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Presentacion

Presentacion de la revista ESTupios GERENCIALES numero 136

@ CrossMark

Tenemos el gusto de presentar la revista ESTUDIOS GERENCIALES-
JOURNAL OF MANAGEMENT AND ECONOMICS FOR IBEROAMERICA nimero
136, correspondiente al periodo julio-septiembre de 2015, en la
cual se incluyen 10 articulos de temas relacionados con innovacion,
econometria, estrategia, finanzas, mercadeo, cultura corporativa,
responsabilidad social empresarial, gestién de la calidad, tecnolo-
gias de informacién y comunicacién, negociacién internacional y
cadena de suministros. En esta ocasion se cont6 con la participacién
de autores de México, Espaia, Colombia, Venezuela, Chile, Puerto
Rico, Ecuador y Cuba.

Adicionalmente, queremos compartir que ESTUDIOS GERENCIALES
ha sido indexada en Dialnet, el cual es un importante portal biblio-
grafico, creado por la Universidad de La Rioja (Espafia) en 2001,
cuyo objetivo es contribuir a la mayor visibilidad de la literatura
cientifica hispana. Este portal comprende 9.469 revistas cientificas
y humanisticas de Espafia, Portugal y Latinoamérica. Igualmente,
EsTupIOs GERENCIALES ha sido incluida en e-Revistas, la plataforma
de revistas cientificas electrénicas espafiolas y latinoamericanas,
que busca contribuir a una mayor difusion y visibilidad de las revis-
tas de acceso abierto iberoamericanas.

También presentamos algunas estadisticas sobre el tiempo de
gestion editorial y las descargas de la revista ESTUDIOS GERENCIALES
en ScienceDirect. Referente a los aspectos editoriales, la tabla 1 evi-
dencia que el nimero de semanas que dura el proceso de gestion
editorial (desde la postulacién hastalaaceptacién)y el proceso total
de publicacién (desde la postulacién hasta la publicacién en linea)
ha presentado una reduccién desde el afio 2014 y que durante los
nimeros publicados en 2015 se ha mantenido estable la cantidad
de semanas promedio que dura todo el proceso de gestion editorial
y de publicacién. Lo anterior ha generado mayor estabilidad en la
publicacién de la revista.

Adicionalmente, en la tabla 2 se observa que las descargas de
articulos de Estupios GERENCIALES realizadas hasta mayo de 2015 ha
superado el total de descargas realizadas durante 2013 y alcanzan

Tabla 1
Tiempo promedio de gestién editorial (semanas)

Ao Vol/N.°  Proceso de gestion editorial ~ Proceso total de publicaciéon
2014 30/130 70,3 80,9

30/131 779 91

30/132 5238 72,9

30/133 4773 64
2015 31/134 46,3 61,9

31/135 46,5 61,4

Fuente: ScienceDirect Usage Research Team.

http://dx.doi.org/10.1016/j.estger.2015.07.002

un poco mas de la mitad del total de descargas realizadas en el 2014.
Ademas, al revisar la tabla 3 se encuentra que son Colombia, México
y Brasil los paises donde mas descargas de articulos se realizan.

A continuacién se realiza una breve revisiéon de los articulos y
caso de estudio incluidos en el presente niimero.

Inicialmente, Francisco Garciay Yesenia Sanchez de la Universi-
dad Auténoma de Tamaulipas (México) y José Esteban Mendoza de
la Universidad de Zaragoza (Espafia), realizan una caracterizaciéon
delacapacidad deinnovacién de las diferentes regiones de México y
estudian surelacién con el emprendimiento, a partir de lo cual agre-
gan las regiones en 5 grupos dependiendo de su comportamiento
innovador.

Posteriormente, Julio César Alonso y Sebastian Montenegro de
la Universidad Icesi (Colombia), a través de simulaciones de Monte
Carlo, evaltan en su articulo el poder y tamafio estadistico de 8
pruebas de normalidad cuando hay presencia de errores autorre-
gresivos de orden uno y diferentes tamafios de muestra.

Seguido se encuentra el articulo de Daniel Arturo Cernas y Patri-
cia Mercado de la Universidad Auténoma del Estado de México
(México), en donde se revisa en un proceso de adquisiciéon de
empresas, cudl es el nivel de relacién industrial entre las empre-
sas que estd asociado con una mayor reaccién positiva por parte
del mercado de valores.

Respecto al articulo de Guadalupe Briano de la Universidad
Auténoma de San Luis Potosi (México) y Maria Luisa Saavedra de
la Universidad Nacional Auténoma de México (México), en este se
estudia la composicién del consejo de administracion y la estruc-
tura accionaria, y su relacién con el nivel de transparencia del
gobierno corporativo, en el caso de las empresas latinoamericanas
de mayor cotizacién bursatil.

El articulo de Germadn Gonzilez de SKapital S.A. (Colombia),
Andrés Mora de la Universidad EAFIT (Colombia) y Juan Gregorio
Solano del Hospital Infantil Santa Ana (Colombia), evalda la posi-
bilidad de expansion de una red integrada de servicios de salud
mediante el uso de valoracién por opciones realesy financieras para
estimar la volatilidad.

Tabla 2
Descargas de articulos de ESTuDIOS GERENCIALES en ScienceDirect
Afo Descargas
2013 22.712
2014 105.337
20152 63.715

Fuente: ScienceDirect Usage Research Team.
2 Datos a mayo de 2015.
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Tabla 3

Descargas por paises de articulos de ESTuDIOS GERENCIALES en ScienceDirect
Pais 2013 2014 2015
Alemania 46 242 154
Arabia Saudi 6 13 15
Argelia 5 66 33
Argentina 52 390 178
Australia 27 261 127
Austria 15 44 45
Bélgica 14 49 33
Brasil 641 1.714 1.304
Bulgaria 10 9 1
Canada 18 63 67
Chile 203 2.012 994
China 334 1.946 979
Colombia 2291 13.138 8.272
Corea 9 86 32
Costa Rica 15 200 203
Croacia 1 20 5
Cuba 2 68 52
Dinamarca 2 26 13
Ecuador 45 1.451 643
Egipto 42 215 93
Emiratos Arabes Unidos 1 23 10
Eslovaquia 5 7 3
Eslovenia 12 23 11
Espafia 281 2.320 1.470
Estados Unidos 565 1.807 1.161
Filipinas 4 36 25
Finlandia 6 54 24
Francia 42 188 115
Ghana 5 4 6
Grecia 12 112 20
Hong Kong 8 18 15
Hungria 10 27 8
India 151 427 195
Indonesia 74 385 349
Iran 334 1.093 381
Irlanda 3 42 10
Israel 14 59 55
Italia 17 89 74
Japén 6 43 21
Jordania 11 80 35
Kazajistan 3 24 3
Latvia 1 18 9
Liechtenstein 1 11 14
Lituania 2 13 13
Malasia 101 417 528
Marruecos 56 20 19
México 971 3.499 2.696
Noruega 10 26 14
Nigeria 2 33 9
Nueva Zelanda 2 20 5
Paises Bajos 14 276 125
Pakistan 63 150 66
Panama 97 36
Perti 367 2.813 1.763
Polonia 3 79 15
Portugal 71 486 313
Puerto Rico 6 41 36
Reino Unido 164 803 597
Serbia 1 21 6
Reptblica Checa 2 22 14
Rumania 19 77 59
Rusia 14 44 31

Tabla 3 (continuacién)

Pais 2013 2014 2015
Singapur 3 34 7
Siria 7 11 3
Sudafrica 15 112 75
Sri Lanka 1 41 9
Suecia 6 74 40
Suiza 21 54 27
Tailandia 56 185 105
Taiwén 109 294 129
Tianez 8 44 25
Turquia 42 234 269
Uruguay 1 38 15
Venezuela 16 107 29
Vietnam 13 74 22

Fuente: ScienceDirect Usage Research Team.
" Datos hasta junio de 2015.

En relacién con el articulo de Juan Carlos Bustamante de la Uni-
versidad de Los Andes (Venezuela), en este se plantea un modelo
para explicar la lealtad del consumidor en un ambiente de servicios,
considerando en el andlisis variables mediadoras y moderadoras
del comportamiento del consumidor.

A continuacién se encuentra el articulo de Francisco Olivos de la
Pontificia Universidad Catélica de Chile (Chile), en donde se estu-
dian los mecanismos que permiten la construcciéon de juicios de
confianza por parte de la comunidad hacia las compafiias mineras,
lo cual se puede ver influido por la evaluacién del desempefio social
y econémico que se realice de las empresas extractivas.

En el siguiente articulo, Alex Ruiz, Jorge Ayala y Jose Acero
de la Universidad de Puerto Rico (Puerto Rico) y Nelson Alomoto
de la Escuela Politécnica Nacional (Ecuador), realizan un analisis
de las investigaciones sobre gestion de la calidad que hayan sido
publicadas en revistas hispanoamericanas y espafiolas con enfo-
que gerencial, a partir de lo cual se encuentra una concentraciéon de
investigaciones en temas relacionados con normatividad interna-
cional e implementacién de sistemas de calidad.

Por otra parte, en el articulo de Jose Cano y Jose Jaime Baena de
la Universidad de Medellin (Colombia) se identifican las principales
tecnologias de informacién y comunicaciéon que se utilizan en un
proceso de negociacién internacional, clasificindolas dependiendo
de su funcionalidad y su complejidad de uso y alcance.

Finalmente se encuentra el caso de estudio de Michael Feito,
Gretel Martinez y Dayli Covas de la Universidad de Cienfuegos
(Cuba) y Roberto Cesp6n de la Universidad Central Marta Abreu
(Cuba), en el que se realiza un diagnéstico estratégico, conside-
rando aspectos ambientales y econémicos, del desempeiio de la
cadena de suministros para el reciclaje de plasticos en el contexto
empresarial cubano.

Con la publicacién de este nuevo nimero queremos expresar
nuestro agradecimiento a los autores y revisores que colaboraron
en la realizacién y revision de los articulos de la presente edicion y,
adicionalmente, extendemos nuestra invitacién a los autores, pares
y lectores para que sigan participando y colaborando con nuestra
revista.
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RESUMEN

El presente trabajo tiene como objetivo construir una tipologia regional de la capacidad de innovacién
en su relacién con el comportamiento emprendedor en México. Para esto se aplicé una metodologia de
analisis factorial de componentes principales con el fin de comprobar las dimensiones en que se integran
las regiones y un analisis de conglomerados para la clasificacién de las regiones. A partir de lo ante-
rior, se obtuvieron 5 agrupamientos regionales en relacién con el comportamiento innovador: regién no
metropolitana, pequefias regiones industriales, regién industrial de tecnologia media/alta, region metro-
politana con estructura diversificada y aglomeracién industrial avanzada. Con los resultados se concluye
que las regiones con mayor capacidad de innovacién son las que mayor fomento emprendedor registran.
© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la
licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

The capacity to innovate and its relationship to entrepreneurship in the
regions of Mexico

ABSTRACT

The aim of this paper is to construct a typology of regional innovation capacity and its relationship to
entrepreneurial behavior in Mexico. Factor analysis methodology was applied to the principal compo-
nents in order to check the dimensions formed by the integrated regions, and a cluster analysis for the
classification of regions. Five regional groupings were obtained from this procedure in terms of inno-
vative behaviour: non-metropolitan region, small industrial regions, industrial region of medium/high
technology, metropolitan region with a diversified structure, and advanced industrial agglomeration.
It was concluded that the regions with greater innovation capacity are those that promote greater

entrepreneurial development.
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A capacidade de inovacdo e sua relacao com o empreendimento nas regioes do

México

RESUMO
Classificagdes JEL: O presente trabalho tem como objectivo construir uma tipologia regional da capacidade de inovag¢do na
010 sua relacdo com o comportamento empreendedor no México. Para isto aplicou-se uma metodologia de
E}? andlise factorial de componentes principais com o fim de comprovar as dimensdes em que se integram as

Palavras-chave:

Capacidade de inovagao
Comportamento empreendedor
Andlise factorial

Aglomerado

México

regides e uma analise de conglomerados para a classificacdo das regides. A partir do anterior, obteve-se 5
agrupamentos regionais em relacdo com o comportamento inovador: regido ndo metropolitana, peque-
nas regides industriais, regido industrial de tecnologia média/alta, regido metropolitana com estrutura
diversificada e aglomeragdo industrial avangada. Com os resultados conclui-se que as regides com maior
capacidade de inovacdo sdo as que registam maior fomento empreendedor.

© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

licenga de CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

1. Introduccion

En la economia del conocimiento las capacidades de innova-
cién y aprendizaje son las principales fuentes de incrementos en
la productividad, competitividad y crecimiento. Diversos autores
justifican que el crecimiento y la competitividad de las empresas y
de la economia en su conjunto van a depender en gran medida de
la construccién de capacidades de innovacién y de aprendizaje, asi
como de los esfuerzos sostenidos de las empresas enclavadas en un
territorio para generarlos (Solow, 1956; Romer, 1990; Porter, 1990;
Méndez, 2003; Scheel Mayenberger, 2013).

Recientemente, la academia y los gobiernos han reconocido la
importancia que tienen los territorios en su capacidad de ges-
tionar sus sistemas de innovacion, asi como en la asignaciéon de
recursos para el estimulo de la capacidad de innovacién de una
region (Lundvall y Borras, 1997; Cooke, 2001; Fagerberg, Feldmann
y Srholec, 2014).

En este sentido, la actividad emprendedora actiia como meca-
nismo que permite identificar y explotar los nuevos conocimientos
generando oportunidades empresariales. Por lo tanto, es muy
importante identificar el emprendimiento como un mecanismo que
hace posible captar el derrame del conocimiento, recuperando la
conexion entre el nuevo conocimiento, la innovacién y el creci-
miento econémico. Asi, segin Qian y Acs (2013), el emprendedor
acttia como agente de cambio, en la medida que puede iniciar
un negocio empresarial motivado por la posibilidad de explorar,
explotar y rentabilizar un nuevo conocimiento, una innovacién tec-
nolégica o un nuevo producto.

Por otra parte, diversos autores establecen una relacién estrecha
entre la capacidad de innovacién de un territorio y el dinamismo
empresarial del mismo, en la medida que este depende de los
recursos tangibles e intangibles que se encuentran al alcance de
los agentes que componen el Sistema Regional de Innovacién
(SRI) (Agrawal, 2002; Callején y Segarra Blasco, 1998). A su vez,
el «proceso de destruccién creativa» schumpeteriano —apertura y
cese de empresas— puede contribuir a la mejora de las condiciones
territoriales y de recursos disponibles para la innovacién. Segin
Audretsch, Falck, Feldman y Heblich (2008), la disponibilidad de
infraestructuras y recursos para la innovacién condiciona la exis-
tencia de numerosos espacios geograficos vinculados a un ciclo
de vida regional que afecta la intensidad de creacién de empre-
sas, espacios donde se distinguen regimenes «emprendedores» y
«rutinizados». Por consiguiente, ese dinamismo empresarial debe
generar mejores condiciones para la innovacién, por el estimulo de
la competencia, la eficiencia y la innovacién en el mercado, lo que
daria lugar a un proceso de cambio econémico a nivel del territorio.
En Gltima instancia, la proliferacion de iniciativas emprendedoras
innovadoras mejorara y su rendimiento en conjunto repercutira

positivamente en la capacidad competitiva del resto de las empre-
sas rivales locales, favoreciendo el nivel de competitividad de una
region.

En México, la informacién disponible sobre innovacién a nivel
de unidades empresariales es limitada y en este caso no fue posi-
ble acceder a la encuesta de innovacién, por lo que se cont6 con
datos agregados por Estados del Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI). Tomando en cuenta esas limitaciones de infor-
macioén, el presente estudio abarca los 32 Estados (incluyendo el
Distrito Federal) y se centra en datos de 2009 a 2012. A partir de
lo sefialado anteriormente y considerando las restricciones que la
escasez de informacién produce, el objetivo del trabajo consiste en
determinar una tipologia regional de la capacidad de innovacién
en México a través de un andlisis diferenciado que permita cons-
truir aglomeraciones en funcién de los esfuerzos y resultados de
las actividades innovadoras por territorios. A partir de las tipolo-
gias identificadas se pretende analizar el nivel de emprendimiento
del sector industrial.

Para efectuar este analisis por Estados se plantea un articulo
donde inicialmente se revisa la bibliografia sobre el tema y pos-
teriormente se describe la metodologia utilizada en el estudio. A
continuacién se presentan los resultados obtenidos al aplicar a los
datos la metodologia propuesta, para posteriormente obtener una
tipologia de las regiones segin las capacidades de innovacién cons-
truidas. Por dltimo, se presentan las conclusiones a las que permite
llegar este analisis.

2. Marco teérico

En este apartado se presentan los principales conceptos en que
se basa la definicién de la tipologia de las regiones en relaciéon con
su comportamiento innovador, asi como las teorias del emprendi-
miento con base en los derrames del conocimiento.

Existe un amplio reconocimiento de que el conocimiento y
la innovacién estan arraigados al territorio, por lo que cualquier
politica de desarrollo local esta obligada a potenciar los procesos
de innovacién desde la dimensién regional para que tenga éxito
(Llisterri y Pietrobelli, 2011). El papel del espacio territorial ha sido
ampliamente discutido en la ciencia regional y también ha tenido
un rol decisivo en la perspectiva del analisis econémico. A pesar de
las diferencias existentes entre las distintas propuestas de los deno-
minados «modelos territoriales de innovacién» (Moulaert y Sekia,
2003), todos coinciden en adjudicar un alto grado de importan-
cia a las externalidades y a la proximidad geografica como factor
explicativo de la innovacién (Albuquerque, 2006).

La importancia de la proximidad territorial para generar capa-
cidades de innovacién ha sido tema recurrente en la extensa
bibliografia sobre los modelos regionales de innovacién. La mayor
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parte de la literatura considera que el proceso de aprendizaje y
el conocimiento generado son factores con atributos locales, de
arraigo o adherencia (stickiness) al territorio, que explican su escasa
movilidad y la existencia de capacidades localizadas y distribui-
das desigualmente por los espacios territoriales (Navarro, 2009;
Malmberg y Maskell, 1997; Maskell y Malmberg, 1999).

La justificacién de esa adherencia del conocimiento al territorio
se explica fundamentalmente desde la perspectiva evolucionista
y en contraposicién a las tesis neoclasicas, por el hecho de que
una parte importante del conocimiento tiene caracter tacito y no es
codificable. Para Lundvall (1992), Ia transmisién del conocimiento
tacito depende del capital humano, de la interaccién y conviven-
cia de las personas entre las que se transmite el conocimiento, que
compartan cédigos y determinadas formas comunes a determina-
dos contextos, como el idioma, las normas, identidades; todo lo
anterior genera confianza para que pueda tener lugar el proceso
de trasmision. Por lo que desde esa perspectiva, la proximidad se
consider6 al inicio una condicién necesaria para la transmisién del
conocimiento.

Por otro lado, recientemente el debate académico también ha
puesto en duda la necesidad de la proximidad fisica para la trans-
misién del conocimiento, a partir de que consideran superada la
dicotomia entre conocimiento tacito y explicito que prevalecié en
una parte importante del pensamiento cientifico sobre la teoria del
conocimiento hasta finales de la década de los noventa (Howells,
2002; Amin y Cohendet, 1999).

Para algunos de los académicos mas reconocidos sobre el tema
de los sistemas de innovacién, la difusién de ese concepto fue resul-
tado de la conviccién de que la innovacién es un proceso interactivo
que requiere comunicacién y colaboracién intensiva entre diferen-
tes actores (Lundvall, 1992; Edquist, 2005) y de que, a su vez, la
comunicacién y la colaboracién requieren proximidad entre agen-
tes, mas facil de conseguir a nivel regional que a nivel nacional
(Cooke y Morgan, 1998). Para Doloreux y Parto (2004) se debe
a que la competitividad se alcanza a escala regional debido a la
existencia de ese nivel de capacidades institucionales, estructuras
establecidas, asi como de conocimiento y habilidades propias. Por
otra parte, también se fundamenta que estos tipos de andlisis se
basan principalmente en el concepto de como las industrias tienden
aconcentrarse en regiones especificas, asi como por la existencia de
politicas descentralizadas, donde las regiones constituyen el marco
de aplicacién (Porter, 1990).

Por otra parte, Heijs (2001) sefala que, en muchas ocasiones,
cuando se habla de un Sistema Nacional de Innovacién (SNI) se
suelen explicar las caracteristicas del mismo a partir de una region
especifica. Asi, los procesos de creacion, difusién y/o absorcion del
conocimiento de la tecnologia producida localmente o importada
dependen de las instituciones, organizaciones y agentes que influ-
yen en la capacidad de aprendizaje regional.

Los estudios de clasificacion de naciones y regiones segin los
esfuerzos y resultados en materia de innovacién y desarrollo tec-
nolégico tienen una tradicion de casi una década, sobre todo en
Europa, con investigaciones acerca de los sistemas regionales euro-
peos y por paises.

El origen de muchos de esos trabajos de clasificaciéon y elabo-
racion de tipologias reside en el trabajo de Stern, Porter y Furman
(2002) acerca de la determinacién de la capacidad de innovacién
de los paises. Estos autores desarrollaron el concepto de capacidad
de innovacién nacional, entendiéndose esta Gltima como la habili-
dad de un pais para producir y comercializar un flujo determinado
de innovacion a lo largo del tiempo. Stern et al. (2002), en corres-
pondencia con los enfoques tedéricos mencionados, identificaron
los factores que determinan la capacidad de innovacién nacional
a partir de 3 entornos diferentes: la infraestructura comun de la
innovacion, el entorno de innovacion especifico de los clisteres, y
la calidad de los vinculos entre las 2 dimensiones anteriores.

Otros trabajos de gran relevancia en el campo de la medicién
de las capacidades de innovacién son los de Archibugi y Coco
(2004,2005), los cuales construyeron el indice ArCo o Indicador
de Capacidades tecnoldgicas, compuesto por 3 subindices: el de
creacion tecnolégica (patentes y articulos cientificos), el de infra-
estructura tecnolégica (Internet, teléfono, consumo de electricidad)
y el de habilidades humanas (matricula terciaria cientifica, afios de
escolaridad e indice de alfabetismo). Este indice les permiti6 cons-
truir una tipologia de naciones y diferenciarlas segtn los esfuerzos
y los resultados obtenidos en el area de la construccién de capaci-
dades de innovacion.

Precisamente, de la importancia del cardcter regional en los
estudios vinculados a la innovacién surge la necesidad de diferen-
ciar los propios sistemas regionales dentro de una nacién, y por lo
tanto definir tipologias de Sistemas Regionales de Innovacién en
funcién de los recursos y resultados relacionados con los mismos
(Martinez-Pellitero, 2002).

Paralelamente a los estudios sobre los procesos de innovacién
a nivel nacional, la importancia de la innovacién a nivel regional
ha sido puesta de manifiesto en varios trabajos dirigidos a medir
la innovacién y construir tipologias que permitan clasificar las
regiones. En el caso de Espafia en particular, son muy relevantes
los trabajos del Instituto de Analisis Industrial y Financiero (IAIF)
de la Universidad Complutense de Madrid destinados a construir
una tipologia de los sistemas regionales de innovacién (Martinez-
Pellitero, 2002; Buesa, Heijs y Martinez Pellitero, 2002; Buesa, Heijs,
Baumert y Martinez Pellitero, 2003) y de establecer cudles son los
factores determinantes de la capacidad innovadora en las regiones
para el caso de Espafia (Baumert y Heijs, 2002; Buesa et al., 2003).
Estos autores construyeron el indice IAIF de la innovacién regio-
nal, el cual estd compuesto por 4 indices parciales que miden: el
entorno regional y productivo, el entorno universidad, el entorno
administracién publica y el entorno empresa.

Recientemente, un estudio chino revela los avances en la identi-
ficacién de los factores que determinan la capacidad de innovacién
regional en ese pais (Yang, Lee y Lin, 2014). Yang et al. (2014)
encontraron que aquellas regiones que tienen ratios mas elevados
de inversién privada en [+D y empresas de propiedad extranjera,
asi como estrechas relaciones universidad, industria y gobierno,
experimentan una capacidad de innovacién superior.

En América Latina, en particular, hay pocos estudios con pro-
p6sito de construir tipologias y clasificar los paises y regiones por
sus capacidades de innovacién y esfuerzos de desarrollo tecnol6-
gico. Probablemente uno de los estudios pioneros a nivel de toda
la region fue el realizado por la CEPAL en 2007 (Lugones, Guttiy le
Clech, 2007). En ese trabajo se determiné la productividad total de
los factores (PTF) en un primer apartado, y en el segundo se elabor6
una clasificacion de los paises con base en 4 grupos de indicadores:
indicadores de base tecnolégica, de infraestructura, de esfuerzos y
de resultados. A partir de lo anterior, se obtuvo una medicién de
los esfuerzos y resultados obtenidos por dimensiones separadas y
en su conjunto, aunque, segin los autores, solo una mirada inte-
gral permitiria evaluar los resultados logrados. Ante una ausencia
de datos sobre innovacién en las empresas para la mayoria de los
paises, se constaté la heterogeneidad de los procesos de innovacién
y, sobre todo, que no existen avances significativos en la construc-
cién de capacidades tecnolégicas y de innovacion, aunque algunos
paises hayan mostrado mejores resultados en algunos indicadores
(patentes). Solo un pais mostr6 un incremento en la PTF que repre-
senta una reducciéon de la brecha con relacién a Estados Unidos
(Costa Rica). Como resultado de la evaluacién realizada se propuso
que los gobiernos de América Latina se involucren con politicas mas
activas de promocién de las capacidades de innovacién y desarrollo
tecnolégico.

En el presente apartado se ha discutido sobre los estudios que
abordan el andlisis de la capacidad de innovacién regional y de
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su medicién. Debido a que el propésito de este trabajo persigue
también relacionar la capacidad de innovacién con los esfuerzos
emprendedores por regiones, en el siguiente subapartado se aborda
el andlisis tedrico de la actividad emprendedora como fuente de
capacidad de innovacién centrandose en la teoria del derrame del
conocimiento del espiritu empresarial.

2.1. Actividad emprendedora, conocimiento y capacidad de
innovacion

Ante las insuficiencias de la nueva teoria del crecimiento eco-
némico (Romer, 1990) y la funcién de produccién de conocimiento
(Griliches, 1979) en relacién con la explicacién de capacidad de
innovacién de un territorio, Acs, Audretsch y sus colaboradores
han desarrollado la teoria del derrame del conocimiento del espi-
ritu empresarial (Audretsch, 1995; Audretsch y Keilbach, 2005;
Acs y Armington, 2006; Audretsch, Keolbach y Lehman, 2006; Acs,
Audretsch, Braunerhjelm, Carlsson, 2009; Dilaver, Bleda y Uyarra,
2014). El contenido fundamental de esta perspectiva consiste en
que los emprendedores, a través de la creacion de nuevas empresas,
desempefian un papel importante en la comercializacién de nue-
vos conocimientos desarrollados por instituciones de investigacion
o (generalmente grandes) empresas, las cuales no estan interesadas
en comercializar los frutos de su investigacién. Las oportunidades
empresariales en este escenario se revelan en la apariciéon de nuevos
conocimientos como resultado de la actividad de [+ D y de agentes
econémicos emprendedores que descubren sus valores potenciales
de comercializacién, a diferencia de las empresas o instituciones
establecidas que prefieren no explotarlos. Esto es consistente con
las caracteristicas del conocimiento como insumo o factor de pro-
duccién diferente a los factores tradicionales de produccién (capital
y trabajo): alto grado de incertidumbre, alto grado de asimetrias y
altos costos de transaccién (Arrow, 1962).

La explotaciéon de las oportunidades por los emprendedores
también depende de la cultura emprendedora y otras barreras a la
actividad empresarial, tales como restricciones financieras y las res-
tricciones reguladoras (Acs et al., 2009). Acs et al. (2009) formulan
la teoria del derrame de conocimiento de la iniciativa empresarial
como:

E=¢(r+(K 6,C)—w)-1/B (1)

donde E es la decisién emprendedora en términos de probabili-
dades; 7* son los retornos esperados por la apertura de nuevas
empresas, K es la funcién de conocimiento acumulado, 6 es la
proporcién de conocimiento no comercializado por las firmas esta-
blecidas, C es la cultura de fomento de la actividad emprendedora,
w es el salario de la empresa establecida y [3 son las barreras indi-
viduales e institucionales para la actividad emprendedora.

La teoria del derrame de conocimiento de la iniciativa empre-
sarial sugiere un importante canal de transmision de los derrames
de conocimientos que contribuyen a una mejor comprension del
mecanismo del crecimiento econémico impulsado por el conoci-
miento y lainnovacién. En esa perspectiva se identifican los nuevos
conocimientos como fuentes de oportunidades empresariales. Muy
importante también es que se identifica el emprendimiento como
un mecanismo que hace posible los derrames de conocimiento,
recuperando el eslabén perdido entre el nuevo conocimiento o la
actividad de I+D, lainnovaciény el crecimiento econémico. Esto es
consistente con los descubrimientos de Michelacci (2003), segtin el
cual la carencia de capacidad empresarial puede dar lugar a bajos
rendimientos de la actividad de I+D. También Braunerhjelm, Acs,
Audretsch y Carlsson (2010) han encontrado un efecto positivo de
los derrames de conocimiento de la iniciativa empresarial en el
crecimiento econémico después de controlar la actividad de [+D.

3. Metodologia

Con el objetivo de identificar y medir los componentes del sis-
tema regional de innovacién en México y con base en la revision de
la literatura se seleccionaron las variables de acuerdo a los modelos
revisados y atendiendo a la disponibilidad de datos (los cuales fue-
ron extraidos en sumayoria de la base de datos del censo econémico
2009 del INEGI), por lo cual se distinguieron como integrantes del
sistema de innovacion regional las variables indicadas en la tabla 1.

Las variables fueron clasificadas considerando 2 dimensiones
especificas referidas a la generacién del conocimiento y a los
resultados de la aplicacién de las mismas en las regiones; dichas
dimensiones fueron nombradas como recursos relacionados con la
innovacién y con la estructura socioeconémica productiva.

Una vez seleccionadas las variables se procedié a realizar el
andlisis a través del paquete estadistico SPSS 17.0. Dicho andlisis
consta de un anadlisis factorial de componentes principales con el
fin de comprobar las dimensiones o factores en que se integran las
regiones y un analisis de conglomerados (analisis cldster) para la
clasificacién de las regiones y el establecimiento especifico de una
tipologia regional de innovacién para México.

4. Resultados

Después de presentar los datos que serviran de insumos para
la determinacioén de la capacidad de innovacién regional y su rela-
cién con la actividad emprendedora, a continuacién se presentan
los resultados obtenidos del andlisis factorial o de componentes
principales, para después realizar el andlisis clister que permi-
tira clasificar las regiones segiin las variables identificadas como
relevantes.

4.1. Andlisis factorial

Inicialmente se realizé6 un andlisis factorial como una herra-
mienta para identificar los componentes adecuados para el sistema
regional de innovacién de México. Para tal efecto se utiliz6 el
método de componentes principales y rotacién Varimax. En la revi-
sion del sistema se realizé una reduccién de los componentes a 3
factores que explicaban el 67,34% de la varianza.

El estudio de componentes principales expuesto en la tabla 2
revela 3 factores identificables para el SRI de México.

Un analisis detallado de la composicién de estos 3 factores per-
mite concluir que:

- El factor 1, denominado recursos regionales para la innovacion,
explica el 22,99% de la varianza e integra a las coordenadas de
empresas involucradas en [+D (RE2), centros de investigacién
tecnoldgica (RE3), parques tecnolégicos (RE4), patentes por cada
1.000 habitantes (RE5), poblacién con educacién superior (% total
de la poblacién mayor de 18 afios, EST5) y cuota de empleo gene-
rado por grandes empresas (EST6).

El segundo factor agrupa elementos relativos a la estructura
socioecon6mica, por lo que incluye las variables centros univer-
sitarios (RE1), densidad de la poblacién (EST1) y la cuota del
PIB generado por el Estado (EST2), recogiendo un 22,93% de la
varianza total.

El factor 3, al cual se ha denominado estructura productiva,
explica un 21,41% de la varianza acumulada relativa al Sistema
Regional de Innovacién para México. Este incluye los elementos
relativos al empleo en sectores manufactureros de media-alta tec-
nologia (RE6), el empleo en el sector manufacturero (EST3) y el
empleo en el sector servicios (EST4).
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Tabla 1
Variables utilizadas para la identificacién de tipologia de regiones
Cédigo Descripcion de las variables Forma de calculo Fuente Afo
Recursos relacionados con la innovacién
RE1 Centros universitarios Nimero de centros universitarios en el Estado CONACYT 2010
RE2 Empresas involucradas en [+D Total empresas en el estado en sectores involucrados INEGI 2009
en [+D/Total empresas del pais en sectores
involucrados en 1+D en el pais
RE3 Centros de investigacién Nimero de centros de investigacion tecnoldgica CONACYT 2009
tecnoldgica
RE4 Parques Tecnolégicos Nimero de parques tecnoldgicos CONACYT 2009
RE5 Patentes por cada 1.000 habitantes Patentes por cada 1.000 habitantes por Estado INEGI 2009
RE6 Empleo en sectores Empleo en sectores manufactureros media-alta INEGI 2009
manufactureros de media-alta tecnologia/Total empleo en el Estado
tecnologia
RE7 Empleo en sectores intensivos del Total empleo en sectores intensivos del conocimiento INEGI 2009
conocimiento del Estado/Total empleo en el Estado
Estructura socioeconémica y productiva
EST1 Densidad de la poblacién Habitantes del Estado por km? INEGI 2010
EST2 Cuota del PIB generado por el PIB estatal/PIB nacional INEGI 2009
Estado
EST3 Empleo en el sector manufacturero Total empleo del sector manufacturero del INEGI 2009
Estado/Total empleo en el Estado
EST4 Empleo en el sector servicios Total empleo del sector servicios del Estado/Total INEGI 2009
empleo en el Estado
EST5 Poblacién con educacién superior % total de la poblacién mayor de 18 afios INEGI 2009
EST6 Cuota de empleo generado por Empleo en empresas de al menos 50 empleados/Total INEGI 2010
grandes empresas de empleo
EST7 Indice de especializacién Indice Herfindalf Sij (Lije/Lit )2 INEGI 2009

2 Donde L;; es el empleo total de la industria manufacturera en el Estado, L;; es el empleo en el sector j de la industria manufacturera del Estado.
Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de INEGI (2009, 2010) y CONACYT (2009, 2010).

Notese que el factor 1 es el que agrupa el mayor nimero de
elementos; sin embargo, el peso que aportan cada uno de los 3
factores a la varianza es muy equilibrado.

Al observar los indicadores y el valor de sus saturaciones en el
analisis de componentes principales puede notarse que el indice de
especializacion industrial (EST7) resulta negativo y el item relativo
al empleo en sectores intensivos del conocimiento (RE7) contiene
una carga muy baja (0,218), por lo que, atendiendo al peso de la
carga factorial, la cual debe puntuar por encima de 0,5 para ser
aceptada como elemento integrante de un factor (Hair, Anderson,
Tatham y Black, 1999), estas 2 variables son eliminadas como ele-
mentos explicativos de la capacidad de innovacién regional en
México.

Aun cuando teéricamente el indice de especializacién y el
empleo en los sectores intensivos del conocimiento deben ser
elementos que deberian favorecer el crecimiento y, por tanto, la

Tabla 2
Anadlisis de componentes principales

Componente

1. Recursos regionales 2. Estructura 3. Estructura

para innovacion socioeconémica productiva
RE1 -0,206 0,830 0,083
RE2 0,634 0,262 0,574
RE3 0,620 -0,107 0,099
RE4 0,558 0,090 0,461
RE5 0,643 0,506 0,329
RE6 0,353 -0,129 0,860
RE 7 0,218 -0,183 -0,293
EST1 0,173 0,886 -0,095
EST2 0,285 0,897 0,112
EST3 0,132 -0,165 0,912
EST4 -0,322 -0,202 0,012
EST5 0,774 0,458 -0,044
EST6 0,905 0,016 0,112
EST7 -0,005 -0,321 -0,798

Método de extraccién: andlisis de componentes principales.
Método de rotacion: normalizacién Varimax con Kaiser.
Fuente: elaboracién propia.

capacidad de innovacién regional, la eliminaciéon de estos items
puede ser resultado de que este anélisis comprende todas las regio-
nes de México, y en el pais son pocos los Estados que tienen una
especializacion alta, ya que esta se concentra solo en los Estados
del norte y centro del pais. Dichos resultados apoyan los argumen-
tos de Fagerberg (1988), que indican que la especializacion se ve
afectada por el esfuerzo en I +D, que para el caso de México es bajo.

4.2. Andlisis cliister

Una vez detectados los factores latentes del SRI de México, se
realiz6 la clasificacion de los 32 Estados aglomerandolos a través de
un analisis claster. La figura 1 muestra el dendrograma resultante
de dicho analisis.

El andlisis por conglomerados indica la existencia de 5 clsteres,
implicando que en México existen por tanto 5 regiones de innova-
cién, por lo que para comprobar que existe una diferencia adecuada
entre los diversos Sistemas de Innovacién Regional identificados se
realiz6 un andlisis Anova, el cual se observa en la tabla 3.

Los resultados del Anova muestran que los sistemas regionales
de innovacién detectados poseen un comportamiento significati-
vamente distinto entre los 3 factores, con un p-valor de 0,001, por
lo que la clasificacion de los Estados de la Reptblica Mexicana en
5 conglomerados es adecuada. La figura 2 muestra la distribucién
geografica de las regiones.

Como puede observarse en la figura 1, la regién denominada
«Regién metropolitana con estructura diversificada» solamente se
refiere a un Estado de México, que es el Distrito Federal (DF) o Ciu-
dad de México. El DF guarda particularidades que la convierten en
Gnica en el pais, teniendo una estructura socioeconémica superior
al resto del pais. Es la regién que destina mayor recursos a la inno-
vacion, y tiene una estructura socioeconémica alta y una estructura
productiva diversificada. Esta regién se caracteriza por dar soporte
en desarrollo y conocimiento a las estructuras productivas de otras
regiones; adicionalmente, suele externalizar su industria.

Respecto a laregién denominada «Region industrial de tecnolo-
gia media/alta», estd integrada por 8 Estados, de los cuales 6 son de
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Figura 1. Dendrograma de clasificacion.
Fuente: elaboracion propia.
Tabla 3
Anova de los factores
Suma de Gl Media F Sig.
cuadrados cuadratica
Recursos regionales para la innovacién Intergrupos 23,662 4 5,916 21,767 0,000
Intragrupos 7,338 27 0,272
Total 31,000 31
Estructura socioeconémica Intergrupos 26,856 4 6,714 43,739 0,000
Intragrupos 4,144 27 0,153
Total 31,000 31
Estructura productiva Intergrupos 26,663 4 6,666 41,500 0,000
Intragrupos 4,337 27 0,161
Total 31,000 31

Fuente: elaboracion propia a partir de datos INEGI.

la frontera norte con Estados Unidos y los otros 2 se encuentran en
el centro. Esta region se caracteriza por tener la estructura produc-
tiva mas sélida del pais, con alta industrializacion y con un nivel
medio de innovacién que es fuertemente impulsado por el socio
comercial del norte (Estados Unidos).

La region denominada «Pequefas regiones industriales» inte-
gra 7 Estados costeros, y dichos Estados tienen una estructura
productiva basada en la prestacién de servicios; es una regiéon
que esta trabajando en el fortalecimiento de sus recursos para la

innovacion, lo cual puede ser debido a que 3 de estos Estados sopor-
tan la industria extractiva del petréleo y cada vez mas requieren de
servicios especializados por terceros.

En cuanto a la region industrial avanzada, congrega 2 Estados
del centro de México, los cuales tienen una estructura productiva y
socioeconémica sélida, aunque los recursos regionales que dedican
a la innovacién son los mas bajos en comparacién con el resto del
pais. Esta combinacion de los factores es debida a que esta regién
es la zona metropolitana que rodea a la capital del pais, por lo que



Y. Sdnchez Tovar et al. / Estudios Gerenciales 31 (2015) 243-252 249

[l Aglomeracion industrial avanzada
O Aglomeracién industrial de tecnologia media/alta
. Pequefas regiones industriales

Regién metropolitana con estructura diversificada

Regién no metropolitana

Figura 2. Agrupaciones regionales de innovacién en México.
Fuente: elaboracion propia.

en ella se realiza gran parte de la actividad industrial de maquila
que requiere la capital y no dedica esfuerzos a la innovacién, puesto
que se sirve del desarrollo en innovacién de la Ciudad de México.

La «Regién no metropolitana» congrega 14 Estados, que repre-
sentan el 44% del territorio nacional. En esta regién los 3 factores
determinantes de la innovacién tienen comportamientos simila-
res, siendo los Estados con estructura productiva, socioeconémica
y de innovacién mas bajos del territorio mexicano. Esta regién se
destaca por el desarrollo de las actividades del sector primario, asi
como por el impulso al sector servicios. Cabe destacar que en esta
region se encuentran los Estados de mayor desarrollo enla actividad
turistica, generando cerca del 9% del PIB (INEGI, 2009).

Las caracteristicas particulares de estas 5 aglomeraciones
expuestas evidencian que en México existe una cultura y una
estructura productiva sumamente diversificadas que generan
regiones diferenciadas y en donde la innovacién se fomenta muy
gradualmente, pero puede ser el camino hacia la competitividad
auténtica (Fanjzylber, 1990).

En México existen pocos estudios empiricos dirigidos al anali-
sis de la capacidad regional. Entre estos destaca el realizado por
Ruiz (2008), quien construye un indice potencial de innovacion,
logrando identificar 4 regiones en México, siendo estas: areas que
requieren promocion de la innovacién; areas con bajo potencial
de innovacién; areas con medio potencial de innovacioén, y areas
con alto potencial de innovacion. Si bien estas regiones coinciden
parcialmente con las planteadas en este trabajo, es destacable una
diferencia marcada, puesto que para Ruiz la regién con «alto poten-
cial de innovacién» agrupa 2 de las regiones que se identifican
en este trabajo, que son la regién metropolitana con estruc-
tura diversificada y las aglomeraciones industriales de tecnologia
media/alta.

Sin embargo, es necesario considerar que el DF es un Estado con
caracteristicas muy particulares, diferentes a los Estados del norte,
que se agrupan en la regién industrial de tecnologia media.

Otros autores, como Villarreal (2011), enfatizan que en México
la innovacién esta concentrada en un 50% en 7 Estados que son
el DF y 6 Estados periféricos a este, implicando que el resto del
territorio mexicano se encuentra en proceso de poco estimulo a

la innovacién. Sin embargo, dichos resultados solo estan basados
en la tasa de crecimiento del PIB de los Estados y su afectaciéon
por el gasto en [+D y medidas proxy de derrame de conoci-
miento, sin considerar otros recursos destinados a la innovacién
o bien la estructura productiva y socioeconémica que influye en la
innovacion.

Finalmente, el trabajo desarrollado por Llisterri y Pietrobelli
(2011), donde analizan los SRI de 4 paises latinoamericanos (Chile,
Brasil, Colombia y México), destaca que los SRI latinoamericanos
tienen un perfil semejante entre si y entre paises europeos, en
donde logran identificarse hasta 6 cltsteres por sus avances en la
industria especializada en mayor o menor medida; sin embargo,
esto no implica que México o los paises latinoamericanos estén
logrando el nivel competitivo adecuado, sino que mas bien se
considera que siguen siendo economias que buscan la competitivi-
dad basadas en el costo y no en la innovacién.

4.3. Actividad emprendedora

Partiendo de la informacién proporcionada por el Directorio
Estadistico Nacional de Unidades Econémicas (DENUE) elaborado
por INEGI, se obtienen los datos por Estado para analizar la crea-
cién de empresas correspondientes al periodo 2009-2012. Los datos
fueron obtenidos para el sector industrial con una clasificaciéon
con base a la contribucién de la rama industrial en la innova-
cién, obteniéndose 4 subsectores tecnolégicos (sector intensivo de
[+D, sector de alta tecnologia, sector de media tecnologia, sector
de baja tecnologia). Para obtener la tasa de creacién se atendi6
el método propuesto por Gonzélez Pernia, Arrizabalaga, Navarro
y Pefia Legazkue (2009), donde:

Eq = Z eak/ Z Ty (2)

donde E, es la tasa de creacién de establecimientos de tipo a
(sector intensivo, sector alta tecnologia, etc.) en la regiéon k (esto
es, regién no metropolitana, region de pequefias regiones indus-
triales, etc.); Xe,, representa el total de nuevos establecimientos
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Tabla 4
Tasa de creacion de establecimientos por agrupaciones regionales

Regién no Aglomeracién Pequeiias regiones Aglomeracion Region metropolitana
metropolitana industrial avanzada industriales industrial de tecnologia con estructura
media diversificada

T.C. Desv. T.C. Desv. T.C. Desv. T.C. Desv. T.C. Desv.
Sector intensivo 0,0024 0,1472 0,0106 0,0957 0 0 0,0632 0,2381 0,0517 0
Alta tecnologia 0,072 0,0702 0,1366 0,0146 0,1034 0,1381 0,1298 0,1954 0,3103 0
Media tecnologia 2,2347 0,0224 2,6318 0,0205 3,1008 0,0225 3,4295 0,0163 2,0365 0
Baja tecnologia 4,2932 0,0328 6,4017 0,0011 52703 0,0303 5,335 0,0273 4,0699 0

Desv: desviacion; T.C.: tasa de creacién.
Fuente: elaboracién propia a partir de datos INEGI.

0 T T T T ]

Regién no Aglomeracién Pequenas regiones Aglomeracion Region
metropolitana industrial avanzada industriales industrial de metropolitana con
tecnologia media estructura
diversificada

mT.C. Sector Intensivo  T.C. Alta Tecnologia = T.C. Media Tecnologia ®T.C. Baja Tecnologl’a‘

Figura 3. Agrupaciones regionales y creacién de empresas.
Fuente: elaboracién propia.

del tipo a en el grupo de region k, y 2Ty representa el total de
establecimientos existentes en el conjunto de regiones k.

Antes de explicar los resultados obtenidos, conviene mencionar
que los datos de la tasa de creacion de establecimientos de tipo a
(Eak) corresponden al periodo 2009-2012; sin embargo, estan clasi-
ficados por la tipologia de regiones que fueron creadas con datos de
2009, puesto que en México la informacion para generar los facto-
res del SRI solo se presenta en forma oficial por el INEGI cada 5 afios.
Esto puede generar que los resultados no sean totalmente certeros,
por lo que los resultados siguientes deben interpretarse con esta
reserva.

La tabla 4 recoge las tasas de creacion de establecimientos para
cada una de las 5 regiones relativas a la capacidad de innovacién.
De este analisis se desprenden diversos resultados.

En primer lugar se observa que la regién metropolitana con
estructura diversificada muestra una mayor tasa de creaciéon de
empresas en los distintos sectores industriales que el resto de las
regiones de México, esto seguido de la region industrial de tecno-
logia media.

Un analisis grafico de la tasa de creacién de empresas por sec-
tor respecto al total de empresas nuevas puede observarse en la
figura 3, la cual muestra la actividad emprendedora en los distintos
sectores industriales para cada una de las regiones de México.

Puede observarse que el sector de baja tecnologia es el que pre-
senta mayor tasa de emprendimiento en las distintas regiones de
México, siendo dicha tasa muy superior en comparacién con los
demas sectores industriales. En el caso del sector intensivo del
conocimiento, se observa que es el sector de menor crecimiento,
de tal forma que tomando el ejemplo de la region denominada
aglomeracion industrial avanzada, en ella se emprendieron en el
periodo 2009-2012 un promedio de 7 negocios del sector baja tec-
nologia en relacién con el total de sector industrial, mientras que
la apertura de negocios del sector intensivo del conocimiento no

lleg6 a la unidad. Esto puede ser resultado de las distintas barreras
de entrada al sector relativas al fuerte nivel de especializacién y los
costos adheridos al mismo. Sin embargo, se confirma que las regio-
nes con mayor capacidad de innovacién son las que mayor fomento
emprendedor registran en este sector.

En el caso de la region industrial de tecnologia media, se aprecia
un crecimiento mas uniforme en la apertura de negocios, lo cual
puede ser en cierta medida apoyado por ser la industria productiva
mas sélida del pais.

5. Conclusiones

La presente investigacién ha pretendido contribuir al estudio de
las capacidades de innovacién regional y del emprendimiento en el
caso particular de México, utilizando como unidad regional los Esta-
dos integrantes del pais. Esta investigacion arroja 4 conclusiones
importantes que satisfacen los objetivos de este trabajo.

En primer lugar, a partir de los datos recabados se ha podido
determinar una aproximacion al constructo capacidad de innova-
cion regional, el cual, para el caso de México, esta constituido por 3
elementos que agrupan 14 variables relacionadas con los esfuerzos
yresultados de las actividades de innovacion de las regiones. Dichos
elementos fueron identificados por los autores como recursos des-
tinados a la innovacién, estructura socioeconémica y estructura
productiva.

En segundo lugar, una vez que se ha estructurado el cons-
tructo capacidad de innovacién regional se han identificado 5
agrupamientos regionales por su comportamiento con relacién a
las actividades de innovacién. Estas regiones son definidas como:
1)regién no metropolitana; 2)pequefias regiones industriales;
3)region industrial de tecnologia media/alta; 4)regién metropo-
litana con estructura diversificada, y 5)aglomeraciéon industrial
avanzada.

En tercer lugar, las regiones muestran diferente comporta-
miento innovador, lo cual quedé reflejado en los 3 elementos
identificados. El caso del DF, identificado como «regién metropoli-
tana con estructura diversificada», representa la regién con mayor
cantidad de recursos destinados alainnovacién, ademas de ser con-
siderada la regién de estructura productiva y socioeconémica mas
fuerte en México, con lo cual la capital de México es considerada
una zona referente para el resto de los Estados en la creacion de
empresas.

En el caso de las «pequeias regiones industriales», conforma-
das por Estados en su totalidad costeros, existe un repunte en los
esfuerzos destinados a la innovacion, puesto que en su mayoria
dichos Estados concentran industrias complementarias al sector
petrolero, por lo que el impulso emprendedor es observado en los
sectores de media y baja tecnologia.

La existencia de estas regiones, aun cuando son diferenciadas
entre si, trae consigo algunas reflexiones importantes en cuanto al
papel que México ha dado a la innovacién.
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Se observa que existe un déficit en cuanto a la inversién que el
Estado realiza en infraestructura para el desarrollo de la actividad
innovadora, ya que, aunque existen parques tecnol6gicos y cen-
tros de investigacion tecnoldgica, esto no refleja un aumento en el
ndmero de patentes que México registra en sus distintas regiones.

Otro de los problemas que afronta el pais es que la industria
necesita modernizarse; el uso de tecnologias obsoletas no permite
mejorar la productividad de las regiones, lo que se convierte en un
circulo vicioso que imposibilita que la industria se diversifique a
sectores mas intensivos en conocimiento, y ello aunado a la falta
de especializacién universitaria, que no permite contar con mano
de obra que aporte innovacioén a la empresa.

