuales) 0,971 0,836 1,077 0,863 1,839 1,258 1,254 0,9225 0,919 0,833 0,693
Desvio (%) 6,10 2,99 3,12 3,18 44,61 3,70 9,10 10,48 11,93 1,43 18,35
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2) Usted es un asesor financiero contratado por una empresa pyme
no cotizante en bolsa que tiene planeado realizar una inversion
productiva de la cual quiere evaluar su viabilidad econémico-
financiera. Para ello necesitaria determinar la tasa de descuento
de los flujos futuros del proyecto en estudio. ;Qué informacién
necesitaria obtener para determinar dicha tasa? Y en este con-
texto, ¢qué variables utilizaria para la determinacion de la beta
de la compaiia?

3) Indique y justifique si es verdadera o falsa cada una de las
siguientes frases:

a) La correcta determinacion de la beta de las acciones de una
empresa es relevante en la determinacién de la rentabilidad
esperada o el costo de capital de la compaiiia.

b) Si una empresa utilizara el mismo costo del capital (Ke) para
evaluar todos los proyectos de inversion, cometeria el error
de rechazar proyectos con alto beta y aceptar proyectos con
bajo beta.

¢) Una accién con beta mayor a 1 implica que ante un aumento
en el rendimiento del 1% del mercado, la acciéon mostrara un
rendimiento mayor, y por lo tanto si su rendimiento es mayor,
su riesgo sera menor.

d) Para la determinacién de la beta de una compaifiia no coti-
zante se debe tomar como referencia una compaiiia similar,
del mismo sector, que cotice en bolsa, desapalancar su beta,
y luego volver a apalancarla con la estructura de capital de la
empresa no cotizante.

e) Labeta no depende del grado de «apalancamiento financiero»
de la empresa.

f) Se puede determinar la beta apalancada de una compaiiia
cotizante en bolsa, sin tener en cuenta la estructura de capital
de la misma, ni la referencia de una tasa libre de riesgo.

g) Se puede correr una regresion lineal simple con minimos cua-
drados ordinarios (MCO) entre la rentabilidad del mercado
(rm) y la rentabilidad de la accién (r;), presentando los gra-
ficos con el calculo de las betas, con datos indistintamente
diarios o mensuales, para cualquier sector de una economia.
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l6gicas y que susciten articulos de investigacién, reflexion, revi-
siones bibliogrificas y casos de estudio, que sigan una rigurosa
metodologia investigativa y generen aportes significativos a los
conocimientos en los campos citados, para la comunidad Ibe-
roamericana.

La estructura de la revista Estudios Gerenciales comprende la pu-
blicacién de articulos (aproximadamente 10) y un caso de estudio.
El caso de estudio se define como un “documento que presenta
los resultados de un estudio sobre una situacién particular con
el fin de dar a conocer las experiencias técnicas y metodoldgicas
consideradas en un caso especifico. Incluye una revisién sistema-
tica comentada de la literatura sobre casos analogos.”. El objetivo
de incluir un caso de estudio es brindar herramientas de andlisis
sobre diversas situaciones del contexto iberoamericano las cuales
generen discusién a partir de las preguntan que se deben plantear
en cada caso.

Copyright

Los autores de articulos seran responsables de los mismos, y por
tal no comprometen los principios o politicas de la Universidad
Icesi ni las del Comité Editorial de la revista Estudios Gerenciales.
Los autores autorizan y aceptan la cesién de todos los derechos a
la revista Estudios Gerenciales, tanto en su publicacién impresa
como electrénica. Luego de publicado el articulo, puede ser re-
producido sin autorizacién del autor o la Revista, mencionando
autor(es), afio, titulo, volumen, nimero y rango de paginas de la

publicacién, y como fuente: Estudios Gerenciales (abstenerse de
usar Revista Estudios Gerenciales).

Periodicidad, tiraje y acceso electréonico

La periodicidad es trimestral; se imprimen 200 ejemplares los

cuales se distribuyen entre las bibliotecas y centros de investiga-

cién en economia y finanzas en Iberoamérica y otros paises. Adi-

cionalmente, se puede acceder libremente a través de la pagina

web de la revista Estudios Gerenciales:

¢ Web de la revista: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerencia-
les/

e Web de la revista en Elsevier: http://zl.elsevier.es/es/revista/
estudios-gerenciales-354

Estudios Gerenciales es continuidad de Publicaciones ICESI.
Guia para los autores de articulos

* Los autores deben garantizar que su articulo es inédito, es decir,
que no ha sido publicado anteriormente en otra revista (fisica o
electrénica). Documentos en working papers, sitios web perso-
nales o de instituciones, memorias de eventos (proceedings no
publicados en otras revistas académicas), etc., son admitidos
para postulacion aunque deben hacer mencién a los mismos.

* El equipo editorial podria hacer uso del Software iThenticate
para revisar la originalidad de las postulaciones recibidas.

¢ Los autores son responsables de obtener los permisos para
reproduccién de material con derechos de autor (imagenes,
fotos, etc.). Los permisos seran anexados dentro de los docu-
mentos enviados para postulacién.

Proceso de revision de los articulos

Los articulos postulados a la revista Estudios Gerenciales seran re-
visados inicialmente por el equipo editorial y, si se ajusta a los
parametros de publicacién de articulos, se envia a dos pares eva-
luadores para una revisién “doblemente ciega”. A partir de los co-
mentarios y recomendaciones de los revisores, el equipo editorial
decide si el articulo es aceptado, requiere de modificaciones (leves
o grandes) o si es rechazado. El proceso de revision inicial (en-
tre el momento de postulacion y la emisién del primer concepto)
puede tomar un tiempo aproximado de 6 meses. Posteriormente,
los autores de articulos que requieren cambios tendran un tiem-
po maximo de 2 meses para realizar los ajustes necesarios (este
tiempo lo indica el equipo editorial). Una vez los autores reenvian
su articulo con los cambios solicitados y una carta de respuesta
a los revisores, se somete a una segunda evaluacién por parte de
los pares, a partir de lo cual el equipo editorial toma una decisién
final sobre la publicacién del articulo.

Postulacion de un articulo

Los autores interesados en postular un articulo a Estudios Geren-
ciales deben registrarse y luego ingresar en el Sistema de Gestion
Editorial de la revista en EES (Elsevier Editorial System), para esto
ingrese en el link http://www.ees.elsevier.com/estger/ y siga to-
das las instrucciones de la seccién “Submit New Manuscript”. La
postulacion de articulos se puede realizar ininterrumpidamente
durante todo el afio.



Pautas generales para los articulos

Para poder postular un articulo en Estudios Gerenciales este debe
contener:

1. Hoja de presentacién del articulo. Primera pagina del docu-
mento, que debe separarse del resto del manuscrito. Incluye:

a) Titulo en espafiol e inglés. Claro y preciso, no debe exceder 20

palabras. Debe tener coherencia y relacion con el contenido del

articulo.

Breve resefia de cada autor, indicando: vinculacién institucio-

nal, cargo, direccién de correspondencia y correo electrénico

de contacto. En el caso de varios autores, se debe seleccionar

un autor para correspondencia.

¢) Resumen analitico del articulo en espafiol e inglés. El resumen
no debe exceder 120 palabras e incluira: objetivo del trabajo,
metodologia y el resultado o recomendacién mas importante
que surge del trabajo. No debe contener referencias.

d) Palabras claves en espafiol y en inglés (minimo 3, maximo 5).

e) Clasificacién Colciencias' y JEL? para todos los articulos (maxi-
mo 3 c6digos).

f) Sies el caso, se debe anexar la informacién basica de las inves-
tigaciones que dan origen al articulo, fuentes de financiacién y
agradecimientos a los que se dé lugar.
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2. Manuscrito anénimo. Ademas del titulo, los resiimenes, las
palabras clave y los cédigos JEL, el manuscrito anénimo debe
incluir:?

Introduccién. Debe dar cuenta de los antecedentes, el objetivo
y la metodologia de la investigacién. Plantea el hilo conductor
del articulo.

Marco teérico. Comprende la revisién bibliografica que justifi-

ca la investigacion, donde se comentan resultados de estudios

que validan la relevancia y necesidad del trabajo de investiga-
cién.

Metodologia. Presenta y justifica la metodologia escogida, para

luego pasar a desarrollarla y mostrar los resultados de la apli-

caci6én de la misma.

d) Resultados. Presenta los principales resultados de la aplicaciéon
de la metodologia empleada de manera comprensible y nece-
saria para evaluar la validez de la investigacion.

e) Conclusiones. Se resaltan los principales aspectos del articulo
mas no representa un resumen del mismo. Se resaltan las re-
comendaciones, limitaciones del articulo y se plantean futuras
lineas de investigacion.

f) Referencias bibliograficas. Se presentaran de acuerdo al estilo
APA sexta edicion (véase el final de esta seccion)*.

g) Anexos.
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1 Esta clasificacién corresponde a la categorizacién del tipo de documento segin
su estructura y nivel de investigacion realizada por Colciencias, entidad colombi-
ana responsable de velar por la investigacién y la ciencia en el pais. Existen doce
categorias de articulos para lo cual puede consultar: http://www.icesi.edu.co/estu-
dios_gerenciales/es/postulaciondearticulos/clasificacioncolciencias

2 Clasificacion JEL, consultar: http://[www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.
php

3Se recomienda a los lectores revisar la estructura de articulos previamente publi-
cados en Estudios Gerenciales para conocer ejemplos de la estructura ideal de un
manuscrito cientifico: http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_ge-
renciales/issue/archive

4Para mayor informacion, visite el sitio: http://www.apastyle.org/ o http://www.
icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/estilo_apa_nuevo.pdf

3. Tablasy figuras. En el texto se deben mencionar todas las tablas
y figuras antes de ser presentados. Cada una de estas catego-
rias llevard numeracion (continua de acuerdo con su aparicién
en el texto), titulo y fuente. Las tablas y figuras se insertaran
en texto y ademas deben enviarse en un archivo aparte al del
articulo. Las tablas y figuras que sean copiados reproducidos
de otras fuentes, deben agregar el nimero de pagina del que
fueron tomados. Las tablas y figuras no deben tener lineas ho-
rizontales y en general, deben diseflarse en escala de grises o
en blanco y negro. Las imagenes y fotos deben enviarse en alta
definicién. Las tablas y figuras se deben incluir en el lugar que
corresponda en el cuerpo del texto y se deben enviar en un
archivo a parte en su formato original (PowerPoint, Excel, etc.).

4. Ecuaciones. Las ecuaciones se realizaran Ginicamente con un
editor de ecuaciones. Todas las ecuaciones deben enumerarse
en orden de aparicién.

5. Notas de pie de pagina. Se mostrara solo informacién aclara-
toria, cada nota ird en numeracién consecutiva y sin figuras o
tablas.

6. Citas textuales. Corresponde a material citado original de otra
fuente. Una cita textual corta (con menos de 40 palabras) se
incorpora en texto y se encierra entre comillas dobles. Las citas
de mas de 40 palabras se deben colocar en un bloque inde-
pendiente, sin comillas y con un tamafio de fuente inferior. En
todo caso siempre se debe agregar el autor, el afio y la pagi-
na especifica del texto citado, e incluir la cita completa en la
lista de referencias. Las citas deben ser fieles, es decir, no se
deben hacer modificaciones en el texto, incluso si la ortografia
es errénea. No deben ir en texto subrayado o en cursiva y en
los casos en los que el autor desee hacer énfasis, puede agregar
cursiva y luego entre corchetes el texto “[cursivas afiadidas]”.
Solamente se debe agregar el nimero de pagina en los casos de
citas textuales (incluye figuras y tablas también).

7. Consideraciones generales

a) Extension. No exceder de 30 paginas en total (incluye biblio-
grafia, graficos, tablas y anexos).

b) Formato de texto y paginas. El articulo se debe enviar en for-
mato Word con fuente Times New Roman, tamafio 12, tamafio
de pagina carta, interlineado 1,5, margenes simétricos de 3 cm.

¢) Los articulos se deben redactar en tercera persona del singu-
lar (impersonal), contar con adecuada puntuacién y redacciéon
y carecer de errores ortograficos. El autor es responsable de
hacer la revisién de estilo previamente a su postulacién a la
revista.

d) En los articulos en espafiol y portugués se deben usar puntos
como separador de miles y comas como separador de decima-
les. En los articulos en ingles, las comas se usan como separa-
dor de miles y los puntos como separador de decimales.