Estos problemas de la industria se ven reflejados en el compor-
tamiento emprendedor de la sociedad, la cual opta por emprender
negocios en sectores industriales de baja tecnologia. Segin el
Informe 2013 del Global Entrepreneurship Monitor- GEM (GEM,
2013), el 81,2% de los negocios nuevos (Temprana Actividad
Emprendedora [TAE]) corresponden al sector orientado al con-
sumo, mientras que solo el 13% al sector de la transformacién. En
este mismo informe, en relacién con la aptitud emprendedora en
México en etapas tempranas, se explica que el 39,2% tienen un
motivo mixto para emprender, siendo una mezcla de la apertura
de negocios por necesidad y oportunidad. En cuanto al nivel de
innovacioén de los productos y/o servicios ofertados por las nuevas
empresas, el Informe GEM explica que tan solo el 9,4% correspon-
den a resultados innovadores. Por consiguiente, la mayor tasa de
apertura de negocios en el sector poco intensivo en conocimien-
tos y los datos mencionados de la TAE implican la basqueda de
resultados econémicos rapidos, la ausencia de una actividad labo-
ral fijay poca inversion tecnolégica y econémica, confirmando que
no pueda hablarse en la actualidad de un repunte en la capacidad
de innovacién regional en México.
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RESUMEN

Este estudio tiene como objetivo evaluar el poder y tamafio de 8 pruebas de normalidad en la pre-
sencia de errores autorregresivos de orden uno y diferentes tamafios de muestra. Para lograr este
objetivo se emplean simulaciones de Monte Carlo evaluando las siguientes pruebas: Cramér-von Mises,
Anderson-Darling, Lilliefors, Pearson, Shapiro-Wilk, Shapiro-Francia, Jarque-Bera y D’Agostino-Pearson.
Los resultados muestran 4 aspectos importantes: primero, el efecto de la autocorrelacién sobre el tamafio
y el poder de las pruebas es asimétrico. Segundo, el tamafio de todas las pruebas se distorsionan en pre-
sencia de autocorrelacion fuerte. Tercero, ninguna de las pruebas tiene un mejor poder que las demas.
Cuarto, cuando la muestra es pequeiia, las pruebas de normalidad estudiadas tienen un poder muy bajo.
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A Monte Carlo Study to compare 8 normality tests for least-squares residuals
following a first order autoregressive process

ABSTRACT

The objective of this study is to assess the statistical power and size of 8 normality tests in presence of
first-order autoregressive errors and different simple sizes. Using a Monte Carlo experiment, the following
tests were compared: Cramér-von Mises, Anderson-Darling, Lilliefors, Pearson, Shapiro-Wilk, Shapiro-
Francia, Jarque-Bera and D’Agostino-Pearson. Our results show 4 relevant findings: First, an asymmetrical
effect of autocorrelation on the power and size of the tests. Second, the statistical size of all tests is affected
by the autocorrelation. Third, none of the tests has greater power than the others. Fourth, the power of

the normality test decreases as sample size decreases.
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Estudo de Monte Carlo para comparar 8 provas de normalidade sobre residuos
de minimos quadrados ordinarios em presenca de processos autoregressivos de

primeira ordem

RESUMO
Classificacdes JEL: Este estudo tem como objectivo avaliar o poder e tamanho de oito provas de normalidade na presenga
C12 de erros autorregressivos de ordem um e diferentes tamanhos de amostra. Para alcancar este objec-
Es])?) tivo empregam-se simulacdes de Monte Carlo avaliando as seguintes provas: Cramér-von Mises,

Palavras-chave:
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Anderson-Darling, Lilliefors, Pearson, Shapiro-Wilk, Shapiro-Francia, Jarque-Bera e D’Agostino-Pearson.
Osresultados mostram quatro aspectos importantes: primeiro, o efeito da autocorrelagdo sobre o tamanho
e o poder das provas é assimétrico. Segundo, o tamanho de todas as provas distorce-se na presenca de
autocorrelacdo forte. Terceiro, nenhuma das provas tem um melhor poder que as demais. Quatro, quando
a amostra é pequena, as provas de normalidade estudadas tém um poder muito baixo.

© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

licenca de CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

1. Introduccion

En trabajos econométricos empiricos es comin que el investiga-
dor se vea en la necesidad de probar si los errores de una regresion
provienen de una distribucién normal. En este sentido, las prue-
bas de normalidad son necesarias para saber si es apropiado hacer
inferencia sobre los coeficientes estimados de una regresién con
muestras pequefias, para el andlisis de la regresién o para crear
intervalos de confianza para la proyeccién de la variable depen-
diente. En la literatura se encuentran diferentes aproximaciones
para probar la normalidad o no de una muestra o de los residuos
de una regresién. Por ejemplo, Kilian y Demiroglu (2000) presen-
tan una lista no exhaustiva de casos en los cuales un econometrista
estaria interesado en probar la normalidad de los residuos de un
modelo estimado. Ahora bien, en los trabajos empiricos se presen-
tan comtinmente 3 procedimientos para determinar la normalidad
de una muestra: los graficos como los histogramas y los graficos
Q-Q, las estadisticas descriptivas como la curtosis y el coeficiente
de asimetria y las pruebas formales de normalidad (Razali y Wah,
2011).

Centrando la atencién en las pruebas formales de normalidad,
se encuentra que estas presentan diferentes formas de acercarse
al problema, tales como verificar la curtosis y simetria y compa-
rarlas con las de una distribucién normal o ejecutar pruebas de
bondad de ajuste para verificar el ajuste de la distribucién. Estas
diferentes aproximaciones al problema implican que las pruebas
presentan comportamientos diferentes en su tamafio y poder con
el cambio del tamafio de la muestra o cuando la matriz de varianzas
y covarianzas de la muestra se aleja de un comportamiento esférico
(varianza constante y no autocorrelacién).

El desempeio de las pruebas de normalidad tiene una docu-
mentacioén relativamente amplia. No obstante, la mayor parte de
los estudios del poder de las diferentes pruebas se realizan bajo el
supuesto de que las observaciones son independientes entre si y
mantienen la misma varianza. Por ejemplo, Shapiro, Wilk y Chen
(1968) mostraron que la prueba de Shapiro y Wilk (1964) tiene
un mejor desempefio que las pruebas de Kolmogorov-Smirnov
(Kolmogorov, 1933), por su parte, Cramér-von Mises (Cramér,
1928) y Anderson y Darling (1952) encuentran que la prueba tiene
un mejor desempeflo cuando la muestra cumple el supuesto de
esfericidad. Asimismo, Thadewald y Biining (2007) demostraron
que la prueba de Jarque y Bera (1987) tiene un alto poder frente a
distribuciones simétricas o ligeramente sesgadas que tengan colas
largas y que cumplan el supuesto de esfericidad. Sin embargo, estos
autores muestran que cuando la distribucién tiene colas cortas es
recomendable emplear modificaciones a la pruebas de Cramér-von
Mises o Shapiro-Wilk.

Por otra parte, Razali y Wah (2011), empleando simulaciones
de Monte Carlo, compararon el comportamiento de 4 pruebas

de normalidad: Shapiro y Wilk (1964), Kolmogorov-Smirnov
(Kolmogorov, 1933), Lilliefors (1967) y Anderson y Darling (1952).
Para lo anterior, los autores disefiaron un experimento en el
que se generaban muestras con observaciones independientes
y homocedasticas provenientes de 7 diferentes distribuciones y
16 diferentes tamafios de muestras. De esta forma, Razali y Wah
(2011) encontraron que la prueba de Shapiro y Wilk (1964) es la
que presenta el poder mas grande para todas las distribuciones y
tamafios de muestras evaluadas.

Referente al estudio de Mbah y Paothong (2014), también reali-
zan un experimento de Monte Carlo para comparar el desempefio
de la prueba de Shapiro-Francia con Kolmogorov-Smirnov
(Kolmogorov, 1933), Anderson y Darling (1952), Cramér-von Mises
(Cramér, 1928), Lilliefors (1967), Shapiro y Wilk (1964), Chi-
cuadrado de Pearson (Pearson, 1900), Jarque y Bera (1987) y
D’Agostino (D’Agostino y Pearson, 1973). El experimento de Monte
Carlo de estos autores implicé generar muestras de 5 distribuciones
diferentes y 12 tamafios, cuyas observaciones son independientes y
homocedasticas. Dado lo anterior, Mbah y Paothong (2014) encon-
traron que la prueba de Shapiro-Francia se comporta mejor que las
otras 8 empleadas.

A partir de lo anterior, hasta donde llega el conocimiento de los
autores del presente articulo, solamente existe un estudio reciente
que compara pruebas de normalidad en presencia de errores auto-
rregresivos. Este se refiere al trabajo de Lobato y Velasco (2004) en
el que comparan el comportamiento de una prueba sugerida por
ellos y la prueba Epps (1987), con un test para curtosis y sime-
tria, para muetras producidas por un proceso autorregresivo de
orden 1 (AR(1)). Los autores estudian el tamafio de las 2 pruebas
empleando simulaciones de Monte Carlo en las que las muestras
provienen de un proceso AR(1) con errores normales y 8 diferen-
tes valores de la autocorrelacién entre las observaciones. Lobato
y Velasco (2004) encuentran que su prueba presenta distorsiones
grandes en el tamafio cuando la muestra es pequefia; no obstante,
en ese estudio no se presenta un analisis comparativo con las dife-
rentes pruebas de normalidad, incluyendo la prueba de Jarque y
Bera (1980) que considera datos que podrian estar autocorrelacio-
nados y ser heterocedasticos.

En este sentido, el presente estudio tiene la intencién de conti-
nuar la linea de investigacion de Lobato y Velasco (2004), al evaluar
el comportamiento de diferentes pruebas de normalidad en la pre-
senciade errores autocorrelacionados. En este se pretende extender
los resultados de Lobato y Velasco (2004) en 2 sentidos: primero, se
estudia tanto el tamafio de las pruebas como el poder; y segundo,
se comparan mas pruebas siguiendo a Mbah y Paothong (2014).

Como lo documentan Mbah y Paothong (2014) y Razali y Wah
(2011), existen mas de 40 pruebas de normalidad. Tal vez la primera
de estas fue la propuesta por Pearson (1894) y desde entonces
se encuentran en la literatura diferentes tests que intentan
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aproximarse al problema de identificar si una muestra proviene
de una distribucién normal o no mediante diferentes vias. De esta
forma, las pruebas se pueden clasificar de diferentes maneras; por
ejemplo, segtin Shapiro et al. (1968), se pueden clasificar en tests
de distancia (distance tests) y de bondad de ajuste (goodness of fit).

Siguiendo a Mbah y Paothong (2014), en el presente estudio
comparativo se emplearan 8 de las pruebas de normalidad mas
populares en la literatura, recurriendo a las siguientes pruebas de
distancia: Cramér-von Mises (Cramér, 1928), Anderson y Darling
(1952) y Lilliefors (1967). La prueba Anderson y Darlin emplea
el estadistico Cramér-von Mises ponderado por su funciéon de
probabilidad acumulada y el test de Lilliefors corresponde a una
modificacién de la prueba Kolmogorov-Smirnov para el caso en el
que los parametros poblacionales son estimados. Por eso, en el estu-
dio no se incluy6 la prueba de Kolmogorov-Smirnov (Kolmogorov,
1933).

Adicionalmente, se consideran las siguientes pruebas de bondad
de ajuste: Pearson (1900), Shapiro y Wilk (1964), Francia y Shapiro
(1972), Jarque y Bera (1987) y D’Agostino (D’Agostino y Pearson,
1973; D’Agostino, Belanger y D’Agostino, 1990).

Asi, el objetivo de este documento es determinar el poder y el
tamaiio de las 8 pruebas de normalidad antes relacionadas, cuando
estas se aplican a residuos estimados a partir de una regresion
midltiple por minimos cuadrados ordinarios (MCO) en presencia
de autocorrelacién en los errores.

Este documento consta de 3 secciones mas. La segunda seccion
describe el disefio del ejercicio de Monte Carlo para determinar
el tamafio y poder de las diferentes pruebas. La tercera seccion
presenta los resultados del ejercicio. La Gltima seccién concluye
con unos comentarios finales y las implicaciones practicas de los
resultados.

2. Diseiio del experimento

Antes de describir el experimento, vale la pena recapitular las
8 pruebas que se evaluaran (nombres abreviados entre paréntesis):
i) Cramér-von Mises (CM), ii) Anderson y Darling (1952) (WCM), iii)
Lilliefors (1967) (LKS), iv) Pearson (1900) (Chi), v) Shapiro y Wilk
(1964) (SW), vi) Francia y Shapiro (1972) (SF), vii) Jarque y Bera
(1987) (JB) y viii) D’Agostino (D’Agostino y Pearson, 1973) (K).

Para verificar el comportamiento de las 8 pruebas del estudio se
disefi6 un experimento de Monte Carlo que se ejecuta empleando el
lenguaje estadistico R version 3.0.1 (R Core Team, 2013). El procedi-
miento para las simulaciones implica los siguientes pasos. Primero,
se genera un vector aleatorizado y de dimensiones T x 1 a partir del
siguiente proceso generador de datos:

1
Vi1 =[1rx1 Xrya ] L] + U1yt (1)

Donde x corresponde al vector de observaciones de una varia-
ble fija (no varia entre iteraciones) que es generado a partir de
una distribucién uniforme entre 0y 1y v es el vector aleatorizado
de error que es homocedastico y sigue un proceso AR(1), es decir,
vt = pv¢_1 + & donde g es un ruido blanco. El segundo paso es esti-
mar la regresion de y en funcién de [1 x]y encontrar el vector

de residuos 7,1 = Yry1 — B[ 1 x|. El tercer paso es emplear las 8
pruebas de normalidad seleccionadas para determinar si se puede
rechazar la hipétesis nula de que i, proviene de una distribucién
normal. Para cada prueba se guarda la decisién de rechazar o no la
hipétesis nula. Estos 3 pasos se repiten 10.000 veces.

El experimento de Monte Carlo se realiza para diferentes dis-
tribuciones de v, Se considera la distribucién estandar normal
(N[0,1]), la distribucién t de Student con 3, 4, 5 y 6 grados de liber-
tad, la distribucién Chi-cuadrado con grados de libertad 1, 5,10, 15

y 20 y una distribucién uniforme entre cero y uno (U[0,1]). En total
se consideran 6 distribuciones simétricas y 5 asimétricas.

Por otro lado, para cada distribucién se consideran diferentes
grados de autocorrelacion. Especificamente, p tomara valores entre
—0,9y 0,9 aunarazén de cambio de 0,1; es decir, el vector de coefi-
cientes de autocorrelacién sera p=(-0,9;-0,8;---;0;---0,8;0,9).
De esta manera, se tendra un conjunto de simulaciones con errores
autocorrelacionados negativamente (o = 0), otro conjunto donde no
estan autocorrelacionados (p<0) y un tercero con errores auto-
correlacionados positivamente (p > 0).

Finalmente, para cada combinacién de distribucién y de p se
consideran 5 diferentes tamafos de muestra (T); en especial,
se tendra que T =25, 60, 100, 200, 500.

Para el caso en que las simulaciones se realizan sobre erro-
res que siguen una distribucién diferente a la normal, el poder de
cada prueba se calcula como la proporcién de veces que la prueba
rechaza la hipétesis nula de normalidad (usando un nivel de signifi-
cacion del 5%)'. Para el caso en que las simulaciones se realicen con
errores normales, realizando el mismo procedimiento, se obtiene
el tamafio de la prueba (probabilidad de cometer el error tipo I).

3. Resultados

En esta seccion se discutiran los resultados de las simulaciones
de Monte Carlo, empleando una subseccién para cada una de las 4
familias de distribuciones consideradas: distribucién normal, dis-
tribucién t de Student (y los diferentes grados de libertad), la distri-
bucién Chi-cuadrado (y los diferentes grados de libertad) y
la distribucién uniforme.

3.1. Distribucioén normal

En el caso en el que los errores provienen de una distribucién
estandar normal, todas las pruebas presentan un tamafio cercano al
nominal (« =0, 05) cuando no hay autocorrelacién (p =0)y la mues-
tra es relativamente grande (superior a 100) (tabla 1). No obstante,
la prueba]B presenta un tamafio levemente mas bajo que el nominal
cuando la muestra es de tamafio 200. Para el caso de no autocorre-
lacién y muestras pequeiias, se encuentra que con la prueba JB la
probabilidad de cometer el error tipo I es menor a 0,05. En gene-
ral, la prueba JB es la que presenta el menor tamafo para las otras
muestras. La prueba K tiene la probabilidad de cometer el error ti-
po I mas grande para muestras de 25 y 60 observaciones. Es
decir, la probabilidad de rechazar err6neamente la hipétesis nula
de normalidad es mas grande que lo teéricamente esperado
(x=0, 05). Referente a las demas pruebas, estas presentan un
tamaiio entre 0,05 y 0,058 que corresponde con el disefio del test
(tabla 1).

Cuando se presenta una autocorrelacién positiva, la probabi-
lidad de rechazar la hipétesis nula de normalidad, siendo esta
verdadera, es mas grande que el tamafio nominal y que el tamafio
que se presenta con la autocorrelacién de igual valor absoluto pero
con signo negativo; es decir, se presenta una trayectoria asimétrica
en el tamafio de la prueba entre el caso de autocorrelacién positiva
y autocorrelacién negativa. Ademas, el tamafio de la prueba es mas
grande a medida que aumenta la muestra (tabla 1y fig. 1).

Cuando la autocorrelacién negativa es mas fuerte, se observa
un resultado similar al caso en el que la autocorrelacién es positiva.
Sin embargo, el tamafio de las pruebas en presencia de autocorrela-
cién positiva es mayor que cuando existe autocorrelacién negativa
(tabla1yfig. 1). La prueba que presenta una menor distorsién en su

! Es decir, si y corresponde al nimero de veces que se rechazé la hipétesis nula
de normalidad para cada prueba, entonces el poder de cada prueba se calcula como
H = "10.00.
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Tabla 1

Tamaiio de las pruebas de normalidad
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P Muestra (T) Pruebas de normalidad
CM K JB LKS WCM Chi SF SwW
-0,9 25 0,061 0,105 0,005 0,045 0,065 0,069 0,036 0,063
60 0,093 0,153 0,013 0,070 0,099 0,086 0,059 0,089
100 0,108 0,167 0,027 0,076 0,115 0,079 0,073 0,104
200 0,131 0,187 0,078 0,092 0,144 0,099 0,106 0,137
500 0,150 0,223 0,153 0,097 0,165 0,093 0,143 0,174
-04 25 0,046 0,052 0,028 0,044 0,045 0,058 0,050 0,042
60 0,048 0,051 0,035 0,044 0,047 0,056 0,050 0,044
100 0,047 0,053 0,041 0,044 0,046 0,048 0,049 0,045
200 0,046 0,046 0,038 0,048 0,044 0,052 0,045 0,044
500 0,044 0,047 0,044 0,044 0,041 0,052 0,046 0,042
0 25 0,050 0,061 0,034 0,047 0,053 0,060 0,058 0,053
60 0,051 0,061 0,045 0,050 0,050 0,058 0,058 0,053
100 0,048 0,059 0,049 0,049 0,049 0,051 0,058 0,053
200 0,052 0,048 0,043 0,051 0,050 0,054 0,051 0,050
500 0,056 0,051 0,046 0,054 0,055 0,051 0,050 0,051
04 25 0,052 0,059 0,029 0,053 0,052 0,062 0,056 0,052
60 0,062 0,062 0,043 0,057 0,061 0,059 0,061 0,061
100 0,057 0,062 0,050 0,057 0,055 0,051 0,061 0,057
200 0,059 0,065 0,053 0,059 0,059 0,057 0,060 0,061
500 0,061 0,066 0,061 0,057 0,060 0,055 0,068 0,066
0,9 25 0,119 0,065 0,013 0,098 0,118 0,101 0,077 0,109
60 0,286 0,218 0,069 0,230 0,304 0,185 0,229 0,301
100 0,361 0,315 0,155 0,304 0,393 0,223 0,324 0,400
200 0,427 0,407 0,295 0,361 0,468 0,261 0,417 0,496
500 0,472 0,487 0,431 0,394 0,523 0,279 0,516 0,584

En la tabla se reporta en negrita y cursiva el tamafio de la prueba mds bajo para cada muestra. Por ejemplo, se resalta en la primera linea de la tabla el niimero 0,005 que

corresponde al tamafio de la prueba JB, que es el mas pequefio entre todas las pruebas cuando se emplean 25 observaciones y un p=—0,9.

Fuente: elaboracién propia.

tamaiio es la prueba JB. No obstante, su tamafio puede llegar a ser
de 0,431 en presencia de errores con una autocorrelacién positiva
muy fuerte (p=0,9). En otras palabras, la probabilidad de cometer
el error de rechazar la hipétesis nula cuando es verdadera alcanza
el 43,1%, en presencia de autocorrelacion positiva fuerte.

Tamafio de la prueba (size) (%)
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Cuando el coeficiente de autocorrelacién (p) —en valor
absoluto— crece, y la muestra se hace mas grande, las pruebas
experimentan una gran distorsién en su tamafio. Sin embargo, los
resultados muestran que las pruebas mantienen un tamafio relati-
vamente cercano al nominal para el intervalo p€[-0,5;0, 5].
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Figura 1. Tamafio de las pruebas de normalidad sobre errores con distribucién normal.
Fuente: elaboracion propia.
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3.2. Distribucién t de Student

En la tabla 2 y la figura 2 se reportan los resultados del ejercicio
de simulacién cuando los errores provienen de una distribucién
t de Student con 3 grados de libertad. De manera similar, en la
tabla 3 y la figura 3 se reportan los resultados cuando los grados
de libertad son 6. En general, los resultados muestran que el poder
disminuye drasticamente a medida que la autocorrelacién se hace
mas fuerte (ya sea positiva o negativa, es decir, p en valor abso-
luto crece). Asimismo, todas las pruebas muestran una caida en su
poder cuando el tamafio de la muestra es relativamente pequefio
(25 observaciones).

Por otro lado, para la distribucién Chi-cuadrado con 3 grados de
libertad, todas las pruebas tienen un poder similar; pero la prueba
SF parece tener un poder ligeramente mayor que las demas cuando
no hay autocorrelacién (tabla 2).

En general, semejante a los resultados de la distribucién normal,
las pruebas funcionan relativamente bien cuando p toma valores
entre £0,5 (fig. 2) y las muestras poseen mas de 60 observacio-
nes. Sin embargo, SW parece ser afectada en menor medida por la
dependencia lineal de los errores en comparaciéon con las demas
pruebas. Adicionalmente, al igual que en el caso del tamafio de
las pruebas, cuando se presenta una autocorrelacién positiva, la
probabilidad de rechazar la hipétesis nula de normalidad cuando
esta es falsa es mas pequefla que cuando existe autocorrelacién
con el mismo valor pero con signo negativo. Es decir, se presenta
un comportamiento asimétrico entre el poder de la prueba cuando
la autocorrelacion es positiva y cuando la autocorrelacién es nega-
tiva. Siendo el poder mas bajo cuando existe una autocorrelacién
negativa mas fuerte.

Los resultados del poder de la prueba comienzan a cambiar su
comportamiento cuando los grados de libertad aumentan. En la
seccion de anexos se presentan los resultados cuando se conside-
ran 4 y 5 grados de libertad (anexo, figs. A1 y A2). Para el caso de
6 grados de libertad (tabla 3 y fig. 3), se puede observar que el poder

Tabla 2
Poder de las pruebas de normalidad para errores con distribucion t3

de las pruebas es menor que en el caso de una distribucién con
3 grados delibertad. Este resultado es apenas natural, pues a medida
que crecen los grados de libertad, la distribucién t se parece mas
a la distribucién normal. De esta manera, se hace mas dificil que
la prueba rechace la hipétesis nula de una distribucién normal. Es
mas, para el caso de no autocorrelacién (o =0), todas las pruebas
presentan un poder relativamente bajo para muestras pequefias.
El poder de las pruebas solo mejora cuando la muestra es grande
(T=500).

Para los casos en los que existe autocorrelacion, las pruebas JB,
K y SF muestran el mejor poder relativo, dejando todo lo demas
constante. Por el contrario, la prueba Chi es la que presenta el poder
mas bajo (fig. 3).

En este caso también se presenta el comportamiento asimé-
trico del poder de la prueba cuando se comparan los escenarios
con autocorrelacién positiva y negativa. Por otro lado, se observa
un desempeiio interesante para autocorrelaciones positivas gran-
des. El poder de las pruebas comienza a aumentar, después de haber
caido, cuando p toma valores superiores a 0,7. Este comportamiento
se presenta en los resultados de todas las pruebas empleadas.

3.3. Distribucion Chi-cuadrado

El ejercicio de Monte Carlo incluye simulaciones para errores
que provienen de una distribucién Chi-cuadrado con grados de
libertad 1, 5, 10, 15y 20. En esta subseccidn se reportan los resulta-
dos para el caso de 10 grados de libertad (tabla 4 y fig. 4), los otros
resultados para esta misma distribucién con grados de libertad 1,
5,15y 20 se encuentran en los anexos (figs. A3-A6).

En el caso de la distribucién Chi-cuadrado con grados de libertad
1y 5, los resultados son similares a los obtenidos con la distribu-
cion t de Student (figs. A3 y A4). Sin embargo, cuando los grados de
libertad son 10, el poder de la prueba es mayor en todos los casos, a
diferencia de lo encontrado para la distribucién t. Para esta distri-
bucién también se observa una caida en el poder a medida que la

P Muestra (T) Pruebas de normalidad
CM K JB LKS WCM Chi SF SW
-0,9 25 0,100 0,119 0,018 0,072 0,098 0,100 0,069 0,087
60 0,169 0,176 0,079 0,124 0,176 0,138 0,145 0,154
100 0,222 0,223 0,160 0,171 0,254 0,164 0,213 0,215
200 0,323 0,328 0,318 0,253 0,345 0,220 0,351 0,343
500 0,501 0,566 0,588 0,409 0,536 0,322 0,596 0,574
-04 25 0,241 0,345 0,294 0,196 0,260 0,149 0,341 0,290
60 0,471 0,598 0,608 0,383 0,567 0,261 0,626 0,562
100 0,666 0,783 0,808 0,561 0,705 0,367 03811 0,764
200 0,894 0,952 0,963 0,812 0,912 0,601 0,964 0,948
500 0,999 1 1 0 0,999 0,926 1 1
0 25 0,347 0433 0,374 0,285 0,364 0,206 0433 0,382
60 0,643 0,726 0,737 0,544 0,676 0,381 0,762 0,708
100 0,834 0,883 0,902 0,738 0,855 0,532 0912 0,884
200 0,978 0,987 0,991 0,945 0,983 0,799 0,992 0,989
500 1 1 1 1 1 0,993 1 1
04 25 0,261 0,349 0,290 0,213 0,276 0,161 0,346 0,302
60 0,506 0,628 0,630 0,416 0,536 0,276 0,647 0,586
100 0,676 0,781 0,804 0,572 0,707 0,373 0,810 0,761
200 0,907 0,958 0,968 0,835 0,926 0,604 0,968 0,954
500 0,999 1 1 0,994 0,999 0,933 1 1
0,9 25 0,235 0,143 0,057 0,199 0,238 0,176 0,192 0,233
60 0,456 0,344 0,209 0,393 0,481 0,344 0,416 0,477
100 0,544 0,456 0,358 0,490 0,581 0,407 0,533 0,581
200 0,651 0,586 0,543 0,591 0,695 0,490 0,675 0,709
500 0,768 0,752 0,754 0,709 0,815 0,587 0,832 0,845

En la tabla se reporta en negrita y cursiva el tamafio de la prueba mas alto para cada tamafio de muestra. Por ejemplo, se resalta en la primera linea de la tabla el nimero
0,119 que corresponde al poder de la prueba K, que es el mas grande entre todas las pruebas cuando se emplean 25 observaciones y un p=—0,9.

Fuente: elaboracién propia.
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Figura 2. Poder de las pruebas de normalidad sobre errores con distribucién t3.
Fuente: elaboracién propia.
muestra disminuye y cada vez que la autocorrelacion se hace mas 3.4. Distribucion uniforme
negativa. Para el caso de autocorrelacién positiva fuerte (p=0, 9)
el poder de todas las pruebas es igual o mayor que cuando no hay Para esta distribucién, el comportamiento del poder de las
autocorrelacién. pruebas de normalidad es relativamente parecido a lo que
Tabla 3
Poder de las pruebas de normalidad para errores con distribucién tg
P Muestra (T) Pruebas de normalidad
™M K JB LKS WCM Chi SF SW
-0,9 25 0,074 0,107 0,010 0,051 0,074 0,073 0,043 0,068
60 0,111 0,153 0,025 0,079 0,116 0,095 0,079 0,104
100 0,133 0,163 0,051 0,094 0,140 0,097 0,100 0,119
200 0,166 0,194 0,123 0,119 0,181 0,116 0,156 0,171
500 0,203 0,243 0,226 0,143 0,225 0,121 0,233 0,237
-0,4 25 0,104 0,167 0,122 0,084 0,111 0,079 0,159 0,123
60 0,154 0,274 0,270 0,122 0,176 0,089 0,275 0,227
100 0,213 0,370 0,393 0,164 0,239 0,097 0,385 0,322
200 0,341 0,565 0,614 0,242 0,387 0,121 0,596 0,525
500 0,668 0,882 0,912 0,498 0,733 0,215 0,893 0,856
0 25 0,146 0,219 0,169 0,121 0,159 0,095 0,214 0,175
60 0,236 0,360 0,359 0,183 0,263 0,116 0,373 0,312
100 0,333 0,506 0,533 0,249 0,372 0,134 0,530 0,462
200 0,531 0,712 0,757 0,402 0,583 0,196 0,743 0,685
500 0,878 0,961 0,973 0,744 0,914 0,390 0,969 0,957
0,4 25 0,122 0,174 0,125 0,101 0,129 0,087 0,166 0,142
60 0,186 0,292 0,283 0,144 0,202 0,098 0,297 0,251
100 0,243 0,391 0,407 0,188 0,270 0,107 0,405 0,342
200 0,374 0,586 0,628 0,277 0,424 0,129 0,612 0,552
500 0,689 0,884 0,911 0,524 0,754 0,223 0,894 0,863
0,9 25 0,163 0,093 0,028 0,136 0,167 0,129 0,119 0,160
60 0,334 0,253 0,106 0,277 0,359 0,235 0,288 0,356
100 0,418 0,353 0,218 0,351 0,454 0,276 0,391 0,458
200 0,484 0,440 0,358 0,416 0,534 0,320 0,495 0,552
500 0,553 0,531 0,501 0,472 0,607 0,350 0,609 0,651

En la tabla se pone en negrita y cursiva el tamaiio de la prueba mas alto para cada tamafio de muestra. Por ejemplo, se resalta en la primera linea de la tabla el nimero 0,107
que corresponde al poder de la prueba K, que es el mas grande entre todas las pruebas cuando se emplean 25 observaciones y un p=—0,9.
Fuente: elaboracién propia.
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Figura 3. Poder de las pruebas de normalidad sobre errores con distribucién ts.

Fuente: elaboracién propia.

ocurre con las anteriores distribuciones (tabla 5 y fig. 5). De
esta forma, el poder disminuye cuanto mas fuerte es la auto-
correlacién negativa, mientras que el poder se deteriora en
gran medida cuando la muestra es pequefia. Adicionalmente,

Tabla 4
Poder de las pruebas de normalidad para errores con distribucién X%o

e 25
4 60
= 100
+ 200
= 500
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a medida que la autocorrelacién es mas positiva el poder
de la prueba mejora. La figura 5 muestra en detalle lo
indicado anteriormente para todos los coeficientes de autocorre-

lacion.

P Muestra (T) Pruebas de normalidad
M K JB LKS WCM Chi SF SW
-0,9 25 0,100 0,146 0,006 0,068 0,102 0,088 0,055 0,093
60 0,125 0,178 0,016 0,085 0,125 0,101 0,077 0,109
100 0,127 0,175 0,042 0,090 0,133 0,093 0,092 0,117
200 0,158 0,200 0,103 0,118 0,169 0,108 0,138 0,161
500 0,180 0223 0,176 0,124 0,197 0,107 0,183 0,199
-04 25 0,086 0,139 0,086 0,081 0,093 0,071 0,122 0,118
60 0,221 0,323 0,277 0,182 0,253 0,102 0,332 0,339
100 0,400 0,522 0,491 0,325 0,451 0,145 0,553 0,570
200 0,734 0,863 0,854 0,606 0,800 0,309 0,887 0,898
500 0,993 1 1 0,963 0,998 0,749 1 1
0 25 0,120 0,143 0,099 0,099 0,120 0,088 0,137 0,103
60 0,364 0,398 0,362 0,284 0,388 0,184 0,422 0,394
100 0,640 0,672 0,650 0,516 0,692 0,306 0,730 0,727
200 0,951 0,978 0,976 0,860 0,975 0,674 0,987 0,990
500 1 1 1 0,999 1 0,993 1 1
04 25 0,116 0,301 0,222 0,081 0,138 0,097 0,291 0,178
60 0,213 0,287 0,331 0,143 0,255 0,130 0,438 0,292
100 0,377 0,402 0,441 0,272 0,440 0,187 0,614 0,476
200 0,745 0,747 0,747 0,604 0,812 0,397 0,902 0,850
500 0,995 0,998 0,998 0,973 0,998 0,874 1 1
0,9 25 0,357 0,063 0,015 0,293 0,346 0,201 0,229 0,310
60 0,989 0,981 0,978 0,976 0,992 0,954 0,994 0,995
100 0,999 1 1 0,999 1 0,994 1 1
200 1 1 1 1 1 0,999 1 1
500 1 1 1 1 1 0,998 1 1

En la tabla se reporta en negrita y cursiva el tamafio de la prueba mas alto para cada tamafio de muestra. Por ejemplo, se resalta en la primera linea de la tabla el nimero

0,146 que corresponde al poder de la prueba K, que es el mas grande entre todas las pruebas cuando se emplean 25 observaciones y un p=—0,9.

Fuente: elaboracién propia.
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Figura 4. Poder de las pruebas de normalidad sobre errores con distribucién X%O’
Fuente: elaboracién propia.
4. Comentarios finales trabajo empirico con series de tiempo. Primero, el efecto de la pre-

sencia de autocorrelacién sobre el tamafio y el poder de las pruebas
Los resultados de las simulaciones de Monte Carlo permiten es asimétrico; es decir, el efecto que tiene una autocorrelacién, de

encontrar 4 regularidades interesantes, con implicaciones para el igual tamafio pero de signo contrario, sobre el tamafio o el poder,
Tabla 5
Poder de las pruebas de normalidad para errores con distribucién uniforme
P Muestra (T) Pruebas de normalidad
M K JB LKS WCM Chi SF SW
-0,9 25 0,077 0,116 0,001 0,052 0,077 0,070 0,035 0,072
60 0,094 0,166 0,003 0,066 0,099 0,081 0,052 0,091
100 0,103 0,190 0,017 0,073 0,111 0,079 0,066 0,107
200 0,124 0,223 0,067 0,084 0,135 0,089 0,093 0,136
500 0,141 0,265 0,159 0,094 0,161 0,087 0,139 0,190
-04 25 0,087 0,077 0,001 0,067 0,091 0,087 0,034 0,082
60 0,215 0,394 0, 0,143 0,237 0,126 0,097 0,231
100 0,378 0,715 0,017 0,247 0,427 0,175 0,251 0,470
200 0,754 0,983 0,682 0,521 0,830 0,337 0,772 0,909
500 0,998 1 1 0,957 1 0,834 1 1
0 25 0,147 0,200 0,001 0,102 0,176 0,109 0,082 0,199
60 0,487 0,845 0,002 0,286 0,618 0,248 0,515 0,762
100 0,816 0,995 0,494 0,566 0,929 0,459 0,930 0,986
200 0,996 1 1 0,943 1 0,901 1 1
500 1 1 1 1 1 1 1 1
0,4 25 0,044 0,049 0,022 0,048 0,041 0,066 0,044 0,045
60 0,103 0,060 0,004 0,088 0,100 0,090 0,039 0,070
100 0,229 0,262 0,003 0,161 0,246 0,122 0,106 0,199
200 0,631 0,883 0,327 0,429 0,705 0,290 0,556 0,725
500 0,995 1 1 0,941 0,999 0,810 1 1
0,9 25 0,366 0,106 0,025 0,292 0,358 0,224 0,251 0,332
60 0,960 0,941 0,930 0,928 0,973 0,878 0,981 0,984
100 0,990 0,997 0,996 0,979 0,996 0,939 0,999 0,999
200 0,997 1 1 0,991 1 0,949 1 1
500 0,993 1 1 0,977 1 0,864 1 1

En la tabla se reporta en negrita y cursiva el tamafio de la prueba mas alto para cada tamafio de muestra. Por ejemplo, se resalta en la primera linea de la tabla el nimero
0,116 que corresponde al poder de la prueba K, que es el mas grande entre todas las pruebas cuando se emplean 25 observaciones y un p=—0,9.
Fuente: elaboracién propia.



J.C. Alonso, S. Montenegro / Estudios Gerenciales 31 (2015) 253-265 261

Chir2

100% -

75% -

50% -

25% -

0% -

100%

Poder (%)

75% -

50% -

-0,5 0,0 0,5 -0,5 0,0 0,5

e 25
4 60
= 100
+ 200
= 500

-0.5 0,0 0,5 -0,5 0,0 0,5

Coeficiente de autocorrelacion

Figura5. Poderde las pruebas de normalidad sobre errores con distribucién uniforme.

Fuente: elaboracién propia.

es diferente independientemente de la distribucién y la prueba
considerada. Por ejemplo, cuando se presenta una autocorrelacién
positiva, la probabilidad de rechazar erréneamente la hipétesis nula
de normalidad (tamafio de la prueba) es mas grande que el tamafio
nominal y que el tamafio con la misma autocorrelaciéon en valor
absoluto pero con signo contrario. En el caso del poder, este es mas
grande cuando existe autocorrelacién positiva en comparacién con
el escenario con autocorrelacién negativa de la misma magnitud.

Segundo, la prueba que presenta una menor distorsién en su
tamaiio es la JB. No obstante, su tamaifo puede llegar a ser de 0,431
en presencia de errores con una autocorrelacién positiva muy fuerte
(p=0,9). En este sentido, todas las pruebas ven distorsionado su
tamafio en presencia de autocorrelacion fuerte (mayor a 0,5 en valor
absoluto). Por otro lado, el tamaiio no se ve fuertemente distorsio-
nado por el tamafio de la muestra cuando la autocorrelacién es
moderada (menor a 0,4 en valor absoluto).

Tercero, si bien la prueba Chi tiene el poder mas bajo en todos
los escenarios estudiados, ninguna de las 8 pruebas estudiadas tiene
consistentemente un mejor poder que las demas en todos los esce-
narios analizados.

Cuarto, cuando la muestra es pequeia (T=25)y existe autocorre-
lacién, asi sea moderada, las pruebas de normalidad estudiadas
tienen un poder muy bajo. El poder no supera el 37%.

Finalmente, en presencia de errores que siguen un proceso
AR(1), las 8 pruebas mas comunes de normalidad no parecen ser
una buena opcién. Por un lado, si el investigador se enfrenta sin
saberlo a errores que provienen de una distribucién normal, las
8 pruebas presentan una probabilidad relativamente alta de recha-
zar la hipétesis nula erréneamente. Por otro lado, si el investigador
se enfrenta sin saberlo a unos errores que no proceden de una
distribucién normal, las 8 pruebas presentan una relativa baja
probabilidad de no rechazar la hipétesis nula de normalidad. En
especial esta probabilidad es mas baja para muestras pequefias.
En este orden de ideas, se debe ser muy cuidadoso al concluir sobre
la distribucién de los errores MCO si se emplean las 8 pruebas mas
comunes. Este resultado debe llamar la atencién a los investigado-
res que emplean series de tiempo que estén autocorrelacionadas.
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1. Introduccion

El término «diversificacion empresarial» se refiere a la opera-
cién simultanea de varias unidades de negocio por parte de una
empresa (Pitts y Hopkins, 1982). Ramanujam y Varadarajan (1989)
definen el término en una forma muy similar, pero especifican que
tales unidades se localizan en sectores industriales diferentes (solo
industria de aqui en adelante), y por lo tanto la estructura adminis-
trativa y los procesos de la empresa diversificada son diferentes a
los de la de negocio Ginico (que opera en una sola rama industrial).

La diversificacién es un fenémeno comun en el mundo de los
negocios. En México, por ejemplo, Grupo Televisa posee negocios en
varias industrias tales como televisién (Televisa), sorteos (Apuestas
Internacionales) y clubes deportivos (Club América y Necaxa). En
contraste, una entidad como Dominos Pizza, que tiene una varie-
dad de lineas de producto pero que no esta presente en industrias
diferentes, se considera de negocio tnico. Por otra parte, a nivel
mundial, la estadounidense General Electric es considerada como
la compaiiia diversificada mas exitosa (Lehmberg, Rowe, White y
Philips, 2009).

A través de los afios se ha documentado la atraccién que las
empresas modernas parecen sentir por la estrategia de diversifica-
cion. Esta se lleva a cabo por varias razones: para dispersar el riesgo
y suavizar las variaciones en la rentabilidad (Amit y Livnat, 1988;
Chatterjee y Lubatkin, 1990), para utilizar los recursos mas eficaz
y eficientemente (Teece, 1980; Zhou, 2011), o incluso para ganar
poder de mercado y mejorar la posicién competitiva (Montgomery,
1994). Al margen de las razones particulares, la estrategia en cues-
tion se ejecuta entrando en una variedad de industrias que pueden
estar mas o menos relacionadas con las actividades actuales de una
empresa. El término relacién a menudo se entiende como el grado
de vinculacién en productos y mercados que guardan las diferentes
lineas de negocio, o industrias, en las que se participa (Luo, 2002).
Asi, cuando se decide ingresar en una industria muy vinculada a los
negocios actuales se dice que se esta diversificando de manera rela-
cionada o a un drea muy cercana (p.ej., una empresa que produce
maiz decide entrar en el negocio de producciéon y comercializacién
de tortillas). Conforme se entra en lineas de negocio menos vincula-
das se considera que la diversificacion se esta haciendo hacia areas
medianamente relacionadas. Cuando el ingreso ocurre en indus-
trias que no tienen relacién alguna con los negocios existentes, se
dice que la diversificacién es no relacionada o que se hace hacia
areas muy distantes (p.ej., la empresa que produce maiz decide
probar suerte en la extraccién y refinacién de petréleo).

Dado lo anterior, el estudio de las acciones de diversificacién es
importante. A menudo su anuncio dispara una reaccién por parte
de analistas e inversionistas que puede aumentar o disminuir sensi-
blemente el valor de la organizacién (Palich, Cardinal y Miller, 2000;
Santal6 y Becerra, 2008). El mercado de valores ajusta el precio de
las empresas de acuerdo con el posible impacto que una accién
estratégica importante (p.ej., diversificacién) tenga en sus flujos
de efectivo futuros descontados al dia del anuncio de la transac-
cién (Homburg, Vollmayr y Hahn, 2014; Park, 2004; Wiles, Morgan
y Rego, 2012).

Sin embargo, incitar una reaccién positiva por parte del mer-
cado de valores a la diversificacién requiere tomar una serie de

decisiones, siendo la mas importante la determinacién del modo
que se utilizara para entrar en industrias adicionales. Aunque exis-
ten variaciones (Capron y Mitchell, 2010), las principales opciones
que se tienen se agrupan en 2 categorias: desarrollo interno y
adquisiciones (Datta, Rajagopalan y Rasheed, 1991; Lamont y
Anderson, 1985). Mientras que la primera opcién consiste en
iniciar un negocio en la industria destino desde cero, la adquisicién
involucra la compra de otra entidad que ya opera en ese mercado.

Aunque no es del todo definitiva, cierta evidencia indica que
el desarrollo interno es el modo mas adecuado para diversificarse
hacia industrias cercanas a las actividades actuales de una empresa.
Después de todo, ya se tienen muchos de los recursos necesarios
para competir alli (Bryce y Winter, 2009). No obstante, la eviden-
cia es menos convincente respecto a la diversificacién hacia areas
de negocio mas distantes. Varios investigadores argumentan que
es poco probable que una entidad que se diversifica hacia indus-
trias poco relacionadas cuente con los recursos y capacidades clave
para competir en esos mercados (Lee y Lieberman, 2010; Yip, 1982;
Zhou, 2011). En este sentido, se debe tener en cuenta que los recur-
sos (valiosos, raros, insustituibles e inimitables) que dan ventaja
competitiva a las organizaciones dominantes de una determinada
industria dependen de su trayectoria en una forma tal que son pro-
ducto del tiempo, de las inversiones y de las experiencias Ginicas que
han hecho y tenido desde que entraron alli (Teece, Rumelt, Dosi y
Winter, 1994). En otras palabras, la industria en la que se puede
entrar es una funcién de aquellas en donde se ha estado. Partiendo
de estalégica, seria de esperarse que una empresa que se diversifica
a industrias distantes optara por una adquisiciéon en lugar de tra-
tar de desarrollar por su cuenta todos esos recursos y capacidades.
De intentarlo, este curso de accién tomaria tiempo, dinero y sobre
todo un alto riesgo para remontar la ventaja que los competidores
ya tendrian en los sectores destino.

Notablemente, el argumento anterior ha encontrado poco
soporte empirico (Chatterjee, 1990; Lee y Lieberman, 2010), y
por lo tanto, el nivel de relacién que hace que la diversifica-
cién via adquisiciones incite una reaccién positiva por parte del
mercado de valores permanece evasivo. En su revision de la lite-
ratura, Haleblian, Devers, McNamara, Carpenter y Davison (2009)
observaron que aunque el conocimiento sobre las adquisiciones
corporativas es vasto, ain queda mucho por conocer. En especial,
seglin estos autores, el entendimiento del tema presenta brechas
importantes en cuanto a las adquisiciones como parte integral de la
estrategia de la empresa. Recientemente, los resultados contintian
inconclusos, con evidencia sugiriendo diferentes niveles de relacién
que podrian incitar una reaccién mas favorable a las adquisicio-
nes por parte de analistas e inversionistas (Hoberg y Phillips, 2010;
Sheen, 2014). En este contexto, el propdsito del presente articulo
es contribuir al entendimiento de las adquisiciones como modo de
diversificacion mediante un examen enfocado en una pregunta cen-
tral: ¢Cudl es el nivel de relacion entre la empresa adquirente (la
que se diversifica) y la empresa adquirida que hace que el mercado
de valores reaccione mas positivamente al anuncio de la diversifi-
caciéon?

Procurando una respuesta a la pregunta anterior, esta inves-
tigacion contribuye al conocimiento actual sobre el modo de
diversificacién en forma incremental. Concretamente, se encuentra
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evidencia parcial de que las adquisiciones son un curso de accién
mas eficaz para diversificarse hacia industrias medianamente rela-
cionadas con aquellas en las que ya se opera. Mediante un estudio
de eventos (o acontecimientos), este resultado se obtiene al ana-
lizar las reacciones de los analistas del mercado de valores a 460
adquisiciones llevadas a cabo por 345 empresas estadounidenses
durante los afios 2000 a 2003. En concreto, se emple6 el método del
modelo de mercado descrito por Brown y Warner (1985) para exa-
minar transversalmente los retornos anormales acumulados que
las organizaciones adquirentes experimentaron en bolsas como el
New York Stock Exchange (NYSE) con motivo del anuncio de sus
adquisiciones.

El resto de este documento se organiza como sigue. En primer
lugar, se revisa la literatura y se presenta el esbozo teérico que
da sustento a una hipétesis de trabajo. A continuacién, se describe
el método de investigacion empleado para verificar la hipétesis
presentada, se analizan los datos y se presentan los resultados obte-
nidos. Se finaliza con la discusién de los hallazgos y se concluye.

2. Marco teérico

Diversas perspectivas se han utilizado para examinar los dife-
rentes matices de la diversificaciéon. Entre ellas, la economia de
los costos de transaccion, la teoria institucional, asi como diversos
argumentos relativos al conocimiento (Capron y Mitchell, 2004).
En la actualidad, sin embargo, la teoria mas potente para estudiar
el valor creado por el fenémeno en estudio es la de los recursos y
capacidades estratégicos —RBV o RBT, por los acrénimos en inglés
de resource-based view y resourse-based theory (Levinthal y Wu,
2010; Wan, Hoskisson, Short y Yiu, 2011). Desde este enfoque, las
empresas se diversifican para explotar recursos que les son espe-
cificos, dificilmente transferibles y para los cuales los mercados de
los factores son imperfectos.

Sin embargo, estudios que no partian de un fuerte sustento en
la teoria de recursos y capacidades ya distinguian entre los tipos
de diversificacion: relacionada y no relacionada (Rumelt, 1982).
No obstante, los trabajos que toman esta teoria como base prin-
cipal indican que la distincion estriba en la posesién de los recursos
necesarios para competir en el area hacia la que se desea extender.
De este modo, la diversificacion relacionada se lleva a cabo para
ingresar en dreas en las que los recursos organizacionales son fungi-
bles (Levinthal y Wu, 2010; Montgomery y Hariharan, 1991; Zhou,
2011). La diversificacién no relacionada, por implicacién, se refiere
a aquellas extensiones de productos y mercados cuyos requeri-
mientos de recursos difieren considerablemente de la dotaciéon que
la empresa ya posee.

Con base en lo anterior, resulta claro que los recursos que
se tendran que desarrollar o adquirir diferirdn significativamente
dependiendo de la naturaleza de la diversificacién. Dado que las
empresas ya poseen los recursos clave para competir en areas cer-
canas a las de sus negocios existentes, el argumento comun es
que una extension relacionada se hara por medio de desarrollos
internos (Capron y Mitchell, 2010). Cierta evidencia empirica lo
sugiere asi (Bryce y Winter, 2009; Chatterjee y Singh, 1999). En
contraste, paralaentrada en areas norelacionadas seria dificil y cos-
toso que se desarrollaran internamente todos los recursos para una
diversificacion rentable. Y aunque el desarrollo interno de recur-
sos fuese posible, este tomaria un tiempo considerable, poniendo
asi a la empresa en desventaja con respecto a los competidores
ya existentes en la industria destino (Dierickx y Cool, 1989). En
estas circunstancias, lo mas conveniente seria la adquisiciéon de un
negocio que ya opere en el mercado en el que se desea ingresar
(Dundas y Richardson, 1982; Chatterjee, 1990; Chatterjee y Singh,
1999; Helfaty Lieberman, 2002; Lee y Lieberman, 2010; Pitts, 1980;
Yip, 1982).

A pesar de la l6gica anterior, las adquisiciones son susceptibles
de acarrear complejidades que podrian sobrepasar el posible valor
creado. Cuando se trata de comprar recursos que son muy dife-
rentes a los propios, es muy probable que el vendedor goce de
una ventaja de informacion respecto al verdadero potencial de sus
recursos para generar valor (Balakrishnan y Koza, 1993; Capron
y Mitchell, 2010). En estas condiciones, la empresa objeto de la
adquisicién puede actuar en forma oportunista e inflar su precio
en una forma tal que la organizacién adquirente termine pagando
una suma que podria ser mayor a las ganancias totales que even-
tualmente obtendria de la transaccién (Balakrishnan y Koza, 1993;
Reuer y Koza, 2000). Aunque un tanto especulativa, esta linea de
pensamiento pone en duda lo apropiado que podria ser la adquisi-
cién de empresas para entrar en areas lejanas de negocios.

Labaja probabilidad de que las adquisiciones se usen para entrar
en industrias poco relacionadas se ha documentado varias veces
(Chatterjee, 1990; Chatterjee y Singh, 1999; Yip, 1982). Notoria-
mente, Lee y Lieberman (2010) hallaron una aparente excepcién
a esta linea de evidencia. Ellos encontraron que algunas empresas
si compran a otras para diversificarse hacia industrias poco rela-
cionadas, pero solo cuando se aproximan incrementalmente a ellas
mediante una serie de inversiones parciales en industrias mas rela-
cionadas con la de origen. Aunque los hallazgos de Lee y Lieberman
(2010) informan sobre las condiciones en que las adquisiciones
se podrian utilizar para entrar en industrias no relacionadas, su
evidencia de movimiento incremental no valida el argumento de
que la compra sea lo mas 6ptimo para entrar directamente en una
industria distante.

Al margen de las controversias, ciertos hallazgos de la inves-
tigacion sobre el portafolio de negocios inducen a pensar que la
diversificacion via adquisiciones podria ser mas efectiva cuando se
hace a industrias que guardan un nivel medio de relacién con los
negocios existentes. Los estudios sobre el portafolio de negocios
indican que las empresas que guardan un nivel medio de relacién
entre sus unidades pueden compartir recursos y coordinarse como
un equipo, logrando asi un desempefio financiero superior a aque-
llas cuyos negocios estan poco relacionados (Palich et al., 2000;
Lubatkin y Lane, 1996; Wan et al., 2011). Siendo asi, las adquisicio-
nes individuales que se realizan para diversificarse podrian ser mas
efectivas cuando guardan un nivel medio, en lugar de muy alto o
muy bajo, de relacién con las actividades actuales de la empresa.

Independientemente de si son mas benéficas que las adquisi-
ciones no relacionadas, aquellas llevadas a cabo para diversificarse
hacia industrias medianamente cercanas si podrian implicar meno-
res dificultades. Cuando se adquiere una empresa para entrar en
unaindustria medianamente relacionada, en realidad no se esta tra-
tando de adquirir todos los recursos necesarios para competir alli.
Esto es, las probabilidades son altas de que el adquirente ya posea
algunos de los recursos clave que son fungibles en esa otra indus-
tria, pero carezca de algunos otros que son criticos para competir
exitosamente en ese mercado. Dado un cierto grado de similitud
entre empresa adquirente y adquirida, resulta probable que la pri-
mera pueda valuar en una forma mas o menos adecuada el potencial
que los recursos de la segunda tienen para generar valor y asi evi-
tar pagar mas por ella (Capron y Mitchell, 2010; Balakrishnan y
Koza, 1993; Reuery Koza, 2000). En estas circunstancias, laempresa
adquirente elevaria sus posibilidades de obtener ganancias de su
compra, de mejorar sus flujos de efectivo futuros con motivo de
esta y, por lo tanto, de experimentar una reaccién favorable del
mercado de valores al anuncio de la adquisicion.

Algunos antecedentes de investigacién apoyan el argumento
anterior. Por ejemplo, Harrison, Hitt, Hoskisson e Ireland (1991),
asi como Dyer, Kale y Singh (2004), especulan que las adquisiciones
funcionan mejor cuando existe cierta similitud entre los recursos
de las empresas involucradas. En sintesis, los parrafos anteriores
sugieren la siguiente prediccion.
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e Hip6tesis. Las adquisiciones provocan una reaccién mas positiva
en el mercado de valores cuando se realizan en industrias media-
namente relacionadas con los negocios actuales de la empresa
que cuando se realizan en industrias muy cercanas (relacionadas)
o muy distantes (no relacionadas).