Estilo APA para presentacion de citas bibliograficas

Las referencias bibliograficas se incluiran en el cuerpo del texto
de dos formas: como narrativa (se encierra entre paréntesis sélo
el afio de publicacién, ejemplo: Apellido (afio)); y como referencia
(se encierra entre paréntesis el apellido del autor y el afio, ejem-
plo: (Apellido, afio)). En el caso de ser mas de dos autores cite el
apellido de todos la primera vez y luego sélo el primero seguido
de “etal.”.



Se invita los autores a leer el resumen de las normas elementales
de APA sexta edici6én en la pagina de la revista:
http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/es-
tilo_apa_nuevo.pdf

En el listado de referencias debe tener en cuenta el siguiente estilo:

* Articulo de revista

Apellido, inicial(es) del nombre (afio). Titulo articulo. Nombre de
la revista, Volumen (NGmero), rango de paginas citadas. Ejemplo:
Young, ]. (1986). The impartial spectator and natural jurispru-
dence: an interpretation in Adam Smith’s theory of the natural
price. History of Political Economy, 18(3), 362-382.

* Libro

Apellido, inicial(es) del nombre (afio). Titulo (# ed., vol.). Ciudad
de publicacién: Editorial. Ejemplo:

Prychitko, D. y Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (3ra ed.). Boston, MA: Edgar Elgar Publishing.

* Capitulo en libro editado

Nombre del autor del capitulo. (afio). Titulo del capitulo. En nom-
bres de los editores del libro (Eds.), Titulo del libro (rango de pa-
ginas del capitulo en el libro). Ciudad de publicacion: Editorial.
Ejemplo:

Becattini, G. (1992). El distrito industrial marshalliano como con-
cepto socioecondmico. En F. Pyke, G. Becattini, G. y W. Sengenber-
ger, W. (Eds.), Los distritos industriales y las pequefias empresas (pp.
61-79). Madrid: Ministerio de Trabajo y Seguridad Social.

* Contribucién no publicada para un simposio

Apellido, inicial(es) del nombre (afio, mes). Titulo de ponencia o
comunicado. En nombre organizadores (Organizador/Presidente),
nombre del simposio. Descripcién del Simposio, Ciudad, Pais. Ejem-
plo:

Lichstein, K.L., Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. y Childers,
C.K. (1990, junio). Relaxation therapy for polypharmacy use in el-
derly insomniacs and noninsomniacs. En T.L. Rosenthal (Presiden-
te), Reducing medication in geriatric populations. Simposio efec-
tuado en la reunién del First International Congress of Behavioral
Medicine, Uppsala, Suecia.

* Internet

Apellido, inicial(es) del nombre (afio). Titulo. Recuperado el dia del
mes del afio, de direccion electrénica.

Echevarria, J. J. (2004). La tasa de cambio en Colombia: impacto y
determinantes en un mercado globalizado. Recuperado el 21 de ju-
nio de 2005, de: http://www.banrep.gov.co/documentos/presen-
tacionesdiscursos/pdf/tasa.pdf

Responsabilidades éticas
Responsabilidad. Los autores de los articulos deben declarar que

la investigacion se ha llevado a cabo de una manera ética y res-
ponsable y siempre acorde con las leyes pertinentes.

Claridad. Los resultados del estudio deben explicarse de forma
claray honesta y los métodos de trabajo deben describirse de ma-
nera inequivoca para que sus resultados puedan ser confirmados
por otros.

Publicacion redundante o duplicada. Estudios Gerenciales no
acepta material previamente publicado y no considerara para su
publicacién manuscritos que estén remitidos simultineamente
a otras revistas, ni publicaciones redundantes o duplicadas, esto
es, articulos que se sobrepongan sustancialmente a otro ya pu-
blicado, impreso o en medios electrénicos. Los autores deben ser
conscientes que no revelar que el material sometido a publicacién
ya ha sido total o parcialmente publicado constituye un grave que-
branto de la ética cientifica.

Autoria. Los autores se comprometen a asumir la responsabilidad
colectiva del trabajo presentado y publicado. En la declaracién de
autoria se reflejara con exactitud las contribuciones individuales
al trabajo. En la lista de autores deben figurar inicamente aquellas
personas que han contribuido intelectualmente al desarrollo del
trabajo.

El autor de un articulo debera haber participado de forma relevan-

te en el disefio y desarrollo de éste como para asumir la respon-

sabilidad de los contenidos y, asimismo, debera estar de acuerdo
con la version definitiva del articulo. En general, para figurar como
autor se deben cumplir los siguientes requisitos:

1. Haber participado en la concepcién y disefio, en la adquisicién
de los datos y en el andlisis e interpretacion de los datos del
trabajo que ha dado como resultado el articulo en cuestién.

2. Haber colaborado en la redaccién del texto y en las posibles
revisiones del mismo.

3. Haber aprobado la versién que finalmente va a ser publicada.

La revista Estudios Gerenciales declina cualquier responsabilidad
sobre posibles conflictos derivados de la autoria de los trabajos
que se publican en la Revista.

Financiacién. Los autores deberan declarar tanto las fuentes de
financiacién como posibles conflictos de intereses. Existe conflicto
de intereses cuando el autor tuvo/tiene relaciones econémicas o
personales que han podido sesgar o influir inadecuadamente sus
actuaciones. El potencial conflicto de intereses existe con inde-
pendencia de que los interesados consideren que dichas relacio-
nes influyen o no en su criterio cientifico.

Obtencion de permisos. Los autores son responsables de obtener
los oportunos permisos para reproducir parcialmente material
(texto, tablas o figuras) de otras publicaciones. Estos permisos de-
ben solicitarse tanto al autor como a la editorial que ha publicado
dicho material.

La revista pertenece al Committee on Publication Ethics (COPE)
y se adhiere a sus principios y procedimientos (www.publicatio-
nethics.org)



Information about Estudios Gerenciales

Editorial policy

Estudios Gerenciales is the Ibero-American journal of management
and economics focused primarily on the thematic areas of
organizations, organizational management, entrepreneurship,
innovation, marketing, accountancy, finance, public
administration, econometrics, economic development, industrial
organization, international trade, economic policy and regional
economy. Its main objective is the dissemination of research
related to the above topic areas that generate tools for the study
of Ibero-American community and its current economic and
administrative context.