3. Metodologia

Enestaseccionde describe el método de investigacién empleado
para probar la hipétesis mencionada. En primer lugar, se indica la
fuente de los datos y se describe la muestra utilizada en el anali-
sis. Posteriormente, se especifica la forma en que se midieron las
variables involucradas en el estudio.

3.1. Datosy muestra

El anuncio de una adquisicién tal y como se reporta en la base
de datos SDC Platinum (por su acrénimo en inglés: Securities Data
Company)eslaunidad de analisis. Debido a limitaciones en la dispo-
nibilidad de datos, solo aquellas adquisiciones anunciadas durante
los afios 2000 a 2003 y que involucran un maximo de 2 empresas
estadounidenses fueron incluidas en la muestra. Adicionalmente,
solo los casos en que el adquirente era una empresa manufacturera
(claves industriales SIC! 2011-3999) que cotizara en algin mercado
de valores, como el New York Stock Exchange (NYSE) o el Ameri-
can Exchange (AMEX), fueron tomados en cuenta. El estudiar este
tipo de entidades aseguré la disponibilidad de informacién sobre
la reaccién del mercado al anuncio de las adquisiciones. Asimismo,
el solo considerar empresas manufactureras controld, en alguna
forma, por el tipo de negocio principal de los adquirentes y enfoco
la atencién en un sector econémico en el que se experimentan fuer-
tes incentivos para diversificarse debido a la intensa competencia
internacional (Dussauge, Garrette y Mitchel, 2000).

Una biisqueda inicial en la base de datos SDC Platinum dio como
resultado 57.380 adquisiciones anunciadas durante los afios 2000 a
2003. De este nimero, solo 3.649 casos se ajustaron alos criterios de
muestreo indicados previamente. Adicionalmente, las acciones de
todas estas compaiiias contaban con un precio el dia del anuncio de
la adquisicion, tal y como se reporta en la base de datos CRSP (por su
acrénimo en inglés: Center for Research in Security Prices), y la fecha
del anuncio de la adquisicién era correcta después de ser verificada
en la base de datos Lexis-Nexis. Para efectos de este estudio, del
total de 3.649 adquisiciones se tomé una muestra aleatoria de solo
500 casos. Dado que se detectaron y eliminaron las observaciones
atipicas extremas siguiendo las recomendaciones de Hair, Black,
Babin, Anderson y Tatham (2006), la muestra final sobre la que se
llevaron a cabo los anélisis que se describen posteriormente incluia
460 adquisiciones.

Es de hacer notar que aunque la muestra referida en este docu-
mento es heterogénea, en general, las adquisiciones no difirieron
en forma significativa entre los varios niveles de sus caracteristi-
cas como para contaminar los resultados del estudio de eventos. La
tabla 1 muestra el conjunto de adquisiciones detallado por carac-
teristicas, por los niveles de estas, y el resultado de un examen de
diferencia de medias que indica si las reacciones del mercado de

1 SIC es el acrénimo de Standard Industrial Classification. El sistema SIC de Estados
Unidos clasifica a las industrias con base en claves que constan de varios digitos que
cambian de izquierda a derecha de acuerdo con la industria y subindustria en la que
una unidad de negocios puede clasificarse. Por ejemplo, si una empresa se dedica
a la produccién de autopartes y accesorios automotrices, entonces se clasifica en
la SIC3714. Pero si produce motores y partes para aviones, entonces lo hace en la
SIC3720. Que la SIC de la empresa comience en ambos casos con un nimero entre 30
y 39 significa que pertenece al sector manufacturero. El cambio en los tltimos digitos
de la clave obedece a que la empresa puede competir en diferentes subindustrias
del mismo sector.

valores cambiaron significativamente entre transacciones de dife-
rentes caracteristicas y niveles. En una seccién posterior se explica
la forma en que se midi6 la reaccién del mercado de valores.

Como se observa en la tabla 1, la muestra no estuvo distribuida
equitativamente a través de los afios 2000 a 2003. La actividad de
adquisicion fue mas alta en el afio 2000, seguida de un progresivo
declive enlos siguientes periodos. Tal situacién es consistente con el
comportamiento de la economia estadounidense durante los afios
mencionados y es muy similar a la distribucién mostrada por el
total de 57.380 adquisiciones que fueron extraidas originalmente
de SDC Platinum. A simple vista, se aprecia que el criterio de elimi-
nacién descrito anteriormente no parece haber sesgado la muestra
en forma significativa.

Latabla 1 también muestra un cierto desbalance entre el nimero
de adquisiciones que se pagaron en efectivo versus aquellas que se
pagaron mediante acciones. El desbalance es mas pronunciado en
cuantoalaactitud de las adquisiciones (amigable versus hostil )2 y el
nivel de apalancamiento de las empresas adquirentes al momento
en que se realizaron las respectivas adquisiciones. No obstante,
tales desbalances son positivos en términos de la composicién de la
muestra, pues se podria decir que esta es relativamente homogénea
en las caracteristicas consideradas. Esto, a su vez, genera confianza
en que los resultados de los andlisis principales no estan afectados
por las condiciones asociadas a distintos tipos de transacciones.

Como también se indica en la tabla 1, la muestra estd mas balan-
ceada en términos del tipo de empresa que fue adquirida (privada
versus piblica)? y el estatus de diversificacién de la empresa adqui-
rente al momento de la adquisicién. No obstante, estos conjuntos de
adquisiciones no presentan diferencias significativas importantes
entre ellos (ningdn p-valor es menor a 0,05). El total de empresas
adquirentes en la muestra fue de 345, pues varias de ellas realiza-
ron mas de una adquisicién en el periodo indicado. De estas, 194 no
estaban diversificadas al momento de hacer su primera adquisicion
durante los afios 2000 a 2003. Siendo congruentes con su estrate-
gia, las empresas diversificadas llevaron a cabo la mayor parte de las
adquisiciones incluidas en la muestra (240). En cuanto al tamafio,
todos los adquirentes son grandes, pues su valor de mercado pro-
medio durante los periodos de observacién fue de 18.125 millones
de délares americanos. Como dato adicional, la rentabilidad ajus-
tada por industria* promedio de las empresas adquirentes fue de
—0,38% (0=13,73%), y esta no vari6 significativamente entre las
diferentes categorias de relacién entre empresa adquirida y adqui-
rente que se mencionan posteriormente.

3.2. Medicion de variables

En esta seccién se abordan las principales variables del estudio.
Primero se describe la reaccion del mercado de valores al anuncio

2 Una adquisicién hostil es aquella en que la empresa adquirente compra una
cantidad suficiente de acciones de la empresa objetivo con la intencién de tomar
su control aunque la administracién de esta no esté de acuerdo. La administra-
cién de la empresa objetivo puede tratar de disuadir al adquirente implementando
mecanismos (que en términos especializados se conocen como pildoras de veneno
o parachutes dorados) que, de llevarse a cabo la transaccion, dafiarian a la empresa
adquirente. En las adquisiciones amistosas ambas organizaciones estan de acuerdo
en la transaccion y no se implementan mecanismos de disuasion.

3 Una empresa publica en este contexto se entiende como aquella que cotiza en
un mercado de valores.

4 Para obtener este dato primero se calculé larentabilidad de cada empresa adqui-
rente a finales del afio inmediatamente anterior a aquel cuando se realizé el anuncio
de una adquisicién en particular. La rentabilidad se calculé como retorno sobre los
activos (ROA), que es un cociente del ingreso total sobre los activos totales. A estos
valores se les rest6 la rentabilidad promedio de la industria principal del adquirente.
El ajuste por industria nulifica la posibilidad de que la rentabilidad de las empresas
se vea influenciada por el hecho de que unas industrias (p. ej., farmacéutica) son mas
rentables que otras (p. ej., produccién de azicar).
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Tabla 1
Caracteristicas de la muestra
Caracteristica Categorias Niamero de adquisiciones F P-valor
Afio en que se anunciaron las adquisiciones 2000 169 1,29 0,276
2001 122
2002 91
2003 78
Método de pago Efectivo 129 0,61 0,435
Acciones 331
Actitud de la adquisiciéon Hostil 6 0,02 0,894
Amigable 454
Tipo de empresa adquirida Privada 246 3,52 0,061
Publica 214
Adquirente apalancado Si 401 1,35 0,245
No 59
Adquirente diversificado Si 240 0,99 0,319
No 220

Fuente: elaboracién propia.

de una adquisicién. Posteriormente se detalla la medicién de la
relacién entre empresa adquirente y empresa adquirida.

3.2.1. Variable dependiente: reaccion del mercado de valores al
anuncio de una adquisicién

Esta variable se midié como los retornos anormales acumulados
que las empresas adquirentes en la muestra experimentaron en el
mercado de valores como consecuencia del anuncio de una adquisi-
cion dada. Bajo la suposicion de eficiencia semifuerte, cuando una
empresa que cotiza en un mercado de valores anuncia un movi-
miento estratégico, los analistas ajustan el valor de sus acciones
con base en la informacién disponible sobre el acontecimiento
(Bromiley, Govekar y Marcus, 1988). Este ajuste, en turno, refleja el
impacto del movimiento estratégico en los flujos de efectivo futuros
de la organizacién descontados al dia en que se anuncié el movi-
miento (Fama, Fisher, Jensen y Roll, 1969). En otras palabras, si
con base en la informacién revelada al momento del anuncio los
analistas del mercado consideran que la adquisicién beneficiara al
adquirente, entonces elevan el precio de venta de sus accionesy, por
ende, el valor de la entidad que las emitié. Los retornos anormales
acumulados representan la suma de los ajustes promedio al valor
de la entidad durante el dia del anuncio y uno o varios dias antes
o después (ventana del evento) y son la medida mas utilizada para
estimar el beneficio econémico de las adquisiciones corporativas
(Haleblian et al., 2009; Copeland, Weston y Shastri, 2005).

Los retornos anormales acumulados se justifican como medida
de beneficio por 2 motivos. En primer lugar, resulta sumamente
impreciso evaluar el efecto econémico de una determinada adqui-
sicién a través de la variacion de indicadores de naturaleza contable
como el retorno sobre los activos (ROA) o el retorno sobre el
capital (ROE). Estos indicadores se basan en datos histéricos
que son afectados por muchos factores ademas de una adquisi-
cién y a menudo son, en mayor o menor medida, manipulados
por los directivos de las empresas (Bromiley et al., 1988). En
segundo lugar, el plazo de tiempo en que las variaciones en la
rentabilidad de la empresa adquirente se podrian ver afectadas
(positiva o negativamente) por la adquisiciéon de otra empresa es
incierto (McWilliams y Siegel, 1997). Por lo tanto, resultaria arbi-
trario establecer un punto de corte en el tiempo después de la
realizacién de una determinada adquisicién para evaluar sus efec-
tos.

No obstante el hecho de que se basen en la suposiciéon de
un mercado eficiente, los retornos anormales acumulados han
demostrado ser una medida valida. Se ha documentado que
los retornos anormales acumulados estan correlacionados con
algunos indicadores de rentabilidad basados en cifras contables
(Healey, Palepu y Ruback, 1992; Kim y Finkelstein, 2009). También

se ha encontrado que estan asociados con medidas subjetivas de
desempefio financiero basadas en percepciones de los gerentes de
las empresas adquirentes (Koh y Venkatraman, 1991).

Es importante mencionar que una bisqueda individualizada por
adquisicion en la base de datos Lexis-Nexis permitié afianzar la
suposicion de eficiencia del mercado que es clave para la confiabi-
lidad del calculo de los retornos anormales acumulados (Bromiley
et al,, 1988; McWilliams y Siegel, 1997). En otras palabras, la
mencionada btisqueda sugiere que las reacciones del mercado de
valores a las adquisiciones en la muestra se deben al anuncio de las
adquisiciones y no a otros eventos relativos a las empresas (o a la
economia en general) que pudiesen haber ocurrido, o sido anun-
ciados, en la misma fecha.

Los retornos anormales fueron calculados por medio de un estu-
dio de eventos (0 acontecimientos) siguiendo el método del modelo
de mercado descrito por Brown y Warner (1985). La tasa de retorno
de la accién de la empresa i en el dia t se calcula por medio de
la ecuacién Ry =« + BiRm:t + €, donde R;; es la tasa de retorno de la
accién de laempresaienel diat, Ry eslatasade retorno de un por-
tafolio de acciones dado para calcular el modelo de mercado, « es la
interseccion de la ecuacién de regresion, S es el riesgo sistematico
(o de mercado) de la accién i, y €;; es el término del error.

Con base en lo anterior, los retornos anormales de los adqui-
rentes fueron calculados con la ecuacién AR; =R;j; — (a; + bjRm¢). En
esta, a; y b; son los parametros estimados de minimos cuadrados
producidos por la regresion de R;; sobre Ry,;; durante el periodo de
estimacion (T) que precede a una adquisiciéon dada (de 200 a 40 dias
de cotizacién antes del evento). AR, por lo tanto, representa el
retorno anormal, o la desviacién del precio de las acciones de una
empresa del precio de mercado después de que los analistas han
ajustado el precio de las acciones como consecuencia del anuncio
de una adquisicion en particular. Los retornos anormales acumula-
dos se obtuvieron al acumular AR;; durante la ventana del estudio.
Los datos necesarios para realizar estos calculos fueron obtenidos
de la base de datos CRSP.

En concordancia con Gleason, Mathur y Wiggins (2006), en este
estudio se utiliz6 una ventana de 3 dias para calcular los retor-
nos anormales acumulados. Esto es, un dia antes del anuncio de
la adquisicién, el dia de la adquisicién y un dia después. La agre-
gacion de los 3 dias se llevo a cabo con la finalidad de tomar en
cuenta las reacciones de los analistas del mercado que pudieron
haber ocurrido antes o después de las horas habiles del dia en que
se anuncié una transaccién determinada. Otras ventanas de 2 'y 5
dias fueron exploradas, pero los resultados reportados en la sec-
cion correspondiente no cambiaron significativamente. El estudio
de eventos se ejecut6 en el software Eventus (versién 9,0) con datos
de la base CRSP.
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3.2.2. Variable independiente: relacién entre empresa adquirente
y empresa adquirida

Antes de medir esta variable, primero se identificé y conté el
nimero de industrias que las empresas adquirentes y las adquiridas
tenian en comn a nivel de 2, 3 y 4 digitos de las claves industriales
SIC. Posteriormente, la medicién se realizé adoptando el método
empleado por Haleblian y Finkelstein (1999). Dado lo anterior, el
grado de relaciéon entre 2 compaiiias, Ay B, es igual a uno si al nivel
de 2 digitos de la clave SIC alguno de los negocios de la empresa A
compite enla mismaindustria que alguno de los de B. Aeste nivel de
relacion se considera que la empresa adquirente realiz6 una com-
pra cercana o muy relacionada. La medida en cuestién es igual a 2 si
la coincidencia es a nivel de 3 digitos, y 3 si existe a nivel de 4 digitos
de la clave SIC. En ambos casos se considera que la adquisicién fue
medianamente relacionada. Finalmente, la medida de Haleblian y
Finkelstein (1999) da como resultado cero si ninguno de los nego-
cios de la empresa A coincide con alguno de los negocios de l1aB a
ningdn digito de su clave SIC. En este ltimo caso, la adquisicién
fue no relacionada o muy distante. Para verificar su validez, esta
medida se correlacioné con la empleada por Merchant y Schendel
(2000) y Porrini (2004). El resultado indica un nivel adecuado de
concordancia entre las 2 medidas (r=0,723, p<0,001). Los datos
necesarios para los calculos anteriores fueron obtenidos de la base
de datos SDC Platinum.

Se debe tener en cuenta que la utilizacién de medidas como
la descrita anteriormente conlleva ciertas limitaciones. Lee y
Lieberman (2010) indican que la distancia entre actividades empre-
sariales implicada por el sistema SIC es muy gruesa, en el sentido
de que algunas se clasifican en la misma clave aunque en realidad
exista poca relacion entre ellas. Por su parte, Teece et al. (1994)
reportaron que el sistema a veces clasifica en industrias muy dis-
tantes (que difieren a 4 digitos) actividades que en realidad estan
muy relacionadas (p.ej., guantes de tela en la clave 2381 y guan-
tes de cuero en la 3151). Inexactitudes como estas han incitado
dudas sobre la validez de las medidas basadas en la clasificacién SIC
(Robbins y Wiersema, 2002). No obstante, la investigacién sobre
diversificacién continda utilizando al sistema SIC como principal
fuente (Bryce y Winter, 2009), debido, en parte, a la dificultad de
obtener datos suficientes para analizar relaciones que impliquen
un poder estadistico alto. Por todo esto, los resultados de investi-
gaciones que utilizan medidas como la empleada en este estudio
deben ser tratados con cautela.

4. Analisis y resultados

Los principales resultados del estudio de eventos se concentran
en la tabla 2. Estos se desglosan para la ventana principal (-1, +1),
asi como para 3 ventanas adicionales que combinan el dia del anun-
cio de la adquisicién con uno o 2 dias antes y después de él (O,
+1; —1,0; =2, +2)°. Los retornos anormales acumulados se pueden
visualizar para la muestra entera asi como para 4 submuestras que
corresponden a cada uno de los valores de la medida de relacién
entre la empresa adquirente y la adquirida. También se muestra
el importe promedio aproximado en millones de ddlares ameri-
canos del aumento o pérdida de valor por parte de las entidades
anunciantes. En congruencia con investigaciones pasadas (Koh y
Venkatraman, 1991), este valor se obtuvo de multiplicar los retor-
nos anormales acumulados obtenidos durante la ventana principal
del evento por el valor de mercado de los adquirentes al cierre
del afio fiscal inmediatamente anterior a aquel durante el cual se
anunciaron las transacciones. Esta cifra da una idea del importante
valor econémico creado o destruido por la compra de empresas. El

5 El dia cero (0) siempre es la fecha del anuncio oficial de la adquisicion.

valor de mercado se obtuvo de la base de datos Standard & Poor’s
Compustat.

Para la muestra entera, en la tabla 2 se indica que durante la
ventana principal del evento, en promedio, la reaccién del mer-
cado de valores a las adquisidores anunciadas durante el periodo
en anadlisis fue positiva y significativa. También, dado que la razén
de positivo a negativo es superior a uno (1,05), y ademas es signifi-
cativa, al parecer fueron mas las empresas cuyo valor aument6 por
motivo de la transaccién que aquellas cuyo valor se vio disminuido.
No obstante estas cifras relativas, cuando los retornos anormales
se transforman en valor monetario, en promedio las adquisiciones
destruyeron mas valor del que crearon. En su metaanadlisis, King,
Dalton, Daily y Covin (2004) reportaron resultados similares a los
mostrados en la tabla 2.

La hipétesis de este trabajo indica que las adquisiciones provo-
can una respuesta mas positiva del mercado de valores cuando se
realizan en industrias medianamente relacionadas con los negocios
actuales de la empresa que cuando se realizan en industrias muy
cercanas o muy lejanas. Del andlisis de las submuestras, en la tabla
2 se observa que los retornos anormales acumulados durante la
ventana principal fueron superiores cuando la medida de relaciéon
entre empresa adquirida y adquirente fue igual a uno que cuando
tomo cualquiera de los otros valores posibles de la escala. Y aunque
en este nivel de relacién el niimero de empresas que ganaron valor
como resultado de la transaccién fue el segundo mejor de la tabla
(razén positivo a negativo=1,21, no significativo), el valor creado
en términos monetarios fue superior en este nivel que en los demas
(136.06 millones de délares). Puesto que cuando la medida de rela-
cién entre empresas es igual a uno las adquisiciones se consideran
medianamente relacionadas, la evidencia hasta este punto apoya a
la hipétesis planteada anteriormente.

Sin embargo, de igual manera, la tabla 2 muestra evidencia que
debilita el poder predictivo de la hipétesis propuesta. El valor 2
de la medida de relacién entre empresas adquirente y adquirida
también denota un nivel intermedio de relacién entre ellas. En la
tabla 2, para este valor de la escala no solo los retornos anormales
sonnegativosy el nimero de empresas que perdieron es mayor a las
que ganaron, sino que las pérdidas monetarias promedio asociadas
a las adquisiciones fueron las mayores de las registradas (119.72
millones de doélares). Considerando la evidencia en su conjunto,
al parecer, los resultados de la tabla 2 apoyan solo parcialmente la
hip6tesis de este trabajo, pues el valor creado en las adquisiciones es
mayor en el nivel intermedio de la escala de relacién entre empresas
cuando este se aproxima a la no relacién entre organizaciones (valor
de cero) que cuando lo hace hacia la relacion total entre ellas (valor
de 3).

Elestudio de eventos también indica que lareaccién del mercado
de valores es positiva y significativa al anuncio de las adquisiciones
muy relacionadas. No obstante, esta reacciéon (1,06%) es menor a
la registrada cuando la medida de relacién entre empresas es igual
a uno. Ademas, el valor monetario resultante de estas transaccio-
nes es negativo y similar al de las adquisiciones no relacionadas.
En la figura 1 se ilustran graficamente los resultados descritos en
esta seccién. Por un lado, como se observa, conforme las adquisicio-
nes van de no relacionadas a niveles medio-bajos de relacién entre
empresas, la reaccion del mercado de valores aumenta sustancial-
mente. Por otro lado, cuando las adquisiciones van de un nivel
medio-bajo a uno medio-alto de relacién, los retornos anormales
acumulados disminuyen sensiblemente para remontar al nivel de
muy alta relacién entre organizaciones. En este tltimo nivel, sin
embrago, los retornos anormales acumulados no son tan altos como
cuando la relacién entre empresas es igual a uno.

Antes pasar a la discusién, es de notar que los resultados del
andlisis de la ventana principal del evento son similares a los de
las otras ventanas consideradas en la tabla 2. Llama la atencién que
la ventana que incluia al dia del anuncio y al dia anterior nunca



272

Tabla 2
Resultados del estudio de eventos

D.A. Cernas Ortiz, P. Mercado Salgado / Estudios Gerenciales 31 (2015) 266-274

Conjunto de datos Ventana del Niamero de Retornos anormales Razén de positivoa  Valor creado o perdido (millones
evento observaciones acumulados negativo de délares americanos)
Muestra completa -1, +1 460 0,55%" 1,05% -37,06
0, +1 460 0,76%" 1,32
-1,0 460 0,12% 0,90
-2,+2 460 0,33% 1,13
Relacion entre empresa adquirente y =il =l 116 0,00% 0,93 -46,67
empresa adquirida =0 (adquisiciones 0, +1 116 0,34% 1,15
no relacionadas) -1,0 116 -0,37% 0,72
-2,+2 116 -0,38% 0,90
Relacién entre empresa adquirente y -1,+1 46 1,50%" 1,21 136,06
empresa adquirida =1 (adquisiciones 0,+1 46 1,45%" 2,007
medianamente relacionadas) -1,0 46 0,62% 0,75
-2,+2 46 1,72%* 2,00”
Relacién entre empresa adquirente y =1l 1l 54 -1,50%" 047 -119,72
empresa adquirida=2 (adquisiciones 0,+1 54 -0,74% 0,72
medianamente relacionadas) -1,0 54 -0,93% 0,67
-2,+2 54 -2,16% 0,56*
Relacién entre empresa adquirente y -1,+1 244 1,06%" 1,26" -43,96
empresa adquirida=3 (adquisiciones 0, +1 244 1,15%" 1,49
muy relacionadas) -1,0 244 0,47%* 1,09
-2,+2 244 0,93% 133"
Fuente: elaboracién propia con datos de Eventus (9,0).
* p<0,10.
 p<0,05.
" p<0,01.
" p<0,001.

arroj6 resultados significativos. No obstante, este hallazgo brinda
confiabilidad al estudio de eventos, pues al parecer la reaccién del
mercado de valores, en su mayoria, tomé fuerza el dia del anun-
cio de las adquisiciones y el dia posterior. En este sentido, el hecho
que dias antes del anuncio de una accién estratégica mayor no se
registren retornos anormales significativos indica que no hubo fuga
considerable de informacién que hiciera que el mercado reaccio-
nara prematura, y quiza desordenadamente, a los anuncios.

5. Discusion y conclusiones

A pesar de las controversias en torno a la diversificacion, esta
sigue siendo un curso de accién deseable. Esta estrategia puede
llevarse a cabo a través de diversos modos, entre ellos, el desarro-
llo interno y las adquisiciones. En el contexto de una muestra de
empresas estadounidenses que realizaron adquisiciones entre los
afios 2000 y 2003, la presente investigacién tuvo como propésito
buscar evidencia de que la compra de empresas puede ser un modo
de diversificacion mas adecuado a niveles medios, en lugar de muy
bajos o muy altos, de relacion entre las entidades adquirentes (las
que se diversifican) y las adquiridas. La reaccién del mercado de

2,0% 1

—— Retnomos aormales

1,5% A acumulados
1,0% A
0,5% A
0,0% T T 1
0 1 2 3
—-0,5% 1 Adquisiciones Adquisiciones
no relacionadas muy

-1,0% A relacionadas

-1,5% A

—2,0% -

Figura 1. Variacion de los retornos anormales acumulados por nivel de relacién
entre empresas.
Fuente: elaboracién propia.

valores a las adquisiciones, medida como los retornos anormales
acumulados, se usé como proxi del posible impacto econémico
que las transacciones bajo analisis pueden tener en el valor de las
organizaciones que se diversifican.

En general, los hallazgos de esta investigacién apoyan el cono-
cimiento actual sobre el tema. Como se menciona anteriormente,
diversos estudios sugieren que el desarrollo interno tiene mayores
probabilidades de éxito cuando una empresa decide extenderse a
un mercado relacionado (Bryce y Winter, 2009; Capron y Mitchell,
2010; Chatterjee y Singh, 1999). En congruencia, los resultados aqui
presentados indican que la reaccién del mercado de valores a una
adquisicion en una industria relacionada es inferior a aquella que
se registra cuando la compra de recursos se utiliza para entrar en
un mercado que no sea del todo relacionado. Tal parece que los
inversionistas y los analistas del mercado de valores penalizan a
aquellas organizaciones que, teniendo los recursos necesarios para
competir en un mercado relacionado, optan por la compra de una
empresa que podria ser muy dificil de integrar si se toma en cuenta
que su cultura podria ser incompatible y su personal presentar
una resistencia férrea. También, en linea con otros estudios (King
et al., 2004), el mercado de valores penalizé a las organizaciones
que utilizaron adquisiciones para entrar en mercados en absoluto
relacionados con sus actividades actuales. Al parecer, los analis-
tas e inversionistas consideran que tanto la compra de recursos
iguales como la de aquellos totalmente diferentes podrian lastimar,
en lugar de favorecer, el desempefio econémico futuro de la enti-
dad que se diversifica. Resulta interesante que la pérdida de valor
de las empresas adquirentes en ambos casos fue bastante similar,
siendo solo 2,71 millones mas severa en el caso de la adquisicién
de empresas en mercados no relacionados.

Ademads de lo anterior, los resultados presentados en este
documento también extienden el conocimiento actual sobre diver-
sificacién. En general, la muestra de adquisiciones empleada no
soporta contundentemente la prediccion de que las adquisicio-
nes en areas medianamente relacionadas son mejor recibidas por
el mercado de valores. Lo que si revelan es que al menos aque-
llas extensiones a areas que no son completamente diferentes a
los negocios actuales son vistas por los accionistas e inversionis-
tas como potencialmente benéficas. Este hallazgo es notable, pues
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indica que si bien las adquisiciones podrian no ser el mejor vehi-
culo para remontar las necesidades de recursos involucrados en
la extensién a areas de negocios completamente diferentes, si es
posible que lo sean hacia aquellas en las que los recursos clave para
competir atin guardan una cierta relacién con los que la empresa
ya posee. En estas condiciones, la empresa adquirente es mas pro-
bable que evalie acertadamente el potencial de los recursos que
estd comprando y, en consecuencia, no pague mas de lo que debe-
ria. Ademas, la combinacién de recursos parcialmente diferentes
(complementarios) puede ser muy benéfica, ya que de ella pue-
den germinar constelaciones novedosas de recursos que podrian
ser fuente de ventaja competitiva en las industrias hacia las que
se realiza la diversificacién. En suma, y considerando lo anterior,
el estudio de eventos revela que el mercado de valores premi6 a
las empresas que anunciaron adquisiciones en mercados que ain
guardan una cierta relacién con sus actividades actuales con un
alza de casi el 1% de su valor de mercado en una ventana de 3 dias
(136 millones de délares en promedio).

Dicho lo anterior, resulta intrigante que en este estudio se haya
encontrado que la penalizacién del mercado de valores fuese mayor
cuando las empresas realizaron adquisiciones en mercados que,
aunque no eran del todo iguales, si estaban muy relacionados. Aun-
que se esperaba que a este nivel de relacién la reaccién del mercado
de valores fuera cuando menos un poco superior a la que se espe-
raria cuando las empresas adquieren recursos en industrias iguales
a las suyas, al parecer los analistas no apreciaron como benéfica
la compra de recursos todavia altamente similares. Quiza a este
grado de relacién el mercado de valores esperaba el anuncio de un
desarrollo interno que potencialmente fuese mas barato y menos
complejo que una adquisicién. Aunque esta es una especulacion,
llama la atencién que la pérdida de valor haya sido tan pronunciada
(aproximadamente 120 millones de délares).

Es innegable que los hallazgos de esta investigacion, tanto como
los de cualquier otra, deben tomarse con precaucién para evitar
generalizaciones pretenciosas. Mientras que los resultados mos-
trados ayudan a comprender el fenémeno en cuestién, estos no
establecen causalidad ni aseguran que a niveles medios de relacién
entre empresas una adquisicién sea el modo mas apropiado para
llevar a cabo la diversificacién. Modos alternativos entre los que
se encuentran diversas formas de alianzas e inversiones conjuntas
(joint ventures) podrian ser, quiza, iguales o mas preferibles que una
adquisicién. Tampoco existe evidencia de que el nivel de relacién
entre empresas que maximiza los beneficios de una adquisiciéon
encontrado en este estudio sea generalizable a otras organizacio-
nes o contextos. Limitaciones importantes de la investigaciéon, como
el desbalance entre las submuestras de adquisiciones que fueron
comparadas, deben ponerse en perspectiva para juzgar la contribu-
cion de este documento. Y aunque también es necesario considerar
que los datos empleados en esta investigacién no son del todo
recientes, los resultados si muestran un patrén consistente durante
los afios del estudio (2000 a 2003) que podria con cierta seguridad
ser extensivo al presente. Después de todo, la gran mayoria de las
empresas incluidas en la muestra atn estan activas, el comporta-
miento de la economia estadounidense y, en general, de la mundial
ha cambiado poco desde entonces, y los mercados de valores atin
operan con mecanismos muy similares a los que estaban vigentes
en los afios incluidos en el andlisis. Por lo anterior, y con ciertas
consideraciones, los hallazgos reportados presentan un adecuado
nivel de confiabilidad y significado en el contexto actual.

Ciertamente, estudios posteriores sobre las adquisiciones como
modo de diversificacién se esperan con apremio. Otras investigacio-
nes podrian ayudar a desvelar los intrincados detalles que rodean a
las adquisiciones como modos efectivos de diversificacion a niveles
medios de relacién entre empresas. Estos estudios también podrian
ayudar a determinar las circunstancias bajo las cuales la compra
de empresas es un mejor (o peor) modo de extenderse a diversos

niveles de relacién entre organizaciones, en diversos contextos y
comparadas con modos alternativos de desglosar la estrategia de
diversificacién como el desarrollo interno y las alianzas. Asimismo,
estudios de eventos ejecutados con metodologias mas rigurosas
(p.ej., el método de 4 factores propuesto por Fama y French, 1996)
ilustrarian mejor el entendimiento del fenémeno bajo andlisis.

En suma, y mas alla de apoyar evidencias anteriores, en el pre-
sente documento se muestran ciertas revelaciones nuevas. Entre
ellas, que las adquisiciones son mejor recibidas por el mercado de
valores cuando se utilizan para diversificarse hacia industrias ni
muy relacionadas ni muy distantes a aquellas en las que ya se esta
presente. Sin embargo, lo que quiza sea de mayor relevancia es
que, tal parece, adquirir empresas podria ser mas atil cuando, aun
en un nivel medio de relaciéon entre empresa adquirida y adqui-
rente, se hace paraingresar en areas que tienden hacia niveles bajos
de relacién. Lo notable de este hallazgo es que, en cierta forma,
reconcilia resultados anteriores que indican, por un lado, que las
adquisiciones son apropiadas para entrar en industrias distantes
(de otro modo, lo preferible seria un desarrollo interno), y por otro,
que esto podria provocar problemas de valuacién de recursos. La
evidencia aqui mostrada indica que es posible que los lideres de las
empresas emprendan la adquisicién de otras organizaciones para
diversificarse exitosamente hacia industrias distantes, siempre y
cuando estas atn guarden alguna relacién con sus negocios actua-
les para evitar el problema de valuacién. El punto é6ptimo del nivel
de relacién que maximiza los beneficios, no obstante, es algo que
en este trabajo no se puede determinar con precision.

Al final, como los de la mayoria de los estudios, los resultados
aqui presentados solo son sugerentes. En este sentido, es el deseo
de los autores del presente articulo que lo aqui plasmado sea un
peldafio para futuros analisis que ayuden a entender mejor los fas-
cinantes efectos y matices de la diversificacion y las adquisiciones
empresariales.
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higher percentage of independent directors. Meanwhile, the composition of ownership inhibits the level
of transparency in corporate governance, while the presence of family shareholders encourages greater

disclosure of corporate information.
© 2015 Universidad ICESI. Published by Elsevier Espaiia, S.L.U. This is an open access article under the
CC BY license (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

* Autor para correspondencia: Sierra Leona No. 550. Lomas 22. Seccién. Cp. 78210. San Luis Potosi; SLP, México.
Correo electrénico: guadalupe.briano@uaslp.mx (G.C. Briano Turrent).

http://dx.doi.org/10.1016/j.estger.2015.02.001

0123-5923/© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).



276 G.C. Briano Turrent, M.L. Saavedra Garcia / Estudios Gerenciales 31 (2015) 275-286

A composicao do conselho de administracdo e a estrutura accionaria como
factores explicativos da transparéncia no governo corporativo na América
Latina: evidéncia em empresas quotizadas da Argentina, Brasil, Chile e México

RESUMO
Classificacdo JEL: O objectivo do trabalho consistiu em obter a evidéncia empirica da relacdo entre a estrutura do conselho
G34 de administracdo e a composi¢ao da propriedade e o nivel de transparéncia do governo corporativo em
8?2 empresas de maior quotizacgdo de ac¢des na América Latina. Para isso realizou-se uma investigacdo do tipo

Palavras-chave:

Conselho de administragdao
Estrutura da propriedade
Transparéncia

Accionista familiar
América Latina

de correlagdo com uma analise longitudinal utilizando dados das empresas de maior quotizagdo de ac¢des
na Argentina, Brasil, Chile e México, durante o periodo 2004-2010. A partir do anterior, os resultados mos-
tram que o nivel de transparéncia é mais elevado em empresas com conselhos de administra¢do de maior
tamanho e com uma percentagem maior de conselheiros independentes. Por seu lado, a concentracao
da propriedade inibe o nivel de transparéncia no governo corporativo, enquanto a presenca familiar no
accionista motiva uma maior divulgacdo de informacao corporativa.

© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

licenca de CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

1. Introduccion

La actual crisis mundial y los grandes escandalos financieros
hacen que el tema de gobierno corporativo (GC) haya alcanzado
especial relevancia para diversos colectivos. Asi también, este tema
ha despertado un gran interés en el entorno internacional, y surge
como respuesta a la demanda de una mayor transparencia cor-
porativa en el mercado. Un enfoque importante de investigaciéon
enfatiza en la influencia que el GC puede ejercer sobre la trans-
parencia corporativa (Garcia-Lara, Garcia-Osma y Penalva, 2007).
Desde un contexto institucional, el GC crea una estructura de dia-
logo entre la empresa y sus stakeholders!, con el objetivo de que
estos obtengan un entendimiento de las metas estratégicasy opera-
cionales de la compaiiia (Chany Cheung, 2011). Estainformacién no
necesariamente tiene que ser requerida por la normativa impuesta
por las autoridades en el mercado de valores, sino que laempresa es
la responsable de emitir informacién relevante de aquellos eventos
que podrian impactar en el valor de la empresa (Pahuja y Bhatia,
2010). La transparencia corporativa ha sido adoptada como uno de
los principios rectores del buen gobierno por importantes institu-
ciones como la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico (OCDE), la Federacién Internacional de Contadores y la
Corporacién Financiera Internacional.

El presente estudio analiza el impacto del consejo de adminis-
tracion (CA)y la estructura de la propiedad sobre el nivel de trans-
parenciaen el GC.Paraello, el estudio se centra en cuatro economias
emergentes que capturan el 70% de la capitalizaciéon del mercado
latinoamericano: Argentina, Brasil, Chile y México (Diamandis y
Drakos, 2011). Adicionalmente, Latinoamérica ofrece un escenario
ideal para esta investigacion, ya que se caracteriza por una débil
proteccién a los accionistas minoritarios, y son las empresas fami-
liares las que actiian como un sustituto en la ausencia de un sistema
legal fuerte (Matin de Holan y Sanz, 2006). Para lograr lo anterior,
se realiz6 una investigacion correlacional y un estudio longitudinal
que cubre el periodo 2004-2010, a partir de lo cual se busca identifi-
car los factores que inciden en el nivel de transparencia relacionada
con el buen gobierno corporativo. Para medir el nivel de transpa-
rencia, se propone un indice de divulgaciéon en GC a cada uno de
los informes anuales emitidos por las empresas seleccionadas. Las
variables explicativas en el modelo se han agrupado en dos catego-
rias. Por unlado, las que se refieren ala estructura del CA en aspectos

1 Se refiere a los empleados, clientes, proveedores, acreedores, comunidad y el
publico en general (Hill y Jones, 1992).

relacionados con su tamafio, composicién, dualidad COB-CEO? y la
participacién femenina en el CA. Por otro lado, las dimensiones de
la estructura de propiedad (porcentaje de concentracioén de propie-
dad), el patrén de propiedad (concentrado o disperso) y alaidentifi-
cacién del accionista controlador (familiar/no familiar). La variable
a explicar o dependiente es el nivel de transparencia en GC. Adicio-
nalmente, se han incluido variables de control referidas al tamano
de la empresa, nivel de endeudamiento, rentabilidad, afios de coti-
zacién en el mercado de valores (edad de laempresa)y sector indus-
trial. Para el analisis de los datos se utiliz6 la metodologia de datos
de panel con errores estandar corregidos (PCSE), para identificar los
factores que inciden en el indice de transparencia en el GC. El trabajo
pretende responder a las siguientes preguntas de investigacion:

1. ¢Los atributos del CA en empresas cotizadas latinoamericanas
inciden en el nivel de transparencia del GC?

2. ¢Cudl es la influencia de la estructura de la propiedad en el nivel
de transparencia en el GC?

3. ¢Las empresas con control accionario familiar proveen una
mayor o menor divulgacién de informacién en el GC en los paises
emergentes latinoamericanos?

Las principales contribuciones del estudio se enumeran a conti-
nuacién.

1. A pesar de que existe un amplio cuerpo de investigacién que ha
puesto atencién en el impacto que tienen las dimensiones del GC
sobre el nivel de transparencia, son limitados los estudios que se
centran en la divulgacion de informacién sobre GC en economias
emergentes (Mangena y Tauringana, 2007).

2. El presente estudio es pionero en comparar cual ha sido el com-
portamiento en materia de transparencia en el GC, identificando
si el CAy la estructura de propiedad son factores que inciden en
el indice de transparencia en el GC.

3. Los resultados obtenidos podrian ser un referente para los res-
ponsables de emitir las politicas y lineamientos en materia de
GG, asi como para las empresas bajo estudio.

El trabajo esta dividido en cuatro secciones, ademas de esta
introduccién. En la primera de ellas se desarrollan los antecedentes
teéricos y las hipétesis de estudio. La segunda seccion describe la

2 Se refiere a la situacion en que las posiciones del presidente del consejo (COB) y
el director general (CEO) son ocupadas por la misma persona.
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muestra del estudio, las herramientas metodolégicas y el modelo
empirico a probar. Enla seccién tres se discuteny analizan los resul-
tados descriptivos y empiricos. En la cuarta seccién, se muestran
las conclusiones, limitaciones y futuras lineas de investigacion del
estudio.

2. Antecedentes tedricos

La transparencia corporativa se refiere al nivel de divulgacién
de informacién especifica de una empresa a aquellos ajenos a la
misma, constituyéndose en un factor determinante en la eficiente
asignacion de recursos y el crecimiento de la economia (Bushman,
Piotroski y Smith, 2004). Las nuevas regulaciones, necesidades y
exigencias cada vez mayores para la transparencia, han incenti-
vado a las empresas a seguir nuevas tendencias en la diseminacién
de informacién corporativa, con el fin de cumplir con las mejores
prdcticas que recogen aspectos relacionados con los informes narra-
tivos, la inclusion del informe de la gestién, los informes de GC y
responsabilidad social, informacién financieray no financiera, com-
parabilidad en el tiempo, entre otros (Dragomir y Cristina, 2009).

Larelacién entre GCy transparencia es clara en la percepcion del
publico y los reguladores, por lo que ha existido un incremento en
la transparencia con el objeto de mejorar la gobernanza empresa-
rial (Hermalin y Weisbach, 2007). La literatura previa ha empleado
distintos enfoques tedricos para entender por qué las empresas
divulgan informacién hacia el mercado, siendo la mas adoptada
la teoria de la agencia (Jensen y Meckling, 1976). De acuerdo a
esta teoria, el problema de agencia causado por la separacién entre
la propiedad y el control ha sido motivo de preocupacién durante
mucho tiempo, pudiendo la gerencia tomar ventaja de la asimetria
de la informacién para actuar de manera contraria a los intereses
de los accionistas. En cuanto a las variables que pudieran afectar el
nivel de transparencia en GC, Berglof y Pajuste (2005) identifican
al entorno legal como uno de los factores con mayor impacto, asi
como otras caracteristicas corporativas como son el tamafio de la
empresa, el nivel de endeudamiento, el ratio de valor de mercado
a valor en libros y la concentracién de la propiedad. Por su parte,
Bujaki y McConomy (2002) sostienen que los consejeros indepen-
dientes son mas propensos a divulgar informacién sobre GC; en
tanto que Vander Bauwhede y Willekens (2008) asocian a la estruc-
tura de la propiedad con el nivel de transparencia en GC.

Entre los estudios que se han centrado en paises emergentes,
se encuentra el de Samaha, Dahawy, Hussainey y Stapleton (2012),
quienes ponen en evidencia una relacién positiva entre la inde-
pendencia del CA, el tamafo del CA y el nivel de transparencia
de GC en empresas cotizadas egipcias. En esta misma linea, Al-
Moataz y Hussainey (2012), sustentan que la independencia del CA,
el tamafio del comité de auditoria y la rentabilidad son los principa-
les determinantes en el nivel de transparencia en GC; mientras que
Samaha y Dahawy (2011) identifican que la composicién y tamafio
del CA, la dualidad COB-CEO, la estructura de la propiedad y la
presencia del comité de auditoria influyen significativamente en
la transparencia sobre GC.

En las siguientes subsecciones se describe el contexto latinoa-
mericano en materia de GC y transparencia y se establecen las
hipétesis de estudio, sustentandolas con la revisién de la literatura
previa.

2.1. El gobierno corporativo y la transparencia en Latinoamérica

En Latinoamérica, la protecciéon legal es débil comparada
con Europa y Estados Unidos, por lo que la concentraciéon de
la propiedad es el modo predominante de gobierno (Djankov,
La Porta y Lépez-de-Silanes, 2008). Sin embargo, en materia de
transparencia y GC se ha visto un importante avance en los Gltimos

afios, especialmente en las cuatro economias mas importantes
de Latinoamérica, quienes concentran la mayor parte de la capi-
talizacién bursatil: Argentina, Brasil, Chile y México (Diamandis
y Drakos, 2011). Respecto al marco normativo sobre GC, las
economias emergentes han tratado de adoptar el sistema legal de
los paises desarrollados, particularmente del sistema anglosajon,
ya sea como resultado de las reformas impulsadas internamente
0 como respuesta a las exigencias internacionales. Latinoamérica
se ha adherido de forma voluntaria a las practicas y politicas de
GC para cubrir parcialmente la deficiencia legal que opera en el
entorno (Garay y Gonzalez, 2008). Asi, la OCDE emite en 1999 los
«Principios de la OCDE para el gobierno de las sociedades», convir-
tiéndose desde entonces en referencia internacional para el GCy la
base para diversas iniciativas de reforma, tanto gubernamentales
como del sector privado (OCDE, 2004).

En materia de transparencia en GC se emiten los principios de la
OCDE, dentro de los cuales se destaca el referido a la «divulgaciéon de
datos y transparencia». La Comisién Nacional de Valores de Argen-
tina emite en 2007, la Circular 516 la cual adopta el principio de
«cumplir o explicar», y en 2008 se publica el Cédigo de Proteccién
del Inversor, que garantiza la transparencia y proteccién al inver-
sor. En Brasil se emiten las reglas 480 y 481 relacionadas con la
divulgacién de informacién oportuna y periddica, asi como la ins-
truccién 361, la cual se compromete con una mayor transparencia
y seguridad para los accionistas. Chile no cuenta con un Cédigo de
buen Gobierno, aunque se apoya fuertemente en la Ley de Ofertas
Publicas de Adquisicién o de GC. Sin embargo es hasta 2010, con la
nueva Ley de Gobiernos Corporativos cuando Chile se integra como
pais miembro de la OCDE y hace frente a una mayor exigencia en
la entrega de informacién, particularmente para el caso de opera-
ciones entre partes relacionadas. Finalmente, en México se hace
referencia a la nueva Ley del Mercado de Valores de 2006 y la Cir-
cular Unica de Emisoras (CUE) modificada en 2009 en materia de
transparencia en GC.

2.2. Hipotesis de estudio

HoyWong (2001)identifican cuatro atributos del buen gobierno
que inciden en el nivel de transparencia corporativa: proporcién
de consejeros independientes, la presencia del comité de auditoria,
la dualidad COB-CEO y la proporcién de miembros familiares en
el CA. Por su parte, Tsamenyi, Enninful-Adu y Onumah (2007)
sostienen que la concentracién de la propiedad, la independencia
del CA, el tamafio de la empresa y el comité de auditoria tienen una
influencia significativa en el nivel de transparencia corporativa.
Asi mismo, la decisién de proveer o no determinada informacién
por parte de la empresa estd sujeta a una serie de caracteristicas
como su tamafio, rentabilidad, estructura del CA, la presencia
de comités de apoyo del CA y la estructura de su propiedad
(Rouf, 2011). A continuacién se enunciaran las hipétesis de esta
investigacion.

2.2.1. Tamaiio del consejo

La teoria de la agencia sugiere que los CA de mayor tamafio
desempefian un papel crucial en la supervisiéon de la actuacién
gerencial y en el proceso de toma de decisiones estratégica. Los
CA de mayor tamafio tienden a incrementar la diversidad y expe-
riencia en temas de reporteo financiero y corporativo (Laksmana,
2008). Son diversos los estudios que muestran unarelacién positiva
entre el tamafio del CA y la calidad de la informacién corporativa
(Anderson, Mansi y Reeb, 2004). La monitorizacién efectiva del CA
genera una discusién mas profunda de los temas corporativos, lo
cual, a su vez incide en un incremento en la divulgacién de infor-
macién sobre GC (Ezat y ElI-Masry, 2008; Mallin y Ow-Yong, 2012).
En contraste, Goodstein, Gautam y Boeker (1994), sugieren que el
tamafio del CA puede tener un efecto negativo en la efectividad del
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CA. Es decir, los CA grandes podrian estar menos motivados para
participar en la toma de decisiones estratégicas (por ejemplo, en la
decisién de incrementar la transparencia corporativa). Dado que la
mayor parte de los estudios han encontrado una relacién positiva
entre ambas variables, se formula la siguiente hipétesis:

Hipotesis 1. el tamario del CA influye positivamente en la divulgacion
de informacioén en GC.

2.2.2. Composicion del consejo

La composicion del CA es una dimension relevante en la estruc-
tura de gobierno de una empresa (Famay Jensen, 1983). Un mayor
porcentaje de consejeros independientes esta asociado a la maxi-
mizacién de la riqueza y al incremento de la calidad y cantidad
de informacién corporativa hacia los grupos de interés, siendo
representantes independientes de los intereses de los accionistas
(Pincus, Rusbarsky y Wong, 1989). Sin embargo, algunos estudios
realizados en paises en desarrollo, no encuentran una relacién sig-
nificativa entre el nivel de divulgacién de informacién corporativa
y la independencia del CA (Ghazali y Weetman, 2006; Haniffa y
Cooke, 2002). Ello puede deberse a la existencia de vinculos entre
los consejeros independientes y la empresa, lo cual compromete
su independencia en estos paises (Tengamnuay y Stapleton, 2009).
Con base en la divulgaciéon de informacién sobre GC, Al-Moataz
y Hussainey (2012) ponen en evidencia una relacién negativa
entre ambas variables para el caso de empresas de Arabia Sau-
dita, mientras que Ezat y El-Masry (2008) y Samaha y Dahawy
(2010) sostienen una relacién positiva. Dado que la informacién
corporativa tiende a limitarse a los consejeros internos, existe un
incentivo para que los consejeros independientes promuevan la
transparencia en las practicas de GC para proteger los intereses de
los accionistas minoritarios. Lo anterior lleva a plantear la siguiente
hipétesis:

Hipétesis 2. a mayor proporcién de consejeros independientes en el
CA, mayor nivel de transparencia en GC.

2.2.3. Dualidad entre el presidente del consejo y el director
general

La dualidad COB-CEO hace referencia a la situaciéon en que la
misma persona ocupa ambas posiciones en la organizacién. La teo-
ria de la agencia sostiene que la dualidad COB-CEO podria afectar el
control efectivo ejercido por el CA (Samahaetal.,,2012). Laeficaciay
eficiencia del CA pueden verse comprometidas si ambas posiciones
son sostenidas por la misma persona (Fama, 1980; Fama y Jensen,
1983). De acuerdo con Haniffa y Cooke (2002), la separaciéon entre
ambas posiciones ayuda a mejorar la calidad de la supervision y
a reducir las ventajas obtenidas por la retenciéon de informacion,
mejorando la calidad en la divulgacién de informacién corporativa.
Bajo esta premisa, la concentracién de poder de ambas posicio-
nes esta asociada a erosionar la independencia del CAy a reducir la
divulgaciény calidad de lainformacién corporativa (Simony Wong,
2001). A pesar de que los resultados previos no son concluyentes,
la mayor parte de la literatura ha evidenciado una asociacién nega-
tiva entre la dualidad del COB-CEO y la divulgacién de informacién
voluntaria (Laksmana, 2008; Ezat y EI-Masry, 2008). A partir de lo
anteriormente expuesto, se plantea la siguiente hipétesis:

Hipétesis 3. existe una relacion negativa entre la dualidad COB-CEO
y el nivel de transparencia en GC.

2.2.4. Diversidad de género en el consejo de administracion

En la mayoria de los paises de la OCDE, los esfuerzos por exten-
der las oportunidades para las mujeres en el mercado laboral y
para establecer la igualdad de género en el lugar de trabajo han
sido parte de los objetivos de politica en décadas recientes (Casey,
Skibnes y Pringle, 2011). Entre las variables que han sido asociadas

a la presencia de la mujer en los CA, se encuentra el nivel de divul-
gaciéon de informacién (Gul, Srinidhi y Ng, 2011). En este sentido,
la diversidad de género en el CA, podria mejorar la calidad de los
debates en su interior e incrementar la capacidad de este en la
supervision del proceso de divulgacién de informacién corpora-
tiva. La diversidad de género en el CA esta asociada a una mayor
calidad de las deliberaciones y a una comunicacién mas efectiva
del CA (Mclnerney-Lacombe, Bilimoria y Salipante, 2008), lo cual
incide en un incremento en la diseminacién de informacién hacia
los accionistas. La participacion de las mujeres en el CA genera
un mayor control sobre las acciones gerenciales y la transparen-
cia corporativa, a través de una mayor asistencia en las reuniones
del CA 'y en los comités de auditoria y el incremento de las practi-
cas de buen gobierno adoptadas (Hillman, Shropshire y Cannella,
2007). De acuerdo a la discusién presentada, se formula la siguiente
hipétesis:

Hipétesis 4. la participacion de la mujer en el CA incide positiva-
mente en el nivel de transparencia de GC.