Estudios Gerenciales, through the publication of relevant high-
quality previously unpublished articles subject to a double-
blind peer review process, is generally aimed at researchers,
students, academics, professionals interested in the most
recent research and analyses in economics and management
in Ibero-America.

Articles can be submitted in Spanish, English or Portuguese and,
as editorial policy, the journal seeks a balance of articles by
authors from different Ibero-American countries or other regions;
therefore, an issue of the journal may include a maximum of 20%
of articles authored by researchers-professors associated with
Icesi University. However, in all cases, the articles will be subjected
to the same evaluation process.

Structure of the Journal

In Estudios Gerenciales preference is given to the publication of
intellectual production that arises out of scientific or technological
research projects, and studies that prompt research or reflective
articles, bibliographic reviews and case studies that follow a
rigorous research approach and provide significant contributions
to the knowledge in the above fields, for the IberoAmerican
community.

The structure of the journal of Estudios Gerenciales includes the
publication of articles (about 10) and a case study. The case study
is defined as a “document presenting the results of a particular
studied situation in order to announce the technical and
methodological experiences considered for that specific case. It
includes a commented systematic review of literature analogous
to the case”. The purpose of including a case study is to provide
analysis tools about different situations in the IberoAmerican
context which generate discussion based on the questions to be
asked in each case.

Copyright

The authors will be held liable for their own articles. The
published articles do not necessarily reflect the principles or
policies of Icesi University or those of the Editorial Committee
of the Estudios Gerenciales journal. The authors agree and
consent to the assignment of all rights to Estudios Gerenciales,
both in its printed and electronic publication. After publication,
the articles can be reproduced without the author’s
authorization by citing the author’s name, title, year, volume,
number of pages, and page range of the publication, including

Estudios Gerenciales as the source (please refrain from using
Revista Estudios Gerenciales).

Frequency, printed copies and electronic access

The Journal is published quarterly; 200 copies are printed which
are distributed to libraries and research centers in economics and
finance in Ibero-America and other countries. Additionally, it can
be freely accessed through the website of the journal Estudios
Gerenciales:

* Web of the journal:
gerenciales/

* Web of the journal in Elsevier: http://zl.elsevier.es/es/revista/
estudios-gerenciales-354

http://www.icesi.edu.co/estudios_

Estudios Gerenciales was previously known as Publicaciones ICESI.
Guidelines for authors of articles

» The authors must guarantee that their articles have not been
previously published in any other academic journal (either in
paper or electronically). Documents made available in working
papers, personal or institutional websites, proceedings to
conferences (proceedings not previously published in other
academic journals), and elsewhere will be admitted for
submission, but references must be provided.

» The Editorial team may make use of iThenticate software for
checking the originality of submissions received.

It is the responsibility of the authors to obtain the necessary
permits for reproducing copyrighted material (e.g. images,
pictures, etc.), which must be attached to the documents
submitted for consideration.

Evaluation process

The articles submitted to the journal Estudios Gerenciales will be
initially reviewed by the Editorial Team and, if it meets the
parameters of article, is sent to two peer reviewers for a double-
blind review. From the comments and recommendations of the
reviewers, the Editorial Team decides if the article is accepted,
requires changes (minor or major), or if it is rejected. The initial
review process (between the time of submission application and
the issuance of the first concept) can take up to approximately 6
months. The authors of articles requiring changes will then have
a maximum of two months to make the necessary adjustments
(the Editorial Team indicates how long gives). Once the authors
have forwarded your article with the requested changes and a
letter of response to reviewers that is subjected to a second
evaluation by peers, from which the editorial team makes a final
decision on the publication of the article.

Submitting an article

Authors interested in submitting an article to Estudios Gerenciales
must register and then sign up into the journal management and
publishing system EES (Elsevier Editorial System), log on to this
link http://www.ees.elsevier.com/estger/, and follow all
instructions in the section “Submit New Manuscript”. Submissions
of articles can be performed continuously throughout the year.



General guide lines for articles

To submit an article to Estudios Gerenciales it must contain the
following items:

1. Presentation sheet. It is the first page of the document. It must
be separated from the rest of the manuscript. It must consist of
the following:

a) Title in both Spanish and English. The title must be clear and
precise. It is not to exceed 20 words. It must have consistency
and related to the content of the article.

b) Brief author’s profile, it must include: author’s institutional
filiations, job title, mailing address, and e-mail address for
contact purposes. If an article is written by several authors,
then one of the authors must be selected as the corresponding
author.

¢) Analytical abstract in both Spanish and English. The abstracts
are not to exceed 120 words in length. They must include:
objective, methodology, and the most important result or
recommendation that arises from the work. Abstracts should
not contain references.

d) Keywords both in Spanish and English (no fewer than 3, no
more than 5).

e) Colciencias' and JEL? classification of all articles

f) If applicable, authors must attach basic information of other
research work that gave rise to their articles, sources of funding,
and acknowledgements, if any.

2. Anonymous manuscript. Besides the title, abstracts, keywords
and JEL classification, the anonymous manuscript must
include:?

a) Introduction. It provides the background, the purpose and the
methodology of the research work. It also discusses the central
theme of the article.

b) Theoretical framework. It includes a literature review that
justifies the research, where the results of studies that validate
the relevance and necessity of the research are discussed.

c) Methodology. It presents and justifies the chosen methodology.
Then it goes on to provide a detailed discussion of the
methodology and presents the results of applying the
methodology.

d) Results. Presents the main results of the application of the
methodology in an understandable and necessary way to
assess the validity of the research.

e) Conclusion. It emphasizes the most important aspects of the
article, but it is not a summary of the article. It focuses on
recommendations and constraints and proposes future lines of
research.