2.2.5. Estructura de la propiedad

Una dimensién importante que da forma al sistema de GC es
la estructura de la propiedad, la cual se define como el grado de
concentraciéon que determina la distribucién de poder y control
corporativo, o bien como la proporcién de acciones con derecho a
voto que son de propiedad directa o indirecta de los familiares o los
altos directivos del CA (Owusu-Ansah, 1998). Wang (2006) afirma
que una estructura de propiedad concentrada es «menos propensa a
involucrarse en comportamientos oportunistas, ya que podria afectar
la reputacion de la familia, la riqueza y el desempefio de la empresa a
largo plazo» (p. 622), reduciendo la necesidad de una mayor trans-
parencia. En empresas con propiedad dispersa, el equipo gerencial
generard mayor informacién como una sefial de su actuacién en
beneficio de los intereses del principal (Haniffa y Cooke, 2002). La
concentracion de la propiedad resulta en una opacidad corpora-
tiva y en un menor nivel de transparencia financiera (Fan y Wong,
2002).

Entre los estudios que han encontrado una relacién negativa
entre la concentracién de propiedad y el nivel de divulgacién
de informacién, se pueden mencionar los realizados por Barako,
Hancock e Izan (2006), Vander Bauwhede y Willekens (2008) y
Gandia (2008). En empresas con participacién de grandes accio-
nistas o una alta concentraciéon de propiedad, la transparencia en
la informacién sera menor, dado que la informacién puede ser
transferida directamente a través de los canales informales, o sim-
plemente porque existe una mayor alineacién de intereses, lo cual
reduce lanecesidad de un mejor gobierno para los accionistas mino-
ritarios. A partir de lo expuesto se proponen las siguientes hipotesis:

Hipétesis 5a. la concentracion de la propiedad incide negativamente
en el nivel de transparencia de GC.

Hipétesis 5b. empresas con un patrén de propiedad concentrada
divulgardn menos informacién sobre GC, que aquellas con una estruc-
tura de propiedad dispersa.

Si bien la empresa familiar es un tema relevante en el mundo,
este ha sido escasamente estudiado en lo que se refiere al GC
y transparencia en mercados emergentes (Claessens y Yurtoglu,
2013; Fan, Wei y Xu, 2011; Kearney, 2012). Los pocos estudios que
existen seflalan que en Colombia existe una relacién positiva entre
el involucramiento familiar y el desempefio financiero (Gonzalez,
Guzman, Pombo y Trujillo, 2012). En otro estudio de McKinsey
(2007) se encontré que las empresas de Chile hanido aumentando a
través de los afios las buenas practicas de GC hasta llegar a un nivel
aceptable, encontraron también diferencias de funcionamiento del
GC entre empresas no familiares y familiares, mostrando mejor
desempefio en este aspecto las empresas multifamiliares. Por su
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parte, de acuerdo con un estudio de KPMG (2013) el 65% de las
empresas familiares en México no cuenta con un comité de audi-
torfa, parte esencial de un GC.

Por otra parte, el control accionario en manos de la familia
incide enlas practicas adoptadas de GC (Bartholomeusz y Tanewski,
2006). De acuerdo con Ali, Chen y Radhakrishnan (2007), las empre-
sas familiares enfrentan problemas de agencia menos severos
derivados de la separacién entre la propiedad y el control, pero
problemas de agencia mas graves entre los accionistas controlado-
res y los minoritarios. La ausencia de transparencia en GC facilita
la integraciéon de los miembros familiares en el CA, sin la inter-
ferencia o desacuerdo de los accionistas minoritarios. Por tanto, la
preocupacién de los accionistas minoritarios hacia la falta de trans-
parencia en las practicas de GC en empresas familiares, se reduce en
la medida en que estas ofrezcan un desempefio financiero superior
(Anderson y Reeb, 2003).

Chen, Chen y Cheng (2008) observan que en empresas familia-
res existe una mayor propension a internalizar los beneficios de la
divulgacién de informacién y los costos de no divulgacion, lo que
lleva a incrementar la transparencia en comparacién con otro tipo
de accionistas. Las empresas familiares visualizan en mayor medida
los beneficios de divulgar informacién como son la reduccién del
costo de capital y la disminucién de los riesgos en la informacién
(Botosan, 1997). A partir de lo expuesto, la empresa familiar mani-
fiesta diferentes preferencias en la decision de divulgar informacién
corporativa. Dado que la evidencia no es clara en cuanto a la direc-
cién entre ambas variables, se propone la siguiente hipétesis.

Hipétesis 5c. la concentracion de propiedad en manos de la familia
tiene una influencia significativa en el nivel de transparencia de GC.

2.2.6. Variables de control

En esta seccion se describen las variables de control incluidas en
el presente modelo empirico, de acuerdo a las relaciones encontra-
das en la literatura previa.

- Endeudamiento. Las empresas con mayores niveles de deuda
estan generalmente bajo un escrutinio mas estricto por parte de
los acreedores, teniendo mayores incentivos para divulgar infor-
macién corporativa (Xiao, Yang y Chow, 2004). Se espera, por
tanto, una relacién positiva entre el nivel de endeudamiento de
la empresa y el Indice de Transparencia en Gobierno Corporativo
(ITGC), (Samaha et al., 2012).

-Edad de la empresa. La edad de la empresa incide en el nivel de
transparencia corporativa, ya que representa la etapa de desarrollo
y crecimiento de la misma (Owusu-Ansah, 1998). Bajo esta pre-
misa, las empresas jovenes tienden a divulgar menos informacién
en comparacién con las maduras por tres razones: 1) una mayor
transparencia puede afectar su ventaja competitiva; 2) el costo y
la facilidad de procesamiento y diseminacién de la informacién es
mayor; y 3) carecen de un historial de informacioén. En el presente
estudio se espera encontrar una relacién negativa entre ambas
variables (Hossain y Hammami, 2009).

-Tamafio de la empresa. El tamafio de la empresa incide positi-
vamente en el nivel de informacién divulgada por las empresas en
los informes anuales (Donnelly y Mulcahy, 2008). La teoria de los
costos politicos sostiene que las empresas de mayor tamafo son
mas propensas a divulgar informacién mas completa para dismi-
nuir las presiones por parte del gobierno y organismos regulatorios
(Watts y Zimmerman, 1986). En consecuencia, se espera encontrar
una relacién positiva entre el tamafio de la empresa y el indice de
transparencia en GC.

-Rentabilidad. Los directivos de empresas mas rentables divul-
gan mas informacién corporativa para garantizar la continuidad de
sus posiciones y remuneraciéon y como seial de confianza institu-
cional (Owusu-Ansah, 1998). De acuerdo con Inchausti (1997), las
empresas mas rentables haran un mayor uso de la informacién para

obtener ventajas competitivas, mientras que aquellas empresas con
bajo desempefio podrian ser menos transparentes. En este sentido,
se espera un signo positivo entre ambas variables.

-Sector industrial. El sector industrial es otra de las variables
que con frecuencia ha sido utilizada para explicar la cantidad de
informacién suministrada por las empresas (Eng y Mak, 2003). Las
empresas que operan en un mismo sector, divulgaran informacién
similar en el mercado, pues en caso contrario pueden ser malas
seflales para los inversionistas (Watts y Zimmerman, 1986). Del
mismo modo, aquellas empresas que se encuentran en sectores mas
visibles politicamente, tendrdn mayores incentivos para divulgar
informacién voluntaria, minimizando los costos politicos (Collet y
Hrasky, 2005).

3. Metodologia de la investigacion

En esta seccion se presenta la metodologia empleada en el
estudio. En primer lugar se describe la construcciéon del ITGC,
el cual integra las caracteristicas institucionales de Latinoamérica.
En segundo lugar se detalla la muestra de estudio utilizada y las
herramientas adoptadas para la recoleccién de datos. Finalmente,
se especifica el modelo y las variables de estudio.

3.1. Indice de transparencia en gobierno corporativo

La herramienta mas utilizada para medir la transparencia corpo-
rativa esla construccién de indices de divulgacién (Gandia y Andrés,
2005). La seleccion de los items que integran un indice de trans-
parencia corporativa depende de la naturaleza y contexto de cada
pais (Hossain y Hammami, 2009). Por ello, se propone un indice de
transparencia en GC, que evidentemente refleja la naturaleza del
marco institucional de los paises emergentes latinoamericanos,
centrandose en los Cédigos de buen Gobierno para los casos de
Argentina, Brasil y México y en la ley para el caso chileno. El ITGC
global se compone de 43 elementos, el cual puede tomar un valor
maximo de 100, y se integra a su vez de cuatro subindices: 1)
composicién y desempefio del CA, 2) derechos de los accionistas,
3) ética y conflictos de interés, y 4) otra informacién relacionada
con el buen gobierno. Cada subindice tiene una ponderacién de
acuerdo al nimero de elementos que lo integra.

El indice propuesto es no ponderado, lo cual sugiere que todos
los elementos que lo integran tienen la misma importancia (Berglof
y Pajuste, 2005). La informacién para integrar la base de datos sera
extraida principalmente de dos fuentes. Por un lado, la informacién
contenida en los informes anuales emitidos por las empresas bajo
estudio. Por otro lado, el andlisis de los sitios web como medio
interactivo para divulgar la informacién sobre GC, particularmente
a través del apartado «relacion con inversionistas», en donde se
concentra la mayor parte de la informacién sobre buen gobierno. El
nivel de transparencia en GC para cada empresa bajo estudio sera
calculado para cada afio durante el periodo 2004-2010, periodo
caracterizado por una evolucién constante de la normativa en
materia de GC y transparencia corporativa. Los informes anuales
se extraeran de cada uno de los sitios web de las empresas, asi
como de las Bolsas de Valores en que cotiza cada empresa.

La construccién del indice global estd basado en los trabajos
desarrollados por Samaha et al. (2012), Ghazali y Weetman (2006)
y Haniffa y Cooke (2002). El indice no ponderado considera el
siguiente criterio: si la empresa divulga un elemento de informa-
cién en la memoria anual o sitio web se le asigna el valor de «1»; si
no lo divulga se le asigna el valor de «0». Dado que el contenido del
indice se agrupa en cuatro dimensiones, en primer lugar se calcu-
lara el indice parcial por empresa, para posteriormente agregar el
indice global. El indice parcial es el cociente entre la suma de los
puntos obtenidos por cada empresa y aflo de estudio respecto a
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los puntos totales que podia haber obtenido la empresa si hubiera
difundido el maximo de items. Cada subindice se obtendra de la
siguiente forma:

ndmero de elementos divulgados en el apartado
Total de elementos que se podrian obtener

ITGCP = 100

(1)

El ITGC global se define operativamente de la siguiente forma:
t "Top ¢
ITGC! = Zi=11i X P! 2)

Donde ITGCT corresponde al valor global del indice; I es el valor
del subindice con base en las dimensiones que integran el ITGCT, Pt
es la proporcién que representa el subindice «i» respecto al nimero
total de puntos del indice global.

El indice total no se obtendra como una media simple de los
diferentes subindices, sino como una media ponderada, lo que
representa el peso relativo de cada dimensién del GC. De acuerdo a
esta metodologia, tanto los subindices como el indice global podran
obtener un valor comprendido entre 0y 1 puntos (Gandia y Andrés,
2005). En linea con los estudios realizados por Allegrini y Greco
(2013) y Gul y Leung (2004), se ha considerado la preocupaciéon
relacionada con la fiabilidad en la construccién del indice, calcu-
lando las medidas de confiabilidad y consistencia interna a través
del coeficiente alpha de Cronbach, el cual es mayora 0,80. Los cuatro
subindices que integran el indice global de GC, obtienen un alpha de
Cronbach de 0,793, lo que sugiere que el indice de GC es confiable
y consistente (Cronbach, 1951).

3.2. Muestra de estudio

El estudio se centra en las empresas con mayor indice de cotiza-
cion bursatil en Argentina (Merval), Brasil (IBOVESPA), Chile (IPSA)
y México (IPyC). Para efectos de analisis, se excluiran las empre-
sas que pertenecen al sector bancario y de seguros, dado que su
regulacién es mas estricta y son sujetas a un mayor escrutinio en
términos de divulgacién de informacién (Garay y Gonzalez, 2008).
Para fines de agrupacion, las empresas se analizaran por pais y sec-
tor de actividad econémica de acuerdo a la clasificacién propuesta
por Global Industry Classifications Standards, 1a cual ha sido amplia-
mente aceptada en el ambito empresarial y académico (Bhojraj,
Lee y Oler, 2003). La muestra de estudio esta en linea con el trabajo
realizado por Jaggi y Low (2000), en donde el nimero de empre-
sas analizadas por pais supera las 20 observaciones, con excepciéon
de Argentina cuyo indice Merval esta integrado por 17 empresas.
La tabla 1 muestra que el nimero inicial de empresas fue de 155,
de las cuales se excluyeron 20 que pertenecen al sector bancario
y de seguros y 10 de las que no se encontr6 la informacién sufi-
ciente para llevar a cabo el analisis. La muestra final de estudio esta
compuesta por 125 compaiiias.

Respecto al nimero de observaciones que se integran al estu-
dio empirico que cubre el periodo temporal de 2004 a 2010, se
encontraron 101 empresas en 2004, 111 en 2005, 116 en 2006, 123

Tabla 1
Nimero de empresas que integran la muestra de estudio
Pais Empresas Empresas Muestra de
(incluidas las (excluidas las estudio final
financieras) financieras)
Argentina 17 12 10
Brasil 63 58 53
Chile 40 34 32
México 35 31 30
Total empresas 155 135 125

Fuente: elaboracion propia.

en 2007, hasta llegar a un total de 125 en 2008, 2009 y 2010. El
total de observaciones es de 826. En cuanto a la distribucién secto-
rial de las empresas bajo anadlisis, se encontré que en Argentina
la composicién se divide en tres grupos sectoriales principales:
materiales (32,3%), productos basicos de consumo (21,5%)y empre-
sas de servicios publicos (27,7%); en Brasil existe una distribucién
mads uniforme: materiales (19,7%), empresas de servicios piblicos
(17,9%), productos basicos de consumo (14,0%) e industrial (13,7%).
Al igual que en Brasil, en Chile se present6 una distribucién entre
los sectores de materiales (16,8%), industrial (19,2%), bienes de con-
sumo (18,8%), productos basicos de consumo (15,4%)y empresas de
servicios puablicos (19,7%). Finalmente en México, son dos las activi-
dades principales, la de bienes de consumo (30,3%)y la de productos
basicos de consumo (34,6%).

3.3. Metodologia adoptada en la recoleccién y tratamiento de los
datos

En términos de la metodologia para la recoleccién y tratamiento
de los datos, se adopté un enfoque de investigacion cuantitativo,
correlacional y explicativo, dado que se buscé establecer las rela-
ciones entre las variables, asi como explicar su comportamiento.
También se recurri6 al analisis de contenido para integrar el ITGC,
el cual fue aplicado a cada uno de los informes anuales y sitios web
de las empresas bajo estudio, para obtener los elementos del ITGC.
Los valores extremos de las variables financieras fueron identifica-
dos y tratados. Asi, aquellos valores por encima del percentil 99 se
les asign6 el valor de dicho percentil, mientras que los valores por
debajo del percentil 1 se truncaron de la misma forma (Ammann,
Oesch y Schmid, 2011). El analisis explicativo se realiz6 través del
método de datos de panel con efectos fijos y el estimador Panel
Corrected Standard Error, el cual corrige los problemas de heteroce-
dasticidad, correlacién contemporanea y correlacién serial (Pham,
Suchard y Zein, 2011).

3.4. Especificacion del modelo y medicion de las variables

El andlisis empirico busca analizar si la estructura del CA
(tamafo del CA, independencia del CA, dualidad COB-CEO y par-
ticipacién femenina en el CA), y la estructura de la propiedad
(porcentaje de concentracién de la propiedad, patrén de propiedad
concentrada o dispersay participacién accionario familiar/no fami-
liar) estan asociadas con el ITGC. La ecuaciéon 3 muestra el modelo
a estimar, mientras que la tabla 2 describe las variables integradas
en el modelo.

ITGC = «j + B1BSit + B2Bli¢ + B3 Duality;; + BaGender;

+ B50wn_Cj¢ + BsOwn_P;; + B7Fam;; + B [controls;c ] + iy~ (3)

Donde pBj[controls;;] corresponde al conjunto de variables de
control y u; es el término de error.

4. Andlisis de resultados

En esta seccién se presentan los resultados de la investiga-
cion. En primer lugar muestran los resultados a nivel descriptivo
y correlacional (andlisis bivariado), posteriormente se presentan
los resultados del analisis multivariado utilizando la metodologia
de datos de panel con errores estandar corregidos.

4.1. Andlisis descriptivo
En Argentina se encontré un notable incremento porcentual en

el ITGC que va del 39% en 2004 al 64% en 2010; mientras que Brasil
pasé de un 48% en 2004 a un 71% en 2010. En el caso chileno el
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Tabla 2
Definicién y medicién de las variables de estudio

Variable Definicién Signo Fuente

Variable dependiente

ITGC Indice de transparencia en GC (43 items) Garay y Gonzélez (2008); Leal y Carvalhal-da-Silva

(2005); Chong y Lopez-de-Silanes (2007); Qu y Leung
(2006); OCDE (2004)

Variables independientes

BS Tamafio del consejo: logaritmo natural + Pham et al., (2011); Ezat y EI-Masry (2008); Barako,
del nimero de miembros en el CA Hancock e Izan (2006)

BI Independencia del consejo: proporcién de consejeros + Ezat y EI-Masry (2008); Samaha y Dahawy (2011);
externos con respecto al total de miembros en el Kent y Steward (2008)
consejo

Duality Dualidad del COB-CEO: variable dicotémica que toma - Samabha et al. (2012); Laksmana (2008); Eng y Mak
el valor de 1 si ambas posiciones son sostenidas por la (2003); Gul y Leung (2004); Ezat y EI-Masry (2008)
misma persona y de 0 en caso contrario

Gender Porcentaje de mujeres que participan en el consejo iz Hillman et al. (2007); Adams y Ferreira (2007); Gul
con respecto al total de consejeros etal. (2011)

Own_C % de concentracion de la propiedad (% de las acciones - Samaha et al. (2012); Donnelly y Mulcahy (2008);
ordinarias sostenidas por los 10 principales Vander Bauwhede y Willekens (2008), Gandia (2008).
accionistas)

Own_P Variable dicotémica que toma el valor de 1 si la - Claessens, Djankov, Fan y Lang (2002); La Porta,
empresa presenta un patrén de propiedad concentrada Lopez-de-Silanés, Shleifer y Vishny (2002).

y de O si la estructura de propiedad es dispersa

Fam Identidad del accionista controlador. Variable ? Bartholomeusz y Tanewski (2006); Ali et al. (2007);
dicotémica que toma el valor de 1 si el control de la Anderson y Reeb (2003); Chen et al. (2008)
propiedad es familiar, y de 0 en caso contrario

Variables de control

Lev Nivel de endeudamiento = deuda a largo plazo/activos + Xiao et al. (2004); Jaggi y Low (2000); Ho y Wong
totales (2001)

Age Ndmero de afios que la empresa ha cotizado en el - Hossain y Hammami (2009); Owusu-Ansah (1998)
mercado de valores

Lnsize Tamafio de la empresa. Medido a través del logaritmo + Ammann et al. (2011); Samaha et al. (2012)
natural del total de activos

ROA Cociente entre la ganancia neta y los activos totales + Collet y Hrasky (2005); Gallego, Garcia y Rodriguez
al final de cada afo de estudio (2009)

Industry Sector industrial ? Gandia (2008); Gul y Leung (2004)

Time Variables dicotémicas para cada afio analizado (7 afios)

Fuente: elaboracién propia.

rango del ITGC también va en aumento, de un 53% en 2004 a un
64% en 2010. Finalmente, en México se alcanza un ITGC de 66% en
2004 y de 77% en 2010. En este sentido, los paises que han mejo-
rado en mayor medida la transparencia de informacién relacionada
con el GC son Argentina y Brasil, en tanto que Chile y México son
mas estables durante el periodo de analisis. México ha mantenido
el liderazgo en el nivel de transparencia en GC durante el periodo
de analisis, seguido de Chile en 2004 y de Brasil en 2010. Si el
analisis se centra en el término medio global obtenido por cada
dimension de GC, se observa que en el caso de paises emergentes
latinoamericanos, las dimensiones que obtienen una mayor pun-
tuacién durante el periodo 2004-2010 son las correspondientes
a la ética y conflictos de interés (58% en 2004 vs. 82% en 2010),
otra informacién relacionada con el GC (61% en 2004 vs. 83% en
2010), composiciéon y desempefio del CA (48% en 2004 vs. 65%
en 2010) y derechos de los accionistas (44% en 2004 vs. 59% en
2010).

Las tablas 3 y 4 muestran el comportamiento del ITGC entre
empresas familiares y no familiares y de acuerdo al patrén de
propiedad (concentrado vs. disperso). Se observa que aquellas
empresas con concentracién de propiedad familiar obtienen un
ITGC promedio de 0,50 en 2004 y de 0,68 en 2010, en tanto que
aquellas cuya propiedad esta en manos de otros accionistas alcan-
zanun 0,51 en 2004 (mayor al de las empresas familiares), y de 0,70
en 2010 (mayor que el obtenido en empresas familiares). Para ana-
lizar si las diferencias entre la informacién de GC divulgada por las
empresas familiares vs. no familiares son significativas, se realizé
el test de comparacién de medias (ANOVA). La evidencia estadis-
tica muestra un p valor de 0,834, lo cual sugiere que las diferencias
de los ITGC entre ambos grupos de empresas no son estadistica-
mente significativas, es decir, tanto las empresas con concentracion

familiar accionario como las empresas con concentracién no fami-
liar, divulgan el mismo nivel de informacién en GC.

De la misma forma, las empresas con un patrén de propiedad
concentrado obtienen un ITGC menor (0,51 en 2004 y 0,69 en 2010)
en comparacién con aquellas que se caracterizan por un patrén de
propiedad dispersa (0,63 en 2004 y 0,78 en 2010). El anélisis a nivel
pais muestra que para el caso de las empresas con patrén de pro-
piedad concentrado, Brasil alcanza un ITGC mayor (0,66), seguido
de Chile (0,53), Argentina (0,47) y México (0,36) en 2004; mientras
que en 2010 se alcanzan indices de 0,78 en Brasil, 0,71 en Argen-
tina, 0,64 en México y 0,64 en Chile. Para corroborar las diferencias
en el nivel de transparencia en GC entre empresas con patron de
propiedad concentrado vs. disperso, se realizé el analisis de compa-
raciéon de medias (ANOVA), obteniendo un p valor de 0,000, lo cual
indica que si existen diferencias significativas entre ambos grupos
de empresas.

En cuanto a las variables explicativas referidas a las dimensio-
nes de GC, se encontré que el tamafio del CA alcanza un promedio
de 9,7 consejeros en 2004 y de 10 consejeros en 2010. Respecto
a la composicién del CA, la regién muestra un término medio de
0,33 en 2004 y 0,38 en 2010. Con relacién a la dualidad COB-CEO,
se obtiene un 28,7% en 2004 y un 21,6% en 2010 en el grupo de
paises analizados, siendo Argentina y México los paises que mas
adoptan esta practica. La participacion de la mujer en el consejo
ha cobrado cierta relevancia. Sin embargo, se encuentra que en
los paises emergentes latinoamericanos no existe una partici-
pacion significativa, siendo Brasil el pais que obtiene la mayor
participacién femenina, mientras que el promedio regional apenas
alcanza un 4% en 2004 y un 5% en 2010. El porcentaje promedio
global de acciones en manos del grupo de control (diez principales
accionistas) es del 55% (mediana de 54%) en 2004y de 51% en 2010.
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Tabla 3
La concentracién de propiedad familiar y el ITGC
Pais ITGC Afio
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Argentina Familiar 0,44 0,43 0,56 0,60 0,66 0,69 0,71
No familiar 0,49 0,54 0,59 0,62 0,66 0,70 0,72
Brasil Familiar 0,66 0,67 0,71 0,74 0,75 0,77 0,78
No familiar 0,66 0,67 0,71 0,74 0,75 0,78 0,78
Chile Familiar 0,50 0,52 0,55 0,56 0,57 0,61 0,62
No familiar 0,55 0,57 0,59 0,60 0,62 0,64 0,65
México Familiar 0,41 043 043 0,48 0,53 0,55 0,60
No familiar 0,33 0,37 0,46 0,57 0,59 0,64 0,67
Promedio global Familiar 0,50 0,51 0,56 0,59 0,63 0,65 0,68
No familiar 0,51 0,54 0,59 0,63 0,65 0,69 0,70
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 4
La estructura de propiedad y el ITGC
Pais ITGC Afo
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Argentina Concentrada 0,47 0,49 0,57 0,61 0,65 0,69 0,71
Dispersa 0,59 0,63 0,67 0,70 0,72 0,76 0,77
Brasil Concentrada 0,66 0,66 0,71 0,74 0,75 0,77 0,78
Dispersa 0,67 0,71 0,72 0,74 0,76 0,78 0,78
Chile Concentrada 0,53 0,54 0,57 0,59 0,60 0,63 0,64
Dispersa NA NA NA NA NA NA NA
México Concentrada 0,36 0,39 0,45 0,53 0,56 0,60 0,64
Dispersa NA NA NA NA NA NA NA
Promedio global Concentrada 0,51 0,52 0,57 0,62 0,64 0,67 0,69
Dispersa 0,63 0,67 0,69 0,72 0,74 0,77 0,78

Fuente: elaboracion propia.

Por su parte, el patron del accionariado referido a si la propiedad
esta concentrada (el accionista mayoritario posee al menos el 20%
de las acciones con derecho a voto), o bien si la propiedad esta
dispersa o atomizada en el mercado de valores (los accionistas
mayoritarios poseen menos del 20% de las acciones con derecho a
voto), muestra que en 2004 el 100% de las empresas bajo estudio
en México y Chile tenian un patrén de propiedad concentrada,
mientras que Argentina obtuvo un 90,2% y Brasil un 89,3%. Para
2010, todas las empresas mexicanas pertenecientes al [IPyC eran de
estructura accionario concentrada, en tanto que en Chile este tipo
de empresas representaron el 96,9%, seguido de Argentina con un
90,6% y de Brasil con el 86,7%. Finalmente, la dimensi6n referida a
si el control accionario esta en manos de la familia fundadora o de
otros accionistas, los resultados de 2004 evidencian que el 78% de
las empresas argentinas siguen una concentraciéon de propiedad
familiar, mientras que en México es el 62,5% y en Chile el 58,3%. Por
su parte, Brasil apenas alcanza un 35,7% en el niimero de empresas
con concentracién accionario familiar, ya que el control se encuen-
tra en manos de otros accionistas como el gobierno, instituciones
bancarias o corporaciones. Para 2010 la propiedad en manos de
miembros familiares alcanza un 69,8% en Argentina, 60% en México,
50% en Chile y 43,3% en Brasil; es decir, el porcentaje se ha visto
disminuido para los paises bajo estudio, con excepcién de Brasil.
En lo que se refiere a las variables de control se encontr6 que el
nivel de endeudamiento es de un 27% en 2004 y de 29% en 2010 en
la regién, siendo mayor para las empresas que pertenecen a Brasil,
Chile y México. Con respecto a los afios de cotizacién de la empresa
en la bolsa de valores, el resultado fue un promedio de 29,5 afos
en 2004 y de 31,5 afios en 2010 a partir de su fundacién. El tamafio
de la empresa medida a través del logaritmo natural de los acti-
vos es mayor para aquellas que pertenecen a Brasil, seguido de las
empresas mexicanas y chilenas. El promedio es de 14,57 en 2004
y 15,56 en 2010. Finalmente, el promedio de la variable referida al
retorno sobre los activos y que mide el desempefio financiero de la
empresa es de 14% para 2004 y de 12% para 2010, mostrando un

mejor desempefio las empresas mexicanas, seguidas de las empre-
sas argentinas, brasilefias y chilenas.

4.2. Andlisis bivariado

La multicolinealidad potencial entre las variables explicativas
y la dependiente ha sido estudiada a través del analisis de corre-
lacioén, el calculo del Factor de Inflaciéon de la Varianza (VIF) y el
nivel de tolerancia. La tabla 5 muestra el analisis de correlaciéon
entre las variables explicativas y el ITGC. El resultado muestra que
el ITGC esta positivamente correlacionado con el tamafio del CA,
la composicién del CA, la dualidad COB-CEO y el tamafio de la
empresa (p<0,01, prueba bilateral). Por su parte, el ITGC eviden-
cia una correlacién negativa con la concentracién de la propiedad
(p<0,01, prueba bilateral) y el patrén de propiedad (concentrada
vs. dispersa) con un p < 0,05 (prueba bilateral).

Del mismo modo, se identifican correlaciones significativas
negativas entre el tamafio del CA y la concentracién de la propie-
dad, el patrén de la propiedad y el nivel de endeudamiento; entre la
independencia del CA, la presencia femenina en el CA, la concentra-
cion de la propiedad y el patrén de la propiedad; entre la dualidad
COB-CEOQ, la concentraciéon de la propiedad, el control accionario
familiar, el endeudamiento y la edad de la empresa; entre el patrén
accionarioy el nivel de endeudamiento, entre la participacién fami-
liar en la estructura accionaria y el tamafo de la empresa; y entre
el endeudamiento y la rentabilidad (p <0,01, prueba bilateral).

La tabla 6 comprende los coeficientes para el VIF y el nivel de
tolerancia, los cuales deberan estar por debajo de 2 para el VIF y
por encima de 0,60 para el nivel de tolerancia (Xiao et al., 2004).
Por su parte, si el promedio del VIF es sustancialmente menor a uno
indica que el analisis de regresién puede estar sesgado (Bowerman
y O’Connell, 1990). El promedio del VIF obtenido en el presente
estudio es de 1,270, el cual va en linea con el obtenido por Shan y
Mclver (2011), mientras que la matriz de correlaciones no muestra
problemas de correlacién entre las variables.
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Tabla 5
Matriz de correlaciones bivariadas
ITGC LnBS BI Duality Gender Own_C Own_P Fam Lev Age Lnsize ROA

ITGC 1,000

LnBS 0,374" 1,000

BI 0,243 0,195" 1,000

Duality 0,090 0,213" 0,212" 1,000

Gender —-0,053 —-0,047 —-0,123" —-0,073" 1,000

Own_C —-0,115" —-0,151" —0,239” —-0,180" 0,126" 1,000

Own_P —0,146" —0,149" -0,171" —-0,071" 0,029 0,373" 1,000

Fam —-0,007 0,004 0,071" 0,109 —-0,040 0,286" 0,194" 1,000

Lev 0,029 —-0,125" -0,019 —-0,120" 0,122" 0,024 —-0,128" —-0,002 1,000

Age —-0,002 -0,047 0,031 -0,217" 0,047 0,067 0,159” -0,026 0,045 1,000

Lnsize 0,298" 0,156" 0,034 —-0,060 0,175" —-0,050 -0,018 —-0,239" 0,089 0,133" 1,000

ROA -0,037 0,066 0,003 0,015 -0,026 0,083" 0,075 -0,030 -0,201" 0,015 0,038 1,000

Fuente: elaboracién propia.
" La correlacién es significativa a un nivel del 0,05 (prueba bilateral).
" La correlacién es significativa a un nivel del 0,01 (prueba bilateral).

Tabla 6

Factores de inflacién de la varianza y de tolerancia
Variable B VIF Tolerancia
(Constant) 0,045
LnBS 0,303*** 1,242 0,805
BI 0,172*** 1,254 0,798
Duality -0,012 1,314 0,761
Gender —0,089*** 1,149 0,870
Own_C 0,026 1,505 0,665
Own_P -0,062** 1,307 0,765
Fam 0,059* 1,360 0,735
Lev 0,026 1,176 0,851
Age -0,026 1,349 0,742
Lnsize 0,217*** 1,180 0,847
ROA 0,007 1,130 0,847

Fuente: elaboracion propia.

Las variables son definidas en la tabla 2. Los coeficientes se basan en 826 observa-
ciones.

Los coeficientes de significaciéon son: *p=0,10, **p=0,05 y **p=0,01.

Variable independiente: ITGC. VIF = inflacién de la varianza.

4.3. Andlisis de regresion miiltiple (datos de panel)

Los resultados del analisis empirico se muestran en la tabla
7. Para mostrar un comparativo de los resultados utilizando
las diferentes herramientas y estimadores estadisticos, se optd
por realizar el método de minimos cuadrados ordinarios, introdu-
ciendo variables dicotémicas para el afio y sector industrial, a partir
de lo cual se utilizé el Componente de Estimacién de la Varianza
para dar una mayor robustez y confiabilidad a los resultados. A
partir del modelo 2 (tabla 7) se realiza la estimacién con datos de
panel (efectos aleatorios, efectos fijos, test de Hausman), mientras
que en el modelo 5 se realiza el andlisis con el estimador PCSE
(Pham et al., 2011). A continuacién se explicara el modelo 5 que
fue el que arrojé un valor de R? de 0,6211.

El modelo 5 pone de manifiesto que las variables que tienen
una incidencia positiva sobre el nivel de transparencia en GC son
el tamano del CA (p=0,01), la independencia del CA (p=0,01), la
participacién familiar en la propiedad (p=0,05) y el tamafio de
la empresa (p=0,01). Por su parte, el patréon de propiedad con-
centrado (p=0,05) tiene una influencia negativa en el ITCG. Las
variables no significativas en el estudio son la dualidad COB-CEO, la
participaciéon femenina en el CA, el porcentaje de concentracién de
la propiedad, el endeudamiento, los afos cotizados de la empresa
en la bolsa de valores y la rentabilidad. Con base en los resultados
obtenidos en el modelo 5, las hipétesis aceptadas en el presente
estudio son:

- La hipétesis 1 afirma que a mayor nidmero de miembros en el CA,
la divulgacién de informacién en GC serd mayor. Estos resultados

son sustentados por Gandia (2008); Kent y Steward (2008) y
Ezat y El-Masry (2008), quienes manifiestan que los CA de mayor
tamafio generan la experiencia y diversidad necesarias para rea-
lizar sus funciones, incrementando el nivel de transparencia en
GC.
- La hipétesis 4 sostiene que a mayor proporciéon de consejeros
independientes el ITGC aumenta. El CA constituye un medio de
control, el cual tiene como objetivo monitorizar las acciones
del equipo directivo y asegurar la consecucién de los objetivos
corporativos, y ello también se refleja en un mayor nivel de trans-
parencia corporativa (Fama y Jensen, 1983). Estudios adicionales
realizados en otros paises emergentes sustentan estos resultados
para el nivel de transparencia en GC (Samaha y Dahawy, 2011;
Samaha et al., 2012).
La hipétesis 5b asociada al patrén de la propiedad de la empresa
(concentrada vs. dispersa), ha sido aceptada, ya que como mues-
tra la evidencia previa en otros paises y de acuerdo a la teoria
de la agencia, la concentracién de la propiedad desempefia una
funcién importante de control, lo cual tiene una incidencia nega-
tiva en el nivel de divulgacién de informacién corporativa. Lo
anterior sugiere que aquellas empresas con una propiedad mas
dispersa divulgaran mas informacién que aquellas con un patrén
de propiedad concentrado (Shan y Mclver, 2011).
La hipétesis 5 c relacionada con la presencia de la familia en el
control accionario es aceptada en el presente estudio. Lo ante-
rior sugiere que las empresas cotizadas familiares en los paises
emergentes latinoamericanos, tienen una propensién mayor a
divulgar informacién en GC que las empresas no familiares. Lo
anterior es sustentado por Chen et al. (2008) quienes sugieren
que las empresas familiares tienden a internalizar los beneficios
de la divulgaciéon de informacién voluntaria y los costos de la no
divulgacion.

Finalmente, la variable de control significativa en el estudio es
el tamafio de la empresa. La teoria de las sefiales sostiene que las
empresas grandes son sujetas a una mayor supervisién por parte
del gobierno y las autoridades, y por tanto, tienen mayores incenti-
vos para mitigar los costos politicos e incrementar la divulgaciéon de
informacién corporativa; mientras que la teoria del costo-beneficio
pone de manifiesto que la informacién detallada es menos cos-
tosa para las grandes empresas en comparacion con las pequefias,
dado que estas pueden verse afectadas competitivamente (Gandia,
2008). Las variables dicotémicas de control referidas al afio de estu-
dio, paisy sector industrial resultan ser significativas, con excepcién
de los afios de estudio 2004 y 2005, en donde no se registra un cam-
bio significativo en el ITGC. De acuerdo con Watts y Zimmerman
(1986), las empresas que operan en un mismo sector divulgaran
informacién similar en el mercado, pues en caso contrario pueden
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Tabla 7

Modelos de regresioén con datos de panel
Variables Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5
independientes

Pooled data (MCO). Efectos Efectos fijos Two-way PCSE Heterocedasticidad,
Estimador robusto (vce) aleatorios efectos fijos correlacién contempordnea
y correlacién serial

LnBS 0,119"*(0,015) 0,051**(0,020) -0,012(0,024) -0,014(0,021) 0,072***(0,015)
BI 0,125***(0,022) 0,138"**(0,029) 0,099***(0,031) 0,061**(0,027) 0,092***(0,020)
Duality 0,002 (0,011) -0,037***(0,013) -0,058***(0,014) -0,041***(0,012) -0,003(0,011)
Gender -0,190***(0,067) 0,111 (0,071) 0,213***(0,074) 0,131**(0,065) (-0,023(0,054)
Own_C 0,019 (0,026) -0,007(0,033) 0,04 (0,036) 0,025 (0,031) 0,005 (0,023)
Own_P -0,056***(0,014) -0,020(0,028) 0,043 (0,033) 0,032 (0,029) -0,037**(0,015)
Fam 0,040**(0,010) 0,040**(0,018) -0,020(0,025) -0,030(0,021) 0,031**(0,012)
Lev 0,019 (0,036) -0,009(0,033) -0,022***(0,033) -0,044(0,029) -0,033(0,029)
Age 0,012**(0,005) 0,020** (0,008) 0,028***(0,010) 0,003 (0,009) 0,005 (0,005)
Lnsize 0,025***(0,004) 0,075***(0,005) 0,097*** (0,006) 0,042***(0,006) 0,024*** (0,005)
ROA 0,035 (0,041) -0,022(0,042) 0,002 (0,044) 0,018 (0,039) -0,007(0,032)
Constante -0,060(0,061) -0,639***(0,141) -0,980***(0,094) -0,096(0,104) 0,086 (0,081)
R cuadrado ajustado 0,402 0,6211

Fuente: elaboracién propia.
Los errores estandar corregidos se muestran entre paréntesis.
Niveles de significacién marcados con asterisco.

" Significativo al 10%.

™ Significativo al 5%.

" Significativo al 1%.

ser malas sefiales para los inversionistas. Del mismo modo, aquellas
empresas que se encuentran en sectores mas visibles politicamente
tendran mayores incentivos para divulgar informacién voluntaria
con el fin de minimizar los costos politicos (Collet y Hrasky, 2005).
Bajo este escenario, se muestran diferencias significativas en el ITGC
de los sectores industriales en que se ha dividido la muestra de
estudio; principalmente en los sectores de materiales, productos
basicos de consumo, bienes de consumo discrecional, cuidado de la
salud, informacién y telecomunicaciones.

Las hipétesis rechazadas en el estudio y que no tienen una
incidencia significativa en el nivel de transparencia de GC son la
dualidad COB-CEO (hipétesis 3), la participacion femenina en el CA
(hipotesis4)y el porcentaje de concentracién de la propiedad (hip6-
tesis 5a). Asi también las variables de control de endeudamiento,
edad de la empresa medida por el nimero de afios cotizados en
el mercado de valores y la rentabilidad de la empresa. Estos resul-
tados son coincidentes con los obtenidos por Ghazali y Weetman
(2006) y Cheng y Courtenay (2006), quienes demuestran la ausen-
cia de una relacién entre el nivel de transparencia y la dualidad
COB-CEOQ. Respecto a la hipétesis 4 relacionada con la partici-
pacion femenina en el CA, la perspectiva cultural propuesta por
Hofstede (2001) sostiene una diferencia en el trato entre hombres
y mujeres, siendo los CA compuestos por un mayor nimero de
hombres los que divulgan mas informacién corporativa. Si bien,
la literatura previa coincide en afirmar que la concentracién de
la propiedad desempefia una funcién importante de control, inci-
diendo negativamente en el nivel de divulgacién de informacién
corporativa, para el caso de paises emergentes latinoamericanos
no se encuentra una relacién significativa en la variable porcen-
taje de concentracién en la propiedad, lo cual ha sido manifestado
también por otros estudios (Eng y Mak, 2003; Haniffa y Cooke,
2002).

5. Conclusiones

A partir de un estudio comparativo realizado en las cuatro
economias emergentes de esta regién (Argentina, Brasil, Chile
y México), se encontré que el nivel de transparencia mostré
un comportamiento ascendente en los cuatro paises durante
el periodo analizado. En este sentido, el entorno institucional,
particularmente el legal, ha presionado a las empresas que cotizan

en estos paises a adoptar los principios de transparencia en el
mercado. Si bien es cierto que Chile se caracteriza por la adopcién
de leyes duras en materia corporativa, México es el pais que posee
un CBG que ha sido revisado y actualizado en tres ocasiones en los
altimos diez afios, siendo quizas esta la razén por lo que es el mas
fuerte en materia de gobernanza empresarial y transparencia.

Basandose en la teoria de la agencia, los resultados del estudio
empirico ponen de manifiesto que el nivel de transparencia en GC
en empresas cotizadas de Latinoamérica muestra el siguiente com-
portamiento: 1) en cuanto a la dimensién del CA, se observé que el
ITCG se incrementa en aquellas empresas cuyo CA se integra por un
mayor nimero de miembros, asi como también con un porcentaje
mayor de consejeros independientes; lo cual implica que son las
empresas con estas caracteristicas en su CA, las que estan mas preo-
cupadas por transparentar su informacién y con esto brindar mayor
confianzaal inversionista; 2) en cuanto ala dimensién de estructura
de la propiedad, los resultados sugieren que el patrén de propiedad
concentrado inhibe una mayor transparencia en GC, en tanto
que la presencia mayoritaria familiar en el accionariado motiva a
una mayor divulgacién de informacién sobre GC; ello indica que
quienes poseen el control de la empresa son renuentes a compartir
este control con los accionistas mayoritarios por lo que divulgan
la minima cantidad de informacién. Por su parte, las empresas con
presencia mayoritaria familiar, podrian atraer un mayor ntimero de
inversionistas o conservar a los actuales, al estar dispuestas a trans-
parentar su informacién corporativa; 3) las empresas de mayor
tamaifo obtienen un mayor ITGC; esto implica que la transparencia
del GC esta asociada con el tamafio de laempresa, siendo las empre-
sas de menor tamafio las que atin no se han preocupado por adoptar
mejores practicas de buen gobierno, lo cual las pone en desventaja
para atraer mas y mejores inversionistas y 4) otras variables como
la dualidad COB-CEO, la participacién femenina en el CA, la con-
centracién de la propiedad, afios de cotizacién de la empresa en el
mercado de capitales, el nivel de endeudamiento y la rentabilidad
de la empresa, no tienen una incidencia significativa en el ITGC.
Ademas existe una influencia significativa del sector industrial en
el nivel de transparencia en el GC. El analisis muestra que el sector
de energia es el que alcanza un mayor indice, mientras que el sector
con menor nivel de divulgacién es el de tecnologias de informacién.
Es decir, existe una mayor sensibilidad en aquellas empresas que
invierten en mayor investigaciéon y desarrollo que la de otros
sectores.



G.C. Briano Turrent, M.L. Saavedra Garcia / Estudios Gerenciales 31 (2015) 275-286 285

Las limitaciones identificadas en el estudio se refieren en pri-
mer lugar al inevitable juicio subjetivo de los investigadores al
integrar las variables de andlisis, lo que puede llevar a posibles
errores de interpretacién y captura de la informacién. En segundo
lugar, el indice de transparencia en GC utilizado no es ponderado.
Por un lado, esto tiene la desventaja de que a todos los elemen-
tos del indice se le da la misma importancia; sin embargo, no existe
ninguna metodologia que permita asignar un criterio Gnico de pon-
deracidn. Al utilizar un indice no ponderado, se reduce el problema
de subjetividad. En tercer lugar, el estudio se ha centrado en obte-
ner la informacién sobre GC y variables de estudio de tres fuentes
principales: el informe anual, el informe de GCy los sitios web de
las empresas, sin considerar la prensa y otros informes que pudie-
ran ser emitidos por las empresas cotizadas. En cuarto lugar, el
presente estudio se limita a estudiar aquellas empresas de mayor
cotizaciéon bursatil en Latinoamérica, dejando por fuera a las que
no pertenecen a estos indices y las que no cotizan en Bolsa.

A pesar de las limitaciones enunciadas, el trabajo propone
futuras lineas de investigacion. Este estudio demostré el impacto
que tienen las dimensiones de GC en el ITGC, por lo que seria
interesante ampliar el estudio a la influencia que tienen otras
variables de GC como la participacién de los consejeros en los CA
de otras empresas, la compensacion de los consejeros y directivos,
la composicién de los comités de apoyo y la frecuencia de las
reuniones tanto del CA como de los comités de apoyo. Asi también,
seria interesante analizar cudl es el impacto del indice y sus
subindices sobre las medidas de desempefio empresarial o riesgo.
Otra importante extensién de este trabajo seria incluir a otros
paises, tanto emergentes como de origen anglosajén y continental,
lo cual podria permitir agregar un mayor nimero de variables a
nivel macro-pais, por contar con un grupo mas amplio de paises.

Otra linea interesante, es realizar un estudio longitudinal por
sector industrial, lo que permitiria analizar la incidencia de los
atributos del GC en un sector especifico de actividad, pudiendo al
mismo tiempo incluir a un mayor nimero de paises. Finalmente,
también seria relevante incluir variables culturales que determinan
un mayor nivel de transparencia en GC en la region.
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1. Introduccion

La teoria financiera se refiere al estudio de la toma de
decisiones de inversion y de financiacién. En cuanto a las deci-
siones de inversion, la teoria brinda alternativas para valorar
proyectos de inversion. Estas herramientas se pueden clasificar en:
1) valoraciones de proyectos mediante el método de flujo de caja
descontado, el cual no involucra flexibilidad administrativa; 2) el
enfoque de «juegos de opciones» que examina el compromiso entre
flexibilidad administrativa y responsabilidad en ambientes compe-
titivos dinamicos bajo incertidumbre, y 3) en modelos dinamicos
que responden a un evento exégeno incierto (Brennan y Trigeorgis,
2000).

Los modelos mas comunes en el Gltimo caso son: analisis de
arboles de decision, programacién dinamica, programacion esto-
castica y analisis de opciones reales - AOR (ROA, por sus siglas en
inglés). Este articulo presenta las opciones reales para valorar un
proyecto en el sector de salud en Colombia que involucra la deci-
sién de expandir una Red Integrada de Servicios de Salud -RISS-
(Organizacién Panamericana de la Salud, 2010).

En este sentido, una opcién real es la flexibilidad que posee
un gestor de tomar decisiones acerca de activos «reales». Estas
decisiones se pueden dividir, usualmente, en decisiones de dife-
rir, abandono, intercambio, entre otras. Por lo general, las opciones
reales abarcan la aplicacién de opciones americanas sobre un activo
subyacente. Por tal razén, estas son vistas como una parte de la teo-
ria de opciones financieras. Sin embargo, por sus caracteristicas de
indivisibilidad e irreversibilidad, el estudio de las opciones reales
ha tomado un gran auge en la literatura financiera, especificamente
en el andlisis del presupuesto de capital y el analisis de inversiones
de importancia estratégica (Sick, 1995).

Existe una amplia literatura en opciones reales (Dixit y Pindick,
1994; Trigeorgis, 1996; Schwartz y Trigeorgis, 2004; Copeland
y Antikarov, 2001; Amram y Kulatilaka, 1999; entre otros). Una
reciente revision de la literatura de este tépico y las principales
contribuciones investigativas, se pueden encontrar en Chevalier-
Roignant, Flath, Huchzermeier y Trigeorgis (2011). En cuanto a
aplicaciones de opciones reales en el sector salud no existe una lite-
ratura extensa; sin embargo, se conocen algunos estudios como los
de Palmer y Smith (2000), Kriiger y Svensson (2009), Pertile (2009),
Kallapury Eldenburg (2005), Williams, Hammes y Karahalis (2007),
entre otros.

Se debe tener presente que tanto en opciones financieras como
reales, la volatilidad es un parametro crucial para la valoracion. En
opciones reales se requiere de la volatilidad del proyecto el cual no
es facil de estimar de manera precisa debido a la escasa informa-
cién de datos histéricos del activo subyacente. Como las opciones

Tabla 1
Equivalencia entre opciones financieras y reales

Opciones reales Opciones financieras

Valor presente de los flujos de caja
esperados en el tiempo t
Costo de la inversién
Tasa de interés libre de riesgo
Volatilidad de los flujos de caja
del proyecto
Tiempo en que la oportunidad
de inversién desaparece

Precio del activo subyacente en el
tiempo t

Precio de ejercicio

Tasa de interés libre de riesgo
Volatilidad del activo subyacente

Plazo al vencimiento

Fuente: tomada de Trigeorgis (1996, p. 125).

reales no se transan, se utiliza una aproximacion para el calculo
de la volatilidad. Por ejemplo, una simulacién Monte Carlo de los
inductores de los valores de flujo de caja del proyecto, volatilidad
de un activo proxy transable, o de un portafolio sintético de acti-
vos. Por lo tanto, este articulo examina los métodos comtnmente
mads usados en la revisioén de la literatura y se propone dos nuevos
métodos para estimar la volatilidad en el marco de las opciones
reales.

En el entendimiento de los autores del presente articulo, este es
el primer estudio que replica el calculo de volatilidad implicita de
las opciones financieras a las opciones reales. La primera metodo-
logia propuesta se ha empleado en la estimacion de probabilidades
de incumplimiento, basandose en el modelo de Merton (1974). Esta
metodologia se aplica a las valoraciones de hospitales de merca-
dos emergentes, en donde estas valoraciones han sido obtenidas de
la base de datos de Bloomberg. Adicionalmente, esta metodologia
emplea un modelo de volatilidad estocastica para calibrar los para-
metros de la funcién de la volatilidad implicita, especificamente
el modelo Stochastic Alpha-Beta-Rho (SABR). La segunda metodolo-
gia propuesta emplea la técnica de Newton- Raphson para obtener
la volatilidad implicita utilizando valoraciones de ocho hospitales
en Colombia y bajo el supuesto que es una opcién at-the-money. La
tabla 1 presentala relacién que existe entre las opciones financieras
y las opciones reales.

El estudio que se presenta a continuacién tiene como finalidad
la valoracién de una RISS mediante el enfoque ROA, teniendo como
opcién a evaluar la posible expansion de los servicios prestados en
esta. Para lograr lo anterior, se aplicaran cuatro metodologias de
calculo de la volatilidad, en la cual una de ellas se basa en los Regis-
tros Individuales de Prestacion de Servicios de Salud (RIPS). Con lo
anterior se busca que este estudio sea pionero en la aplicaciéon de
la teoria de opciones reales a un caso del sector salud colombiano.

De esta manera, este articulo se divide en cinco secciones. Ini-
cialmente, en la seccién 2 se contextualizan aspectos importantes
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de la problematica del sector salud en Colombia. Seguidamente,
la tercera seccién presenta los métodos de estimacion de la vola-
tilidad, que es el input mas importante para la valoracién de las
opciones reales. En la cuarta seccién, se aplican los métodos vistos
en la seccién anterior a datos del caso colombiano, y a otras institu-
ciones internacionales. Adicionalmente, se presentan los resultados
de la valoracién mediante opciones reales con cuatro metodologias
(arboles binomiales, aproximacién de Barone-Adesi y Whaley, el
enfoque Longtstaff-Schwartz, y un método de diferencias finitas).
Finalmente, la quinta seccién concluye y presenta las futuras lineas
de investigacién.

2. Marco conceptual

Para 2014, en Colombia la cobertura en aseguramiento de ser-
vicios de salud es superior al 95% en la mayoria de las regiones (de
acuerdo a la Base de Datos Unica de Afiliados, que se puede obte-
ner del sitio de Internet de Fosyga), esto como resultado de la Ley
100 de 1993, en la cual se hizo obligatorio el aseguramiento para
todas las personas que pertenecieran tanto al régimen contributivo
como al régimen subsidiado. Sin embargo, el acceso efectivo a los
servicios de salud ha sido limitado por la falta de capacidad tanto
en cantidad y calidad de la red de atencién.

Esta carencia se refleja en el déficit de mas de 47.000 camas
hospitalarias (segtin indice de camas hospitalarias por niimero de
habitantes definido por la Organizacién Mundial de la Salud). Si a
este problema de capacidad instalada se le suman las camas que
tienen problemas de calidad y habilitacién inadecuada, se puede
aseverar que el déficit real es mucho mayor. Es por ello que una
solucion factible estaria encaminada a una estrategia de inver-
sién dirigida a constituir hospitales de mediano y gran tamafio
que atiendan las poblaciones, principalmente en aquellas ciuda-
des que presentan las mayores barreras de acceso a los servicios
de salud, y que mitiguen el déficit con el que actualmente cuenta el
Sistema de Salud Colombiano. No obstante, las condiciones actuales
del mercado de la salud no son las mds favorables para llevar a cabo
inversiones en el sector. El tiempo de retraso en el pago por parte
de las Empresas Promotoras de Servicios de Salud, ha ocasionado
que hospitales y clinicas (Instituciones Prestadoras de Servicios de
Salud -IPS-), presenten continuos problemas financieros asociados
al elevado requerimiento de capital de trabajo; generando asi, en la
cadena de valor, un traslado de ineficiencia operativa al paciente.

Adicionalmente, se presenta un problema de seleccién adversa
de oferta de servicios por parte de las IPS, en la cual, servicios
no rentables como: Pediatria y Ginecobstetricia son cerrados para
darle paso a servicios especializados con mayor agregado tecno-
l6gico y altas rentabilidades; ocasionando consigo el crecimiento
de instituciones especializadas sin capacidad suficiente para cubrir
de manera integral las necesidades basicas del mercado. De esta
manera, una salida a la problematica actual del Sistema de Salud
en Colombia, que compense de manera simultanea tanto el défi-
cit de camas hospitalarias como la fragmentacién del sector, esta
basado en la integracién de servicios de salud mediante la figura de
RISS, concepto que se ha venido aplicando en varios paises como
mecanismo de fortalecimiento de la prestacién de los servicios de
salud y también para mejorar la eficiencia global del sistema y evi-
tar la duplicacién de infraestructura (Organizacién Panamericana
de la Salud, 2010).

Para este estudio se tomé como referencia el Departamento de
Antioquia (Colombia) donde se definié6 una RISS con un paquete
basico de servicios que integra niveles de baja, mediana y alta
complejidad. Dichos servicios contemplan los criterios minimos de
interdependencia en atencién hospitalaria, como se sefiala en el
Decreto 2003 del 2013. El nimero de recursos con los que cuenta
cada servicio fue evaluado por expertos del sector, concluyendo que

l1a RISS propuesta es una aproximacién basica de los requerimientos
demandados por el mercado.

Dado lo anterior, la metodologia de ROA es la mas adecuada para
evaluar proyectos de inversion en salud, debido a que algunos tie-
nen caracteristicas y flexibilidades que no son posibles de captar
en el uso de estos métodos. A continuacién se presentan los méto-
dos para estimar el parametro de la volatilidad para el calculo de la
valoracién mediante opciones reales.

3. Metodologia

Como se mencioné anteriormente, un parametro clave en la
modelacién de decisiones de inversiéon mediante opciones reales es
la volatilidad del proyecto. Por ello se definen las siguientes meto-
dologias basadas en revisiones de la literatura para ser aplicadas.

3.1. Método market asset disclaimer

Debido que en la mayoria de los casos no se cuentan con datos
histoéricos o de mercado, y ya que la variable de volatilidad recoge
el grado de incertidumbre que enfrenta un decisor, cominmente es
usado el método de simulacién Monte Carlo (Copeland y Antikarov,
2001; Herath y Park, 2002; Brandao, Dyer y Hahn, 20054, Brandao,
Dyer y Hahn, 2005b; Godinho, 2006; Hull, 2008; entre otros), donde
se consideran una o mas fuentes de riesgo que afecten los flujos de
caja del proyecto.

Sin embargo, esta metodologia sobrestima la volatilidad de los
flujos de caja (Brandao, Dyer y Hahn, 2012). Bajo el supuesto
que el activo subyacente es el valor del proyecto sin opciones,
el método Market Asset Disclaimer -MAD- (Copeland y Antikarov,
2001), emplea una simulacién Monte Carlo para estimar la volatili-
dad de un proceso mediante un movimiento browniano geométrico
(MBG). En otras palabras, el supuesto consiste en que el valor pre-
sente del proyecto sin opciones es el mejor estimador insesgado del
valor de mercado del proyecto.

De esta forma, sea r los rendimientos del proyecto entre el
periodo t=0y t=1, entonces:

r=In <¥1) i [ Zfeexp {-put -1}
0

St ElF]exp{—put}

Donde Vj es el valor presente neto del proyecto en t=0, V/; el valor
presente neto en t=1, resultante de la simulacién, y F; son los flujos
de caja del proyecto en cada periodo t. De esta manera, se calcula
la desviacién estandar de los rendimientos simulados como esti-
mador de la volatilidad del proyecto. No obstante, aunque varios
estudios han empleado este enfoque, este método conlleva a sobre-
valoracién de la volatilidad (Smith, 2005; Godinho, 2006).

(1)

3.2. Método market proxy approach

El método Market Proxy Approach (MP), consiste en estudiar la
volatilidad arrojada por el mercado, es decir, se toma la volatili-
dad de los rendimientos de las acciones de compaiiias comparables
que cotizan en bolsa. Uno de los inconvenientes que ha presentado
este método es que esta sujeto a factores externos como burbu-
jas, sobrerreaccién de los inversores, entre otros factores. Para el
calculo de la volatilidad, se aplica la metodologia de precio cierre
a cierre de Bloomberg (Ecuacién 2). De esta forma, la varianza (og)
se estima como:

2
= 178 D ['“ (55)- @ZL "(5) )]

(2)
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Donde N es el nimero de observaciones de acciones y S, los pre-
cios de las acciones. Las observaciones se toman después de todo
intervalo de longitud (At), es decir:

Sn = S(tp + nAt) 3)

Esta expresion de la varianza es un estimador insesgado para
un MBG con volatilidad y tendencia (derivas) constantes. Otras
metodologias para el calculo de la varianza se pueden encontrar
en la plataforma de Bloomberg. La idea de la metodologia MP, con-
siste en ajustar la volatilidad de los rendimientos de las acciones
mediante el apalancamiento financiero para obtener la volatilidad
para proyectos que involucren opciones reales. De esta manera, la
volatilidad oyp se calcula como:

OF
D
1+ 5

opmp = (4)
Donde D/P es la relaciéon deuda a patrimonio y o es la raiz de la
varianza obtenida en la Ecuacién 2.

3.3. Volatilidad implicita del modelo de Merton

Una metodologia empleada para estimar probabilidades de
incumplimiento (en riesgo crediticio) esta basada en el modelo
de Merton (1974), donde el valor del equity es visto como una
opcidn call en los activos de la compaiia. Existe en la literatura
varias extensiones de este modelo pionero (Black y Cox, 1976;
Leland, 1994; entre otros). Por lo tanto, el valor de la firma (V) esta
dado por:

V=E+D (5)

Donde E es el valor del mercado del equity y D es el valor facial de
la deuda. Bajo el supuesto que el valor de la firma sigue un MBG,
entonces D y E satisfacen la ecuacion diferencial parcial de Black-
Scholes, por lo tanto el valor del equity esta dado por la férmula de
Black-Scholes (Ecuacién 6):

E = ViN(d1) — De " T-ON (d;) (6)
n (Ve/D) + (r+03/2) VTt

dy = )
oy~ T —t

dy=dy —oy\/T—t

Donde N(d;), con i= 1, 2, representa la funcién de distribu-
cién de la normal estandar y oy es la volatilidad de la firma. El
modelo de Merton ha sido ampliamente usado para predecir pro-
babilidades de incumplimiento, y varios modelos estructurales
emplean métodos iterativos para estimar el valor de la firma y su
volatilidad (Charitou, Dionysiou, Lambertides y Trigeorgis, 2013).
La informacién a utilizar esta disponible en Bloomberg (datos de
hospitales de mercados emergentes), excepto por oy y D. Dado lo
anterior, es necesaria otra ecuacion, que se logra obtener gracias al
Lema de Itd, obteniendo:

ogEr =N (d1)oyVe (7)

Donde o es la volatilidad del equity tomada del mercado, es decir,
la misma empleada en el método MP. Por lo tanto, se denominara
a esta metodologia de ahora en adelante: volatilidad implicita del
modelo de Merton (VIMM). Al obtener las volatilidades implicitas
de esta manera, en lugar de realizar el grafico de la sonrisa de la
volatilidad (para mas detalles de la forma de la sonrisa de volatili-
dad véase Hull (2008) y las referencias alli contenidas) con respecto
a K o al moneyness (S/K), se propone realizar el grafico de fun-
cién de volatilidad implicita con respecto a la relacién D/P (deuda
a patrimonio), para lo cual se necesita una funcién o un modelo
que permita calibrar las volatilidades ilicitas. El modelo comun-
mente mas empleado en la industria para opciones financieras es
el modelo SABR (Stochastic «, 8, p) que se describe brevemente a

continuacion, y sera empleado para estimar la volatilidad implicita
en una de las aplicaciones de este articulo.

3.3.1. Calibrando la volatilidad implicita

Los modelos para calibrar las volatilidades implicitas incluyen
modelos de volatilidad local y volatilidad estocastica (Heston, 1993;
Dupire, 1994; Lewis, 2000; Lipton, 2002; Hagan, Kumar, Lesniewski
y Woodward, 2002). El modelo SABR de Hagan et al. (2002) se ha
convertido en el referente de la industria financiera para calibrar la
volatilidad implicita por su buen ajuste. Este modelo no presenta
problemas en derivados como las opciones europeas, pero si pue-
den existir inconvenientes, en especial para instrumentos como los
constant maturity swaps.

Esto sucede porque los métodos basados en expansiones, como
el modelo SABR, pueden no ser precisos para periodos de ven-
cimientos muy grandes o valores en los extremos del precio
de ejercicio (ejemplos numéricos se pueden encontrar en Paulot
(2009)).

3.3.2. El modelo Stochastic Alpha-Beta-Rho

Siguiendo la notacién de Kienitz y Wetterau (2013), el modelo
SABR se puede expresar mediante la siguiente ecuacion estocastica
diferencial:

ds(t) = o (£)S(t)PdW (1), S(0)=S,
do (t) = vo (t)dZ(t), o (0)=o0p (8)
dW(t)dz(t) = pdt

En otras palabras, SABR es un modelo de elasticidad constante de
varianza (CEV, por sus siglas en inglés), incluyendo volatilidad esto-
castica o (t); donde S(0) es el precio spot del subyacente y o (0) es
el valor spot de la volatilidad. Los parametros v, 8 y p represen-
tan la volatilidad del proceso de volatilidad o (t), la asimetria, y la
correlacion entre los dos movimientos brownianos dW (t) y dZ (t),
respectivamente. Estos parametros son constantes (no varian en el
tiempo) y deben satisfacer v>0;0<f8<1;-1<p<1.

Al aplicar técnicas de perturbacién, Skinner (2011) obtiene pre-
cios paralas opciones europeasy a partir de estos precios se obtiene
la volatilidad implicita. De esta manera la volatilidad implicita
mediante el modelo SABR esta dada por:

osar(K, T) ~ A (é) B (9)

0o

2 4
B 10g%(S/K) + U5b) log*(S/K) + -- }
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pBoo 2-3p%

le <( ) 0+ Hsv+ 54
24 (5/1() A(SK) 2

(SK) log (S/K)
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x(z) = log

1-p

En el presente articulo se emplea el modelo SABR para hallar la
funcién de las volatilidades implicitas a partir de las valoraciones de
hospitales en mercados emergentes (datos tomados de Bloomberg)
y teniendo en cuenta la relacion descrita en la tabla 1. A partir de
la calibracién de las volatilidades implicitas, mediante el modelo
SABR, se obtendra el valor de la volatilidad implicita para valorar
la RISS que corresponde a su relaciéon D/P, la cual es de 1,5. Para
mas detalles de la descripcion del modelo SABR véase por ejemplo
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Hagan et al. (2002), Rebonato, McKay y White (2009) y Kienitz y
Wetterau (2013).

3.4. Aproximaciéon mediante la formula de la volatilidad implicita

En opciones financieras se conocen tres métodos para estimar
la volatilidad. Un método es estimar la volatilidad del subyacente
mediante sus precios histéricos; otro método consiste en emplear
modelos econométricos, como los modelos de varianza condicional
(GARCH) y, finalmente, los modelos de volatilidad implicita, una
practica que cominmente es empleada por los traders (Hull, 2008).

Este tltimo método consiste en estimar la volatilidad del modelo
Black-Scholes que esta implicita en los precios de mercado de las
opciones; por lo tanto, la volatilidad implicita es el valor de o que
hace que el precio de la opcién mediante la férmula de Black-
Scholes sea igual al precio de mercado. De esta forma, la volatilidad
se expresa en términos del precio del subyacente (St), del precio
de ejercicio (K), de la tasa libre de riesgo (r), del tiempo al venci-
miento (T—t), y del precio de mercado de la opcién (p),y se resuelve
mediante el método de Newton-Raphson.

Para aplicar la metodologia propuesta se parte del supuesto que
la volatilidad del proyecto es la misma de la firma. La volatilidad
implicita en opciones reales es el valor de o que hace que el valor
de una compaiiia mediante opciones reales sea igual al valor de
mercado de esta. De esta forma, para estimar la volatilidad que se
empleara en el calculo de la opcién real, se utilizara el modelo de
Merton (1974), comentado en la seccién anterior. Su aporte tam-
bién es empleado para el disefio de la estructura de capital de una
firma (Sundaresan, 2013). Esta metodologia sera mencionada en los
resultados como volatilidad implicita estimada mediante Newton-
Raphson (VINR).

En este sentido, una aproximacién para la volatilidad implicita
es la formula de Brenner y Subrahmanyam (1988), generalizada
luego por Corrado y Miller (1996), la cual esta dada por:

(2w S
OBs = TC (10)

De tal forma que para opciones financieras (reales), S el precio
del subyacente (valor presente de los flujos de caja operacionales)
y C es el valor de la prima de la opcién (valor de la firma). Para
este caso, el valor de la empresa se obtiene mediante el método
de FCD, debido a que se cuenta con la informacién financiera de
ocho hospitales para Colombia y la RISS que es el objeto de estudio
de este articulo. A continuacién se presenta la estimacién de las
volatilidades de acuerdo a las metodologias presentadas en esta
seccion.

4. Analisis de los resultados

Definidas las metodologias para el calculo de la volatilidad, se
procede a la aplicacion de datos en cada una de ellas. Lo anterior
con el fin de obtener el valor del parametro mencionado, para la
aplicacién de este en la valoraciéon de la opcién de expansion. De
esta manera se tienen los siguientes resultados.

4.1. Andlisis de datos intrinsecos de redes integradas de servicios
de salud para la metodologia Market Asset Disclaimer

Para aplicar la metodologia mencionada en el apartado 3.1, el
método MAD, se lleva a cabo la simulacién de lademanda de los ser-
vicios que seran prestados por la RISS: urgencias, consulta externa,
hospitalizacién, unidad de cuidados intensivos y cirugia. Para ello
se usan los RIPS, los cuales son un conjunto de datos minimos que
el Sistema General de Seguridad Social en Salud almacena para los
procesos de gestion, regulacion y control. Adicionalmente, los RIPS
identifican las actividades (frecuencias) en servicios de salud que

realizan las IPS y profesionales independientes en salud, siendo esta
base una de las fuentes principales de informacién para evaluar la
demanda de servicios de salud en Colombia.

Especificamente, para la finalidad del estudio se toman los RIPS
del Departamento de Antioquia para los afios 2011 y 2012. En
este sentido, buscando obtener un analisis detallado que concluya
en mejores resultados y que dé robustez a la simulacién, se hace
una clasificacién de las actividades para cada servicio segiin género
y grupos etarios. Dicha clasificaciéon se basé en recomendaciones
hechas por expertos del sector teniendo como argumento que la
incidencia de los perfiles en el ingreso operativo de los servicios y
por ende en los flujos de caja, no es la misma ni por género ni por
edad.

De esta manera, se clasifican las frecuencias en masculino y
femenino y en los siguientes grupos de edades: Grupo 1, de 0
a 15 afos; Grupo 2, de 16 a 65 afios y Grupo 3, mayores a
65 afios. Posteriormente se realiza el calculo y ajuste de las fun-
ciones de distribucién sobre las frecuencias anuales derivadas de
las frecuencias diarias reales por servicio de los afios mencionados.
Por consiguiente, a partir de la media obtenida de la funciones de
distribucion se hallan las frecuencias de uso para la clasificaciéon y
servicios establecidos (tabla 2).

Estas frecuencias de uso son multiplicadas por las proyecciones
poblacionales del Departamento Administrativo Nacional de Esta-
distica, con el fin de hallar la proyeccién de la demanda efectiva
en servicios de salud para los préximos 6 afios en el Departamento
de Antioquia. Asi, para obtener la demanda especifica de la RISS
evaluada, se definen como criterio de participacién sobre las fre-
cuencias totales en Antioquia, las actividades realizadas por los
recursos asociados (consultorios, camas, quiréfanos y camillas) a
cada servicio en la RISS. De esta manera y usando los estandares
definidos por la normatividad colombiana sobre el funcionamiento
o6ptimo de prestacién de servicios segtn recurso, ejemplo 3 con-
sultas/hora, y por criterio de expertos, se asume la siguiente
participacién de la RISS (tabla 3).

Para hallar los ingresos anuales de la RISS, se multiplican las
actividades (descritas en la tabla 3) por las tarifas de cada servi-
cio, las cuales estan basadas en el manual tarifario del Instituto de
Seguridad Social (ISS)!.

Las ventas para el 2013, que se obtienen al aplicar la metodolo-
gia expuesta, son de 79.800 millones de pesos, que es equivalente a
tener un ingreso por cama de 33,9 millones de pesos mensuales, lo
cual es coherente con el comportamiento de las IPS en el mercado
colombiano (Anexos, tabla A1). Por otra parte, los costos y gastos
de cada servicio, se calculan depurando y analizando la informa-
cion financiera de 8 hospitales locales, obteniendo asi un parametro
base de costos y gastos para cada servicio en relacién con los ingre-
sos. Los porcentajes aqui hallados fueron validados y aceptados por
varios expertos en operacién de IPS en la ciudad de Medellin. Asi-
mismo, se estimaron los impuestos operativos, las inversiones en
capital de trabajo (calculos basados en los dias de rotacién de car-
tera), y las inversiones en reposicién de equipos. Con base en estas
estimaciones, se obtiene el flujo de caja para la RISS (tabla 4).

La valoracién de la RISS y de los servicios que ella presta, se rea-
liza a través de la metodologia de FCD o método de valor presente
neto. La tasa de descuento que serd aplicada a los flujos obtenidos
es de 10,61%. Este valor se obtuvo del calculo tradicional del costo
de capital promedio ponderado o también conocido como Weigh-
ted Average Cost of Capital, basado en valores aplicados al sector.
Llegando de esta manera a un valor para la RISS de 42.775 millones
de pesos colombianos.

T El manual tarifario del Instituto de Seguridad Social -ISS- es utilizado en el
mercado de servicios de salud para liquidar actividades, procedimientos y demds
intervenciones asociadas.
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Tabla 2
Media de las frecuencias por servicios desagregados por géneros y grupos etarios en Antioquia 2011-2012
Género Grupo etario Consulta externa Cirugia Hospitalizacién ucl Urgencias
Femenino Grupo 1 885.673 169.759 17.950 4.476 68.849
Grupo 2 5.785.433 2.302.055 101.638 26.395 277.469
Grupo 3 1.050.653 133.241 28.638 6.851 39.143
Masculino Grupo 1 913.230 194.673 19.817 4973 81.254
Grupo 2 2.780.935 923.268 48.156 12.376 178.147
Grupo 3 735.475 114.695 22.450 5362 28.439
Total 2012 12.151.398 3.837.691 238.649 60.432 673.302

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Registro Individual de Prestacién de Servicios de Salud (Ministerio de Salud y Proteccién Social).

Tabla 3
Caracteristicas de la RISS y participacién en el mercado

Actividades Antioquia 2013 Participacion RISS/Antioquia

Servicio Recursos Actividades RISS
Consulta externa 53 consultorios 212.678
Hospitalizaciéon 129 camas 7.220

ucl 18 camas 794

Cirugia 6 quiréfanos 9.878

Urgencias 49 camillas 69.148

12.735.202 1,09%
251.045 2,76%
63.228 1,31%
4.009.876 0,29%
701.236 4,61%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Registro Individual de Prestacién de Servicios de Salud (Ministerio de Salud y Proteccién Social).

Tabla 4
Flujo de caja RISS

Periodo Ingresos Costos Gastos EBIT Depreciacion EBITDA™ Impuesto Inversion A Capital trabajo Flujo de caja
0 75.655 —48.176 -9.468 18.011 -2.629 20.640 —5.944 -50.354 0 -33.029
1 79.328 -50.539 -9.639 19.149 -2.629 21.778 -6.319 0 -1.033 17.055
2 83.139 —52.994 -9.814 20.330 —2.648 22.979 -6.709 0 -1.072 17.846
3 87.115 -55.557 -9.994 21.564 -2.675 24.239 -7.116 -1.573 -1.118 17.107
4 91.270 —58.237 -10.178 22.855 -2.735 25.590 —7.542 -1.613 -1.169 18.001
5 95.618 -61.043 -10.367 24.209 -2.735 26.943 -7.989 -4.839 -1.223 15.628
6 100.176 —63.986 -10.560 25.630 -2.769 28.399 —8.458 0 -1.282 21.429

Cifras en millones de pesos colombianos.
Fuente: elaboracion propia.
" Se refiere a Earnings Before Interest and Taxes.
" Se refiere a Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization.

Tabla 5

Resultados volatilidad método Market Asset Disclaimer
Servicio Método MAD
Consulta externa 29,1%
Cirugia 40,9%
Hospitalizacion 9,5%
Unidad de cuidados especiales 13,7%
Urgencia 9,4%
RISS 18,8%

Fuente: elaboraci6n propia.

Finalmente, se define como input para el modelo de simulaciéon
Monte Carlo, la funcién de distribucién asociada a cada servicio
(esta informacién esta disponible si se solicita a los autores). Resul-
tando asi los siguientes valores de volatilidad para la RISS y sus
servicios asociados (tabla 5).

4.2. Andlisis de datos precios Bloomberg para la metodologia.
Volatilidad implicita del modelo de Merton y el modelo Stochastic
Alpha-Beta-Rho

Para probar las metodologias propuestas en el literal 3.2 y 3.3,
MP y VIMM, se emplean 37 precios de acciones de hospitales
que cotizan en bolsa de paises de mercados emergentes y estan
disponibles en Bloomberg (Anexo, tabla A2), comparables a las
caracteristicas operativas de la RISS. La figura 1 presenta los resul-
tados de la volatilidad al aplicar la metodologia MP y VIMM. El eje
de las abscisas representa la razén D/P, en lugar del precio de ejer-
cicio (K) para las opciones financieras. De esta manera, se propone

el grafico de la sonrisa de la volatilidad para opciones reales. De
la figura 1, se observa que la volatilidad disminuye a medida que
la relacién D/P aumenta. Adicionalmente, la correlacién entre las
volatilidades calculadas por las metodologias MP y VIMM es de
94,18%.

Por otra parte, se emplea el modelo SABR para calibrar los para-
metros de las volatilidades implicitas obtenidas en la figura 1.
Para aplicar este modelo se realiza un ajuste a los datos obteni-
dos mediante la metodologia VIMM, que consiste en resumir los
datos de acuerdo a la mediana de las volatilidades y la razén D/P, y
finalmente se eliminan algunos datos atipicos.

Después de esto, se realiza la calibraciéon mediante el modelo
SABR. En este sentido, la figura 2 muestra los valores de la volati-
lidad implicita de los hospitales resumidos y el ajuste mediante el
modelo SABR.

De esta forma, al emplear un valor de 8 = 0,5, se encuentra que
los parametros estimados son: « =0, 1604 ; p=0,7162,;v=0,4116.
De esta manera, para unarelacién de D/Pde 1,5 (relaciéon D/P parala
RISS), la volatilidad implicita es de 19,83%. A partir de lo anterior se
obtiene la curvadelasonrisa de volatilidad paralas empresas perte-
necientes al sector de la salud el 3 de junio del 2014. En el siguiente
apartado se revisaran los resultados para el caso colombiano.

4.3. Andlisis de datos de hospitales colombianos para la
metodologia volatilidad implicita mediante Newton-Raphson
y Brenner y Subrahmanyam

Para el andlisis de datos de hospitales colombianos, se utili-
zan valores de flujos de caja de ocho hospitales en Colombia, y
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Figura 1. Resultados de metodologia MP y VIMM.

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de Bloomberg.
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Figura 2. Ajuste del modelo SABR a las volatilidades implicitas de los hospitales
en mercados emergentes
Fuente: elaboracion propia.

adicionalmente el objeto de estudio que es la RISS. Estos hospi-
tales no cotizan en bolsa pero su participacion es significativa en
el sector. Los datos aqui usados fueron alterados por mdiltiplos sin
que ello altere los resultados del estudio. De esta manera, en la
figura 3 se muestran los resultados de aplicar la metodologia VINR
y la férmula Brenner y Subrahmanyam (Ecuacién 10) a hospitales
colombianos y la RISS en T=20.

Para el caso de los hospitales colombianos, se tiene una corre-
lacién entre las dos metodologias de 93,7% para T=20. Como se
observa en la figura 3, la volatilidad estimada mediante VINR es
de 17,6%, mientras que por el modelo de Brenner y Subrahmanyam
es de 33,1%.
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A continuacién se calcula el valor de la opcién real de expandir
l1a RISS, teniendo en cuenta los valores de las volatilidades anterior-
mente obtenidas.

4.4. Métodos de estimacion para la valoracion de la red integrada
de servicios de salud mediante opciones reales

Usualmente el cambio en los valores del proyecto se modela
como un MBG, y en algunos casos como un proceso de reversion a la
media (Dixit y Pindyck, 1994; Metcalf y Hasset, 1995; Boyarchenko
y Levendorskii, 2007). En el caso del presente estudio se emplea el
supuesto del proceso MBG. Por lo tanto, los métodos aplicados para
valorar la expansion de la RISS son: arboles binomiales, la aproxi-
macién de Barone-Adesi y Whaley, el enfoque Longstaff-Schwartz
y el método Crank-Nicolson. Para valorar la RISS se empleara la
usual metodologia de opciones reales para valorar proyectos con
flexibilidad administrativa, donde las oportunidades de inversién
reales son vistas como un conjunto de opciones en los activos reales
(Trigeorgis, 1996). Bajo este enfoque, el valor presente neto estra-
tégico esta dado por el valor presente neto «estatico» (o estandar)
y se adiciona una «prima de la opcién». Esta prima esta dada por la
flexibilidad o el tipo de opcidn, que en el presente caso es la opcién
de expandir la RISS, que es visto como una opcién call americana
que paga dividendo, y el dividendo para opciones reales es el costo
de esperar, estimado como 1/T.

A continuacién se calculan las primas de las opciones tipo ame-
ricanas mediante los modelos anteriormente mencionados.

4.4.1. Método de drboles binomiales
Este es un método que captura el valor de la flexibilidad en la
inversién (Copeland y Antikarov, 2001), bajo expectativas en el
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Figura 3. Resultados metodologia VINR y Brenner y Subrahmanyam. Datos de hospitales colombianos y RISS en T=20.
Fuente: elaboracién propia.
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largo plazo de efectos positivos (1) y negativos (d) sobre el valor
presente de los flujos de caja asociados. Dado lo anterior, Cox, Ross
y Rubinstein (1979) derivaron unarelacién parael calculo de los fac-
tores u'y d que desencadenan los movimientos del arbol binomial
(Ecuacién 11).

u:exp{a\/(?t}, (11)
d= exp{—O\/&} = %

exp{r—b} —d
P=—u—a —

Donde p es la probabilidad de un efecto positivo, y b es el dividend
yield (costo de esperar) para opciones financieras (opciones reales).
De esta manera, el valor intrinseco de la opcién real de expansiéon
en cada periodo se obtiene del maximo entre cero y la diferencia de
los flujos de caja generados por la expansioény la inversién asociada
(Ecuacién 12).

Ve = max (0, u"d""S; - K) (12)

Finalmente, multiplicando el valor intrinseco por las probabili-
dadesy sumando los pagos se tiene el valor de la opcién call europea
(Ecuacién 13).

T
(] +T'f)T (13)

Sin embargo, parala opcién americana, que es el enfoque de este
estudio, en cada nodo se evalia el maximo entre ejercer hoy y el
valor esperado de continuar.

4.4.2. Método Barone-Adesi y Whaley

Como es conocido en la literatura financiera, no es posible obte-
ner una férmula cerrada para el valor de una opcién americana.
Sin embargo, Barone-Adesi y Whaley (1987) obtienen una aproxi-
macién cuadratica bajo el supuesto de que si el valor de la opcién
americana y de la opcién europea satisface la ecuacién diferencial,
entonces el valor de la prima por pronto ejercicio debe satisfacer la
misma ecuacién diferencial cuando la opcién esta viva. Resolviendo
las ecuaciones pertinentes, los autores encuentran:

Ce +A(S/S*)q cuandoS < S*
S—K cuandoS > §*

(14)

Donde Cg es el valor de la call europea, S* es la frontera de ejercicio,
y

A:% [1—exp{b—r} TN [dy (5*)]] (15)
. In(s"/K)+(b+0%/2)T

di(8*) = oJT
—(N=1)+ /(N - 17 +4M/X

q= 2

M =2r/c?, N=2b/c? X =1—exp {—rT}

De manera grafica el valor de la opcién call americana se puede
representar de la forma como se observa en la figura 4.

A

s*

Regién de parada
CA=S-K

Regioén de
continuacion .
C,=Cc+A(S/S)?

S*

Figura 4. Representaci6n grafica del valor de la opcién americana.
Fuente: adaptado de Chesney, Marois, Trillo y Wojakowski (2002)

De esta manera se puede implementar un algoritmo numérico
para resolver el precio de la opcién americana (véase por ejemplo
la seccién 3.1 de Haug (2006)).

4.4.3. Enfoque Longstaff-Schwartz

También se puede valorar la opcién call americana mediante el
enfoque de Longstaff y Schwartz (2001) -LS-. Los autores emplean
una simulacién Monte Carlo para las trayectorias del precio de la
accion, que bajo el supuesto de distribucion lognormal, esta dado
por:

Sr=Soexp{(r—-b-o0?/2) +ovTZ}, Z~N(0,1). (16)

Laopcién puede serejercidaen Nmomentos: 0<tq <ty,...,ty=T,
y en cada momento se considera la politica 6ptima de parada, es
decir, si se ejerce la opcién inmediatamente o continda. Dado lo
anterior, el valor de continuar F (w; t;) es:
t

N J
Flont) = £ [ k1 P {_/
Z_ .

r(w, s)} C(o,4:4,T) Ftk}
(17)

El enfoque LS emplea minimos cuadrados ordinarios para apro-
ximar la esperanza condicional, donde C (w, s; t, T) es el flujo de caja
generado en el camino w por la opcién dado que la opcién no ha
sido ejercida antes de t. Para este articulo se adapta el algoritmo
que se puede encontrar en lacus (2011).

4.4.4. Método de Crank-Nicolson

Puesto que un reducido nimero de ecuaciones en derivadas
parciales tienen solucién de manera analitica, se emplean méto-
dos de aproximacién analitica o métodos numéricos como los
métodos de diferencias finitas. En este sentido, Crank y Nicholson
(1996) desarrollaron un método numérico para resolver ecuacio-
nes de derivadas parciales, el cual es ampliamente utilizado en
meétodos de diferencias finitas para hallar el precio de una opcién
americana. La idea consiste en encontrar una solucién a la ecuacién
diferencial parcial de Black-Scholes:

2

aaT‘t/ %UZSZ%+rS%—‘S/—rV=O (18)
Donde V es el valor de la opcién. Este método de diferencias fini-
tas consiste en aproximar las derivadas parciales por cocientes en
diferencias en cada punto. Generalmente, las aproximaciones por
diferencias finitas brindan soluciones precisas, aunque estan suje-
tasaerrores de mediday redondeo. Para mas detalles del método de
diferencias finitas aplicado a opciones, y un algoritmo para imple-
mentar el método de Crank-Nicolson véase por ejemplo el capitulo
4 de Seydel (2012).
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Tabla 6
Nuevos recursos a expandir

Servicio Recursos

7 consultorios
22 camas hospitalarias

Consulta externa
Hospitalizacion

Cirugia 3 quiréfanos
ucl 4 camas
Urgencias 8 camillas

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de Registro Individual de Prestacién de
Servicios de Salud (Ministerio de Salud y Proteccién Social).

Tabla 7
Comparativo flujo de caja RISS

Periodo Flujo de caja
RISS sin expansién RISS con expansion

0 —33.029 —48.052
1 17.055 19.098
2 17.846 19.911
3 17.107 18.283
4 18.001 19.222
5 15.628 14.968
6 21.429 23.629

Cifras en millones de pesos colombianos.
Fuente: elaboracion propia.

4.5. Datos y aplicaciones de la valoracién por opciones reales

Se plantea como metodologia para el cdlculo de los nuevos
recursos, tomar la participacion de los servicios al 2013 (tabla 3)
y conservarla constante durante el periodo de andlisis. Siguiendo
esta légica, se tiene que para los préximos 6 afios la RISS debera
contar con los siguientes recursos adicionales (tabla 6).

Estos nuevos recursos son multiplicados por el valor de inver-
sién. Dicho valor es obtenido a partir de datos reales de construccién
de IPS en el pais, en donde se incluyen cifras de infraestructura,
equipamiento y capital de trabajo. A partir de lo anterior se obtiene
un valor total de inversion de 23.019 millones de pesos colombia-
nos. Definido el criterio de expansién para la RISS, se procede a
estimar los flujos de caja asociados a los nuevos recursos los cuales
se adicionan a los ya existentes. Esto supone que la expansion sera
evaluada en el momento O de analisis. Para ello se aplica el mismo
criterio de calculo inicial de los flujos de caja de la RISS. De esta
manera, se tienen los datos de la tabla 7.

Para la aplicacién de las metodologias de valoracion de opciones
reales mencionadas en el apartado 4.4 se utilizan los parametros
presentados en la tabla 8.

Como se observa en la tabla 8, la inversién que se obtiene
para la apertura de los nuevos recursos es de 23.019 millones de
pesos colombianos. El valor presente de los flujos de caja se obtuvo

siguiendo los criterios de calculo de los flujos de caja de la RISS,
obteniendo asi un valor 22.254 millones de pesos colombianos. La
tasade descuentor es del 5% anual compuesta continua, que corres-
ponde a la de los titulos del tesoro (TES) a 5 aflos con vencimiento
en noviembre del 2018. El tiempo de evaluacién fue definido en 6
afos, tiempo en el cual se espera que los nuevos recursos asociados
a los servicios lleguen a un punto de equilibrio. Para la construc-
cion del arbol binomial se calculé el efecto positivo (u) y negativo
(d) sobre el valor presente de los flujo de caja para cada valor de
volatilidad. De esta manera al evaluar los parametros en las meto-
dologias de valoracion se obtienen los resultados para la opcion de
expansion (tabla 9). Para la metodologia de arboles binomiales se
emplearon 100 pasos, mientras que para el enfoque LS se emplea-
ron 100.000 simulaciones. Para el método de Crank-Nicolson se
usaron 150 pasos y una malla de 149 puntos.

Finalmente, el valor de la opcién de expandir que se obtiene
por las diferentes metodologias es sumado con el valor tradicional
calculado por FCD (Ecuacién 20). Lo cual permite tener el valor por
metodologia ROA (tabla 10).

ROA = FCD + OR (19)

Se observa en los resultados de las tablas 9 y 10 que los valores
obtenidos a partir de la metodologia de Brenner y Subrahmanyam
difieren de las otras tres metodologias. Esto se debe a que el calculo
delavolatilidad se realiza mediante una aproximacién analitica, sin
embargo podria servir de cota superior para este caso particular. Al
suponer que el MBG representa el comportamiento de los flujos de
caja, se espera que las metodologias arrojen valores similares. Sin
embargo, valores de entrada como la volatilidad estimada del equity
mediante Market Proxy Approach pueden afectar la volatilidad de
la compafiia calculada mediante la propuesta VIMM. Los métodos
numéricos como Newton-Raphson entre otros, presentan proble-
mas de 6ptimos locales y de valores iniciales, lo que podria afectar
la volatilidad estimada mediante VINR. Como futura investigacion,
se propone estudiar estas metodologias en casos de opciones rea-
les, como en petréleo y la industria farmacéutica, ampliamente
analizados en la literatura financiera.

Por tltimo, como se puede observar, los valores obtenidos al
evaluar la expansion de los servicios por ROA, dan un mayor valor
que el VPN de la RISS sin expansién. De igual manera, se tiene que
al involucrar la incertidumbre de la demanda de los servicios en el
modelo, la expansion genera valor para la RISS y por lo tanto no es
rechazada, conclusién contraria al aplicar el método de FCD tradi-
cional. Finalmente, se observa que al evaluar la opcién de expansién
con las volatilidades propuestas, estas crean valor entre mayor sea
la incertidumbre (Copeland y Antikarov, 2001).

Tabla 8
Pardmetros de entrada
Pardmetro Valor
Inversién nuevos recursos (K) 23.019
Valor presente inicial nuevos recursos (St)™ 22.254
Tasa libre de riego (r) 5%
Tiempo de analisis (T-t) 6
Costo de esperar (b) 0,1667
MAD VIMM + SABR VINR Brenner y Subrahmanyam
Volatilidad (o) 18,8% 19,83% 17,76% 33,1%
u 1,21 1,22 1,19 1,39
d 0,83 0,82 0,84 0,72
p 15,75% 17,47% 14,25% 25,35%
(1-p) 84,25% 82,53% 85,75% 74,64%

Fuente: elaboracion propia.
" Cifra en millones de pesos colombianos.
™ Valor sin perpetuidad y cifra en millones de pesos colombianos.
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Tabla 9
Resultados opcién real de expansion

Método Valor de la opcién
o MAD o VIMM +SABR o VINR o Brenner y
Subrahmanyam
Arboles binomiales 842,4 949,7 7374 2.489,2
Aproximacién Barone-Adesi Whaley 884,6 998,8 783,3 2.555,3
Enfoque Longstaff-Schwartz 905,8 (5,7) 1.010,5 (6,3) 799,7 (5,1) 2.525,3(15,8)
Método de Crank-Nicolson 9273 1.035,3 820,2 2.596,8
En paréntesis valor del error estandar.
Fuente: elaboracion propia.
Tabla 10
Resultados valoracién por ROA
Método Valor de la opcién
o MAD o VIMM +SABR o VINR o Brenner y
Subrahmanyam
Arboles binomiales 23.096 23.203 22.991 24.743
Aproximacién Barone-Adesi Whaley 23.139 23.253 23.037 24.809
Enfoque Longstaff-Schwartz 23.160 23.265 23.054 24.779
Método de Crank-Nicolson 23.181 23.289 23.074 24.851

Fuente: elaboraci6n propia.
Cifras en millones de pesos colombianos.

5. Conclusiones

Partiendo de la problematica de insuficiencia de camas hospi-
talarias que padece actualmente Colombia, la estructuraciéon de
proyectos de inversién financiera se convierte en una alternativa
factible y viable para la mitigacion de barreras de acceso a la
entrada de los servicios de salud. De esta manera, el enfoque de
valoracién por opciones reales propuesto en este articulo, mues-
tra ser adecuado y pertinente para tal efecto —no solo para evaluar
expansiones de servicios de salud sino también para la construc-
cién de nuevas IPS- puesto que la incertidumbre presentada por
la demanda no es debidamente involucrada en los andlisis actua-
les; desencadenado asi, problemas de sostenibilidad financiera al
momento de planear dichas aperturas o extensiones de servicios en
hospitalesy clinicas, por carecer de estainformacién o simplemente
por omitir su uso.

En la revision de literatura de opciones reales es comun obser-
var la aplicacién de dos procesos estocasticos, estos son: MBG o
procesos de reversion a la media (MRM). Sin embargo, no es facil
determinar cual de los dos procesos aplicar, como lo sefiala la lite-
ratura financiera (Ozorio, Bastian-Pinto y Brandao, 2012), el MBG es
ampliamente usado para valoracién de proyectos mediante opcio-
nes reales (Brandao et al., 2012), mientras que MRM se emplea mas
en valoracién de commodities, derivados con este tipo de subyacen-
tes, o proyectos que involucren un proceso que revierta a la media.
Sin embargo, estudios aplicados al sector salud suponen el MBG
para las variables relevantes del estudio, entre ellos estan Palmer
y Smith (2000), Pertile (2009), Kriiger y Svensson (2009), Levaggia,
Moretto y Pertile (2012), entre otros. Por lo tanto, este estudio
supone el MBG para modelizar la incertidumbre en la valoracién
de la RISS.

En este articulo se aplican dos nuevas metodologias bajo el estu-
dio de opciones reales para el calculo de la volatilidad. Estas se
basan en métodos del calculo de la volatilidad implicita previa-
mente empleados en las opciones financieras. En el conocimiento
de los autores del presente articulo, este es el primer estudio de
este tipo y se considera que es un aporte significativo a la literatura
financiera. A partir de la aplicacién de esta metodologia, se obtuvo
la curva de la sonrisa de la volatilidad para el sector de la salud
mediante valoraciones de hospitales en mercados emergentes que
cotizan en bolsa. En las opciones financieras, el grafico de la sonrisa

de la volatilidad cuenta con el precio de ejercicio en el eje de las
abscisas, mientras que en este articulo cuenta con la relacién D/P
(deuda a patrimonio). Los resultados de las nuevas metodologias
son similares al método tradicional MAD.

Los resultados muestran que al aplicar las metodologias para
el calculo de la volatilidad, se obtuvo el valor mas bajo de vola-
tilidad mediante la metodologia propuesta VINR, con un valor de
17,76%, seguido por la metodologia MAD con 18,8%, y finalmente
19,83% con la metodologia VIMM +SABR. La aproximacién de Bren-
ner y Subrahmanyam da como resultado una volatilidad del 33,1%,
que esta un poco distante de las metodologias anteriores. Final-
mente, se aplican las cuatro alternativas para valorar la opcién real
que se aproxima a una opcién call americana que paga dividendo.
Los resultados al aplicar estas metodologias con los diferentes valo-
res de volatilidades son similares.

De esta manera, se propone emplear estas metodologias a otros
sectores donde se requiera la estimacién de la volatilidad para la
valoracién mediante opciones reales. La metodologia VIMM es sen-
cilla de implementar, y como investigaciéon futura se emplearan
otros métodos de calibracién de las volatilidades implicitas. Aun-
que el modelo SABR de Hagan et al. (2002) es el mas utilizado en
la industria financiera para calibrar volatilidades implicitas, hay
otros modelos que se aplicaran en una investigacién futura como
el de Obloj (2008), quien propone una mejora al modelo original
de Hagan et al. (2002). También se propone aplicar el modelo de
Andreasen y Huge (2013), quienes realizan una extension del pro-
ceso de volatilidad estocastica SABR para incluir un parametro de
asimetria en la volatilidad de la volatilidad (volvol).
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Hospitales /clinicas Ingresos’ Utilidad neta Margen bruto Margen operacional Margen neto Nimero de camas Ingresos” | cama/ mes
Hospital 1 102.437 1.538 27,60% 0,20% —1,50% 215 40
Hospital 2 81.588 —246 21,00% —3,50% -0,30% 242 28
Hospital 3 106.057 6.203 22,20% 3,20% 5,80% 371 24
Hospital 4 113.452 -9.446 6,90% -9,20% —8,30% 431 22
Hospital 5 82.968 949 18,70% —2,80% 1,10% 327 21
Hospital 6 86.213 3.121 22,00% 16,60% 3,60% 180 40
Hospital 7 117.578 4216 18,60% 5,60% 3,60% 246 40
Hospital 8 137.410 14.888 23,40% 11,20% 10,80% 321 36
Hospital 9 167.520 —1.853 26,50% 8,10% -1,10% 395 35
Hospital 10 97.564 8.318 21,80% 6,00% 8,50% 292 28
Hospital 11 228.869 0.4422 27,70% 5,90% —1,90% 727 26
Ingreso por cama mes

Promedio ponderado 30,9
Maximo 40
Minimo 21

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de Registro Individual de Prestacién de Servicios de Salud.

" Cifra en millones de pesos colombianos.

Tabla A2

Lista de hospitales que cotizan en bolsa de mercados emergentes
Nro. Nombre del hospital Simbolo en Bloomberg Pais
1 Advanced Health LTD AVL Sudafrica
2 Apollo Hospitals Enterprise LTD APHS India
3 Athens Medical Center SA IATR Grecia
4 Bangkok Chain Hospital PCL BCH Tailandia
5 Bangkok Dusit Medical Services PCL BGH Tailandia
6 Banmedica SA BANMED Chile
7 Bumrungrad Hospital PCL BH Tailandia
8 Chiang Mai Ram Medical Business PCL CMR Tailandia
9 Chularat Hospital PCL CHG Tailandia
10 Clinica Las Condes SA CONDES Chile
11 Dhanvantri Jeevan Rekhah LTD DJR India
12 Diagnostic & Therapeutic Center of Athens Hygeia SA HYGEIA Grecia
13 Fortis Healthcare LTD FORH India
14 Fortis Malar Hospitals LTD FMHL India
15 laso SA IASO Grecia
16 [HH Healthcare BHD IHH Malasia
17 Indraprstha Medical Corp IPMC India
18 Instituto de Diagndstico INDISA Chile
19 KMC Specialty Hospitals India LTD KMCS India
20 KPJ Healthcare BHD KPJ Malasia
21 Life Healthcare Group Holdings LTD LHC Surafrica
22 Lokman Hekim Engurusang Saglik Turizm Egitim LKMNH Turquia
23 Lotus Eye Hospital & Institute LTD LECH India
24 Mahachai Hospital PCL MCHAI Tailandia
25 Medica Sur Sab De CV MEDICAB Mexico
26 Mediclinic International LTD MDC Surafrica
27 Netcare LTD NTC Surafrica
28 Noida Medicare Centre LTD NGID India
29 Samitivej PCL SVH Tailandia
30 Sarana Meditama Metropolitan Tbk PT SAME Indonesia
31 Seahteraraya Anugrahya Tbk PT SRA] Indonesia
32 Sikarin PCL SKR Tailandia
33 Siloam International Hospitals Tbk 4PT SILO Indonesia
34 Srivichai Vejvivat PCL VIH Tailandia
35 TMC Life Sciences BHD TMCL Malasia
36 Vibhavadi Medical Center PCL VIBHA Tailandia
37 Wattana Karnpaet PCL NEW Tailandia

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de Bloomberg.
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RESUMEN

El presente articulo tiene por objeto desarrollar un modelo que permita explicar la lealtad del consumidor
en un ambito de servicios al incorporar al analisis variables mediadoras y moderadoras del comporta-
miento del consumidor. Para contrastar el modelo se realiz6 un estudio a consumidores de telefonia mévil
y televisién por suscripcion en Venezuela, a partir de lo cual se realizé una estimacién mediante modelos
de estructura de covarianza. La investigacion produjo un modelo que demuestra la importancia del uso
de variables mediadoras (valor percibido y confianza) en la prediccién de la lealtad del consumidor en
ambientes de servicio. El efecto moderador que produce la aversién a la pérdida quedé reflejado prin-
cipalmente en el valor percibido y la confianza del consumidor, afectando asi a las variables resultado,

satisfaccion y lealtad
© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la
licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

Use of mediating and moderating variables in explaining consumer loyalty in
service environments

ABSTRACT

This article aims to develop a model to explain consumer loyalty in a service sector through the inclusion
of mediating and moderating variables in the analysis of consumer behavior. To test the model a study was
carried among mobile and subscription television consumers in Venezuela. An estimation was made using
covariance structure models. The research generated a model that demonstrates the importance of using
mediating variables (perceived value and trust) in predicting customer loyalty in service environments.
The moderating effect of loss aversion is mainly reflected in the perceived value and customer trust,

thereby affecting the outcome variables, satisfaction and loyalty.
© 2015 Universidad ICESI. Published by Elsevier Espaiia, S.L.U. This is an open access article under the
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Uso de variaveis mediadoras e moderadoras na explicacido da lealdade do
consumidor em ambientes de servicos

RESUMO

O presente artigo tem por objetivo desenvolver um modelo que permita explicar a lealdade do con-
sumidor num ambito de servigos ao incorporar a andlise de varidveis mediadoras e moderadoras do
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comportamento do consumidor. Para contrastar o modelo realizou-se um estudo a consumidores de radio
e televisdo por subscri¢cdo na Venezuela, a partir do qual realizou-se uma estimativa mediante modelos
de estrutura de covariancia. A investigacdo produziu um modelo que demonstra a importancia do uso
de variaveis mediadoras (valor percebido e de confianga) na previsdo da lealdade do consumidor em

ambientes de servigo. O efeito moderador que produz a aversdo a perda refletiu-se principalmente no
valor percebido e na confianca do consumidor, afetando assim as variaveis resultado, satisfacdo e lealdade.

© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

licenga de CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

1. Introduccion

El sector servicios se ha convertido en uno de los mas dina-
micos y de mayor crecimiento en la economia global. De ahi que
se observe en las 2 Gltimas décadas una evolucién en la literatura
especializada, pasando de un marketing centrado en el producto
a una gestiéon de marketing basada en el intercambio de servicios,
donde el cliente es el foco de toda estrategia. Al ser el cliente el eje
central de este modelo de intercambio, se hace necesario disefiar
un sistema de entrega de servicios que ofrezca oportunidades de
interaccion de alto nivel.

Un sistema asi implica necesariamente preparar un inventario
de las diferentes variables que buscan explicar el comportamiento
de compra del consumidor, asi como identificar las relaciones que
surgen entre ellas (Cronin, Brady y Hult, 2000; Kumar, Dalla Pozza 'y
Ganesh, 2013). En este sentido, la literatura de marketing muestra
un dominio importante de investigaciones que sefialan a la cali-
dad del servicio y la satisfaccién como las principales variables que
buscan explicar la lealtad del consumidor. A partir de lo anterior, se
destacan los modelos que miden la satisfaccién global con el servi-
cio (Agustin y Singh, 2005; Fornell, 1992; Oliver, 1996) o la calidad
del servicio (Cronin y Taylor, 1992; Parasuraman, Zeithaml y Berry,
1985, 1988).

No obstante, la evidencia empirica en torno a la relacién calidad
del servicio y satisfacciéon del consumidor sefiala que no termina
siendo el referente capaz de explicar la lealtad del consumidor en
un dmbito de servicios (Kumar et al., 2013). Se observa en el metaa-
nalisis conducido por Szymanski y Henard (2001) que la calidad
del servicio solo logra explicar alrededor del 25% de la varianza
conrelacion a la satisfaccién del consumidor, asi como su posterior
efecto en la lealtad del cliente. De alli el interés por determinar los
antecedentes, mediadores y moderadores que permitan mejorar el
potencial explicativo del comportamiento de compra del consumi-
dor de servicios.

Atal efecto han emergido modelos que utilizan el valor percibido
como mediador en la relacién calidad del servicio y lealtad (Cronin
et al.,, 2000; Yang y Peterson, 2004) y el sacrificio como media-
dor/moderador en la relacién (Athanassopoulos, 2000; Sweeney,
Soutar y Johnson, 1999). Estos modelos muestran en la mayoria de
los casos resultados parciales, resaltando al valor percibido como
un mediador valido en la relacién, mientras que el sacrificio no
ha producido resultados concluyentes (Brady, Robertson y Cronin,
2001). Mas recientemente se ha incorporado a la confianza como
una variable esencial en la bisqueda por conseguir consumido-
res mas satisfechos y leales con el proveedor de servicios (Chiou
y Droge, 2006; Sichtmann, 2007; Grayson, Johnson y Chen, 2008).
La incorporacién de la confianza se fundamenta en que su ausencia
en larelacién consumidor-proveedor de servicio implica que todos
los esfuerzos realizados en materia de recursos, capacidades, valor
y comportamientos quedan sujetos a un cuestionamiento perma-
nente por parte del consumidor, lo que ala postre conduce al fracaso
de la relacién (Morgan y Hunt, 1994).

Aunque el inventario de variables es amplio en la explicacién
del comportamiento del consumidor, los modelos usados mayo-
ritariamente utilizan solo un subconjunto de variables, limitando
la investigacién a evaluar efectos directos entre variables, bien sea
en forma conjunta o considerando una variable a la vez. Lo que
puede ocasionar mayor confusién en el entendimiento del pro-
ceso de toma de decisiones del consumidor (Fullerton, 2005; Kumar
et al.,, 2013); mas alin si un gerente de marketing de servicios, fun-
damentandose en la literatura actual, disefia estrategias con énfasis
en una o mas variables sobre otras.

Enrazoénalo expuesto, el presente articulo propone el desarrollo
y la evaluacién de un modelo que permita explicar la lealtad del
consumidor a partir de:

e Utilizar tanto relaciones directas como variables indirectas
(mediadores) para explicar el comportamiento de compra. A par-
tir de lo anterior, se busca construir un modelo mas robusto
que permita integrar las variables descritas (calidad del servi-
cio, valor percibido, confianza y satisfaccién) en la explicaciéon
de la lealtad del consumidor en un dmbito de servicios. Para ello
se usan variables mediadoras bajo el convencimiento de que el
comportamiento del consumidor funciona como un proceso mas
que como un flujo continuo (Kumar et al., 2013). En este sen-
tido, el modelo permitira entender el mecanismo por el cual la
variable inicial (calidad del servicio) afecta la variable resultado
(satisfaccion del consumidor) utilizando 2 variables mediado-
ras (valor y confianza), con su posterior efecto en la lealtad del
consumidor.