! This classification reflects the category of the type of document based on its
structure and research level established by Colciencias, which is the Colombian
institution responsible for fostering science and research in Colombia. For detailed
information about the twelve different categories of articles, please check the
following website: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/es/
postulaciondearticulos/clasificacioncolciencias

2 JEL classification, please see: http://www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.
php

3 Readers are advised to check the structure of articles previously published in
Estudios Gerenciales where they will find examples of the ideal structure of a sci-
entific manuscript: http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_geren-
ciales/issue/archive

f) Bibliographic references. Bibliographic references must be
provided following the APA style (please see below, at the end
of this document)*

g) Annexes.

3. Tables and Figures. The text must contain a reference to all
Tables and Figures before they appear in the article. Each of
these categories will be numbered independently (continuous
numbering based on their order of appearance in the text),
title, and source. Tables and Figures will be inserted in the text,
but they must also be provided in a separate file. When
reproduced from other sources, the Tables and Figures must
also include the number of the page from which they were
taken. Tables and Fgures should not have horizontal lines, and
in general, they must be designed either in grayscale or in black
and white. Only high resolution images must be provided.
Tables and Figures should be included in the appropriate place
in the body of the text and should be sent in a separate file in
its original format (PowerPoint, Excel, etc.).

4. Equations. Equations can only be made using an Equation
Editor. All equations are to be numbered in the order in which
they appear.

5. Footnotes. Footnotes may contain only information (no charts)
for clarification purposes. Each note shall be numbered
consecutively.

6. Verbatim quotations. Verbatim quotations reference original
written material from other sources. A short quotation (no
more than 40 words in length) is added as text and enclosed in
double quotes. Quotes of more than 40 words must be placed
in a separate paragraph in a small font size, without quotes. In
any event, they must always contain the author’s name, year,
and specific page of the quoted text. The complete reference
must be included in the list of bibliographic references.
Quotations must be exact. This means that the text cannot be
modified even if the spelling is incorrect. The text in the
quotations must not be underlined or italicized. If the authors
wish to emphasize, they can format the text in italics, but then
they are to add “[italics added]” in brackets. The page number
is provided only in the case of verbatim quotations (as well as
including Tables and Graphs ).

7. General considerations

a) Length: The articles are not to exceed 30 pages in total
(including bibliography, Tables, Figures and annexes).

b) Text and page format requirements: the article must be
submitted in Word format with font “Times New Roman” size
12, letter page size, interline spacing 1.5 and 3-cm margins on
all sides of the article.

¢) Articles must be written in the third person singular (impersonal
form). Proper punctuation, spelling, and language must be
used. Authors are responsible for conducting a stylistic review
of their articles before submitting them to the Journal.

d) Articles in Spanish and Portuguese should use points as the
thousands separator and comma as decimal separator. Articles

4 For further information, visit the following websites: http://www.apastyle.org/
or http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/estilo_apa_nue-
vo.pdf



in English, commas are used as the thousand separator and
point as decimal separator.

APA guidelines for presenting bibliographic references

Bibliographic references must be provided in the body of the
article in the two following ways: as narrative (only the year of
publication is enclosed in parentheses, e.g. Last name (year)); and
as reference (the author’s last name and the year of publication
are enclosed in parentheses, e.g. (Last name, year)). If an article is
written by more than two authors, the last names of all authors
are quoted the first time, and then only the first author’s last
name followed by “et al.” Authors are encouraged to read the
summary of the APA basic guidelines at the following website:
http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/
estilo_apa_nuevo.pdf

* Journal article
Last name, initial(s) of the name (year). Title of the article. Name
of the journal, Volume (Number), range of quoted pages.

For example:

Young, ].(1986). The impartial spectator and natural jurisprudence:
an interpretation in Adam Smith’s theory of the natural price.
History of Political Economy, 18(3), 362-382.

* Book
Last name, first and middle name initials (year). Book Title
(edition number, vol.). Publication city: Publisher.

For example:

Prychitko, D. and Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (3 ed., pp. 25-36). Boston, MA: Edgar Elgar
Publishing.

* Article or charter in an edited book

Article or chapter author. (Year). Article or chapter title. In Book
Editors names (Eds.), book title (article or charter page numbers).
Publication city: Publisher.

For example:

Becattini, G. (1992). El distrito industrial marshalliano como concepto
socioeconémico. En F. Pyke, G. Becattini, G. y W. Sengenberger, W.
(Eds.), Los distritos industriales y las pequefias empresas (pp. 61-79).
Madrid: Ministerio de Trabajo y Seguridad Social.

* Unpublished contribution to a symposium

Name (year, month). Title of the contribution. Name of
Chairperson, symposium title. Short description if needed, city,
country.

For example:

Lichstein, K.L., Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. y Childers,
C.K. (1990, June). Relaxation therapy for polypharmacy use in
elderly insomniacs and noninsomniacs. En T.L. Rosenthal
(Presidente), Reducing medication in geriatric populations.
Symposium held in the meeting of the First International Congress
of Behavioral Medicine, Uppsala, Sweden.

* Internet
Last name, first and middle name initial(s) (year). Title. Retrieved
on day/month, year from the following html address.

For example:

Echevarria, J. J. (2004). Exchange rates in Colombia: impact and
determining factors in a globalized market. Retrieved on June 21,
2005 from http://www.banrep.gov.co/documentos/
presentacionesdiscursos/pdf/tasa.pdf

Ethical responsibilities

Responsibility. The authors of the articles should declare that the
research was carried out in an ethical and responsible way, and
always in accordance with the relevant laws.

Clarity. Study results should be explained clearly and honestly,
and the methodology must be described unambiguously in order
that their results can be confirmed by others.

Redundant or duplicate publication. Estudios Gerenciales does
not accept previously published material, and not consider for
publication manuscripts that are simultaneously submitted to
other journals, or redundant or duplicate publication, that is,
articles that substantially overlap with others already published
in print or electronically. Authors should be aware that not
disclosing that material submitted for publication has been
totally or partially published constitutes a serious breach of
scientific ethics.

Authorship. The authors agree to take collective responsibility
for the article presented and published. The declaration of
authorship accurately reflects individual contributions to the
work. The list of authors should include only those persons who
have contributed intellectually to the development of the article.
The author of an article must have participated in a relevant way
in its design and development, to take responsibility for the
content, and also must agree the final version of the article.

Generally, to be considered as an author the following

requirements must be met:

1. Have participated in the conception and design, in data
acquisition, analysis and interpretation of data included in the
article.

2. Have collaborated in drafting the text and possible revisions.

3. Have approved the version that will be eventually published.

Estudios Gerenciales declines any responsibility for any disputes
regarding the authorship of the works published in the Journal.

Sources of funding. Authors should declare both the funding
sources and potential conflicts of interest. Conflict of interest
exists when the author had/has financial or personal relationships
that may have skewed or inappropriately influenced their actions.
The potential conflict of interest exists regardless of whether or
not stakeholders consider that these relationships may have
influenced their scientific judgment.

Obtain permits. Authors are responsible for obtaining permission
to partially reproduce material (text, tables, figures) of other
publications. Permission must be sought from both the author
and the publisher of the material.

This journal is a member of the Committee on Publication Ethics
(COPE) and subscribes to the principles and procedures (www.
publicationethics.org).



Informacdes sobre Estudios Gerenciales

Politica editorial

Estudios Gerenciales é a revista Ibero-americana de economia
e gestdo focada principalmente nas areas temadticas de
organizagdes, gestdo organizacional, empreendedorismo,
inovagdo, comércio, marketing, contabilidade, finangas,
administracdo publica, econometria, desenvolvimento
econémico, organizacdo industrial, comércio internacional,
politica econémica e economia regional. O seu principal
objectivo é a difusdo de trabalhos de investigacdo relacionados
com as anteriores areas tematicas que criem ferramentas de
estudo da comunidade Ibero-americana e do seu actual contexto
econémico e administrativo.

Estudios Gerenciales, através da publicacdo de artigos originais, de
alta qualidade, relevantes e arbitrados anonimamente (double-
blind review), tem como ptblico-alvo investigadores, estudantes,
académicos, profissionais interessados em conhecer as mais
recentes investigacdes e analises em economia e gestdo na regido
Ibero-americana.

Serdo recebidos artigos em Inglés, Espanhol e Portugués e, como
politica editorial, a revista procura um equilibrio de artigos de
autores de diversos paises ibero-americanos ou de outras regides;
como tal, um nimero da revista poderd incluir no maximo 20%
de artigos da autoria de Investigadores-Docentes associados a
Universidade Icesi. Porém, para todos os casos, os artigos serdo
submetidos ao mesmo processo de avaliagdo.

Estrutura da revista

Favorece a publicacdo da produgdo intelectual proveniente de
investigac¢des cientificas ou tecnolégicas e dando origem a artigos
de investigacdo, debate, revisdes bibliograficas, estudos de caso
e outros que sigam uma metodologia de pesquisa rigorosa com
contribui¢des significativas para os conhecimentos nos campos
mencionados, para a comunidade Ibero-americana.

A estrutura da revista Estudios Gerenciales compreende a
publicac¢do de artigos (aproximadamente 10) e um caso de estudo.
0 caso de estudo é definido como um “documento que apresenta
os resultados de um estudo sobre uma situa¢do particular
com o objectivo de dar a conhecer as experiéncias técnicas e
metodolégicas consideradas num caso especifico. Inclui uma
revisdo sistematica comentada da literatura sobre casos analogos”.
0 objectivo de incluir um caso de estudo é oferecer ferramentas
de andlise sobre diversas situacdes do contexto ibero-americano,
as quais sejam discutidas a partir das perguntas que devem ser
colocadas em cada caso.

Copyright

Os autores dos artigos serdo responsaveis pelos mesmos, e
como tal ndo podem comprometer os principios ou politicas
da Universidade Icesi nem os do Comité Editorial da revista
Estudios Gerenciales. Os autores autorizam e aceitam a cessdo de
todos os direitos para a revista Estudios Gerenciales, tanto em sua
publicacdo impressa como eletrdnica. Apds a publicagio do artigo,
este poderd ser reproduzido sem autorizagdo, mencionando
autor (es), titulo, ano, volume, nimero e intervalo de paginas da

publicacdo, e tendo como fonte: Estudios Gerenciales (deve se
abster de utilizar Revista Estudios Gerenciales).

Periodicidade, tiragem e acesso electronico

A periodicidade é trimestral; sdo impressos 200 exemplares que
sdo distribuidos entre as bibliotecas e os centros de investigacdo
em economia e financas da Ibero-América e outros paises.
Adicionalmente, pode aceder-se liviemente através do site da
revista Estudios Gerenciales:
¢ Site da revista. http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/
e Site da revista em Elsevier: http://zl.elsevier.es/es/revista/
estudios-gerenciales-354

Estudios Gerenciales é continuidade de Publicaciones ICESI.
Guia para autores de artigos

* Os autores devem garantir que seu artigo é inédito, ou seja,
que ndo tenha sido publicado em outra revista académica
(fisica ou eletrdnica). Documentos em working papers, sites
pessoais ou de instituicdes, relatérios de eventos (relatérios
ndo publicados em outras revistas académicas), etc., sdo
admitidos para postulacdo, mas deverdo fazer referéncia aos
mesmos.

* A equipa editorial pode usar o Software iThenticate para rever
a originalidade dos artigos recebidos.

* Os autores sdo responsaveis pela obtencdo das autorizacdes
para reproduzir material protegido por direitos autorais
(imagens, fotos, etc.), que serdo anexadas nos documentos
apresentados para candidatura.

Proceso de revision de los articulos

Os artigos enviado a revista Estudios Gerenciales serdo revistos
inicialmente pela equipa editorial e, se os padrdoes foram
adequados aos parametros de publicacdo de artigos, enviam-se
a dois pares avaliadores para uma revisdo “duplamente cega”. A
partir dos comentarios e recomendagdes dos revisores, a equipa
editorial decide se o artigo é aceite, requer altera¢des (grandes
ou pequenas) ou rejeita-o. O processo de revisao inicial (entre o
momento de entrada ou a emissdo do primeiro texto) pode levar
um tempo aproximado de 6 meses. Posteriormente, os autores
de artigos que necessitem de alteracdes terdo um tempo maximo
de dois meses para realizar os ajustes necessarios (este tempo é
indicado pela equipa editorial). Depois de os autores reenviarem o
seu artigo com as alteragdes solicitadas, e uma carta de respostas
para os revisores, submete-se a uma segunda avalia¢do por parte
dos pares, a partir da qual a equipa editorial toma uma decisdo
final sobre a publicacdo do artigo.