Integrar al modelo una variable moderadora del comportamiento
del consumidor. Un moderador adecuado para el modelo pro-
puesto es la aversion a la pérdida, ya que su desarrollo teérico
destaca que las pérdidas y las desventajas tienen un mayor
impacto en el consumidor que las ganancias y ventajas (Camerer,
2005). Desde esta perspectiva, la aversion a la pérdida es un
fenémeno que explica y describe las desviaciones observadas
en las variaciones que hacen los consumidores en las diferen-
tes etapas del proceso de compra (Klappler, Ebling y Temme,
2005). Por tanto, es de esperar que si un consumidor es adverso
a la pérdida tendra una percepcién negativa tanto del valor
percibido como de la satisfaccién con el proveedor de servi-
cio, de acuerdo con la teoria de la utilidad de adquisiciones y
transacciones.

Estos objetivos representan un avance en la investigacion
académica sobre la lealtad en ambitos de servicios, y aportan impli-
caciones practicas dirigidas a la mejora de la gestién en empresas
proveedoras de servicios. El modelo propuesto se ha testado empi-
ricamente en una muestra de consumidores de telefonia mévil
y televisién por suscripcion en Venezuela, utilizando para ello
una modelizacién con ecuaciones estructurales y analisis multi-
grupo.
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Teniendo en cuenta todo lo anterior, el articulo se ha estructu-
rado de la siguiente forma. En primer lugar se presenta el marco
conceptual e hipétesis de la investigacién. A continuacién se des-
cribe el modelo de relaciones resultante, asi como la metodologia
empleada. Finalmente, se exponen los resultados, las principales
conclusiones y las implicaciones mas relevantes, junto con las prin-
cipales limitaciones y futuras lineas de investigacion.

2. Marco conceptual

El modelo conceptual se sustenta en la l6gica dominante del
servicio (LDS). Esta enfatiza la centralidad del servicio en la ges-
tion empresarial y de marketing, incluso en los casos en que los
bienes estén implicados (Lusch, Vargo y O’'Brien, 2007) (fig. 1). En
este sentido, con base en la revisién de literatura académica sobre
marketing de servicios se abordara en las siguientes subsecciones
la revisién de las variables lealtad, calidad percibida, valor perci-
bido, confianza, satisfaccién y aversion a la pérdida, asi como su
interrelacion tedrica. A partir de esa de revision, se plantearan las
hipétesis asociadas al modelo.

2.1. Calidad del servicio

La calidad del servicio tiene sus raices en la teoria de la disconfir-
macién de las expectativas (Leisen, 2009; Parasuraman et al., 1985).
Desde esta teoria, la calidad del servicio se fundamenta en evalua-
ciones referentes a caracteristicas intrinsecas al servicio. En razén
a ello, se define como un juicio global del consumidor acerca de la
superioridad del servicio que resulta de comparar entre expectati-
vas del consumidor y sus percepciones sobre el servicio obtenido
(Parasuraman et al., 1988). No obstante, como la calidad se cimienta
exclusivamente sobre las caracteristicas intrinsecas del servicio,
la evaluacién del consumidor se basara solo en sus percepciones
(Cronin y Taylor, 1992).

En este sentido, la calidad del servicio queda definida como la
percepcion que tiene un cliente de la superioridad en el servicio
que se recibe, abarcando 2 grandes dimensiones: intangibles (por
ejemplo, atencién del personal) y tangibles (por ejemplo, instala-
ciones fisicas) (Collier y Bienstock, 2006; Parasuraman et al., 1988;
Zeithaml, 1988). Conrelacién a los efectos que se esperan de la cali-
dad del servicio, se tiene en la literatura especializada que existe
una relacién positiva con la satisfaccién y lealtad del consumidor
de forma directa (Cronin y Taylor, 1992; Cronin et al., 2000; Hu,

Aversion a
la pérdida
T T

H H10! H11; H12! ) o
[ — Efecto directo e indirecto
----» Efecto moderador

Lealtad

Valor
percibido

H5

|

Calidad
del
servicio

Confianza

Figura 1. Modelo de relaciones.
Fuente: elaboracién propia.

Kandampully y Juwaheer, 2009; Kumar et al., 2013). De manera
que un cambio en su percepcién afectara la evaluacién sobre la
satisfaccion y la lealtad del consumidor, aunque con efecto dispar,
ya que la percepcién de un rendimiento negativo tiene un impacto
mayor en la satisfaccién en relaciéon con el efecto que pueda tener la
percepcion de un rendimiento positivo en la prestacién del servicio
(Mittal, Ross y Baldasare, 1998).

Asimismo, la literatura también destaca la existencia de una
relacién positiva entre calidad del servicio y satisfaccién del consu-
midor usando al valor percibido como un efecto moderador en la
relacion (Snoj, Pisnik y Mumel, 2004; Teas y Agarwal, 2000; Cronin
etal.,,2000). En este sentido, incorporar el valor percibido al anélisis
supone la ampliacién del concepto de calidad del servicio, ya que
la provisién de un servicio de calidad acaba convirtiéndose en un
condicionante mas de la relacién, mientras que obtener un valor
percibido superior (que engloba a la calidad del servicio) se trans-
forma en la condicién necesaria para generar comportamientos del
consumidor mas favorables (Fornell, Michael, Anderson y Barbara,
1996). Evidencia de lo planteado se encuentra en Caruana, Money
y Berthon (2000), Hu et al. (2009) y Snoj et al. (2004). En razén a
ello se propuso la siguiente hipdtesis:

H;. Las percepciones de calidad del servicio tienen un efecto

(a) Positivo y directo en el valor percibido por parte del consu-
midor.

(b) Positivo e indirecto en la satisfaccion del consumidor,
actuando el valor percibido como mediador en la relacién.

En cuanto a la relacién entre calidad del servicio y confianza, es
de esperar que las evaluaciones globales de la calidad del servicio
influyan directa y positivamente en la confianza. En este sentido se
plantea que las percepciones sobre la calidad del servicio como
resultado de experiencias de consumo anteriores reduciran la per-
cepcién de riesgo en el consumo del servicio. Al respecto, Harjit,
Sanjit, Gurvinder y Pritchard (2013) sefialan que la calidad del ser-
vicio influye en el desarrollo de la confianza ante el servicio. Para
ello, el proveedor de servicio debera cultivar consumidores con
percepciones significativas sobre la calidad del servicio, es decir,
proporcionarle seguridad, cumplimiento de la promesa, entrega
correcta, transparencia y equidad en la transaccién, asi como la
adaptacion del servicio a la necesidad del cliente. Son este conjunto
de sefiales las que le permiten inferir al consumidor de la calidad del
servicio, lo que a su vez configurara la conformacién de lazos deci-
sivos para desarrollar confianza en el proveedor de servicio (Harjit
et al, 2013; San Martin y Camarero, 2010).

Bajo el escenario descrito la confianza se convierte en un ate-
nuante del riesgo percibido, factor especialmente importante en
un ambito de servicios. Por tanto, en cuanto mayor sea el nimero
de experiencias favorables de consumo, aumentara y se fomentara
la confianza en el proveedor de servicio. Evidencia de la relacién
se puede encontrar en los trabajos de Johnson y Grayson (2005) y
Chiou y Droge (2006). Es de esperar que si la calidad del servicio
fomenta la confianza, asimismo puede llevar al cliente a experi-
mentar importantes niveles de satisfacciéon. Un cliente que confia
en su proveedor de servicio manifiesta una visién positiva hacia
las propuestas que el servicio le ofrece, mejorando la percepcién
sobre el resultado final de consumo (Delgado, Manuera y Yagiie,
2003; Roberts, Sajeev y Brodie, 2003). En consecuencia, se formul6
la siguiente hipétesis:

H,. Laspercepciones de calidad del servicio tienen una influencia,
(a) Positiva y directa en la confianza del consumidor.
(b) Positiva e indirecta en la satisfaccion del consumidor,
actuando la confianza como mediador en la relacién.
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2.2. Valor percibido

Cada vez existe mayor convencimiento de que las evaluaciones
de la calidad y el impacto de la satisfaccién no explican suficien-
temente la lealtad del consumidor (Kumar et al., 2013). Por eso
se ha vuelto un hecho recurrente la incorporacién del valor perci-
bido alos distintos modelos que buscan explicar el comportamiento
del consumidor. Holbrook (1994) establece que el valor percibido
por el consumidor es la base fundamental de toda la actividad de
marketing y la vincula como la variable que mas puede afectar
el juicio del consumidor para sostener la relacién comercial a lo
largo del tiempo. Zeithaml (1988) lo define como la evaluacién glo-
bal del consumidor de la utilidad de un producto/servicio, basada
en la percepcion de lo que se recibe y de lo que se entrega. En una
conceptualizacién complementaria y menos parca, Oliver (1996)
argumenta que el valor percibido es «un juicio comparativo entre
lo que se ha recibido (el resultado) y los costos de adquisicién
(financieros, psicolégicos y fisicos) » (p. 145).

En ambas definiciones se ve el valor como una comparacion
durante la transacciéon entre beneficios y costos, por lo que una
misma persona podria evaluar el mismo servicio de forma dife-
rente en distintas ocasiones, producto del caracter subjetivo del
proceso evaluador (Caruana et al., 2000). A pesar de la dificultad
en el ambito de la medicién y evaluacién de sus efectos, lo que si
estd claro es que cuando el servicio esperado tiene el valor de espe-
cificaciones de calidad, es decir, cuando una empresa entrega un
servicio de calidad, generara un valor percibido como positivo en el
consumidor (Hu et al., 2009; Snoj et al., 2004). Por tanto, esta con-
juncién ejercida entre calidad percibida y valor producira efectos
en la preferencia del servicio que derivara en una mayor confianza,
satisfaccion y lealtad del consumidor. Al respecto, se destacan los
trabajos de Hellier, Geursen, Carr y Rickard (2003), Shukla (2010) y
Yangy Peterson (2004), donde se demuestra que existe una positiva
asociacion entre el valor percibido y el incremento de la satisfacciéon
del consumidor y valor percibido y lealtad. Por tanto, se plantearon
las siguientes hipotesis:

Hs. Elvalor percibido del servicio tiene un efecto positivo y directo
en la satisfaccién del consumidor.

H,4. Elvalor percibido del servicio tiene un efecto positivo y directo
en la confianza del consumidor.

Hs. Elvalor percibido del servicio tiene una influencia positiva de
forma directa en la lealtad del consumidor.

2.3. Confianza

La confianza es vista como un atributo que fomenta las posi-
bilidades de éxito en las relaciones entre empresa y consumidor
(Grayson et al., 2008). Cuando los consumidores se fian de las inten-
ciones y comportamientos del proveedor de servicios, manifiestan
una vision positiva hacia las propuestas que oferta, convirtiéndose
en promotores y defensores. En este sentido, la confianza se define
como «las expectativas que tiene un consumidor de confiar en una
empresa tanto por su fiabilidad como por sus intenciones, en situa-
ciones que impliquen riesgo» (Delgado-Ballester et al., 2003, p. 37).
De esta forma, mientras la fiabilidad se refiere a la capacidad téc-
nica de la empresa, que la hace capaz de cumplir con su promesa
de valor, las intenciones se fundamentan en la creencia por parte
del consumidor de que la empresa protegera sus intereses cuando
surjan problemas inesperados con el consumo del servicio.

De ahi que la confianza, especialmente en ambientes de servicio,
sea vista como un acto deliberadamente voluntario por parte del
consumidor (Sichtmann, 2007), quien aplica criterios de experien-
cias pasadas para predecir el futuro comportamiento del proveedor
del servicio. Asi, cuanto mayor sea el nimero de experiencias

positivas con el servicio, mas fuerte sera la confianza (Chiou y
Droge, 2006; Grayson et al., 2008; Tyler y Stanley, 2007). Bajo
el entendido de que las experiencias con el servicio surgen al
momento de evaluar los recursos, capacidades y comportamientos
del proveedor de servicio, obtener una valoracién positiva con-
vertira a la confianza en un elemento que influird directamente
en la decisién de compra, re-compra y mejorara la percepcion del
consumidor sobre el resultado del consumo (Chiou y Droge, 2006;
Delgado-Ballester et al., 2003). En consecuencia, es de esperar que
la confianza produzca un cambio en la actitud hacia el servicioy en
la percepcion del resultado de consumo, influyendo asi de forma
positiva en la satisfaccién y lealtad del consumidor. De estas bases
surgieron las siguientes hipétesis:

Hg. La confianza en el proveedor de servicio tiene una influencia
positiva de forma directa en la satisfacciéon del consumidor.

H;. La confianza en el proveedor de servicio tiene una influencia
positiva de forma directa en la lealtad del consumidor.

2.4. Satisfaccion

La satisfaccién asume que los consumidores forman sus expecta-
tivas previas al consumo a partir de la observacién del desempefio
del producto (atributos) y de la comparacién del desempefio con
las expectativas. Con base en lo anterior, forman una percepciéon
de la disconfirmacién y combinan esas percepciones con niveles de
expectativa, con lo cual el consumidor forma una opinién sobre
su satisfaccion (Tse y Wilton, 1988). No obstante, la satisfaccién del
consumidor también puede explicarse desde una perspectiva emo-
cional, al demostrarse el rol significativo que juegan las emociones
en la formacion de la satisfaccion (Westbrook y Oliver, 1981). A esta
orientacion cognitivo-afectiva de la satisfaccion del consumidor es
necesario incorporarle la visién de la compra como un proceso acu-
mulativo y no como una transaccién. De manera que la satisfaccién
del consumidor se define como la evaluacién total basada en la
experiencia de compra y consumo de un producto/servicio en el
tiempo, lo que facilita la prediccién de los comportamientos subse-
cuentes del consumidor (Johnson, Gustafsson, Andreassen, Lervik
y Cha, 2001).

Como se entrevé, la satisfacciéon es una construcciéon teérica
de gran complejidad, de ahi que resulte mas adecuado para el
analisis considerar la satisfaccion desde la perspectiva integra-
dora propuesta por Vanhamme (2000): «la satisfaccion es un juicio
evaluativo posterior a la eleccién de compra relativo a una expe-
riencia de compra y consumo» (p. 566). Por lo que se entiende que
actie como un agente causal clave, responsable por el cambio de
la actitud del consumidor y de sus intenciones de comportamiento
(Oliver, 1996). En la medida en que el consumidor se encuentre mas
satisfecho durante toda su experiencia de consumo con el servicio,
desarrollara una lealtad congruente con su nivel de satisfacciéon. En
efecto, Anderson y Sullivan (1993), Fullerton (2005) y Kumar et al.
(2013) destacan la relacién directa y positiva entre la satisfacciéon
y la lealtad del consumidor. En razén a lo planteado, se sugiri6 la
siguiente hipotesis:

Hg. Lasatisfaccion con el servicio tiene una influencia positiva de
forma directa en la lealtad del consumidor.

2.5. Rol moderador de la aversion a la pérdida

Conceptualmente la aversion a la pérdida fue desarrollada en el
marco de la teoria de las perspectivas. La concepcién principal que
se tiene de la aversion a la pérdida es que las pérdidas y las des-
ventajas tienen mayor impacto en el consumidor que las ganancias
y ventajas (Tversky y Kahneman, 1991). Desde esta perspectiva, la
aversion a la pérdida es un fenémeno que explica y describe las
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desviaciones observadas en las valoraciones que hacen los consu-
midores en las diferentes etapas del proceso de decisién de compra
(Camerer, 2005).

Dichas valoraciones van a estar fundamentadas en funcién de la
respuesta a los precios por parte del consumidor. En este sentido,
Klapper et al. (2005) sefialan que en primer lugar la respuesta de
un consumidor al precio deberia enmarcarse con relacién a un pre-
cio de referencia, y en segundo lugar, la respuesta del consumidor
al precio puede exponer la aversion a la pérdida. En este sentido,
la diferencia entre el precio observado (P°) y el precio de referen-
cia (P") de un bien pueden reflejar ganancias o pérdidas para el
consumidor; asi, al obtener un valor negativo (P° - P') se estara en
presencia de una ganancia, y un valor positivo reflejard una sensa-
cion de pérdida econémica. Ante dicha situacion, la teoria sefiala
que los valores positivos son percibidos mas severamente (negati-
vamente) que los valores negativos (Camerer, 2005; Diez de Castro
y Rosa, 2004; Sivakumar, Li y Dong, 2014).

Si el comportamiento del consumidor en efecto es consecuente
con esta teoria, significa que todos los consumidores son adversos a
la pérdida, sin importar la heterogeneidad de su comportamiento.
Lo mas plausible es pensar que no todos los consumidores son
adversos a la pérdida; factores como la cultura, diferencias en su
comportamiento de compra, estimulos a los que estan expuestos,
pueden producir diferentes grados de aversion a la pérdida (Klapper
et al., 2005; Oubifia y Méndez, 2008; Sivakumar et al., 2014). Por
tanto, incluir en el andlisis del modelo de servicios la aversion a la
pérdida como variable moderadora puede dar una idea del efecto
que puede producir su presencia en el comportamiento del consu-
midor.

Una situacién de aversion a la pérdida puede conducir a un
consumidor a situaciones de abandono por periodos de tiempo en
el consumo del servicio, e incluso lo puede conducir a observar
con tolerancia otras ofertas existentes en el mercado (Bell y Lattin,
2000; Klapper et al., 2005). Si en la percepcién del consumidor, la
valoracién del servicio es baja y su comportamiento es adverso a
la pérdida, la utilidad tanto a nivel de adquisicién y transaccién del
servicio sera ampliamente negativa. Esto implicitamente inducira
en el consumidor razones para mostrar intenciones de comporta-
miento negativas o contrarias a las expectativas del proveedor de
servicio. Ambas razones permiten inferir que la aversion a la pér-
dida puede ser utilizada como un factor moderante de la percepcién
de valor, asi como de la satisfaccién del consumidor. En este sentido,
es de esperar que la aversion a la pérdida afecte las relaciones que
se desprenden del valor percibido, asi como las relaciones que for-
man la satisfaccién del consumidor. En consecuencia, se proponen
las siguientes hipétesis:

Hg. El valor percibido tendrd una menor influencia en la lealtad
del consumidor en los consumidores adversos a la pérdida.

Hyo. Elvalor percibido tendra una menor influencia en la satisfac-
cién del consumidor en los consumidores adversos a la pérdida.

Hj1. La confianza tendra una menor influencia en la lealtad del
consumidor en los consumidores adversos a la pérdida.

Hiy2. La confianza tendra una menor influencia en la satisfaccién
del consumidor en los consumidores adversos a la pérdida.

2.6. Efectos esperados en la lealtad del consumidor

La lealtad tradicionalmente ha sido vista como la intencién del
consumidor de llevar a cabo un conjunto diverso de comportamien-
tos que indican una motivacién para mantener una relacién con
una empresa, incluyendo tomar parte de una comunicacién boca-
oido (word-of-mouth)y un comportamiento efectivo de re-compra
(Sirdeshmukh, Singh y Sabol, 2002). Sin embargo, la lealtad es un
constructo complejo mas alla de lo que deja entrever, comprende

varias dimensiones y su conceptualizacién ha sido dominada por
aproximaciones comportamentales y actitudinales (Dick y Basu,
1994).

La aproximacién comportamental se basa en aspectos de la
compra repetida, como cantidad de compras en un periodo deter-
minado, frecuencia de la compra y cantidad de ofertas de cambio
de marca. Este acercamiento ha sido criticado por dejar de lado las
intenciones declaradas del consumidor respecto a futuras compras
(Lewis y Soureli, 2006). En contraste, la aproximacién actitudi-
nal incorpora elementos afectivos implicitos en la compra de una
marca y/o servicio, lo que permite una mayor comprensién del
comportamiento leal del consumidor. A partir de estas aproxima-
ciones Dicky Basu (1994)y Pederseny Nysveen (2001) sugieren una
medida compuesta de la lealtad, formada por una actitud positiva
hacia una marca como una intencién de recompra efectiva.

En cuanto a los efectos que se pueden esperar de la lealtad, la
literatura muestra una serie de aspectos valorativos de importan-
cia sustancial tanto para clientes como para empresas. Cuando los
consumidores son leales minimizan el tiempo invertido en la bis-
queda, la localizacién y la evaluacién de alternativas de compra
(Yang y Peterson, 2004); ademas evitan el proceso de aprendizaje
que puede consumir tiempo y esfuerzo necesario para acostum-
brarse a un nuevo proveedor de servicio (Ramirez y Duque, 2013).
Por tanto, la lealtad al cliente es uno de los principales impulsores
del éxito a nivel empresarial. Los clientes fieles generan ingresos
sustanciales y exigen menos tiempo y atencion por parte de las em-
presas de las que son clientes, estan inclinados a perdonar percan-
ces del servicio, exhiben disminucién de la sensibilidad al precio y
difunden una comunicacién boca-oido positiva del servicio.

3. Metodologia

A partir de las hip6tesis expuestas se especifica el modelo que
guialainvestigacion (fig. 1). Por tanto, bajo la consideracién amplia-
mente aceptada de que la calidad del servicio y la satisfaccion del
consumidor son condiciones necesarias pero no suficientes para
sostener relaciones permanentes entre empresas y clientes (Keith,
Sajeev y Brodi, 2003), se define un modelo de relaciones que tiene
por objeto incorporar en el andlisis variables mediadoras y mode-
radoras en la tradicional relacién calidad del servicio, satisfaccion
y lealtad.

En este sentido, se plantean los siguientes aspectos:

Se establece que el efecto que ejerce la calidad del servicio sobre
la satisfaccién estd mediado por las variables valor percibido y
confianza. Cada mediador tiene un efecto independiente, aunque
su efecto total sobre la satisfaccion es estimado. En consecuencia,
el efecto de la calidad del servicio sobre la satisfacciéon cuenta con
2 variables de efecto positivo, como se describe en las hipétesis
1a, 1p, 2a, 2p, 4 y 6. Adicionalmente, se espera que el valor perci-
bido tenga una influencia positiva y significativa en la confianza
del consumidor (Hs). Por altimo, se proyecta que la satisfaccién sea
influida positivamente por las variables antecesoras, potenciando
asi su efecto sobre la lealtad del consumidor (Hg).

En cuanto al efecto de la calidad sobre la lealtad del consumidor,
el modelo plantea que las variables mediadoras valor percibido y
confianza pueden influir en la lealtad del consumidor sin utilizar la
satisfaccion como variable interviniente en la relacién (Hs y H7).

Se utilizé6 como variable moderadora la aversion a la pérdida,
esperandose que tengan un efecto significativo en la relacién valor
percibido y lealtad (Hg), valor percibido y satisfaccién (Hyg), con-
fianza y satisfaccion del consumidor (Hq1) y confianza y lealtad
(H12). De este modo, se espera que los consumidores adversos a
la pérdida se vean negativamente influidos en sus procesos de per-
cepcioén de valor y satisfaccion, con su posterior efecto en la lealtad
del consumidor.
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Para contrastar el modelo propuesto se llevé a cabo una inves-
tigacién empirica del tipo concluyente a personas responsables de
la compra de servicios de telefonia mévil y televisién por suscrip-
cion. Se selecciono la telefonia mévil y la television por suscripcion
para proyectar la investigacion debido a que: a) la telefonia mévil
cuenta con las tasas mas altas de penetraciéon (92% de cobertura
del mercado venezolano), y la televisién por suscripcién cuenta
con el mayor incremento en su cuota interanual (14%) (CONATEL,
2011),yb) son servicios caracterizados por una alta implicacién del
consumidor al momento de la decisién de compra. Ambas razones
proporcionan a la investigacion consumidores con una importante
experiencia del consumo, donde las variables en estudio tienen un
peso sustancial para una decisién de compra.

La informacién necesaria para la investigacion se obtuvo de una
encuesta personal aplicada durante el mes de noviembre de 2011
en la ciudad de San Cristébal (Venezuela). Los encuestados fueron
seleccionados aleatoriamente en 2 centros comerciales donde se
les pidi6 participar de un estudio de opinion acerca de la calidad
del servicio y su satisfaccion para con los subsectores descritos. El
procedimiento de muestreo fue aleatorio estratificado por afijacién
proporcional, con un tamafio de muestra de 451 encuestados, de los
cuales 249 pertenecen al subsector telefonia mévil y 202 a operado-
res de televisién por suscripcion. En cuanto al perfil de la muestra,
esta cuenta con una edad comprendida entre los 20 y los 49 afos
(72,1%); un 45,45% son hombres y el 54,55% restante son mujeres;
mayoritariamente trabajan fuera del hogar (74,5%), con un nivel de
formacién principalmente universitaria (48%) y un nivel de renta
considerado medio-bajo.

Con relacién a la medicién de las variables implicadas, se uti-
lizaron 6 items pertenecientes al perfeccionamiento de la escala
SERVPEREF (Service Performance) de Cronin et al. (2000) para medir
la variable calidad del servicio. Respecto a la medicién del valor
percibido se emplearon 3 items que lo describen como una evalua-
cién de larecompensa percibida (servicio)y los sacrificios asociados
a la oferta (dinero) (Zeithaml, 1988). En cuanto a la medicién de
la confianza, se utiliz6 una adaptacién de 5 items de la escala de-
sarrollada por Delgado-Ballester et al. (2003), a través de la cual se
evaldan las percepciones del consumidor respecto a la fiabilidad
y las intenciones del prestador del servicio. Para medir la satisfac-
cién se utilizaron 3 items del modelo propuesto por Oliver (1996),
en donde la satisfaccién es vista como un juicio, posterior a la elec-
cién de compra, relativo a una experiencia particular de compra.
Por otra parte, para la lealtad se utilizaron 3 items pertenecientes
alaescaladesarrollada por Zeithaml, Berry y Parasuraman (1996), a
fin de obtener las percepciones del consumidor sobre la voluntad
por mantener una relacién con la empresa. En relacion con la aver-
sién a la pérdida se disefiaron 2 items fundamentados en el trabajo
de Klapper et al. (2005) (tabla A.1, en el Anexo).

Todos los items se midieron bajo un formato Likert de 7 pun-
tos (1: totalmente en desacuerdo; 7: totalmente de acuerdo). En la
comprobaciéon del modelo de relaciones se aplicé una metodologia
de ecuaciones estructurales para variables ordinales por medio del
programa AMOS v.17, utilizando un estimador de maxima verosi-
militud.

4. Analisis de resultados

El método utilizado para probar las hip6tesis del modelo teérico
entrafia la aplicacion del enfoque de 2 etapas (two-step) propuesto
por Anderson y Gerbing (1988). En primer lugar se determina la
calidad de las medidas utilizadas en el modelo de relaciones, para
posteriormente contrastar las relaciones causales del modelo con-
ceptual.

4.1. Anadlisis de las medidas involucradas en el modelo
de relaciones

Para obtener un analisis de las medidas utilizadas en el modelo
de relaciones, se hizo un diagnéstico de las distintas propiedades
psicométricas de fiabilidad, validez convergente y discriminante
(tabla 2). En este sentido la fiabilidad se obtuvo a través del alfa de
Cronbach (a), lograndose unos indicadores superiores a los limi-
tes recomendados en todas las variables (mayor a 0,7). En cuanto
a la validez convergente, se tiene que la fiabilidad compuesta (FC)
y lavarianza extraida media (VEM) muestran resultados favorables,
superiores a 0,7 y 0,5, respectivamente, asegurandose la consisten-
cia de las mediciones utilizadas.

Por tdltimo, se obtuvo la validez discriminante, cuyo objeto es
poder verificar que cada variable comparta mas varianza con sus
indicadores que con otras variables. Para ello se extrajo la raiz cua-
drada de la VEM y se ubicé en la diagonal de la tabla 1. El resultado
de los valores que se encuentran en la diagonal muestran que son
superiores a las correlaciones entre variables que se reflejan en los
elementos que estan fuera de la diagonal, lo que da apoyo pleno a la
validez discriminante de las medidas utilizadas (Fornell y Larcker,
1981).

4.2. Anadlisis del modelo estructural

Una vez evaluada la adecuacién de las medidas utilizadas en la
investigacion, se muestran los resultados del modelo de relaciones
expresados en 2 apartados: el modelo de relaciones que incorpora
variables mediadoras y relaciones directas, y el modelo completo
que incluye variables mediadoras y moderadoras.

4.2.1. Andlisis del modelo estructural con variables mediadoras
y relaciones directas.

Los resultados del modelo sin incluir el efecto moderador logran
un ajuste satisfactorio a los datos, tanto en la muestra general
como en las muestras por sector (fig. 2 y tabla 2). La razén x?/gl
(296,98/137) toma un valor de 2,17, prueba de la significacion esta-
distica del modelo. En cuanto a los indices de ajuste incremental,
tanto el comparative fit index (CFI) como el normed fit index (NFI)
muestran un valor superior a 0,95. Para los indices de ajuste abso-
luto, el indicador goodness-of-fit index (GFI) toma un valor de 0,94 y
el indice Root Mean Square Error of Approximation (RMSEA) mues-
tra un valor de 0,05. Respecto a la capacidad relativa del modelo
para explicar la varianza total de la lealtad del consumidor (medido
por el valor del R?), fue de 0,88. Este valor indica que la capacidad

Tabla 1
Indices de fiabilidad y validez discriminante
Constructo M a FC VEM 1 2 3 4 5 6
Calidad 4,11 0,93 0,92 0,69 0,83
Valor 4,12 0,85 0,83 0,62 0,78 0,79
Confianza 4,09 0,94 0,93 0,67 0,30 0,58 0,82
Satisfaccion 4,18 0,93 0,91 0,77 0,06 0,40 0,55 0,88
Lealtad 4,22 0,92 0,83 0,63 0,58 0,20 0,21 0,57 0,80
Aversion 3,97 0,81 0,86 0,65 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

«: alfa de Cronbach; FC: fiabilidad compuesta; M: puntuacién promedio de los items que forman la variable; n.a.: no aplica; VEM: varianza extraida media.

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 2
Resultados del modelo de relaciones causales
Relaciones del modelo Modelo de relaciones Telefonia mévil Television por suscripcién Hipétesis

n=451 n=249 n=202
X2/gl 2,17 1,72 1,91 -
RMSEA 0,050 0,054 0,06 -
CFI 0,96 0,98 0,96 —
GFI 0,94 0,92 0,90 —
Calidad — valor 0,78 0,65 0,69 Hia
Calidad — confianza 0,30 025" 052" Haa
Calidad — confianza — satisfaccién 017" 0,14 0,32™ Hap
Calidad — valor — satisfaccién 031" 0,25 0,26 Hip
Valor — satisfaccién 0,40 0,39” 0,38 Hs
Valor — confianza 0,58 0,68 0,19” Hy
Valor — lealtad 020" 0,23" 0,20” Hs
Confianza — satisfaccion 0,55 057" 0,617 Hs
Confianza — lealtad 021" 0,25 0,19” H;
Satisfaccién — lealtad 057" 0,50 0,65 Hg
Coeficiente de determinacion R?
R? Lealtad del consumidor 0,88 0,84 0,92 =
R? Satisfaccion del consumidor 0,82 0,77 0,90 -
" p<0,10.
" p<0,05.
* p<0,01.
Fuente: elaboracién propia.
CS - VP — SAT 0,31 (5,10)
CS - C — SAT 0,17 (2,60)
Valor CS — VP/C — SAT 0,73 (13,25)
percibido

Calidad
del
servicio

0,58 (5,44)

B=

Confianza

Figura 2. Resultados del modelo de relaciones.
Fuente: elaboracion propia.

explicativa conjunta de las variables es elevada, pues explican el
88% de la variabilidad de la lealtad del consumidor. Se eviden-
cia asi que las estimaciones resultantes del modelo de relaciones
se encuentran por encima del umbral recomendado para un buen
ajuste (Hu y Bentler, 1999).

Una vez demostrado el buen ajuste del modelo, se analizaron
las relaciones resultantes para verificar la validez de las hipétesis
y asi dictaminar su capacidad predictiva. En este sentido, se puede
observar la fuerte y directa relacién resultante entre la calidad del
servicio y el valor percibido (0,78, con un valor t de 16,44), lo que
permite dictaminar la validez de la hipétesis 1,. En cuanto a la hip6-
tesis 2,, se observa una relacién fuerte y directa entre la calidad del
servicio y la confianza (0,30, con un valor t de 2,92), confirmando
asi su validez.

En las hipétesis 1;, y 2, se esperaba una relacion positiva e indi-
recta entre la calidad del servicio y la satisfacciéon del consumidor,
utilizando como mediadores en la relacién el valor percibido y la
confianza. Al respecto, se obtiene un efecto indirecto y positivo de

Lealtad

0,31 y un valor t de 5,10 para la relacién calidad percibida — valor
percibido — satisfaccién y de 0,17 con un valor t de 2,60 para la
relacién calidad percibida — confianza — satisfaccion. El valor t
para las relaciones indirectas se obtuvo a través del test de Sobel,
que dictamina la significacién de la relacién. El efecto total entre
calidad percibida y satisfaccién por el uso de variables moderado-
ras es de 0,73 (13,25), significativamente superior a la relacién que
existe entre calidad percibida y satisfaccién del consumidor (rela-
cién que no formé parte de las hipétesis en el modelo de relaciones).
En consecuencia, se confirman las hipétesis descritas, asi como la
significacién estadistica de las relaciones indirectas.

En relacién con las hipétesis 3 y 5, se observa una relacién
directa y positiva entre valor percibido y satisfaccién (0,40, con un
valor t de 5,70) y entre valor percibido y la lealtad del consumidor
(0,20, con un valor t de 2,67), por lo que se establece su validez.
A su vez, las hipétesis 6 y 7 muestran una relacién fuerte, directa
y positiva entre confianza y satisfaccién (0,55, con un valor t de
7,92) y entre confianza y la lealtad del consumidor (0,21, con
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Tabla 3
Andlisis multigrupo

Pardmetros del modelo No adverso a la pérdida

Adverso a la pérdida

Razén critica de diferencias entre parametros

Valor — confianza 0,50 0,63 0,554
Valor — satisfaccién 0,30 0,48 0,055
Valor — lealtad 0,28" 0,04 1,875
Confianza — satisfaccion 0,67 0,42 —2,035"
Confianza — lealtad 0,14 0,28 0,756
Satisfaccién — lealtad 0,68 0,64 —0,072
" p<0,10.

* p<0,05.

“ p<0,01.

Fuente: elaboraci6n propia.

un valor t de 2,69), comprobando las hipétesis planteadas. Por
altimo, la hipétesis 8 muestra una relacién directa y positiva entre
satisfaccion y la lealtad del consumidor (0,57, con un valor t de
5,43), corroborando la hipétesis sugerida.

4.2.2. Modelo de relaciones completo

El modelo de relaciones completo incluye variables mediadoras
y moderadoras que buscan explicar la lealtad del consumidor en un
ambiente de servicios. Para ello se ejecuté un analisis multigrupo
con el objeto de contrastar las 4 hip6tesis de moderacién: valor
y lealtad (Hg), valor y satisfaccién (Hyg), confianza y satisfaccion
(Hq1) y confianza y lealtad (Hq2). Al respecto se dividié el conjunto
de datos en torno a la variable aversion a la pérdida (consumidores
adversos vs no adversos) con el objeto de poder estimar si las rela-
ciones propuestas se comportaban de forma diferente en funcién
del efecto que puede ejercer la variable moderadora.

El andlisis se ejecut6 utilizando la opcién multigrupo del pro-
grama AMOS v.17. Para ello, la muestra se dividi6 en 2 grupos: el
primer grupo formado por consumidores no adversos a la pérdida
(161 participantes) y el segundo grupo formado por consumidores
adversos a la pérdida (290 participantes). Los resultados muestran
que de 8 parametros, 6 de ellos alcanzan un alto grado de conver-
gencia (parametros 1, 2, 3, 4, 7 y 8) entre grupos y se contrastan
en ambas muestras, destacando la importancia que tiene el uso de
variables mediadoras en la explicacién de la lealtad del consumi-
dor. Los parametros que divergen significativamente son el 5y 6
(tabla 3). Las diferencias que surgen entre grupos no son equiva-
lentes entre si; especificamente para el grupo de consumidores que
son adversos a la pérdida, se encuentran en la relacién entre valor
percibidoylalealtad del consumidor, y larelacién entre la confianza
y la satisfaccién del consumidor.

Estos resultados van en relacién con las hipétesis propuestas (Hg
y Hy1), en donde se esperaba que los consumidores adversos a la
pérdida por una parte dejen de percibir alguna significacién en el
valor percibido, afectando asi su lealtad, y por otra parte sufran un
efecto atenuador en la confianza, disminuyendo asi su respuesta en
torno a la satisfaccién con el proveedor de servicio.

Constatadas las diferencias entre grupos, se evalud la invarianza
factorial en la medicién (igualdad de parametros entre grupos). Los
resultados muestran que la invarianza métrica se sostiene al no
existir una desmejora significativa en el valor dela x2 (Ax%=16,31;
Agl=14; p=0,295>0,05), ni en los indices de ajuste del modelo

(tabla 4). Los modelos restantes contienen un analisis parcial de
la invarianza factorial, los cambios en los x2 son claramente no
significativos (M3: p=0,308; M4: p=0,163), como se observa en la
tabla 4. Asimismo los indices de ajuste no muestran una importante
variacién en relacién con el modelo base. Por tanto, se afirma que
la hipétesis de invarianza es aceptada, lo que conduce a afirmar,
por una parte, que los valores de los pardmetros que se obtienen
no estan afectados por la falta de equivalencia en los instrumentos
de medida, y por otra parte, que con la invarianza parcial queda
demostrada la existencia del efecto moderador (Hair, Black, Babin,
Anderson y Tatham, 2010).

5. Conclusiones

En este articulo se buscé disefiar un modelo que permitiera com-
prender cémo se forma la lealtad del consumidor en un ambito
de servicios partiendo del convencimiento de que el comporta-
miento del consumidor funciona como un proceso y no como un
flujo continuo. Para ello el modelo emple6 variables mediadoras y
moderadoras que explicaran con mayor robustez la formacién de
la lealtad del consumidor.

En consecuencia, los resultados muestran un muy buen ajuste
estadistico del modelo propuesto, asi como la comprobacién de las
hipétesis formuladas, lo que deja entrever lo adecuado del modelo
en la explicacién de la lealtad del consumidor en ambientes de ser-
vicio. Por tanto, se deja evidencia que la introduccién de efectos
mediadores (valor percibido y la confianza) resulta ser significativa
y explica mejor las variables resultado satisfaccion y lealtad, que la
clasica relacién calidad de servicio, satisfaccion y lealtad. De este
hallazgo se infiere que la mejor forma de fomentar la lealtad del
consumidor de servicios pasa por plantearse mejoras progresivas
y continuas en la calidad del servicio, que coadyuven en una per-
cepcién de mayor valor y confianza en el proveedor de servicios,
lo que sin duda potenciara la satisfaccién del consumidor con el
servicio obtenido. De esta forma, si la satisfaccién del consumidor
es alta, mayormente estos se decantaran por mantener una rela-
cioén estrecha con el proveedor de servicio, la cual se manifiesta
en una actitud positiva hacia el servicio asi como una intencién de
recompra efectiva.

Asimismo se confirmé en el modelo de relaciones que la aversion
a la pérdida resulté ser un moderador valido en la explicacién de
la lealtad del consumidor. En este sentido, el efecto moderador que

Tabla 4

Test simultdneos de invarianza
Modelos probados X2 Gl Ax? Agl P RMSEA NFI CFI
M1: Invarianza configural 625,35 272 - - - 0,054 0,920 0,953
M2: Invarianza métrica 641,66 286 16,31 14 0,295 0,053 0,918 0,952
M3: Invarianza métrica parcial 650,11 294 24,77 22 0,308 0,052 0,917 0,952
M4: Invarianza varianzas 661,72 301 36,37 29 0,163 0,052 0,915 0,952

Fuente: elaboracién propia.
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produce la aversién a la pérdida viene a sefialar 2 cosas. En primer
lugar, que la aversion a la pérdida es una respuesta psicologica de
los individuos que debe ser evaluada respecto a los distintos com-
portamientos que se pueden generar en el consumidor de servicios.
En segundo lugar, los resultados obtenidos muestran que seria un
error de gestion importante ignorar el efecto que la aversion a la
pérdida puede tener sobre la formacion de la lealtad. Los resultados
muestran que los consumidores que exhiben un comportamiento
adverso a la pérdida necesitaran un nivel mas alto de confianza con
el proveedor de servicio para estar igual de satisfechos que los no
adversos. Igualmente, ven seriamente disminuida su percepcién de
valor respecto al servicio, afectando asi su probabilidad de seguir
siendo leales al proveedor del servicio.

Este resultado muestra que ante cualquier situacién donde los
consumidores perciban una pérdida econémica amenazara toda la
arquitectura de aportacion de valor disefiada para la entrega del
servicio, produciendo asi un cuestionamiento constante en cuanto
a recursos, capacidades y valor que pueda entregar un proveedor
de servicios, lo que sin duda creara un resentimiento en la relacién
consumidor-empresa. De ahi que sea imprescindible para este tipo
de consumidores el disefio de estrategias por parte del proveedor de
servicios en donde se utilice el «deseo» por no perder algo, o ganar
en lamisma proporcion, con el objeto de lograr consumidores leales
aunque sigan siendo adversos a la pérdida.

Adicionalmente, los resultados muestran otras relaciones indi-
rectas en el modelo, especificamente calidad del servicio-valor
percibido y lealtad del consumidor, y calidad del servicio-confianza
y lealtad del consumidor. Aunque el efecto de estas relaciones indi-
rectas es positivo y significativo, su influencia en la lealtad es mas
baja. De aqui la importancia de incluir e influir en la satisfaccién del
consumidor, a tal punto que sus evaluaciones se vean potenciadas
por los efectos indirectos del valor percibido y la confianza.

Los resultados hasta aqui descritos poseen implicaciones prac-
ticas evidentes para fomentar la satisfacciéon y la lealtad del
consumidor. Dado el caracter interrelacionado de las variables que
anteceden a la satisfaccién, cualquier estrategia disefiada en una
sola direccién repercutira positiva/negativamente sobre las demas
variables. En consecuencia, se necesitan acciones coordinadas que
tengan en cuenta los efectos conjuntos entre variables partiendo
desde la calidad del servicio.

Por lo tanto, la calidad del servicio es el punto clave sobre el
cual se puede construir un sistema de entrega de servicios de alto
desempefio, aunque esta no aumente la satisfaccion del consumi-
dor, ya que se considera un atributo esperado. Sin embargo, un mal
servicio llevara alainsatisfaccion del consumidor. De ahi que asegu-
rar un estandar en aspectos centrales del servicio es fundamental,
pero los aspectos realmente diferenciadores que garantizaran la
satisfaccion y lealtad del consumidor se ubicaran en la capacidad
del proveedor por ofrecer servicios suplementarios individualiza-
dos que aporten una mejor experiencia en el consumo y agreguen
mas valor a la oferta.

Un segundo aspecto que permitiria apuntalar mejor la calidad
del servicio es la oferta de garantias de servicio. Este es un ins-
trumento de marketing que sirve para reducir las percepciones de
riesgo en la compray actia como serio indicio de la calidad del ser-
vicio a esperar. Para que sea efectiva y agregue valor a la oferta, la
garantia de servicio debe ser relevante para el consumidor, no un
simple enunciado de la oferta de servicio.

Esta forma de asegurar la calidad tiene un efecto significativo
en el consumidor, ya que coadyuva a lograr una mejora significa-
tiva en la percepcién del valor y confianza del consumidor. Si un
proveedor de servicios logra personalizar su oferta con total segu-
ridad estara aportando mayor valor al consumidor. Por su parte,

si la calidad del servicio logra reducir el riesgo inherente a una
transaccién de servicios estara creando confianza en el consumi-
dor. Confianza que puede ser afianzada aiin mas si la empresa de
servicios logra invertir en una activa atencién y retencién del con-
sumidor expresada en actividades de comunicacién de marketing
donde se seflale: 1) cumplimiento de los compromisos y promesas
realizadas, y 2) un mensaje en el que se promueva la consecuciéon
de objetivos complementarios a los del consumidor y un mayor
bienestar.

Esta conexion debe ser considerada neurélgica para cualquier
empresa de servicios, puesto que, como se ha establecido en la dis-
cusion de los resultados, alli esta el determinante de la satisfacciény
lealtad del consumidor. Asimismo, una mayor y mejor percepciéon
del consumidor conrelacién al valory la confianza haran que larela-
cién consumidor-empresa sea mas prolongada, proporcionando asi
mayores utilidades a esta tltima.

Por ultimo, cabe destacar el efecto moderador que produce la
aversion a la pérdida, lo que resalta la preponderancia que debe
tener la politica de precios al momento de presentarse a los consu-
midores. En este sentido, la forma en que estos son presentados
influye en la decisién de compra, de tal forma que los precios
son percibidos por el consumidor como ganancia o pérdida en
funcién de cémo el vendedor codifique el mensaje. Por tanto,
la utilizacién de precios de referencia no sustentados en valores
monetarios sino en experiencias previas a la posesion del servi-
cio puede hacer que se reduzca significativamente la sensacion de
aversion a la pérdida en el consumidor (Oubifia y Méndez, 2008).

Adicional a la forma de presentar los precios, un proveedor de
servicio puede en su oferta inicial dar un valor afiadido a sus clien-
tes, por ejemplo, una puntuacién inicial como parte de un programa
de fidelizacién. Puntuacién que para sostenerse y/o aumentarse
implica que debe haber una interaccién permanente entre el consu-
midory el servicio. Esto produce una sensacién positiva de ganancia
en el consumidor, a los cuales se les debe explicar como y por qué lo
pueden perder si dicha interaccién no se ejerce en la periodicidad
esperada. Este hecho, aunado a la forma de presentar los precios,
puede hacer leales a clientes adversos a la pérdida.

Finalmente, se debe considerar que este trabajo no esta exento
de limitaciones, que podrian tenerse en cuenta en futuras investi-
gaciones. Los datos se han obtenido para el mercado venezolano de
servicios. Seria conveniente considerar otros paises, otros sectores
con diferentes niveles de riesgo (por ejemplo, Spa, aerolineas, segu-
ros, entretenimiento), e incluso diferenciar entre otros grupos de
consumidores distintos a los considerados. Por Gltimo, seria inte-
resante que investigaciones futuras incluyan efectos adicionales,
moderadores o mediadores, como riesgo percibido o los costes de
cambio. También podria llevarse a cabo una investigacién adicio-
nal para analizar las percepciones sobre las distintas interfaces de
servicio (tecnologia, co-creaciéon/personalizacién y su influencia en
la calidad del servicio).
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Anexo.

Tabla A.1
Escalas de medida de las variables usadas en el modelo de relaciones

Escala

A de Cronbach

Calidad percibida

En cuanto al desempefio en la calidad del servicio de su operador de servicios X, indique:

1. En general, los empleados son corteses, educados y respetuosos

0,93

2. En general, los empleados me escuchan y hablan en un lenguaje que puedo entender

3. En general, los empleados hacen un esfuerzo por entender mis necesidades

4. En general, los empleados estan dispuestos a ayudar a los clientes y son capaces de proporcionar el servicio de manera oportuna
5. En general, cuando se tiene un problema con el servicio X, la operadora muestra sincero interés por resolverlo
6. En general, la operadora X desempeiia el servicio de manera correcta desde el primer momento en que es usado

Valor percibido

Basdndose en su experiencia mds reciente, diganos su opinion en cuanto al valor que tiene para usted el servicio que le proporciona su 0,83

operadora de servicios X:

1. En general, la utilidad (valor) que me ofrece el proveedor de servicio paramies ...

2. En comparacién con lo que tengo que renunciar (dinero), la capacidad global del prestador de servicio para satisfacer mis deseos y

necesidadeses ...
3. Larelacion calidad-precio de este servicioes .. .
Confianza

Dada su experiencia de usuario con su operadora de servicios X, valore la confianza que esta le merece: 0,94

1. Siento confianza en mi operadora de servicios X
2. Mi operadora X es una empresa que garantiza mi satisfaccién

3. Mi operadora de servicios X es una empresa sincera y honesta al tratar mis preocupaciones
4. Yo podria confiar en la operadora de servicios X para solucionar o solventar un problema

5. Mi operadora de servicios X haria cualquier esfuerzo para satisfacerme
Satisfaccién

Con relacion a su experiencia de usuario, qué satisfaccion tiene con su operadora de servicios: 0,93

1. Mi decisién de compra con la operadora X fue la correcta

2. La operadora X cumple con mis expectativas

3. Mi experiencia como usuario de la operadora X es satisfactoria
Lealtad
Dada su experiencia de usuario con su operadora de TV por cable, indique:

0,92

1. Aunque otros proveedores de servicios tengan caracteristicas parecidas, prefiero comprar al operador X

2. Recomiendo al operador X a otras personas (familiares, amigos)

3. Si tuviera que contratar de nuevo el servicio X, escogeria al mismo operador X

Aversion a la pérdida
Con relacion al precio por el servicio que le ofrece la operadora de TV por cable:

0,81

1. Suelo tener presente en mi mente un precio que me sirva de referencia al momento de contratar el servicio X
2. Si el precio que esta en mi mente es menor al precio que me ofrecen el servicio, me siento ante una sensaciéon de pérdida

econémica (dinero)

Fuente: elaboracién propia.
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1. Introduccion

Las economias de los paises latinoamericanos han estado his-
téricamente vinculadas a la industria extractiva generando tanto
desarrollo como conflictos. En este sentido, larelevancia de las rela-
ciones comunitarias para la industria extractiva, y, en especial, para
la mineria, se hace cada vez mas notoria en un escenario donde la
mirada sobre las compaiiias se ha descentralizado y ha obligado a
tener en consideraciéon los intereses de los multiples grupos, per-
sonas o instituciones afectados y que afectan a las empresas.

Esta relevancia de las comunidades para las empresas se visi-
biliza en la movilizacién ciudadana que cuestiona las “licencias
sociales” que permiten operar con legitimidad en la atraccion de
capital humano, en el logro de los objetivos econémicos de las
compaiiias, su sustentabilidad en el tiempo y la estabilidad de sus
operaciones, entre otros aspectos. Por otro lado, para las comuni-
dades las relaciones con las empresas permiten, entre otras cosas,
potenciar el desarrollo local, mayores y mejores puestos de trabajos
y la construccién colectiva de la sustentabilidad.

En este sentido, esta investigacion se focaliza en un elemento
central de las relaciones entre las empresas y las comunidades: la
confianza. Este constructo ha sido destacado por la teoria de los
stakeholders como un atributo de las relaciones comunitarias que
hace masimprobable actos que vulnerarian, por parte de las empre-
sas, el principio de justicia y la situaciéon de dependencia de algunas
comunidades (Greenwood y Van Buren, 2010). Sin embargo, el pro-
ceso de generacion de confianza hacia las empresas, proveniente de
los estudios reputacionales o de marketing se ha mantenido en la
“caja negra” de los juicios sociales. Por esto, este articulo pretende
develar los mecanismos que permiten la construccién de confianza
de las comunidades hacia las compafiias extractivas, y como las
propias caracteristicas de los individuos moderan la elaboracién de
juicios de confianza a partir de la evaluacién del desempefio de las
compaiiias; todo lo cual no ha sido considerado hasta ahora en los
estudios de generacion de juicios de confianza hacia las empresas.

La importancia que la mineria tiene en Chile y Latinoamérica,
sugiere la necesidad de profundizar en la comprensién de este fen6-
menoy en lageneracion de herramientas que permitan optimizar el
trade off entre empresa y comunidad en contextos de subdesarrollo.
Por lo tanto, este articulo tiene por objetivo comprender el proceso
mediante el cual las comunidades dependientes y circundantes
generan confianza hacia las empresas extractivas.

Para lograr estos objetivos se realiza un estudio de caso con base
en encuestas factoriales en la comuna' de Pozo Almonte, capital de

1 La comuna es la divisién politico-administrativa menor y basica en Chile.

la Provincia del Tamarugal en la primera region de Chile. La comuna
se encuentra en una zona histéricamente vinculada a la industria
extractiva y definida socioeconémicamente por la mineria.

El uso de encuestas factoriales permitié alcanzar un elevado
nivel tanto de validez externa, caracteristico de una encuesta
convencional, como de validez interna, propia de un estudio expe-
rimental. Esto Gltimo, aporta en un aspecto distintivo a la mirada
que hasta ahora se le ha dado a la investigacion sobre la generacién
de confianza hacia las empresas y que no ha avanzado en larelacién
explicativa de las variables.

El presente articulo esta estructurado de la siguiente forma: en
la seccién 2 se hace referencia al marco conceptual de estudios
de generacion de confianza hacia las empresas; en la seccién 3 se
incluye la metodologia del estudio con énfasis en la presentaciéon
de las encuestas factoriales; en la seccién 4, se presentan los
principales resultados obtenidos; finalmente, la dltima seccién
comprende las principales conclusiones.

2. Marco conceptual

En un articulo reciente, Greenwood y Van Buren (2010)
argumentan que existen importantes desafios al manejo de la
vulnerabilidad de los stakeholders en desequilibrio de poder. Los
autores proponen que el acto de confiar es una solucién al pro-
blema de la obligacién de actuar de forma justa por parte de las
empresas, porque se fundamenta en una confiabilidad construida
con base en la percepcién del comportamiento del depositario u
objeto de la confianza, en este caso las compafiias.

Sin embargo, no es la confianza en si misma la que se transforma
en solucidn a las probabilidades de injusticia, sino que son los fac-
tores que la producen los que la hacen improbable. Esto porque
la confiabilidad se construye con base en la benevolencia, integri-
dad y capacidad (Mayer, Schoorman y Davis, 1995). Por lo tanto,
la reputacién que genera confiabilidad, construida por conductas
previas de la organizacién, deberia indicar (aunque no garantizar)
una mitigacién del riesgo involucrado en la confianza hacia la orga-
nizacién, dado que se acompafia por el supuesto de una conducta
moralmente correcta (Greenwood y Van Buren, 2010). En un sen-
tido similar, algunos autores sefialan que la confianza reduciria
la tendencia hacia el oportunismo (Singh y Sirdeshmukh, 2000) y
la posibilidad de que las empresas tomen ventaja de la otra parte
(Wicks, Berman y Jones, 1999; Zaheer, McEvily y Perrone, 1998).

Pero, ;como se construye esta confianza? ;Cuadles serian los ele-
mentos centrales del desempefio de una compaiiia para generar
confianza hacia ella? Y en tltimo término ¢Qué aspectos se deben
gestionar para que se construya confianza de las comunidades hacia
las empresas? Como exponen Mayer et al. (1995), la confianza es
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un constructo relacional que varia entre las personas y, por lo tanto,
preguntarse sobre la construccién de juicios de confianza en la
relacién entre un tipo especifico de stakeholder dependiente y una
empresa, entrega luces sobre la aplicabilidad de modelos generales
de construccién de confianza en organizaciones.

Al respecto, los estudios tanto conceptuales como empiri-
cos de confianza en un esquema econémico se han distribuido
principalmente entre aquellos referentes a las relaciones business-
to-business (Chua, Ingram, Morris, 2008; Mayer y Davis, 1999) y
los referentes a las relaciones business-to-consumer (Sirdeshmukh,
Singh y Sabol, 2002; Gefen, Karahanna y Straub, 2003; Ganesan,
1994). Sin embargo, la literatura sobre la confianza en la rela-
cion business-to-communities es escaza y mas atin del tipo empirico
(Eswarlal, Vasudevan, Dey y Vasudevan, 2014). Siguiendo a Gefen
et al. (2003), se entendera la confianza como la expectativa de
que otro, escogido para confiar, no actuara de forma oportunista
tomando ventaja de la situaciéon. En este sentido, como sefiala
Luhmann (1996), la confianza es la forma mas efectiva de reduc-
cién de complejidad del mundo futuro y debe comprenderse como
un resultado de un proceso que culminara en la toma de riesgo.

De acuerdo a Caldwell y Hansen (2010), los beneficios de la
confiabilidad son mdltiples, los cuales permitirian la creacién de
valor para la organizacién. No obstante, el andlisis se mantiene
en un limite intra-organizacional, sin considerar los beneficios que
podria generar la confiabilidad extra-organizacional y, en particu-
lar, la relacion business-to-communities en cuanto a la relacién de la
empresa con su entorno. Dado lo anterior, se puede sefalar entre
los posibles beneficios la obtencién de licencias de operacién de las
compaiias, la posibilidad de proponer metas para el bien comtin o
una mayor y mejor atraccién de capital humano, entre otros.

Sin embargo, la relacién del proceso de generaciéon de con-
fianza de stakeholders en desequilibrio de poder, como pequefias
comunidades dependientes, obliga a hacer algunas precisiones en
virtud del contexto particular en el que se desarrolla. La Intregative
Social Contract Theory define comunidad como “un grupo de perso-
nas autodefinido y autocircunscrito que interacttian en el contexto
de tareas compartidas, valores o metas y que son capaces de estable-
cer normas de conductas éticas para si mismos” (Donaldson y Dunfee,
1994, p.273). Esta definicién mas estrecha entrega una herramienta
heuristica que hace posible llevar a la practica una teoria sobre
generacion de confianza en comunidades dependientes.

Al preguntarse sobre coémo las comunidades dependientes cons-
truyen confianza hay que tener en consideracién que generan un
contrato social especifico (Donaldson y Dunfee, 1994) haciendo
necesario evaluar la aplicabilidad de un modelo general de elabora-
ciéon de confianza, como el de Mayer et al. (1995), en una situacién
de dependencia.

Sin embargo, para la definicién del objeto de investigacion es
necesario agregar otra conceptualizacién desarrollada por la teoria
de stakeholder, que permite definir los limites de lo que se considera
una comunidad. Esta hace referencia a las “comunidades de lugar”,
definidas por su proximidad geografica a las operaciones de las
empresas y por tener una relacion face-to-face con los trabajadores,
representantes o la misma marca corporativa (Dunham, Freeman
y Liedtka, 2006), como lo podria ser un poblado de campesinos en
las inmediaciones de una hidroeléctrica o una ciudad cercana a una
planta nuclear. Los mismos autores explican que una “comunidad
de lugar” posee indudablemente legitimidad y que se producirian
variaciones entre el grado de urgencia y su poder dependiendo de
una variedad de factores.

En cuanto a los antecedentes de la confianza, se realiza una
distincién del desempefio de las empresas entre desempefio eco-
némico y desempefio social, intentando abarcar los antecedentes
que sugiere la literatura. El desempefio econémico se comprende
como el desempefio de la empresa en cuanto la generacion de uti-
lidades y competencias para el logro de los objetivos econémicos.

Por otro lado, el desempefio social involucraria a las capacidades
y actos de la empresa que tienen en consideracion los intereses de
sus stakeholders y que va mas alla de sus propios objetivos econémi-
cos. En este sentido, se tiene una confianza basada en el desempefio
econémico de la empresa y una confianza basada en el desempefio
social.

Desde otro punto de vista, el modelo de Mayer et al. (1995)
plantea las caracteristicas percibidas del depositario de la confianza
como claramente diferenciables en benevolencia (hacer el bien para
quien confia mas alla de los propios intereses), integridad (percep-
cion de que el depositario de confianza se adhiere a los principios
que el confiador considera aceptables) y capacidad (habilidades,
competencias e influencia en un dominio especifico). Para este caso,
se considerara los componentes de benevolencia (filantropia, con-
tratacion, didlogo) e integridad (respeto a las hipernormas y respeto
a las micronormas) como desempeiio social, y los de las capacida-
des (ingresos y competencias de las compaiiias) como desempefio
econémico. Existe abundante evidencia que muestra una relacién
predictiva de la percepcién de los elementos cognitivos y afectivos
del desempefio sobre los juicios de confiabilidad. En el caso de Chile,
Segovia, Haye, Gonzalez, Manzi y Carvacho (2008) muestran que la
capacidady labenevolencia se asocian positivamente a la confianza
de las personas en instituciones politicas. En el contexto especifico
de la industria del retail y de transporte aéreo, Sirdeshmukh et al.
(2002) concluyen que tanto la percepciéon de la competencia ope-
racional como la benevolencia de los empleados de primera linea,
se relacionan positivamente con el juicio de confianza del consu-
midor. Sin embargo, al analizar lo que ocurre con la percepcién
de la relacién entre la competencia y la benevolencia de las politi-
cas generales de las empresas, esta relacién se vuelve mas difusa,
siendo predictiva la benevolencia solo en el negocio de las aeroli-
neas y la competencia en el retail. De la misma forma, la evidencia
de Pivato, Misani y Tencati (2008) indica que el desempefio social
corporativo es un predictor significativo de la confianza para los
consumidores en la industria de los alimentos organicos.

Por otra parte, Calvano (2007) argumenta que la inequidad de
poder es una fuente potencial de conflicto entre empresas y comu-
nidades. Al respecto, Clark, Scholder y Boles (2010) muestran que
la capacidad, la benevolencia y la integridad efectivamente predi-
cen el juicio de confianza. Sin embargo, su evidencia indica que la
benevolencia seria un predictor mas importante en relaciones de
alta dependencia que en relaciones de baja dependencia. En este
sentido, el llamado “efecto Linville” explica que a menor comple-
jidad de la informacién, existen mayores probabilidades de que
las respuestas cognitivas sean producto de la afectividad (Linville,
1982). Por lo tanto, si se piensa en una comunidad que maneja baja
informacién o una estructura de conocimiento poco compleja, esta
podria emitir sus juicios de confianza, principalmente, con base en
el desempefio social y no en los aspectos relacionados al desempefio
econémico. En consecuencia, la afectividad podria provocar el juicio
como reaccién cognitiva.

En cuanto a las capacidades, los estudios en el area de
manejo de recursos naturales y el riesgo, muestran un peso impor-
tante de la evaluaciéon de las competencias de las instituciones
publicasy privadas en la generacién de juicios de confianza (Winter,
Vogt y McCaffrey, 2004). Lo anterior sugiere un efecto positivo del
balance financiero de las empresas y sus competencias para el logro
de objetivos, como indicadores de capacidades sobre el juicio de
confianza.

Sin embargo, reconociendo un posible “efecto Linville”, un sta-
keholder dependiente desarrollaria su confianza principalmente,
aunque no exclusivamente, con base en elementos del desempefio
social. Si esto es asi, la idea de que la confianza es una solu-
cion al desequilibrio de poder (Greenwood y Van Buren, 2010;
Zaheer, McEvily y Perrone, 1998; Wicks et al., 1999) se especificaria
seflalando que la confianza basada en el desempefio social es lo que
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permitiria una reduccién de las posibilidades de oportunismo por
parte de la empresa.
Bajo este argumento tedrico se sugiere la siguiente hipétesis:

Hipoétesis 1a. Tanto el desempefio econémico como el desempefio
social son predictores significativos del juicio de confianza.

Hipoétesis 1b. El desempeifio social serd mejor predictor de los
juicios de confianza que el desempefio econdmico, en una situacién
de dependencia.

En un escenario de incertidumbre, segin Ng y Chua (2006), es
esencial la comparacién de los recursos que posee cada parte de
la relacién. Por un lado, al evaluar el comportamiento y generar
expectativas sobre el actuar futuro de quien se confia, sera critica
la observacién de sus recursos y competencias; no obstante, por
otro lado, la percepcién del desempefio afectivo puede moderar la
expectativa que se puede tener de la utilizacién de esos recursos.
De tal forma, el efecto de los recursos sobre la confianza podria ser
mayor para quienes tienen una evaluacioén positiva del desempefio
social, en comparacién con quienes no lo tienen. Esto indicaria
que los antecedentes sociales y econémicos estarian interactuando
entre si. A partir de lo anterior se plantea la siguiente hipétesis.

Hipotesis 2. En presencia de un mayor desempeiio social se
refuerza el efecto del desempeiio econémico.

Sin embargo, la interaccién no solo se puede producir entre
las dimensiones relacionadas con el desempefio econémico y el
desempefio social, sino también entre las caracteristicas dentro de
una misma dimensién, lo cual es importante al considerar la con-
fianza como una herramienta para la reduccién de probabilidades
de abuso de la vulnerabilidad. Lo anterior se evidencia, por ejemplo,
cuando la empresa solo actiia de forma benevolente y no con inte-
gridad, ante lo cual las probabilidades de injusticia aumentarian,
porque la preocupacién por el otro se manifestaria en retribucio-
nes filantrépicas, didlogo con la comunidad o trabajo, pero no se
sustentaria en un respeto a las normas legales. Por lo tanto, para
que la confianza se transforme en una herramienta efectiva para
la obligatoriedad del principio de justicia, debe ocurrir lo que se
plantea en la siguiente hipétesis:

Hipotesis 3. El efecto de los elementos del desempeifio social
correspondientes a la benevolencia (filantropia, didlogo e integri-
dad) no tienen un efecto significativo sobre el juicio de confianza
si no existe integridad (respeto a las micronormas y respeto a las
hipernomas).

3. Metodologia

El objetivo de esta investigacién es comprender cémo los miem-
bros de una comunidad dependiente y de lugar elaboran los
juicios hacia las empresas mineras, a partir de la evaluaciéon de
su desempeifio social y econémico. Para lograr esto, se aplica el
método de encuestas factoriales (Rossi y Anderson, 1982; Jasso,
2006) que permite develar la “caja negra” de los juicios normativos,
permitiendo reconocer como estos son elaborados por las personas.

Esta metodologia puede ser clasificada como experimental de
acuerdo a la definicién de un disefio factorial (Shadish, Cook y
Campbell, 2001), el cual se considera como: un experimento sin
grupo de control, en donde se tienen dos o mas variables inde-
pendientes que son combinadas factorialmente y aplicadas como
tratamiento a cada unidad o grupo. Asimismo, en la encuesta facto-
rial se presentan una serie de descripciones de una unidad ficticia,
en este caso empresas mineras hipotéticas, en términos de su
desempefio, y se pregunta a los encuestados el nivel de confianza
hacia esa compaifiia hipotética. Cada una de estas descripciones
se denomina vifieta. A continuacién se presentan las principales

decisiones metodolégicas del estudio. De esta forma, en la subsec-
cién 3.1 se describe cémo se construyeron las encuestas factoriales
empleadas en el estudio y en la subseccién 3.2 se indicara la forma
en que se selecciond la muestra y las principales variables conside-
radas.

3.1. “El mundo de las vifietas”. Construccion de encuestas
factoriales.

El primer paso en la construccién de las vifietas, de acuerdo
a Jasso (2006), es la seleccion de las caracteristicas que se incor-
poraran para describir la unidad ficticia, las cuales corresponden
a las variables independientes de los modelos del presente estu-
dio. Estas variables son llamadas “dimensiones” y se obtienen de
la literatura de generacién de confianza hacia las empresas y se
agruparon en dos conjuntos de variables que representan, por un
lado, el desempefio econémico y, por otro, el desempefio social de
las compafiias mineras (unidad ficticia), y reinen a su vez los ante-
cedentes de la confianza propuestos por Mayer et al. (1995). Los
ingresos y competencias corresponden tanto al desempefio econ6-
mico como a los antecedentes de capacidades en la terminologia de
Mayer et al. (1995). Asimismo, la contratacion, filantropia, dialogo,
respeto a las micro e hipernormas se refieren al desempefio social,
y a su vez las tres primeras a antecedentes de benevolencia y las
siguientes a la integridad.

En cada vifieta, las dimensiones pueden tomar distintos valores
o categorias que son llamados “niveles”. En este caso se incluyen
variables ordinales con dos, tres, cuatro y seis niveles.

A partir de la evaluacién de cada una de las vifietas, los suje-
tos deben responder la pregunta acerca del nivel de confianza que
tienen en la compaiiia que se describe. Esta pregunta es llamada
“rating task” y en este caso corresponde en términos estrictos a una
variable ordinal que toma valores de 1 a 7, lo que permite en tér-
minos practicos trabajarla como una variable continua. Se utiliza el
“rating task” como la variable dependiente.

Enlatabla 1 seresume ladescripciéon de cada unade las variables
y se incluye un modelo de vifieta presentado a los encuestados.

Una vez diseflada la vifieta (dimensiones, niveles y rating task),
y siguiendo el protocolo propuesto por Jasso (2006), es necesario
seleccionar una muestra aleatoria de vifietas a partir de las posibles
combinaciones. Asi, es necesario realizar un producto cartesiano
con base al nimero de niveles de las dimensiones para obtener
el nimero posible de vifietas: 3x3x6x4x3x2x2 =2.592. El siguiente
paso es eliminar las combinaciones implausibles e ilégicas. Luego
del universo posible de vifietas se extraen aleatoriamente 200 uni-
dades, las que se dividen en 20 conjuntos de 10 vifetas cada uno,
los cuales son llamados “deck”. Cada uno de los individuos debera
responder aleatoriamente uno de estos decks en su encuesta.

Se debe tener en cuenta que las encuestas factoriales revisten un
grado importante de complejidad, inherente a la misma compleji-
dad de hacer frente a la evaluacién y juicios que los seres humanos
realizan. La decisién de a quién aplicar el instrumento ademads de
tener bases sustantivas, plantea decisiones practicas y cuestiona-
mientos a la consistenciay aplicabilidad de las encuestas factoriales
en determinados tipos de muestras. En este caso, el nimero de
vifietas y dimensiones incluidas en la encuesta esta dada por lo
seflalado por la literatura. Como sugieren Sauer, Auspurg, Hinz y
Liebig (2011), en la aplicacién de encuestas factoriales a poblacién
general se debenreducir las vifietas a una cantidad cercanaa 10 des-
cripciones y 5 dimensiones, para evitar problemas de consistencia
y fatiga, sobre todo en los sectores de la poblacién de mayor edad y
menor nivel educacional. Dado lo anterior, se opta finalmente por
7 dimensiones para no obviar caracteristicas que son importantes
segun la teoria.

Para probar el posible efecto que podria producir el orden de las
dimensiones en las vifietas y el subrayado de los niveles, se realizé
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Tabla 1
Variables independientes contenidas en la descripcion de la unidad ficticia
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Dimensi6én de desempeiio Variables propuestas

Dimensiones

Definicién

Niveles

por Mayer et al. (1995) de vifieta
Econémico Capacidades Utilidades Capacidad de generar utilidades. Bajos, medios, altos.
Competencias Capacidad de lograr sus objetivos Bajas, medianas, altas.
econémicos
Social Benevolencia Contratacién Contratacién de miembros de la 15%, 30%, 45%, 60%, 75%
comunidad. y 90%.
Filantropia Donacidn de recursos a obras No dona, pocos,
sociales para la comunidad. bastantes, muchos.
Dialogo Frecuencia de espacios de Nunca, a veces,
comunicacion entre la empresayla  siempre.
comunidad.
Integridad Micronormas Respeto por las normas del Débil, fuerte.
contrato social establecidas por la
propia comunidad a través de
tradiciones y costumbres.
Hipernormas Respeto a las normas del contrato Deficiente,
social que va mas alla de la sobresaliente.
comunidad y que deben ser
seguidas por la sociedad en su
conjunto.
Ejemplo

Descripcion de la compaiiia (unidad ficticia):

La primera empresa minera obtuvo medianos ingresos en el Gltimo afio y ha sido catalogada como una empresa con medianas capacidades para lograr sus objetivos
econdémicos. Del total de trabajadores contratados en el tltimo afio por la empresa un 60% corresponde a habitantes de Pozo Almonte. La compaiiia siempre realiza
asambleas participativas abiertas a la comunidad y dona anualmente muchos millones de pesos a obras sociales en beneficio de la comuna. La empresa minera ha
demostrado tener un fuerte respeto por las tradiciones de la comunidad y se la ha catalogado como deficiente en el cumplimiento de las normas legales.

Rating Task:
¢Cuanto confia en esta empresa minera? (Valores de 1 a 7)

Fuente: elaboracion propia.

un pretest en 30 estudiantes universitarios en la ciudad de San-
tiago de Chile. Los resultados muestran que no existen diferencias
estadisticamente significativas entre los efectos de las dimensio-
nes para los casos con el orden 1y el orden 2, ni entre los niveles
subrayados y sin subrayar. Esto se realizé porque no existe eviden-
cia empirica que evalie los posibles sesgos que estas diferencias
pueden inducir.

3.2. “Mundo real”. El caso del distrito urbano Pozo Almonte

La aplicacién de la encuesta se realizé en los meses de junio
y julio de 2012 en el distrito urbano de Pozo Almonte en la pri-
meraregion de Chile. En el distrito se seleccion6 aleatoriamente una
muestra representativa de manzanasy viviendas dentro de las cua-
les se buscé a sujetos por cuotas. A partir de lo anterior, se obtuvo
un total de 138 encuestados, los cuales respondieron un total de
1.380 vifietas.

Siguiendo la terminologia de Dunham et al. (2006), Pozo
Almonte se transforma en una “comunidad de lugar” producto de su
proximidad a diversas operaciones mineras. Por otra parte, desde
sus origenes, la historia de Pozo Almonte ha estado ligada a la
industria minera. El distrito fue creado oficialmente el 30 de diciem-
bre de 1927, pero desde antes habia ocupado un lugar estratégico
prestando servicios a las oficinas salitreras y a partir de la Gltima
década del siglo XX ocupa una posicién privilegiada en la conecti-
vidad de la industria minera en el norte de Chile. En relacién con
su condicién de stakeholder, el distrito de Pozo Almonte puede ser
catalogado como un stakeholder dependiente dado que, en general,
los promedios de ingreso y aflos de escolaridad se encuentran bajo
la media nacional (Biblioteca del Congreso Nacional, 2008). De la
misma forma, no existen centros politicos que permitan influir de
forma importante en la industria del cobre mediante el lobby. Final-
mente, el distrito se concentra en un espacio fisico reducido por lo
que facilité larecoleccion de datos y facilita la nocién de comunidad
auto-contenida o auténoma.

Por la naturaleza del disefio las encuestas factoriales presentan
una estructura jerarquica, en donde las unidades de nivel 1 corres-
ponde a cada una de las vifietas y los individuos a las unidades
de agrupacion, posibilitando un andlisis multinivel (Raudenbush y
Bryk, 2001).

En la tabla 2 se incluye una descripcién de la distribucién mues-
tral segln sexo, tramo de edad y nivel educacional.

Adicionalmente, se incluyen, a través de los modelos multinivel
o lineales jerarquicos, la edad, el nivel educacional y el deck respon-
dido por los encuestados como variables de control. Tanto la edad
y el nivel educacional de los encuestados buscan controlar por el
efecto que pueden producir en el procesamiento cognitivo de las
vifietas. Por otro lado, cada deck o conjunto inico de diez vifietas
fue respondido al menos por cinco encuestados y dado que esto
puede generar correlacion intraclase se incluyé el deck respondido
como variable de control.

Uno de los riesgos importantes en el diseflo de las encuestas
factoriales es el efecto orden, en donde el orden de las dimensio-
nes y de las vifietas en cada deck pueden explicar los resultados.

Tabla 2
Analisis descriptivo de variables sociodemograficas de la muestra
Variable Descripcion Porcentaje Nimero
Sexo Hombre 49,28% 68
Mujer 50,72% 70
Total 100% 138
Rango de edad 18-30 42,75% 59
31-45 28,26% 39
46-60 28,99% 40
Total 100% 138
Nivel educacional Sin educacién, basica 10,14% 14
completa o incompleta
Media completa 57,25% 79
o incompleta
Superior completa 32,61% 45
o incompleta
Total 100% 138

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 3
Andlisis de regresion multinivel para las dimensiones de las vifietas sobre el juicio
de confianza en empresas mineras

Var. Dependiente: Confianza Modelo 1 (nulo) Modelo 2
Ingresos 0,227**
Competencia 0,275***
Contratacién 0,959***
Filantropia 0,712%**
Didlogo 0,436***
Micronormas 0,520"**
Hipernormas 0,600"**
Constante 3,932%** 2,371
G2 pivel 1: vi~ netas 1,51 1,36
Uznivel 2: individuos 0,84 0,86
0,24 0,29
N 1.380 1.380
Sujetos 138 138

Nota: p<0,01***; p<0,05**; p<0,1*. No se incluyen en el reporte las variables de
control de nivel 2 (Sexo, edad, nivel educacional y deck). Para la comparabilidad las
variables se han homologado en valores de 0 a 1. LR-test en el modelo nulo es signi-
ficativo (p=179,07), a favor de la utilizacién de modelos multinivel en comparacién
a un modelo OLS, esto permitird controlar el sesgo que produce que 10 vifietas sean
respondidas por un mismo individuos y la inclusién de las variables de control de
nivel dos. Ademas, se utilizan las variables independientes como continuas para
simplificar el analisis y los modelos, esto es sugerido con test BIC y AIC.

Fuente: elaboracion propia.

Para evitar esto, seria necesario aleatorizar las dimensiones de cada
vifieta, pero es imposible producto de los problemas de redaccién
que se producirian en el texto. Por otro lado, en la aplicacién de
encuestas por ordenador es posible aleatorizar el orden en que se
le presenta cada vifieta a los encuestados, sin embargo en encues-
tas aplicadas en papel esto no es posible, porque hubiese implicado
para este caso generar 138 cuestionarios diferentes. De esta forma,
es necesario reconocer que no es posible evitar en esta aproxima-
cién un posible efecto orden.

4. Resultados

En el modelo 1 de la tabla 3 se muestra que en conjunto las
variables que se refieren al desempefio econémico y desempefio
social de la compaiiia, o dimensiones de las vifietas, corresponden
al 76% de la varianza explicada, lo que demuestra su importancia
en la elaboracién de los juicios de confianza. Asimismo, se observa
en el modelo nulo que la comunidad de Pozo Almonte presenta en
promedio 3,9 puntos en la escala de confianza hacia las empresas
mineras, lo que se destaca si se compara con las mediciones en
Chile que tienden hacia niveles menores cuando se pregunta sobre
la confianza en la empresa privada (Centro de Estudios Pablicos,
2012).

Por otra parte, en el modelo 2 de la tabla 3 se sugiere que todas
las dimensiones del desempefio econémico y desempeiio social de
las compafiias mineras influyen de forma positiva sobre el juicio
de confianza que las personas elaboran sobre las empresas (hipote-
sis 1 a). Esta evidencia es consistente con lo planteado por la teoria,
donde los miembros de la comunidad elaborarian los juicios de con-
fianza teniendo en consideracién tanto elementos del desempefio
econémico como del desempefio social. Por ejemplo, si la empresa
dona mayor cantidad de dinero a obras sociales en beneficio de
la comunidad, manteniendo lo demas constante, las personas ten-
drian una mayor confianza (5 =0,712) hacia las empresas mineras.

Por otra parte, la figura 1 sugiere a partir de las estimaciones
puntuales, que todas las dimensiones del desempeiio social tienen
un efecto mayor que las dimensiones de desempefio econémico.
En particular, es la contratacién de trabajadores de la comunidad
el efecto que mas se destaca en el modelo 2 ($=0,959), siendo
mayor, con una diferencia estadisticamente significativa, que los
coeficientes de ingresos, competencia, didlogo y micronormas,

Hipernormas | ———i 0,60 ( 0,44, 0,75)
i 2
Micronormas | ———i 0,52 (0,37,0,67) &
i g
Didlogo | e 0,44 (0,24,0,65) G
| =
! 5
1
Filantropia | — 0,72 (0,51, 0,94) g
I ©
I o
Contratacion ! ————— 0,97 (0,74, 1,19) §
i g
Competencia | ——e— 0,30 (0,10, 0,50) =
1
1
Ingresos :o—.—o 0,22 (0,03, 0,41)
} T T T
0 1 1,5

5
Coeficiente de regresion

Figura 1. Coeficientes de regresion e intervalos de confianza para dimensiones
Fuente: elaboracion propia.

lo que habla de su importancia para la generacién de juicios de
confianza hacia las compafiias mineras en la comunidad estu-
diada. Asimismo, la filantropia ($=0,712) también reporta una
diferencia significativa a nivel poblacional en comparacién con la
generaci6n de ingresos (8=0,227) y competencias (8=0,275).

Como se explicé, las dimensiones de las vifietas son ortogonal-
mente generadas, por lo que los efectos presentados en la tabla 3
son insesgados, producto de que los niveles de cada dimensién son
asignados aleatoriamente.

Por otra parte, en la tabla 4 se modelan los efectos multi-
plicativos que tendrian las dimensiones social y econémica del
desempefio de las empresas mineras (hipétesis 2). Es necesario
tener presente que las variables independientes presentan un bajo
nivel de colinealidad dado el disefio de las encuestas factoriales,
lo que permite presentar las interacciones en un mismo modelo.

Como fue predicho porla teoria, los resultados indican que existe
un efecto interaccién entre las dimensiones; sin embargo, la hip6te-
sis se especifica solo para algunas de las dimensiones interactuadas.
Se destaca en el modelo 3 que la capacidad de la compaiiia en la
generacion de ingresos pierde todo poder predictivo del juicio de

Tabla 4
Andlisis de modelos multinivel para efectos interaccién entre desempefio social y
desempeiio econémico de la compafiia

Var. Dependiente: Confianza Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5
Ingresos 0,1322 0,1081** 0,1338
Competencia 0,1508*** 0,1457 0,1585
Contratacién 0,2010"** 0,1303** 0,1654**
Filantropia 0,2193** 0,1750* 0,1510
Didlogo 0,2071 0,5419*** 0,5285***
Micronormas 0,6023*** 0,4611** 0,5469**
Hipernormas 0,5523*** 0,4865** 0,4009
Ingresos*Contratacion —0,0087 - -0,0209
Ingresos*Filantropia 0,0107 - 0,0010
Ingresos*Didlogo 0,0072 - 0,0173
Ingresos*Micronormas —0,0445 = —0,0645
Ingresos*Hipernormas 0,0237 - 0,0582
Competencia*Contratacion - 0,0322 0,0356
Competencia*Filantropia - 0,0394 0,0406
Competencia*Didlogo - -0,1660*** -0,178***
Competencia“Micronormas - 0,0292 0,0453
Competencia*Hipernormas - 0,0595 0,0434
Constante 0,649 0,6740 0,646
@il T8 e s 1,36 1,36 1,36

@2 st 7% il 0,76 0,76 0,76

P 0,24 0,24 0,24

N 1.380 1.380 1.380
Sujetos 138 138 138

Nota: no se incluyen en el reporte las variables de control de nivel 2 (Sexo, edad,
nivel educacional y deck).

Fuente: elaboracién propia.

p<0,01"**; p<0,05**; p<0,1%.
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confianza cuando las dimensiones del desempefio social toman sus
valores minimos. Para visualizarlo, se muestra en la figura 2 los
efectos marginales promedios de la interaccién entre la dimensién
de ingresos y la filantropia.

En este caso existe una tendencia en donde a menores donacio-
nes monetarias en beneficio de la comunidad, menor es el efecto
del ingreso en la generacién de confianza. Si bien los coeficientes
dejan de ser significativos en las categorias extremas, posiblemente
por el menor niimero de casos, la tendencia de los datos sugiere que
esta dimensién del desempefio econémico deja de ser un elemento
sustantivo en la generaciéon de confianza hacia las compaiias, si
esta no tiene actitudes benevolentes hacia la comunidad.

En el modelo 4 de la tabla 4 se observa un patrén similar con
las interacciones entre la capacidad de logro de objetivos econ6-
micos o competencias y las dimensiones del desempeiio social, de
tal forma que el efecto de la competencia sobre la confianza pierde
significancia cuando la compaiiia no realiza donaciones, contrata
el minimo de trabajadores de la comunidad, tiene un débil respeto
por las tradiciones y un deficiente respeto por las normas legales.

Sin embargo, una situacién particular se evidencia con la
dimensién de didlogo que presenta un patrén de comportamiento
diferente a las demas dimensiones del desempefio social. La evi-
dencia presentada en el modelo 3 muestra que cuando la compaiia
tiene bajos ingresos en el dltimo afio, el efecto del didlogo sobre
el juicio de confianza hacia la empresa no es significativo. No
obstante, respecto a la interaccién con el ingreso, como se muestra
en el modelo 4, el efecto de la competencia de la compaiiia sigue
siendo significativo ($=0,4878) cuando la empresa no dialoga
con la comunidad y el efecto del didlogo es menor a medida que
aumentan las competencias (5=-0,1638).

La figura 3 presenta los efectos marginales para el efecto dialogo
interactuando con las competencias de las compaifiias. El patrén
representado muestra que a menor capacidad de logro de objetivos
econémicos menor es el efecto del didlogo sobre la generacién de
juicios de confianza.

Los resultados de la tabla 5 reportan la interaccién entre
las dimensiones referidas a la benevolencia e integridad del
desempefio social. Como se plantea en la hipétesis 3, se espe-
raba que la benevolencia (filantropia, didlogo y contratacién) no
tuviera efecto significativo sobre el juicio de confianza en ausencia
de integridad (micronormas e hipernormas). Para el caso de la con-
tratacion (modelo 6), esta sigue siendo significativa (8=-0,2916)
cuando hay un débil respeto por las tradiciones y un deficiente res-
peto por las normas legales. Sin embargo, tanto la filantropia como
el didlogo presentan efectos que respaldarian la hipétesis 7.

En el caso del didlogo, hay un aumento significativo del efecto
(B=0,1784) al interactuar con las micronormas, de tal forma que si

Filantropia

Figura 2. Efectos marginales promedios de ingresos por filantropia (IC 90%).
Fuente: elaboracién propia.

1 2 3
Competencia

Figura 3. Efectos marginales promedios de didlogo por competencia (IC 95%).
Fuente: elaboracién propia.

Tabla 5
Anadlisis de modelos multinivel para efectos interaccién entre dimensiones de bene-
volencia e integridad del desempefio social

Var. Dependiente: Confianza Modelo 6 Modelo 7 Modelo 8
Ingresos 0,1049** 0,1131** 0,1103**
Competencia 0,1470*** 0,1421*** 0,1505***
Contratacién 0,2916** 0,1968*** 0,1933***
Filantropia 0,2392*** 0,2439 0,2390***
Didlogo 0,2214*** 0,2225*** —-0,0055
Micronormas 0,6956*** 0,3528* 0,1494
Hipernormas 0,6617*** 0,7779*** 0,6260***
Contratacién*Micronormas —0,0488 = =
Contratacién*Hipernormas -0,0169 - -
Filantropia*Micronormas - 0,0618 -
Filantropia*Hipernormas — —0,0668 —
Didlogo*Micronormas - - 0,1784*
Dialogo*Hipernormas - - —0,0234
Constante 0,3473 0,6576 1,1810
@il T e s 1,36 1,36 1,36
Uznivel 2: individuos 0,76 0,76 0,76

P 0,24 0,24 0,24

N 1.380 1.380 1.380
Sujetos 138 138 138

Nota: no se incluyen en el reporte las variables de control de nivel 2 (Sexo, edad,
nivel educacional y deck).

Fuente: elaboracién propia.

p<0,01***; p<0,05**; p<0,1*.

aumenta el respeto de las tradiciones y aumenta la frecuencia de
dialogo, la comunidad aumenta la confianza en la compafiias mine-
ras. Asimismo, el respeto a las micronormas tampoco aumentaria
la confianza en las empresas mineras en un escenario carente de
didlogo con la comunidad, lo que sugiere un trade-off entre las dos
dimensiones.

5. Conclusion

Las relaciones de las compafias mineras, y de las empresas
publicas o privadas en general, con las comunidades de mas diversa
naturaleza - de lugar, virtuales, de intereses, etc.- estan intima-
mente vinculadas a los procesos subjetivos del ser humano, en
donde construyen una imagen de si mismo, del otro y del mundo.
Por lo tanto, la confianza, como proceso subjetivo, ocupa una posi-
cién fundamental y su incorporacién en la visién estratégica de las
empresas y en el desarrollo de un territorio se transforma en una
necesidad.

El Informe de Desarrollo Humano del Programa de las Naciones
Unidas para el Desarrollo (2012), plantea como un desafio incorpo-
rar en las acciones del Estado un enfoque hacia la subjetividad de
los individuos. Sin embargo, también debe ser considerado el rol
que las empresas privadas pueden y deben cumplir en la materia
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considerando las exigencias normativas de su relacién con distintos
stakeholders bajo el principio de justicia, sobre todo con las comu-
nidades adyacentes y en una situacién de dependencia que las hace
mas vulnerables ante la ruptura del principio normativo.

En este sentido, esta investigaciéon refuerza la idea de que la
reputacion que hace de una empresa confiable puede constituirse
en el sustrato de un actuar moralmente correcto por parte de la
empresa, y que haria mas improbable el actuar injusto.

La evidencia presentada hace posible la aplicacién de los mode-
los generales de construccién de confianza hacia las empresas
(Mayer et al.,, 1995); sin embargo, la generacién de confianza
business-to-communities se diferenciaria del proceso en relacio-
nes business-to-business o business-to-consumer en los matices y la
especificidad de la combinacién entre los antecedentes que hacen
de la empresa un objeto depositario de confianza.

Los hallazgos sugieren que se debe reconocer la racionalidad que
existe tras la elaboracién de juicios de las comunidades hacia las
empresas y el sentido que tiene plantear su desempefio econémico
y social como antecedentes de los procesos subjetivos implicados
en la relacién con los miembros de la comunidad.

Lo anterior va en contra de lo planteado en el “efecto Linville”, en
donde si se piensa en esta pequefia comunidad en pleno desierto de
Atacama en el norte grande de Chile como un stakeholder depen-
diente, deberia pensarse que las respuestas cognitivas, como un
juicio, seran producto de la afectividad. Pero en contraste, lo que
se muestra es que a pesar de su situaciéon de vulnerabilidad y la
supuesta “baja complejidad”, existe un alto nivel de racionalidad y
los juicios son producto de una compleja evaluaciéon del desempefio
social y econémico de la empresa.

Asimismo, las teorias de persuasién en la literatura de proce-
samiento de informacién proponen un modelo dual en el que los
individuos elaboran sus juicios a través de un proceso deliberativo
sistematico-racional o un proceso que demanda una aproximaciéon
menos rigurosa y menor esfuerzo cognitivo (Zuckerman y Chaiken,
1998). En el caso de los juicios de confianza por parte de los miem-
bros de la comunidad, no es posible asegurar que hay una tendencia
hacia un proceso sistematico-racional y no una simple decisién que
pase por alto una evaluacién compleja del desempefio de las empre-
sas. Pero a pesar de esto, la evidencia si puede sugerir que hay una
respuesta cognitiva de los sujetos a distintos estimulos presenta-
dos en las encuestas correspondiendo a una respuesta con sentido
y producto de un proceso de evaluacién racional.

La confianza, como aqui se muestra, se construye con base en
un actuar moralmente correcto en el sentido que el respeto al con-
trato social y a un actuar con benevolencia hacia la comunidad,
se transforman en el sustrato que hacen de una compafiia minera
confiable. La definicién de Gefen et al. (2003) de la confianza como
la expectativa de que el “otro”, una empresa en este caso, actuara
sin tomar ventaja de la “otra parte”, adquiere sentido a partir de la
evidencia presentada. Esto se ejemplifica si se piensa en que la filan-
tropia no se traduce en una mayor confianza hacia las compaiiias
si esta no respeta las tradiciones ni las normas legales. O en el caso
del desempefio econémico, la generacion de ingresos o las compe-
tencias no tienen sentido como antecedentes de confianza, si no
es respaldada por un actuar positivo en cuanto a los elementos del
desempefio social.

Aligual que en una amplia literatura sobre confianza en contex-
tos econémicos (Tortosa-Edo, Lopez-Navarro, Llorens-Monzonis y
Rodriguez-Artola, 2013; Winter et al., 2004; Gefen et al., 2003;
Davis, Schoorman, Mayer y Tan, 2000; Mayer y Davis, 1999) el
desempefio econémico es un antecedente que hace de la empresa
una parte confiable. No obstante, los resultados indican que en
cuanto a las relaciones comunitarias, esto solo ocurre si se res-
palda de un desempeiio social, ya sea dando trabajo a la comunidad,
dialogando con ella, con actitudes filantrépicas o respetando el con-
trato social en sus distintos niveles. Asi, las comunidades exigirian

de una compafiia minera con los maximos niveles de genera-
cién de utilidades la retribucién hacia ellas y el respeto de sus
normas.

Sin embargo, la confianza y su sustrato no aseguran en tota-
lidad que las compaifias no puedan actuar injustamente y en
desequilibrio hacia las comunidades vulnerables. En este caso,
ademas del riesgo inherente implicado en el acto de confiar, el
elemento critico lo constituye la contratacién de trabajadores
miembros de la comunidad, el que tiene el mayor efecto sobre
la confianza y atin en un escenario de débil respeto por las tra-
diciones propias de la comunidad y deficiente respeto por las
normas legales. Asi, no se debe aceptar la generacién de trabajo
como el Gnico antecedente que hace posible el actuar moralmente
correcto, lo que hace necesaria mas y mejor regulaciéon como res-
guardo.

Uno de los tépicos mas reiterados en tematicas asociadas al
desarrollo es el desafio de armonizar desarrollo econémico con
desarrollo social. Desde ese mismo punto de vista, se ha mostrado
cémo las compafiias mineras pueden generar una sinergia entre su
éxito econémico y su rol social para producir ciertos estados sub-
jetivos de los miembros de la comunidad. En ese proceso, no solo
existe un beneficio directo para las comunidades, sino que también
para las empresas. El potenciamiento de ciertas capacidades de las
pequeifias comunidades lleva a una generacién de valor compartido
que se traduce para las compafiias en licencias sociales para ope-
rar, mayor atraccién de capital humano y, en definitiva, una mejor
relacién con sus stakeholders.

El proceso de generacién de confianza ha sido el foco en esta
investigacion y la comprensién de como interactian los compo-
nentes del desempefio de las compaifiias entre si. Sin embargo, en lo
sustantivo, la evidencia presentada sugiere que las pequefias comu-
nidades que abundan en el continente americano estan lejos de
ser comunidades irreflexivas y con incapacidad de elaborar juicios,
sino que por el contrario se ha mostrado que sus juicios responden
a los distintos escenarios presentados en las encuestas factoriales.
Y que, incluso, estos mecanismos de elaboracién de juicios no son
contraintuitivos y tienen sentido a la luz de la teoria.

En este sentido, la obligacién también es de las comunidades
compuestas por sujetos racionales con capacidades para elaborar
un juicio critico sobre las compaiiias. Pero esa racionalidad debe
saber expresarse en un discurso publico, en participacién ciuda-
dana y en una apertura al didlogo. Es el deber de las comunidades
el ejercer accountability y tratar de pensar en que existen solucio-
nes a un escenario que las sitia en unarelacién de dependencia con
las compaiiias mineras. Las redes entre comunidades o de comuni-
dades con stakeholders mas poderosos es una estrategia, pero exige
participacién ciudadana y representacion.

La confianza puede ser el mecanismo sobre el cual se pueden
armonizar los intereses privados de las compaiiias con los intereses
del territorio en su conjunto. Pero esta confianza debe descansar
sobre pilares sélidos como lo son la benevolencia, la integridad y
las capacidades, y estos a su vez deben estar en un justo equilibrio
para darle estabilidad al constructo que estan sosteniendo y que
en dltimo término contribuye a disminuir las probabilidades de las
que las empresas con mayor poder perjudiquen a las comunidades
vulnerables.

En este sentido, esta investigacion ha sido un intento de contri-
buir en un aspecto particular a la armonizacion entre intereses de
las empresas y el bienestar de las comunidades: comprender cémo
los miembros de las comunidades confian en las empresas. Si las
empresas buscan construir una relacién con las comunidades con
base en la confianza, esta debe constituirse tanto en su desempefio
econémico como social. De esta forma, la reputacién que genera
confianza, sera el elemento central que permitira la generacién de
valor compartido con base en la equidad y en un actuar en torno a
lo éticamente correcto.
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Revisdo da literatura sobre gestao da qualidade: caso das revistas publicadas
na América Hispanica e Espanha

RESUMO
Classificagdes JEL: O propésito deste estudo é apresentar uma revisdo das investigagdes sobre gestdo da qualidade, publica-
Mi1 das em revista hispano-americanas e espanholas entre 2005 e 2013. O estudo considera artigos redigidos
'i;g em espanhol ou inglés com um destaque fundamentalmente de gestdo. A classificacdo posterior de cada
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artigo fundamentou-se em trés elementos: a metodologia do estudo, o tipo de aplicagdo/sector de neg6-
cios em que se destacou o estudo e temas especificos abordados no artigo. A andlise demonstra um
grande interesse em investigacdes sobre normas internacionais e implementacdes de sistemas de quali-
dade, enquanto que temas relacionados a sistemas de qualidade baseados em metodologias Seis Sigma
receberam pouca atengdo. O estudo conclui-se com um exame sobre futuras dreas de investigacao de alto

potencial que ndo geraram suficiente discussao.
© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

licenga de CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

1. Introduccion

La década de los ochenta marca el comienzo de la era de la ges-
tion de la calidad como disciplina, convirtiéndose en uno de los
pilares indiscutibles de la gestion empresarial. Aunque varios auto-
res argumentan que los cimientos de la disciplina datan de la era de
laindustrializacién a finales del siglo x1x, no fue sino hasta la década
de los ochenta donde se registra un niimero significativo de iniciati-
vas operacionales y estratégicas explicitas en el tema, en empresas
manufactureras estadounidenses, asiaticas y europeas (Fisher y
Nair, 2009; Juran, 1995; Dobyns y Crawford-Mason, 1991). En esta
década se presentan las primeras normas de aseguramiento desa-
rrolladas por la Organizacién Internacional de Normalizaciéon (ISO,
por su sigla en inglés), se promueve el concepto de excelencia en la
gestion de calidad a través del Premio Nacional a la Calidad ‘Mal-
colm Baldrige’ en los Estados Unidos y la difusién del paradigma
de gestion de la calidad total (GCT). Para finales de la década de
los ochenta, expertos reconocidos internacionalmente en el tema
como Juran, Deming, Crosby, Ishikawa y Feigenbaum renovaron el
paradigma empresarial imperante por medio de la exposicion dia-
fana de los beneficios de la GCT, la necesidad de enfocarse en las
exigencias de los clientes, el potenciamiento del recurso humano
y otros temas relacionados con la mejor utilizacién de los recur-
sos empresariales (Jhay Kumar, 2010; Martinez-Lorente, Dewhurst
y Dale, 1998). Desde entonces han surgido multitudinarias meto-
dologias (p.ej., circulos de calidad, reingenieria de procesos, Seis
Sigma, manufactura lean, entre otros) basadas en técnicas estadis-
ticas y avances en las ciencias conductuales, con el propésito de
mejorar la productividad de las empresas.

Dado lo anterior, el objetivo principal de este articulo es pre-
sentar y examinar investigaciones en temas relacionados con la
gestion de la calidad y publicadas en revistas hispanoamericanas
y espafiolas. Las metas concretas del estudio son la caracterizacion
de investigaciones realizadas en gestion de la calidad, la identi-
ficaciéon de temas comunes de interés en los investigadores y la
determinacién de temas con potencial para estudios posteriores de
relevancia. Particularmente, el estudio es relevante debido a que las
investigaciones enfocadas en la utilizacién de metodologias, esque-
mas, guias y normas por parte de organizaciones que operan en un
pais o region especifica proporcionan un reflejo de la importancia,
el alcance y el nivel de ejecucién/desarrollo de las metodologias en
su entorno. La revisién de la literatura se centré en investigacio-
nes publicadas en el periodo 2005-2013. Otras revisiones similares
sobre el tema, publicadas en revistas académicas, incluyen a Del Rio
Rama y Martinez-Carballo (2007), Serrano Bedia, Lopez Fernandez
y Garcia Piqueres (2007) y Marin Vinuesa y Gimeno Zuera
(2010). Sin embargo, las anteriores investigaciones no se enfocaron

categéricamente en laregion. Por otra parte, varios estudios simila-
res se han publicado en inglés, algunos utilizados como referencia
en este estudio.

El presente articulo se divide en las siguientes secciones. La
seccién 2 describe la metodologia utilizada en la seleccién y cla-
sificacion de los articulos. La seccién 3 discute los resultados de los
articulos. La seccién 4 provee una discusion integra de los auto-
res. La seccién 5, con base en los resultados de la revisién, presenta
algunas recomendaciones para investigaciones posteriores.

2. Metodologia

La metodologia de investigacion empleada fue cualitativa, cons-
tituida por 3 etapas. Enla primera se examinaron distintos formatos
y metodologias de estudios similares realizados en el tema, los que
sirvieron de modelo en este estudio. Durante esta revision sobresa-
lieron los estudios realizados por Sila y Ebrahimpour (2002) y Karg,
Grottke y Beckhaus (2011). En la segunda etapa se analizaron met6-
dicamente articulos publicados entre 2005-2013. La fecha de 2005
como punto de partida se sustenté en el hecho de que la Gltima revi-
sion de literatura sobre el tema en la region incluye investigaciones
publicadas hasta 2004. Esta segunda fase consistié en la seleccién
y clasificacion de los articulos. Por otra parte, solo se consideraron
articulos dentro del periodo mencionado publicados en Hispanoa-
mérica o Espafia. En este sentido, 2 condiciones de la seleccién de
articulos fueron: a) que hayan sido redactados en espafiol o inglés,
y b)debian tener un enfoque gerencial en lugar de estrictamente
técnico. Por ejemplo, estudios que demostraban estadisticamente
la idoneidad de utilizar una distribucién estadistica sobre otra o
estudios sobre la productividad en el ajuste de parametros de un
proceso manufacturero no se consideraron. La tercera etapa con-
sistié en la sintesis de los andlisis individuales realizados, lo que
permitié realizar discusiones puntualizadas y formular recomen-
daciones para investigaciones posteriores.

Las siguientes subsecciones presentan la metodologia utilizada
en la seleccion de las revistas y los articulos (seccién 2.1), las carac-
teristicas de las revistas y articulos (seccién 2.2), y la metodologia
de la clasificacién (seccién 2.3).

2.1. Revistas de investigacién y proceso de seleccion de los
articulos

La revision de literatura se sustentdé en articulos de revistas
académicas. No se utilizaron articulos publicados en revistas profe-
sionales. El proceso de biisqueda de articulos se realiz6 a través de
las siguientes bases de datos: Redalyc, Sciencedirect, ABI/ProQuest
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Figura 1. Namero de revistas por rango de articulos publicados en el tema de la
gestion de la calidad.
Fuente: elaboracién propia.

y Emerald. En estas bases de datos se utilizaron palabras o acréni-
mos claves, incluyendo los siguientes (en espafiol e inglés): calidad,
ISO, GCT, Fundacién Europea para la Gestion de la Calidad (EFQM),
Seis Sigma, Kaizen y SERVQUAL.

También se realizaron biisquedas en paginas Web de revistas
académicas, de articulos que no estaban disponibles en las bases
de datos mencionadas. En estas btsquedas, el primer paso fue la
identificacién de revistas de interés con historial de publicaciones
en el tema del estudio. En resumen, se utilizo el catalogo de revistas
de Latindex para Economia de la Empresa, revistas resefiadas en
el estudio de Ruiz-Torres, Penkova y Villafafie-Rodriguez (2012),
donde se examinan y clasifican las revistas que publican articu-
los en administracién de empresas en Hispanoamérica y Espafia, y
revistas que divulgan articulos en economia empresarial, referidas
en el estudio de Del Rio Rama y Martinez-Carballo (2007). En total
se agruparon mas de 80 revistas en la lista final. Para cada revista
en la lista se examinaron los indices de cada volumen y se seleccio-
naron articulos para una revisién preliminar, basandose en el titulo
del articulo y su resumen.

El proceso inicial concluy6 en la seleccién de 154 articulos publi-
cados en 43 revistas académicas. Cada uno de los articulos fue
examinado por al menos 2 investigadores. Durante este proceso
se eliminaron 54 articulos por diferentes razones (p. ej., enfoques
incongruentes o rigurosidad del estudio inadecuada). Finalmente,
se utilizaron en el estudio 100 articulos de 31 revistas académicas.
Una particularidad destacable resulta del hecho de que, compa-
rado con el estudio de Del Rio Rama y Martinez-Carballo (2007), se
observé una reduccion significativa en investigaciones realizadas
en el tema durante el periodo de interés. Por ejemplo, se identi-
ficaron 151 publicaciones académicas en el periodo 1995-2004 en
revistas publicadas en Espafia, con un promedio de 15 publicaciones
al afio, lo que contrasta con 11 por afio en el presente estudio.