Candidatura de um artigo

Os autores interessados em enviar um artigo para Estudios
Gerenciales devem registar-se depois de entrar no Sistema de
Gestdo Editorial da revista em EES (Elsevier Editorial System),
para tal entre no link http://www.ees.elsevier.com/estger/ e siga
todas as instrug¢des da sec¢do “Submit New Manuscript”. O envio
de artigos pode realizar-se de forma ininterrupta durante todo o
ano.



Pautas gerais para os artigos

Para poder enviar um artigo para Estudios Gerenciales o mesmo
deve conter:

1. Folha de rosto do artigo. A primeira pagina do documento
devendo se separar do resto do manuscrito. Inclui:

a) Titulo em espanhol e inglés. Claro e preciso, ndo devera exceder
20 palavras.

b) Breve descri¢do de cada autor. Sera localizado por baixo do nome
do autor, incluindo: afiliagdo institucional, cargo, endereco
postal e de e-mail para contato. Em caso de varios autores,
devem selecionar um autor para envio de correspondéncia.

¢) Resumo analitico do artigo em inglés e espanhol. O resumo
ndo deve exceder 120 palavras e incluira: objetivo do trabalho,
metodologia, e o resultado ou recomendac¢dao mais importante
resultante do trabalho. Nao deve conter referéncias.

d) Palavras chave em espanhol e em inglés (minimo 3, maximo 5).

e) Classificacdo Colciencias' e JEL? ** para todos os artigos.

f)Se for o caso, devera anexar a informacdo bésica das
investiga¢des que ddo origem ao artigo, fontes de financiamento
e agradecimentos que tenham lugar.

2. Manuscrito anénimo. Além do titulo, os resumos, as palavras-
chaves e os cédigos JEL, o manuscrito anénimo deve incluir:?

a) Introducdo. Informa sobre os antecedentes, o objetivo da
investigacdo e a metodologia da investigacdo. Apresenta a
informacdo tematica do artigo.

b) Ambito teérico. Compreende a revisio bibliografica que justifica
a investigacdo, onde se comentam resultados de estudos que
validam a relevancia e necessidade do trabalho de investigacdo.

¢) Metodologia. Presenta e justifica a metodologia escolhida; para
em seguida passar a desenvolver e mostrar os resultados da
aplicacdo da mesma.

d) Resultados. Apresenta os principais resultados da aplicagdo da
metodologia empregada de forma compreensivel e necessaria
para avaliar a validade da investigacdo.

e) Conclusdes. Sdo destacados os principais aspectos do artigo
mas ndo representam um resumo do mesmo. Sdo destacadas as
recomendacdes, limitagdes do artigo e sdo apresentadas futuras
linhas de investigacdo.

f) Referéncias bibliograficas. Serdo apresentadas de acordo com o
estilo APA (consulte o final deste documento)*

g) Anexos.

3. Tabelas e graficos. O texto devera mencionar todas as tabelas
e graficos antes de serem apresentados. Cada uma dessas

1 Esta classificagdo corresponde a categorizagdo do tipo de documento segundo a
estrutura e nivel de investigagdo realizada pela Colciencias, a entidade colombia-
na responsavel por supervisionar a investigacao e a ciéncia no pais. Existem doze
categorias de artigos que podera consultar: http://www.icesi.edu.co/estudios_ge-
renciales/es/postulaciondearticulos/clasificacioncolciencias

2 Classificagdo JEL, consultar: http://www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.
php

3 Se recomenda aos leitores que revisem a estrutura de artigos previamente publi-
cados em Estudios Gerenciales para conhecerem exemplos da estrutura ideal de um
manuscrito cientifico: http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_ge-
renciales/issue/archive

4 Para obter mais informagdes, visite o site: http://www.apastyle.org ou http://
www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/estilo_apa_nuevo.pdf

categorias terd numera¢do (continua, de acordo com sua
apari¢do no texto), titulo e fonte. As tabelas e graficos serdo
inseridos no texto e além disso deverdo ser enviados em um
arquivo separado do artigo. As tabelas e graficos que forem
copiados ou reproduzidos de outras fontes, deverao incluir
o nimero da pagina de onde foram retirados. As tabelas e
graficos ndo devem ter linhas horizontais e, em geral, devem
ser projetados em escala de cinzentos ou em preto e branco.
Imagens e fotos devem ser enviadas em alta defini¢do. As
tabelas e figuras devem ser incluidas no lugar correspondente
no corpo do texto e devem ser enviadas num ficheiro a parte no
seu formato original (PowerPoint, Excel, etc.).

4. Equagdes. As equacdes serdo realizadas somente com o editor
de equagdes. Todas as equagdes devem ser enumeradas por
ordem de aparicdo.

5.Notas de rodapé. Serd mostrada apenas informacdo de
esclarecimento, cada nota terd numeracdo consecutiva, sem
graficos.

6. Citagdes textuais. Corresponde ao material citado original de

outra fonte. Uma citagdo curta (com menos de 40 palavras)
é incorporada no texto e é colocada entre aspas duplas. As
citagdes com mais de 40 palavras devem ser colocadas em um
bloco separado, sem aspas e com tamanho de fonte menor. Em
todo o caso sempre se deve adicionar o autor, 0 ano e a pagina
especifica do texto citado, e incluir a referéncia completa na
lista de referéncias. As citagdes devem ser fiéis, ou seja, ndo
devem ser feitas altera¢des no texto, mesmo se a ortografia for
errada. Nao devem ser em texto sublinhado ou em italico, e nos
casos em que o autor deseje dar énfase, podera adicionar italico
e, em seguida, o texto entre parénteses “[italico adicionado]”.
S6 devera ser incluir o nimero da pagina nos casos de cita¢des
textuais (inclui também graficos e tabelas).

7. Consideragdes gerais

a) Extensdo. Nado exceder 30 péaginas no total (incluindo
bibliografia, graficos, tabelas e anexos).

b) Formato de texto e paginas. Fonte Times New Roman, tamanho
12, tamanho de pagina de carta, espagamento 1,5, margens
simétricas de 3 cm.

¢) Os artigos devem ser redigidos na terceira pessoa do singular
(impessoal), contar com pontuagdo e redacdo adequa das e
auséncia de erros de ortografia. O autor é responsavel por fazer
arevisdo de estilo antes da sua candidatura a Revista.

d) Nos artigos espanhol e portugués devem ser usados pontos
como separador de milhares e virgulas como separador
de decimais. Nos artigos em inglés, as virgulas sdo usadas
como separador de milhares e os pontos como separadores
decimais.

Estilo APA para presentacdo de citacdes bibliograficas

As referéncias bibliograficas serdo incluidas no Corpo do texto
de duas formas: como narrativa (se coloca entre paréntesis o
ano da publicagdo, por exemplo: Sobrenome (ano)); e como
referéncia (se coloca entre paréntesis o sobrenome do autor e o
ano, por exemplo: (Sobrenome, ano)). No caso de serem mais
de dois autores, se indica o sobrenome de todos na primeira vez,
e em seguida s6 o primeiro seguido de “et al.”. Os autores sdo
convidados a ler o resumo das normas basicas da APA na pagina



da revista: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/
stories/estilo_apa_nuevo.pdf

* Artigo de revista
Sobrenome, inicial(is) do nome (ano). Titulo do artigo. Nome da
revista, Volume (NGimero), intervalo de paginas citadas.

Young, J]. (1986). The impartial spectator and natural
jurisprudence:an interpretation in Adam Smith’s theory of the
natural price. History of Political Economy, 18(3), 362-382.

* Livro
Sobrenome, inicial(is) do nome (ano). Titulo (# ed., vol.). Cidade:
Editorial.

Prychitko, D. y Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (3ra ed.). Boston, MA: Edgar Elgar Publishing.

* Capitulo de livro editado

Nome do autor do capitulo. (ano). Titulo do capitulo. Em nomes
dos editores do livro (Eds.), Titulo do livro (rango de paginas do
capitulo no livro). Cidade de publicagdo: Editorial.

Becattini, G. (1992). El distrito industrial marshalliano como
concepto socioeconémico. En F. Pyke, G. Becattini, G. y W.
Sengenberger, W. (Eds.), Los distritos industriales y las pequefias
empresas (pp. 61-79). Madrid: Ministerio de Trabajo y Seguridad
Social.

* Contribui¢do ndo publicada para um simposio

Apellido, inicial(é) do nome (ano, més). Titulo de conferéncia ou
comu-nicado. Em nome organizadores (Organizador/Presidente),
nome do simposio. Descri¢do do Simposio, Cidade, Pais.

Lichstein, K.L.,, Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. y Childers, C.K.
(1990, junio). Relaxation therapy for polypharmacy use in elderly
insomniacs and noninsomniacs. En T.L. Rosenthal (Presidente),
Reducing medication in geriatric populations. Simposio efectuado
en la reunién del First International Congress of Behavioral
Medicine, Uppsala, Suecia.

* Internet

Sobrenome, inicial(is) do nome (ano). Titulo. Retirado o dia do
més do ano, do endereco de email. Echevarria, J. J. (2004). A taxa
de cambio na Colombia: impacto e fatores determinantes em um
mercado globalizado. Recuperado em 21 de Junho, 2005, de http://
www.banrep.gov.co/documentos/presentacionesdiscursos/pdf/
tasa.pdf

Responsabilidades éticas
Responsabilidade. Os autores dos artigos devem declarar que a

investigacdo foi levada a cabo de uma forma ética e responsavel e
sempre de acordo com as leis pertinentes.

Clareza. Os resultados do estudo devem explicar-se de forma clara
e honesta e os métodos de trabalho devem ser descritos de forma
inequivoca para que os seus resultados possam ser confirmados
por outros.

Publicacdo redundante ou duplicada. Estudios Gerenciales ndo
aceita material previamente publicado e ndo considerara para sua
publicacdo manuscritos que sejam enviados simultaneamente
a outras revistas, ou publica¢des redundantes ou duplicadas, ou
seja, artigos que se sobreponham substancialmente a outro ja
publicado, impresso ou em meios electrénicos. Os autores devem
saber que o facto de ndo informarem que o material submetido
a publicagdo foi total ou parcialmente publicado constitui uma
grave infrac¢do a ética cientifica.

Autoria. Os autores comprometem-se a assumir a responsabilidade
colectiva do trabalho apresentado e publicado. Na declaracdo de au-
toria serdo publicadas, exactamente, as contribui¢des individuais ao
trabalho. Na lista de autores devem figurar apenas as pessoas que
contribuiram intelectualmente para o desenvolvimento do trabalho.

O autor de um artigo deve participar de forma relevante no

projecto e desenvolvimento do mesmo de modo a assumir a

responsabilidade dos contetdo e, também, deve estar de acordo

com a versdo final do artigo. Em geral, para figurar como autor
devem cumprir-se 0s seguintes requisitos:

1. Ter participado na concepg¢do e projecto, na aquisicdo dos
dados e na andlise e interpretacdo dos dados do trabalho que
deram origem ao artigo em questdo.

2. Ter colaborado na redac¢do do texto e em possiveis revisdes
do mesmo.

3. Ter aprovado a versao que finalmente vai ser publicada.

A revista Estudos Gerenciais declina qualquer responsabilidade
sobre possiveis conflitos derivados da autoria dos trabalho que
sdo publicados na mesma.

Financiamento. Os autores devem declarar tanto as fontes
de financiamento como possiveis conflitos de interesses.
Existe conflito de interesses quando o autor teve/tem rela¢des
econémicas ou pessoais que podem direccionar ou influenciar
inadequadamente as suas acgdes. O potencial conflito de interesses
existe independentemente de os interessados considerarem que
as referidas relagdes influenciam ou ndo o seu critério cientifico.

Obtencdo de autorizacdes. Os autores sdo responsaveis de
obter as oportunas autoriza¢des para reproduzir parcialmente
material (texto, tabelas ou figuras) de outras publica¢ées. Estas
autorizac¢des devem ser solicitadas tanto ao autor como a editora
que publicou o referido material.

A revista pertence ao Committee on Publication Ethics
(COPE) e respeita os seus principios e procedimentos (www.
publicationethics.org)
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