2.2. Caracteristicas de las revistas y articulos

Los titulos de las revistas se presentan en la tabla 1, donde 9 son
publicadas en Espafia, 10 en Colombia, 6 en Venezuela, 2 en Chile,
2 en México, una en Costa Rica y una en Cuba. Ademas, la tabla 1
muestra el nimero de articulos por revista (NP) y el pais donde se
edita. Por otra parte, la figura 1 presenta la distribucién del nimero
de articulos publicados por revista, de tal forma que en 14 de las
31 revistas se ha publicado solamente un trabajo de investigaciéon
sobre la gestién de la calidad, en 8 de las revistas entre 2-3 tra-
bajos, en 7 de las revistas entre 4-6 articulos, y en 3 revistas mas
de 8 articulos. El hecho de que la mayoria de las revistas publi-
quen 3 o menos trabajos sobre el tema (22 revistas de un total de
31) es un indicativo de que no es un tema de investigacion fre-
cuente en las regiones consideradas. Mas relevante atin es el hecho
de que mas de 40 revistas clasificadas dentro del campo de las cien-
cias administrativas no han publicado un namero significativo de
articulos sobre el tema durante el periodo 2005-2013. Esto es un
indicio de la necesidad de realizary publicar mas investigaciones de

Tabla 1
Listado de revistas y nimero de articulos por paises
Nombre de la revista NP Pais
Agroalimentaria 1 Venezuela
Boletin Cientifico y Técnico INIMET 1 Cuba
Ciencias Econémicas 1 Costa Rica
Contaduria y Administracién 4 México
Cuadernos de Economia y Direccién 3 Espafia
de Empresa
Cuadernos de Gestion 1 Espafia
Direccion y Organizacién 6 Espafia
ESIC Market 3 Espafia
Estudios Gerenciales 6 Colombia
Formacion Gerencial 4 Venezuela
Gestion Joven 1 Espafia
Horizontes Empresariales 2 Chile
Investigaciones Europeas de Direccién 6 Espafia
y Economia de Empresa
Journal of Theoretical and Applied Electronic 1 Chile
Commerce Research
Negotium 1 Venezuela
Pensamiento y Gestion Colombia
Revista del Centro de Investigacion 1 México
Universidad La Salle
Revista EAN 2 Colombia
Revista EIA 1 Colombia
Revista Espafiola de Financiacién 6 Espafia
y Contabilidad
Revista Europea de Direccion y Economia de la 13 Espaiia
Empresa
Revista Facultad de Ingenieria Universidad 1 Colombia
de Antioquia
Revista Ingenieria Industrial. Actualidad 2 Venezuela
y Nuevas Tendencias
Revista INNOVAR 11 Colombia
Revista Latinoamericana de Administracién 1 Colombia
Revista Venezolana de Gerencia 4 Venezuela
Semestre Econémico 1 Colombia
Suma Psicolégica 1 Colombia
Universia Business Review 8 Espafia
Universidad y Empresa 2 Colombia
Vision Gerencial 3 Venezuela

Fuente: elaboracion propia.

gestion de la calidad en revistas académicas de la region. Igual-
mente, las 3 revistas donde se han publicado mas de 8 articulos
(Revista Europea de Direccion y Economia de la Empresa, Revista
INNOVAR y Universia Business Review) estan clasificadas como de
alto prestigio o importancia en la academia (Ruiz-Torres et al.,
2012).

La figura 2 presenta el nimero de articulos por periodo de publi-
cacién. Latendencia es ascendente entre 2006 y 2009 y descendente
en los Gltimos 3 afios, revirtiéndose a los niveles de 2005 y 2007.
Entre las posibles explicaciones se propone que la situacién econ6-
mica mundial pudo haber fomentado que un niimero significativo
de investigadores hayan direccionado sus lineas de investiga-
cién a temas mas relevantes a la situacién econémico-social,
como son los temas de costo y empresarismo (Melé, Argandofia y

Numero de articulos
o

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Afo de publicacion

Figura 2. NGmero de articulos por periodo de publicacién.
Fuente: elaboracién propia.
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Sanchez-Runde, 2011), en lugar de la gestién de la calidad. Otra
explicacion es el énfasis de muchas universidades espafiolas y algu-
nas Latinoamericanas en la publicacién de las investigaciones en
revistas internacionales (tipicamente publicadas en inglés), lo cual
promueve que articulos del tema de la gestién de calidad que antes
se remitian a revistas latinoamericanas y espafiolas ahora se publi-
quen fuera de este ambito.

2.3. Metodologia de clasificacion

La clasificaciéon de cada articulo se fundamenté en 3 perspec-
tivas: la metodologia, el tipo de aplicacién/sector de negocios en
la que se enfoco el estudio y temas especificos de la gestion de
la calidad. A diferencia de las primeras 2 perspectivas, la tercera
contenia varios renglones de mudltiple clasificacién, por lo que
un mismo estudio podia estar clasificado en distintos renglones.
Para la primera perspectiva se describen 3 categorias: manu-
factura/produccién/logistica, servicios y general. En la segunda
perspectiva se consideran 4 categorias: investigacién basada en
encuestas, investigacién basada en casos, investigacion tedrica
basada en la literatura u observaciones generales y otros métodos
(p.ej., investigacién operacional). Para la tercera perspectiva se uti-
lizaron varias de las categorias utilizadas por Sila y Ebrahimpour
(2002), Sousa y Voss (2002) y Del Rio Rama y Martinez-Carballo
(2007) en sus respectivos estudios y se seleccionaron las mas comu-
nes, las cuales son:

e Punto referencia/Benchmarking.

e Costos de calidad.

e Seis Sigma.

e Recursos humanos y el sistema de calidad.
¢ Implementacion del sistema de calidad.

e [SO 9000.

e EFQM.

e Liderazgo.

¢ Innovacién y aprendizaje.

¢ Disefio de productos y procesos.

e Ejecutoria y el sistema de calidad.

e Calidad en los servicios.

e Planificacién estratégica de la calidad.

e Gerencia de proveedores/abastecimiento.
e Herramientas de Kaizen y 5S.

e Gestion de la calidad total.

3. Resultados de las clasificaciones

La figura 3 muestra los resultados de las clasificaciones con base
en las perspectivas. En términos de la metodologia de investigacion,
los estudios realizados que emplean encuestas predominan con un
61%, seguido por los estudios de casos con un 19%. Los estudios
en la categoria de: a)teorias/conceptuales y b)otros representan
un 10%, respectivamente. En relacién a la perspectiva del tipo de
aplicacién/sector de negocios, los trabajos en el sector de servicios
predominaron con un 43%. Estos Gltimos datos sugieren una ten-
dencia incipiente hacia la investigacién en empresas de servicio,
congruente con el aumento en iniciativas de calidad en ese sector.
Las aplicaciones en manufactura/logistica representaron un 25%,
y las investigaciones en las que la aplicacién fue clasificada como
general/ambos constituyeron un 32%.

La figura 4 ilustra el nimero de temas abordados, segln las
correspondientes categorias mencionadas, en el total de articulos.
En promedio, cada articulo esboza 3,3 temas, con un rango entre 1y
9 (es decir, por lo menos un trabajo en larevisién abord6 significati-
vamente 9 de los temas en lalista). Los 5 temas principales, en orden
descendente, con al menos 30 articulos fueron: ISO 9000 (45%),

Ambos/
general
25% 32%

Manufactura/
logistica

Servicios
43%

Figura 3. Resultados de las clasificaciones para metodologia y sector de aplicacion.
Fuente: elaboracion propia.

implementacién de sistemas de calidad (40%), desempefio y el sis-
tema de calidad (40%), gestion de la calidad total (36%) y calidad
de los servicios (35%). Los 4 temas menos abordados en los estu-
dios, con menos de 10 articulos por tema, fueron: liderazgo (10%),
Benchmarking (7%), Seis Sigma (4%) y gerencia de proveedores
(3%). Estos ultimos datos puntualizan varios temas de oportu-
nidad para efectuar investigaciones diferenciadas. La tabla Al
(anexo 1) presenta un listado de los articulos con las clasificaciones
correspondientes.

La clasificacion de los temas y resultados obtenidos son similares
alos presentados en el estudio de Del Rio Rama y Martinez-Carballo
(2007). Sin embargo, algunas diferencias con el presente estudio se
deben a las regiones de interés y el género de revista utilizado. En
ambos estudios, las tematicas de ISO 9000, Calidad de Servicio y
GCT dominaron y los analisis empiricos aventajaron a los teéricos.
Aunque en ambos estudios los temas de costos de la calidad, EFQM,
la relacién con la gestion de los recursos humanos y con la gestiéon
del conocimiento se consideran con menos frecuencia, si existen
diferencias. En el presente estudio hay 13 articulos que examinan
el tema de los recursos humanos, y en 6 este es el tema principal.
Igualmente, en esta revisién hay 12 articulos donde el tema central
es el vinculo con la gestion del conocimiento y la innovacion, lo
cual es un cambio significativo y demuestra nuevas tendencias en
los temas de investigacion.

Gestion de la calidad total
Herramientas de kaizen y 5S
Gerencia de proveedores
Planificacion estratégica de la calidad
Calidad en los servicios
Ejecutoria y el sistema de calidad
Disefo de productos y procesos
Innovacioén y conocimiento
Liderazgo
EFQM
1SO 9000
Implementacion del sistema de calidad
Recursos humanos y el sistema de calidad
DMAIC/ Seis Sigma
Costos de calidad
Punto referencia /“benchmarking”
6 é 1'0 1'5 2'0 2'5 3'0 3'5 4'0 4'5
Numero de articulos

Figura 4. Resultados de la clasificacién de temas abordados.
Fuente: elaboracién propia.
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4. Discusion de los articulos

Como referentes en la discusién de los articulos se utilizan las
perspectivas y las categorias mencionadas. Dada la naturaleza de la
disciplina, es comin que un gran nimero de articulos comprenda
multiples categorias. A partir de lo anterior, esta seccién esta divi-
dida en 8 subsecciones. La primera discute el tema ISO 9000, en
particular los procesos de ejecucién y resultados (subseccion 4.1),
continuando con el vinculo de ISO 9000 con otras normativas y
modelos (subseccién 4.2). Las préximas 2 discusiones brevemente
examinan los articulos relacionados con los modelos de excelen-
cia en la gestién de la calidad, el modelo EFQM (subseccién 4.3)
y el modelo GCT (subseccién 4.4). En la subseccién 4.5 se abar-
can aquellos relacionados al desarrollo de modelos de gestion de
calidad, mientras que la subseccién 4.6 revisa la literatura sobre
la calidad de servicios. Las Gltimas 2 discusiones examinan temas
recientes, como la interaccién con la gestién de los recursos huma-
nos (subseccién 4.7) y la innovacién y conocimiento (subseccién
4.38).

4.1. 1SO 9000

Como se ilustra en la figura 4, la normativa ISO 9000 es uno de
los temas mas examinados en las publicaciones académicas con-
sideradas. Las diversas dimensiones de la normativa, semejanzas
con otras normativas o esquemas, y su efectividad en distintos
contextos, son algunos de los enfoques favorecidos en los estudios.

De esta forma, Climent-Serrano (2005) realizé una investigacion
de empresas certificadas conforme a la normativa para determi-
nar si una vez certificadas mejoraron su productividad, y conocer
si los beneficios obtenidos superaron el costo de certificacion. Los
resultados mostraron que las empresas certificadas aumentan sig-
nificativamente su productividad. Asimismo, el estudio confirma
que mientras mas afios ha estado la empresa certificada, mayor es la
tasa de crecimiento en su productividad. En contraste, Sansalvador
Sellés y Cavero Rubio (2005) examinaron aspectos relacionados con
los costos de calidad en una muestra de empresas espafiolas certi-
ficadas conforme a la normativa, y concluyeron que la certificacion
no garantiza conocimiento o dominio de temas relacionados con
los costos de calidad. Por otra parte, Nava Carballido y Rivas Tovar
(2008) realizaron un estudio sobre los criterios de la normativa
ISO 9000 y los correspondientes al Premio Nacional de México; los
resultados presentan una mejora en el desempefio de la organiza-
cién en términos de calidad, incremento de las ventas y reduccién
de costos, cuando se establece un programa ISO 9000. En rela-
cion con el estudio de Martinez Costa y Martinez Lorente (2008)
se utilizaron postulados de la teoria organizacional para justifi-
car la implementacién de los sistemas de la normativa y la GCT.
De las investigaciones mencionadas se obtiene que muchos de los
beneficios operacionales y financieros al instituir las mismas se
agencian mediante la motivacién adecuada y la capacitaciéon del
recurso humano en estos temas.

El estudio de Fontalvo Herrera, Vergara Schmalbach y de la
Hoz (2012) examind los indicadores financieros de rentabilidad
y liquidez de empresas certificadas bajo la normativa ISO 9000,
concluyendo que la certificacién incide positivamente en los pri-
meros (p.ej., capital neto, margen bruto y utilidad operacional
del sector). Por otra parte, en un estudio relacionado que utiliza
analisis multivariable, Morelos Gémez, Fontalvo y Vergara (2013)
evaluaron los indicadores de productividad de empresas certifica-
das en ISO 9001 localizadas en una zona industrial en Colombia
y su utilidad financiera por un periodo de 5afos, encontrando
una relacién positiva. En la misma direccion, Bernardo, Casadesis
y Heras (2009) examinaron los efectos de la certificacién bajo la
normativa ISO 9000 en el desempefio de varias empresas, encon-
trando que utilizar la normativa o algin otro esquema de calidad

tiende a ofrecer resultados similares. De esta forma, mejoras en
la calidad del producto es otro resultado positivo de la certifi-
cacioén ISO 9000 segin el estudio de Vilar Hernandez, Velasco
Gamez y Puentes Poyatos (2009). Referente a Osorio Gémez,
Diaz Mosquera y Garro Astullido (2010), presentaron resultados
similares en el contexto de un grupo de empresas manufac-
tureras ubicadas en Colombia, mientras que Heras-Saizarbitoria
(2010) y Marin Vinuesa y Gimeno Zuera (2010) obtuvieron
resultados similares en empresas espafiolas. Los autores Marin
Vinuesa y Ruiz-Olalla Corcuera (2008) utilizaron una encuesta
para examinar si existia diferencia en la utilizacién de indicado-
res no-financieros entre empresas certificadas y empresas que no
estaban certificadas, a partir de la cual concluyen que las empre-
sas certificadas tienden a utilizar un nimero mayor de indicadores
no-financieros, en especial aquellos que miden capacitacién e
innovacion.

Por su parte, Tari Guillé y Pereira Moliner (2012) examinaron
el impacto que tiene en las cadenas hoteleras la aplicacién de la
Norma Q, sistema integrado de calidad basado en las normativas
ISO 9001, ISO 14001 y Una Norma Espafiola-UNE 182001 diseflada
particularmente para esta industria, concluyendo que el proceso de
certificaciéon bajo esta normativa mejora los resultados competiti-
vos de los hoteles certificados. Otro ejemplo del sector de servicio es
el estudio de Formoso Mieres, Castro Tamayo, Gonzalez Rodriguez
y Gonzalez Gonzalez (2010), que describe la aplicacién de la nor-
mativa ISO 9000 en una organizacion de servicios informaticos, al
igual que sus repercusiones. En el trabajo de Marin Vinuesa (2013)
se comparan empresas certificadas y no certificadas en funcién del
nivel de implantacién de practicas TQM (Total Quality Management
o Gestion de la Calidad Total) y del nivel de uso de indicado-
res no financieros, entre otros elementos, ante lo cual encuentran
que, similar a los resultados obtenidos en estudios previos, las
empresas con certificacién ISO 9000 tienen niveles de implemen-
tacion de practicas TQM y uso de indicadores no financieros mas
elevados.

4.2. Relacion de ISO 9000 con otras normativas

La relacién entre las normativas ISO 9000 y otros modelos de
calidad ha recibido la atencién de numerosos investigadores. En
este sentido, Marimon Viadiu, Heras-Saizarbitoria y Casadesis Fa
(2005) examinaron las certificaciones ISO 9000 e ISO 14000 para:
a) conocer el impacto de laadopcién de las normas en el ciclo de vida
de los productos, b)su evolucién, c)el grado de saturacién de
empresas certificadas por pais y d)si existe algtn tipo de sesgo
de adopcién en determinados sectores industriales. El trabajo de
Casadests Fa y Heras Saizarbitoria (2005) comparé el impacto de la
implementacién de los sistemas de gestion de calidad en Espafia
con otros 25 paises de la Unién Europea. En este Gltimo se estudi6
comparativamente el impacto, las motivaciones y los resultados
de estar certificados bajo las normativas ISO 9000 y el modelo
europeo de calidad EFQM (European Foundation for Quality Manage-
ment). Nuevamente, los resultados demostraron un efecto positivo
en la adopcién de cualquiera de las normativas. En el trabajo de
Ferrén Vilchez, de la Torre Ruiz y Aragén Correa (2010) se demos-
tré empiricamente que las iniciativas de calidad y medioambiente
estan positivamente relacionadas con los niveles de rentabilidad
de las empresas. Por otra parte, Isaac, Gonzalez Aldama y Pellicier
(2008) propusieron una metodologia integrando la normativa ISO
9000 e ISO 14000. Una extensién del anterior estudio es el de
Casadests Fa, Heras Saizarbitoria y Karapetrovic (2009), que se
centré en conocer los beneficios de utilizar una metodologia inte-
grada entre ambas normativas, en lugar de normativas individuales.
Este estudio, basado en 500 empresas espafiolas, concluye que
es mas beneficioso implementar una metodologia (o normativa)
integrada.
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En Escanciano Garcia-Miranda, Fernandez Muifiz y Suarez
Sanchez (2010) se examinaron los puntos coincidentes entre la
certificacién ISO 9000 y Occupational Health & Safety Advisory
Services-OHSAS 18001 para identificar estrategias de implemen-
tacién de iniciativas de calidad adecuadas en la industria minera
de Espafia. Vasconcelos Vasquez, Balbastre Benavent y Redondo
Cano (2011) estudiaron la aplicacién de la normativa ISO 9001 y la
Certificacion de la Sostenibilidad Turistica (CST) concluyendo que
se complementan, aunque los clientes prefirieron la certificacion
CST debido a que estd mas centrada en el medio ambiente y la
sostenibilidad. Finalmente, Heras-Saizarbitoria (2011) analiza las
repercusiones del incremento de los estandares internacionales de
gestion de calidad, medio ambiente y seguridad ocupacional (p. ej.,
ISO 9000, ISO 14000) en Espaiia.

4.3. Modelo de excelencia EFQM

Por varias décadas, el modelo EFQM ha sido ampliamente exa-
minado por académicos, principalmente en Europa. De esta forma,
Santos Vijande y Alvarez Gonzalez (2007a) analizaron el efecto de
la utilizacién del modelo por parte de empresas espafiolas, conclu-
yendo que el mismo ha mejorado la postura competitiva de éstas.
Igualmente, Santos Vijande y Alvarez Gonzélez (2007b) proveen
evidencia empirica de los efectos de la GCT sobre el desempefio
de la firma, asi como también las limitaciones practicas previas a
su adopcion y durante la implementacioén, utilizando el modelo
EFQM como marco para las practicas de gestion de calidad en una
muestra. Los autores Parra, Villa y Restrepo (2009) realizaron un
estudio exploratorio sobre el estado de la gestion de la calidad en
una muestra de 10 empresas clasificadas como pequeias y media-
nas empresas (pymes) en Colombia, utilizando como referencia el
modelo EFQM. Por su parte, Corredor Casado y Goiii Legaz (2010)
examinaron la relacién entre los premios de calidad otorgados en
Espafia y el desempefio de las firmas que lo lograron. Los autores
concluyeron que las firmas que ganaron premios han implemen-
tado modelos de calidad basados en el modelo EFQM y que han
sido capaces de mejorar su desempenio al afio siguiente de haberlo
ganado. Referente a Demuner Flores y Mercado Salgado (2011),
realizaron una investigacion con 5 pymes manufactureras mexica-
nas que implantaron el modelo EFQM, para conocer los criterios del
modelo de mayor importancia, concluyendo que los criterios que
hicieron una diferencia en sus posturas competitivas fueron:
liderazgo, procesos, productos y servicios. Por otra parte, Revuelto-
Taboada, Caner-Giner y Balbastre-Benavent (2011) investigaron la
relacién entre el uso de las herramientas de calidad, la experiencia
de la empresa en la aplicacion de la gerencia de la calidad, y
el modelo EFQM. Respecto a Heras-Saizarbitoria, Marimon y
Casadests (2009, 2011) realizaron un estudio comparativo donde
se analizalarelacion entre el modelo de gestion de calidad adoptado
(ISO 9000 y EFQM), las herramientas utilizadas y el desempefio
de la empresa; a partir de lo anterior, los resultados de una
muestra de empresas en Espafia sugieren una mejora sustan-
cial en el rendimiento y la competitividad de las empresas que
implementaron el modelo EFQM, frente a aquellas que adoptaron
la ISO 9000. Por otra parte, se encontré que 2 investigaciones
recientes, Gonzalez, Maldonado, Nava y Ramirez (2013) y Juaneda
Ayensa, Gonzalez Menorca y Marcuello Servos (2013), consideran
el modelo EFQM en contextos no tradicionales. La investigacion de
Gonzalez et al. (2013) evalud la gestion de calidad de una Facul-
tad de Administraciéon de Empresas utilizando el modelo EFQM
considerando 3 segmentos de poblacién: estudiantes, personal
docente y personal administrativo, mientras que Juaneda Ayensa
etal.(2013) estudiaron los procesos de implantacién de un sistema
de gestion de la calidad en organizaciones del sector de servicios
sociales utilizando una serie de casos; en esta investigacién el
modelo EFQM fue utilizado como base del analisis.

4.4. La gestion de la calidad total

Las investigaciones sobre los beneficios/efectos relacionados
con los modelos y sistemas de calidad se extienden mas alla de
normativas internacionales, métodos estadisticos, etc. Los temas
anteriores se consideran parte o extensiones de la GCT, lo que la
establece como una disciplina inclusiva de varios temas de calidad.
Esta seccién se enfoca en aquellos estudios holisticos de la disci-
plina y la utilizacién de la herramienta Kaizen, una muy influyente
de la GCT.

De esta forma, Salcedo y Romero (2006) realizaron un estudio
exploratorio para identificar factores de la cultura organizacional
que facilitan el proceso de ejecucién de la GCT en una empresa
venezolana. Por su parte, Cruz Ros (2007) compar6 varios enfo-
ques de implementacién de la GCT con el fin de determinar si
existen diferencias significativas respecto a los enfoques y moti-
vaciones para priorizarlos. Gonzalez Gonzélez (2008) realiz6 un
estudio sobre los cambios requeridos a través del tiempo en inicia-
tivas de calidad, para que se mantenga una cultura organizacional
encaminada hacia la calidad sostenible en una empresa del sector
eléctrico en Espana. Los autores Blanco y Gutiérrez (2008) estudia-
ron la ejecucién exitosa de los modelos asociados a la GCT en una
empresa de distribucién. El estudio de Fuentes Fuentes, Albacete
Séez, Fernandez Pérez y Bojica (2009) se enfoc6 en la relevancia de
la alta gerencia en los procesos de implementacién de iniciativas de
GCT; en el trabajo se examino la relacion entre la actitud al cambio
delos directivos que implementan un sistema de gestién de calidad,
los puestos que ocupan los directivos que impulsan la implemen-
tacion, el grado de implantacién y los resultados, utilizando una
muestra de 273 empresas espafiolas.

En los articulos de Chirinos, Rivero, Méndez, Goyo y Figueredo
(2010) y de Suérez Barraza y Miguel Davila (2011) se examind la
implementacion especifica de la filosofia Kaizen en el desempefio
de empresas en Venezuela y México. El estudio de Chirinos et al.
(2010) se bas6 en una encuesta dentro de una filial de la compainia
Toyota en Venezuela con el fin de caracterizar los procesos Kaizen y
conocer los beneficios de esta herramienta en el desempefio de los
sistemas gerenciales y operativos de la empresa. Respecto a Suarez
Barraza y Miguel Davila (2011), utilizaron estudios de casos para
investigar empiricamente la implementacién de Kaizen en organi-
zaciones multinacionales de México. El estudio de Marin Vinuesa 'y
Ruiz-Olalla (2011) analiz6 los indicadores no-financieros de medi-
cién de rendimiento de iniciativas de GCT y su efectividad en medir
el desempefio competitivo de varias empresas. El estudio de Roldan,
Leal-Rodriguez y Leal (2012) tenia como objetivo la estimacién de
los tipos de cultura de calidad y sus interacciones en el desempefio
de un programa GCT. Este dltimo estudio concluyé que, aunque
existe cierto grado de complejidad en reformar la cultura de cali-
dad en las empresas, una vez que estos cambios se efectiian en
forma eficiente, los resultados de las empresas tienden a mejorar.

4.5. Desarrollo de sistemas de gestion de la calidad

Algunos de los trabajos considerados analizan y describen ele-
mentos y caracteristicas de los sistemas de gestion de la calidad sin
enfocarse en normativas o modelos particulares; otros se enfocaron
en sectores productivos particulares. De esta forma, Fraile Benitez
(2007) examino las caracteristicas de las pymes en una regién de
Colombiay las comparé con 2 empresas con la normativa ISO 9000,
para evaluar sus diferencias; en este trabajo se desarroll6 una guia
de implementacién de un sistema de gestion de calidad para las
pymes, orientada a la formacién y capacitacion de los empleados.
Por otra parte, Escrig Tena (2005) presenta un modelo global de
direccién de la calidad que combina varios principios de gesti6n
de la calidad: enfoque en el cliente, mejora continua, trabajo
en equipo. En ese estudio, los resultados de una muestra de
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231 empresas demostraron una alta correlacién entre los niveles
de concienciacién de los principios de calidad con los niveles de
utilizacién de las herramientas de calidad. En el articulo de Lavin
Verastegui, Pedraza Melo y Alvarez Herrera (2008), los autores
expusieron un modelo de sistema de gestion de calidad para depen-
dencias de educacién superior. En el estudio de Criado Garcia-Legaz
y Calvo-Mora (2009) se investigan los aspectos criticos de un
sistema de gestiéon de calidad y su relacién con el desempefio
competitivo de la organizacion; el elemento innovador en esta
investigacion es el desarrollo de un indicador de excelencia que
serviria de predictor de los resultados que obtienen las empresas al
implementar un sistema de gestion de la calidad. Molina Azorin,
Claver Cortés, Pereira Moliner y Tari Guill6 (2009) investigan la
relacién entre el desempefio de las organizaciones —en este caso
empresas hoteleras de Espafia— y el nivel de compromiso de estas
con la gestion de la calidad y la gestion medioambiental. El estu-
dio concluye que hay una correlacién entre el nivel de compromiso
en ambos tipos de gestién y el rendimiento de la empresa. En una
linea similar, el trabajo de Cruz Ros y Gonzalez Cruz (2009) analiza
el efecto de 2 enfoques relacionados con la gestién de la calidad
(aseguramiento de la calidad y gestién de calidad total) en los resul-
tados empresariales en empresas de servicio. El estudio de Torres
Fragoso (2011) discute las filosofias de gestion de la calidad de ser-
vicios prestados por entidades gubernamentales en varios paises
en América Latina, utilizando como referentes los modelos de cali-
dad instituidos por gobiernos en paises de Europa, Estados Unidos
y Canada. El anterior autor concluye que existe una incapacidad
generalizada en la ejecucién de los mismos, basandose en encuestas
realizadas a los ciudadanos.

4.6. Calidad de servicio

Dada la importancia del sector de servicios en las economias
de la region en las Gltimas décadas, el nimero de investigaciones
en este tema es un porcentaje significativo del total de los articu-
los que forman parte de esta revisién. Entre los articulos revisados
en este estudio existe un ordenamiento natural que se clasifico
de la siguiente forma: servicios publicos, servicios tradicionales y
servicios digitales.

En el marco de los servicios ptiblicos los investigadores anali-
zaron una variedad de entidades incluyendo servicios sanitarios,
académicos y profesionales. Dado lo anterior, Diaz Mufios (2005)
analiz6 la calidad del servicio sanitario desde la perspectiva del
cliente, utilizando el modelo SERVPERF. Por su parte, Quintero y
AvilaUrdaneta (2006)y Siez, Machado y Godoy (2011) investigaron
la calidad de la recoleccién de basura y de los servicios de limpieza
ofrecidos en el municipio de Maracaibo (Venezuela). El estudio de
Sudrez Barraza y Miguel Davila (2009) tiene como propésito prin-
cipal examinar y representar la forma en que se han sostenido los
procesos de mejora continua y sostenibilidad en varios ayunta-
mientos de Espafia. Los autores Gutiérrez Gutiérrez, Tamayo Torres
y Garcia Morales (2010a) analizaron los determinantes de la calidad
en el servicio publico en general en Espafia, mientras que el trabajo
de Duque Olivay Mercado Barboza (2011) se enfocé en la calidad de
servicio de los controladores de trafico aéreo, utilizando un instru-
mento desarrollado y utilizado especificamente para el aeropuerto
internacional de Barranquilla (Colombia). En relacién con el arti-
culo de Davila Bustamante, Coronado Quintana y Cerecer Castro
(2012), investigan la calidad de servicio percibida por los clientes
del sistema eléctrico usando como referencia el modelo de SERV-
QUALYy utilizan el método de ecuaciones estructurales para validar
el modelo tedrico. Por otra parte, Lambarry Vilchis, Rivas Tovar y
Trujillo Flores (2013) investigan la calidad de servicio en el trans-
porte publico, concluyendo que es un constructo multidimensional
compuesto por varias variables incluyendo comodidad, condicién

de los vehiculos e instalaciones, facilidad de uso y confiabilidad del
sistema.

En el ambito de las universidades, Alafia (2008) estudié los
niveles de servicio al cliente en una organizacién de apoyo a la
investigacion de la Universidad de Zulia (Venezuela), mientras que
la investigacién de Salazar Llamarte, Clemenza y Salazar Veldsquez
(2009) se enfocé en la calidad de servicio en la gestiéon de programas
de maestrias en gerencia de 4 universidades en la misma region.

En la categoria de servicios tradicionales, Bricefio de Gémez
y Garcia de Berrios (2008) analizaron los servicios en cooperati-
vas de Venezuela, enfocandose en los procesos de servicio donde
los clientes son coproductores manifiestos, proponiendo que en
esta categoria de servicio es importante desarrollar e implementar
indicadores de calidad contextualizados. Por otra parte, Hernandez
de Velazco, Chumaceiro y Atencio (2009) examinaron la calidad de
servicios en una tienda por departamentos en Venezuela. Los auto-
res Jélvez Caamafio, Riquelme Romero y G6mez Fuentealba (2010)
estudiaron la calidad del servicio médico que ofrece un centro
de medicina familiar utilizando el modelo SERVQUAL. Adicional-
mente, Torres Moraga (2010) desarrollé la escala CINEQUAL, una
escala derivada del modelo SERVQUAL, para estimar la calidad
del servicio percibida por los consumidores que asisten a cines
en Santiago de Chile. Un estudio similar fue realizado por Vargas
Hernandez, Zazueta Félix y Guerra Garcia (2011) para evaluar la
calidad de servicio en una cadena de pizzerias en México. Por otra
parte, Losada Otalora, Rodriguez Orejuela y Hernandez-Espallardo
(2011) proponen una metodologia para la evaluacién de la calidad
del servicio en consultas médicas externas utilizando el modelo de
Zona de Tolerancia, una extension del modelo SERVQUAL. También,
Morillo Moreno, Morillo Moreno, Olivo y Douglas (2011) consi-
deran la calidad de los servicios prestados en las agencias de las
instituciones financieras de un municipio en Venezuela.

Varios estudios han considerado la industria hotelera. Por ejem-
plo, Gadotti dos Anjos y Franca de Abreu (2009) analizan la
calidad de servicio basandose en el modelo SERVQUAL tomando en
consideracion las peculiaridades del turismo sol y playa de Bra-
sil. Dentro de este contexto, Camisén Zornoza, Forés y Puig (2010)
estudiaron la relacién entre los costos operacionales totales, pro-
cesos de control y calidad en la industria hotelera en Espaiia,
confirmando que las empresas que instituyeron procesos para con-
trolar la calidad tienen mejor control de sus costos y satisfaccion al
cliente. Otros estudios sobre la calidad de servicio en la industria
hotelera son los de Alvarez Garcia, Fraiz Brea y del Rio Rama (2013a)
y Alvarez Garcia, Vila Alonso, Fraiz Brea y del Rio Rama (2013b); en
estos articulos se presentan los resultados de un estudio empirico
llevado a cabo en empresas de alojamiento turistico en Espafia cer-
tificada con la marca «Q de Calidad Turistica». El objetivo del primer
articulo (Alvarez Garcia et al., 2013a) fue el de analizar el impacto de
los beneficios percibidos por las empresas luego de implementar un
sistema de gestion de la calidad considerando mdltiples variables
como el nivel de implementacién. Los resultados demostraron que
hay diferencias significativas entre los beneficios percibidos por las
empresas, y que estas diferencias estan relacionadas con varios fac-
tores como el tamaiio de la empresa, el subsector de pertenencia y
las certificaciones que poseen. El segundo articulo (Alvarez Garcia
et al., 2013b) analiza la estructura de las relaciones entre los fac-
tores criticos de la calidad y los resultados de calidad, utilizando
la metodologia de ecuaciones estructurales. Los resultados de este
estudio indican que las mejoras en la calidad de servicio estan sig-
nificativamente relacionadas con la politica y la planificacién de la
calidad junto con el liderazgo.

En la categoria de servicios digitales, Duque Oliva y Rodriguez
Romero (2011) analizaron cémo los compradores por Internet
colombianos perciben la calidad de servicio. Los autores utilizaron
escalas de estudios previamente desarrollados tomando en consi-
deracién la psicometria de los clientes en el pais. Del Aguila Obra,
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Al-dweeriy Padilla Meléndez (2012) examinaron en el servicio pos-
tal de Espafialos factores que afectan la calidad de servicio percibida
cuando los clientes utilizan herramientas en linea, ante lo cual con-
cluyeron que la tecnologia del entorno virtual era el aspecto menos
importante para sus clientes, mientras que eran mas relevantes
aspectos concernientes a la relacién empresa-cliente y la calidad
del servicio, particularmente el tiempo de entrega. Melian Alzola y
Padrén Robaina (2006) estudiaron la calidad de los servicio en linea
y proponen que la calidad global es un constructo de 3 dimensio-
nes: garantia, diseflo y valor. También Viera Castillo, Hicil y Orozco
(2006) validaron un modelo para medir la satisfaccién del cliente
en los servicios de banca electrénica, mientras que Rossiter (2007)
realiz6 una critica sobre algunos modelos existentes para medir la
calidad del servicio en los e-retailing y propone un mejor modelo
para este propdsito.

Tres autores presentaron temas relacionados con la calidad de
servicios en empresas logisticas. Inicialmente, Ruiz Molina (2008)
analiz6 4 factores importantes (calidad del servicio logistico, nivel
de tecnologia, satisfaccion del cliente y lealtad del cliente) en la
percepcion de calidad de los clientes que utilizan estos servicios. El
estudio de Useche y de Oliveira (2009) se enfocé en la identificaciéon
de los factores que influyeron en la calidad del servicio prestado
por proveedores de la industria alimentaria. Finalmente, Servera
Francés, Gil Saura y Fuentes Blasco (2009) analizaron los factores
de calidad de servicios logisticos, con el nivel de implementacién
y uso de las tecnologias de la informacién y comunicacién (TIC)
como variable de segmentacion. En el estudio se concluy6 que las
empresas con mayor nivel de uso de TIC tienen niveles mas elevados
de satisfaccién y lealtad de clientes.

Varios autores examinaron las teorias asociadas a la calidad en
los servicios y los modelos utilizados. De esta forma, el trabajo de
Duque Oliva (2005) provee una reflexién sobre varias conceptua-
lizaciones del servicio y los modelos con mayor difusién para su
evaluacion. Este autor discute los objetivos y diferencias de mode-
los como: SERVQUAL, el modelo Nérdicoy SERVPERF. Por otra parte,
Duque Oliva, Cervera Taulet y Rodriguez Romero (2006) realizaron
un estudio bibliométrico de modelos disponibles para evaluar la
calidad percibida en servicios prestados a través de Internet. El tra-
bajo de Batista de Abreu y Sanchez (2010) analiz6 el conocimiento
sobre la neurolingiiistica como herramienta para mejorar las expec-
tativas y percepciones de la calidad por parte de los clientes. Otra
herramienta utilizada para interpretar y mejorar la calidad de ser-
vicio es la del cliente incégnito, la cual es investigada por Botero y
Pefia (2006) en una empresa de telecomunicaciones en Colombia.

4.7. La gestion de la calidad y la gestién de los recursos humanos

Diversos aspectos de la gestion de la calidad se enfocan en la pla-
nificacién y gestién del recurso humano. Danvila del Valle y Sastre
Castillo (2007) realizaron una comparacién de las empresas con un
sistema de gestién basado en la normativa ISO 9000 y las que no
la tienen, para conocer las diferencias en sus politicas de recursos
humanos, incluyendo la capacitacién de los empleados. Mediante
un estudio estadistico, concluyen que existe una correlacién sig-
nificativa entre empresas certificadas y la importancia que estas
conceden a la capacitacién de sus recursos. Urgal Gonzalez, Diz
Comesania y Garcia Vazquez (2007) examinan la relacién entre el
rendimiento empresarial, la gestién de la calidad y las practicas de
potenciacién de los recursos humanos. En forma similar, Gutiérrez
Gutiérrez (2009) analizé6 la relaciéon entre el desempefio corpora-
tivo, el trabajo en equipo y el uso del control estadistico de procesos
en organizaciones Seis Sigma, obteniendo resultados similares. Por
otra parte, Las Hayas Gil (2007) analizé los elementos de conver-
gencia entre las areas de recursos humanos y gestion de la calidad,
proponiendo que estas deben conservar una colaboracién estrecha
para una adecuada implementacién de la gestién del conocimiento

en una organizacién. Adicionalmente, Alfalla Luque, Marin Garciay
Medina-Lépez (2012)y Climent-Serrano (2005) realizaron estudios
sobre la relacién entre el compromiso de los empleados en el logro
de ventajas competitivas en empresas que emplean practicas de la
GCTy los recursos humanos. Referente al estudio de Bonilla Garcia
(2010), en este se compard la calidad de los sistemas de gestiéon
de recursos humanos de empresas certificadas bajo la norma ISO
9001 con la de empresas no-certificadas, concluyendo que no exis-
ten diferencias significativas. En el trabajo de Mendoza Hernandez,
Pico Gonzalez y Aquiahuatl (2013) se reviso la literatura sobre la
gestion de la calidad con el fin de determinar el nivel de importan-
cia de miltiples variables, como el factor humano, para analizar la
importancia de este factor en el sistema de gestién de calidad; adi-
cionalmente se incluyeron factores socioemocionales, intelectuales
y valores éticos.

4.8. La gestion de la calidad y su relacién con la innovacion y el
conocimiento

Un ndmero significativo de los estudios de esta revision consi-
deran el tema de la innovacién y el conocimiento como elementos
estratégicosimportantes enla creacién de bienes y servicios (Arraut
Camargo, 2010; Treacy y Wiersema, 1997). Por su parte, Cervilla de
Olivieri (2005), mediante el estudio de casos, analiza la innovacién
de los procesos y productos de fabricantes de autopartes en Vene-
zuela. Adicionalmente, Santos Vijande y Alvarez Gonzalez (2008)
realizaron un estudio empirico para examinar la relacién existente
entre laimplementacién de un sistema de calidad total, la predispo-
sicién cultural de la firma parainnovary los esfuerzos de innovaciéon
realizados desde una perspectiva administrativa y técnica. Los
resultados indican que la GCT contribuye y favorece a establecer
una cultura que fomenta la innovacién. Respecto a Mihi Ramirez
(2008), este autor analiza la gestiéon de la calidad y la gesti6n
del conocimiento, demostrando que conjuntamente promueven
ventajas competitivas. Adicionalmente, Hernandez Leonard (2009)
analiz6 la alineacién de un sistema de calidad basado en la nor-
mativa ISO 9000 con un sistema de gestién de conocimiento en
una organizaciéon gubernamental de investigacién en Cuba; la
autora determiné que los modelos de gestién de conocimiento y
calidad son compatibles y promueven la creacién de organizacio-
nes «inteligentes». Referente a Camisén Zornoza, Boronat Navarro,
Villar Lépez y Puig Denia (2009a), investigaron la relacién de los
sistemas de calidad con los sistemas de gestién de conocimiento
e investigacion, para lo cual utilizaron un modelo de ecuaciones
estructurales y concluyeron que la integraciéon de estos sistemas
conduce a mejores resultados en las empresas. Por otra parte,
Camisén Zornoza, Camisén Haba, Fabra Florit, Florés Julian y Puig
Denia (2009b) investigaron las tendencias de la gestion de calidad
en las organizaciones dentro de los préximos 10 afios, y conclu-
yeron que las organizaciones de avanzada estdn alineando sus
iniciativas de calidad a las relacionadas con innovacién y crea-
cién de valor. En el estudio de Malaver Rojas, Cardona Madariaga y
Rivera Rodriguez (2010) se analizé la relacion entre la certificaciéon
ISO 9000 y los resultados en innovacién de empresas industriales
en Colombia. Contrariamente a los otros trabajos citados, los resul-
tados de estos autores indican que no existe una relacién entre
la certificaciéon y los resultados en innovacién. En otro estudio,
Gutiérrez Rodriguez, Vazquez Burguete y Cuesta Valifio (2010b)
investigaron las diferencias en la contribucién a la innovacién y
flexibilidad de las normativas ISO, EFQM y Seis Sigma. Los resulta-
dos demuestran que de los 3 modelos, EFQM es el que contribuye
significativamente a la innovacion y flexibilidad. En el articulo de
Saiz Alvares y Olalla Caballero (2010) se analiza la relacién entre
conglomerados empresariales conformados por empresas familia-
res, la gestion de la calidad y la gestiéon del conocimiento como
instrumentos de creacién de riqueza y bienestar econémico-social
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en estas empresas. Finalmente, Fajardo Ortiz, Cano Velascoy Tob6n
Gordillo (2012) analizan el impacto de la gestién de calidad en la
estructura organizativa y la innovacién en 3 ingenios azucareros
colombianos. Los resultados indican que los ingenios enfatizan en
la formacién del personal y que no hay una diferencia significativa
en la innovacién entre los casos investigados.

5. Propuestas de investigaciones futuras

El analisis y discusién de la revision de literatura, al igual que la
importancia de la regién en el ambito global (Banco Interamericano
de Desarrollo, 2014), sugieren varias lineas de investigacion poten-
ciales que podrian reflejar contribuciones significativas en el
entendimiento de la gestién de la calidad en el contexto de laregion.
A continuacién se presenta un listado de las mismas:

e Gestion de la calidad en la pequefia y mediana empresa. La impor-
tancia de las pequefias y medianas empresas como fuente de
desarrollo econdmico es reconocida globalmente (Luna, 2006).
Aun asi, solo 4 de los 85 articulos tienen como tema de analisis las
empresas pymes. Sin embargo, es importante recalcar que existen
muiltiples estudios adicionales a estos 4 que atienden temas de la
gestion de la calidad/pymes con un enfoque en los paises de His-
panoamérica y Espafia pero publicados en revistas académicas
fuera de estos paises. Aun asi, y dada su importancia y cons-
tante evolucién, se propone que es muy relevante la necesidad
de nuevas investigaciones y el desarrollo de modelos que permi-
tan la integracion eficiente de iniciativas de gestion de la calidad
en las pymes, en particular aquellas que puedan repercutir en
mejoras en el servicio al cliente y desempefio ejecutoria finan-
ciero. Investigaciones como la de Salaheldin (2009), que examina
las caracteristicas esenciales que permitan a las pymes imple-
mentar exitosamente las normativas de ISO 9000 o iniciativas de
GCT en el contexto hispanoamericano, serian relevantes para las
empresas que operan en la region.

e Sistemas de gestion de la calidad basados en Seis Sigma. En el pre-
sente estudio se encontré un nimero reducido de articulos sobre
Seis Sigma y la consecuencia de su adopcién en las empresas.
Esto puede ser un indicativo de que la implementacién de esta
metodologia no ha tenido aceptaciéon en Hispanoamérica y en
Espafia (comparativamente con otras regiones en el mundo), lo
cual motiva a conocer cudles son las causas. Una posibilidad que
merece ser analizada es la hipétesis de que si existe un niimero
significativo de empresas que utilizan la metodologia, pero los
investigadores todavia no realizan estudios ni publican sobre el
particular. En ambos casos, Seis Sigma es una de las herramien-
tas mas utilizadas internacionalmente en el mejoramiento de la
productividad en las empresas, por lo que conocer el estado de
situacion de la misma en la region es prioritario.

Estudios sobre muiltiples paises de Hispanoameérica. Solo 4 de los

articulos consideran mdltiples paises, pero ninguno se enfoca en

estudiar comportamientos entre paises de la region. Por ejem-
plo, todos los trabajos sobre la calidad de servicio se enfocaban
en los consumidores de un pais, o una provincia dentro de un
pais. Igualmente, los estudios sobre la implementacién de estra-
tegias de calidad en las empresas se limitaban, en su mayoria, a
empresas de un pais. El estudio considera que el efecto pais en
la implementacién y el efecto de los sistemas de gestién de la
calidad es un esquema de interés para conocer varios aspectos
de la calidad en la regién. Por lo tanto, seria interesante estu-
diar las estructuras de los sistemas de gestion de la calidad de
empresas multinacionales con operaciones en multiples paises
de la region y capturar la dindmica y las diferencias entre estas,
ya sea en la planificacién o en la implementacion de las practicas
de calidad entre paises. Adicionalmente, con la creciente interac-
cién entre paises de Asia y Suramérica seria importante entender

como los factores socioculturales influyen en la gestién de la
calidad en estas interacciones. Un ejemplo interesante de este
tipo de estudio fue completado recientemente por Kull y Wacker
(2010), quienes investigaron cémo las diferencias en las culturas
asiaticas y no asiaticas regulan los efectos de las practicas de la
gestion de la calidad.

Gestion de la calidad y la cadena de suministro. Una de las sorpre-
sas del estudio fue el reducido namero de publicaciones en el
tema de la integracion de la gestion de la calidad a la cadena de
suministros. Aunque si se encontré que varios autores consideran
importante este tema de integracion, solo 3 articulos abordaron
parcialmente el tema, como un derivado de uno de sus temas
centrales. Inicialmente, Young y Esqueda (2009) realizaron una
revision de la literatura sobre la vulnerabilidad de las cadenas de
suministro en Latinoamérica. Este trabajo identificé un conjunto
de fortalezas y debilidades de las empresas latinoamericanas.
Seguido, Alarcén y Fuentes (2007) trabajaron el tema de siste-
mas esbeltos en el contexto de la cadena de suministro. Mientras
que Tamayo Arias, Higuita y Castrillén (2010) discuten aspectos
importantes en la seleccién de colaboradores (p. ej., empresas ter-
ciarias) y el impacto que estas decisiones tienen sobre la calidad
de los servicios. También serian de gran utilidad estudios que
investiguen empiricamente la forma en que los sistemas justo a
tiempo, la gestion de la cadena de abastecimiento y la gestion de
la calidad estan correlacionados y sus efectos en el desempefio
de las empresas. Kannan y Tan (2005) realizaron un estudio que
podria servir de referencia.

6. Conclusiones

Desarrollar y sustentar un enfoque en la calidad de los proce-
sos, bienes y servicios es una necesidad ineludible para todas las
empresas. Los sistemas, las metodologias y las herramientas de ges-
tion de la calidad se han convertido en un elemento fundamental
en las organizaciones manufactureras y de servicio para mantener
sus ventajas competitivas. El presente trabajo realiza una investi-
gacion exhaustiva de articulos referentes a la gestion de la calidad
publicados entre 2005-2013 en las principales revistas académicas
hispanoamericanas y espafiolas con el propdsito de clasificar y pon-
derar las principales metodologias de interés, desde la perspectiva
investigativa.

El andlisis de la literatura demuestra que la gestién de la calidad
y sus modelos de excelencia tienen gran arraigo en Espafia, pero no
se puede concluir lo mismo en Hispanoamérica, dado que menos de
la mitad de los estudios tienen como procedencia una universidad
hispanoamericana. Esta cifra es menor comparada con un estudio
similar realizado por Del Rio Rama y Martinez-Carballo (2007) en
el periodo 1995-2004. También es significativa la reduccién de las
publicaciones con respecto a los afios de publicacién. El afio con el
nimero maximo de publicaciones en el periodo bajo consideracién
es el 2009. La tendencia decreciente del 2010 en adelante se podria
explicar por un cambio de enfoque de parte de los investigadores a
temas como el empresarismo, la gestion de riesgo y la innovacion,
motivados por la crisis econémica mundial y/o por el uso de otros
canales de publicacién (p. ej., revistas internacionales publicadas en
inglés e Internet) por los investigadores en el area de la gerencia de
la calidad debido a las acreditaciones internacionales.

Dentro del andlisis de la literatura se deriva que el conjunto
de normativas ISO 9000 sigue siendo el tema mas examinado,
seguido por las implementaciones de sistemas de calidad. Reviste
interés en varias publicaciones el énfasis en la importancia de la
estandarizacién de los modelos de gestion de calidad. Por el con-
trario, se observa poco interés en publicar sobre la implementacién
y el desarrollo de iniciativas Seis Sigma en algunos sectores. Es
importante destacar que la metodologia de estudio mas utilizada
por los investigadores son las encuestas, seguidas por los estudios



328

de casos; esto respalda la necesidad de aumentar el nimero de
estudios rigurosos desde varias perspectivas de la gestion de la
calidad en y entre empresas de la regién. Algunas limitaciones del
estudio son la carencia de articulos referentes relacionados con
algunos de los temas discutidos, posiblemente debido al grado
de novedad en la region. Esto indica gran potencial para realizar
investigaciones futuras.

La revisién ha propuesto areas de interés para los investigado-
resy, al mismo tiempo, temas de oportunidad. En la Gltima década
varios estudios en Estados Unidos y Europa han considerado las
proposiciones de empresas para integrar y lograr un mejor balance
entre iniciativas de mejora de la calidad y la gestién de innovacién.
Aunque se desprende que hay un gran interés en el tema, las inves-
tigaciones estudiadas se enfocan mas hacia el impacto de la calidad
en el desarrollo de nuevos productos y procesos, y no a temas como
procesos de difusion en la regién o iniciativas para fomentar la
adopcidn y la institucionalizaciéon de la innovacién como un ele-
mento cultural en las empresas. Un tema de interés se relaciona con
la forma en que las empresas de laregién estan utilizando las herra-
mientas de analisis de datos masivos (en inglés, big data analytics)
paramejorar la calidad y la precisién de iniciativas relacionadas con
la gestion de la calidad. Mas alla de los programas disponibles, seria
interesante conocer cudles son los esquemas utilizados y si se han
podido integrar efectivamente con iniciativas de calidad. Aunque se
aprecia un creciente nimero de estudios en la investigacion rela-
tiva al desarrollo de sistemas de calidad en organizaciones ptblicas
y sin fines de lucro, las mismas se centran en determinados sub-
sectores. Seria interesante que se realizaran mas estudios sobre la
relacién entre la gestién de calidad y la gobernabilidad y responsa-
bilidad social corporativa de las empresas; especificamente sobre
los esquemas y las métricas adecuadas al contexto hispanoameri-
cano. En adicién, esta investigaciéon hace un llamado a los gerentes
de empresas de Espafia e Hispanoamérica a colaborar con las uni-
versidades y centros de investigacion para identificar y adelantar
areas de la gestion de la calidad de importancia para estas, y que no
estan representados en este estudio.

Finalmente, esta investigacion tiene 2 limitaciones principa-
les: la relativa dificultad de realizar bisquedas a través de bases
de datos de revistas publicadas en Hispanoamérica y Espafia, y el
hecho de que el estudio no considera las investigaciones publi-
cadas en paises fuera de este grupo. En relacién con la primera
limitacién, como se mencion6 en la seccién 2, para un nimero sig-
nificativo de revistas fue necesario hacer una biisqueda volumen
por volumen, y en algunos casos la informacién era limitada o ine-
xistente. Sin embargo, se considera que la revision corresponde a
una muestra representativa de las investigaciones sobre la gestién
de la calidad en Hispanoamérica y en Espafia, en el periodo de estu-
dio. La segunda limitacién es parte del reciente énfasis en publicar
en revistas con audiencia internacional, lo cual es una tendencia
importante para divulgar conocimientos sobre la regién y los mode-
los utilizados. Estudios futuros podrian incluir la literatura sobre la
gestion de la calidad con un enfoque en Hispanoamérica y Espafia
pero incluyendo las revistas publicadas en todo el mundo.
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Tabla Al.

Tabla A1

Clasificaciones de los articulos por autor, metodologia y enfoque de calidad

Ejecutoria Servicios Planificacién Proveedores Herramientas GCT

Recursos Implementacién ISO EFQM Liderazgo Innovaciény Disefio

humanos

Encuestas Casos Teoria Otros Manufactura/ Servicios General/ Benchmarking Costosde Seis

Referencia

estratégica

Proc./Prod.

la calidad Sigma 9000 Conoc.

Ambos

Log.

Alafia (2008)

X

Alfalla Luque et al.

(2012)
Alvarez Garc

a

etal. (2013a)
Alvarez Garcia
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et al. (2013b)
Arraut Camargo

(2010)
Batista de Abreu y

Sanchez (2010)
Bernardo et al.

(2009)
Blanco y Gutiérrez

(2008)
Bonilla Garcia

(2010)
Botero y Pefia

(2006)
Bricefio de Gomez

y Garcia de

Berrios (2008)
Camisén Zornoza

etal.(2010)
Camisén Zornoza

et al. (2009a)
Camisén Zornoza

et al. (2009b)
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RESUMEN

Este articulo identifica las principales tecnologias de informacién y comunicacién (TIC) que se utilizan en
el proceso de negociacion internacional, clasificindolas por etapas y funcionalidad. Para esto se realizé
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de las TIC teniendo en cuenta elementos como funcionalidad, herramientas comerciales, complejidad de
uso y alcance, entre otros. Se concluye que existe una gran variedad de TIC que apoyan las etapas de la
negociacion internacional, brindando diversas soluciones a las necesidades especificas de cada empresa
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RESUMO
Classificacdes JEL: Este artigo identifica as principais tecnologias de informag¢do e comunicacao (TIC) que se utilizam no
L86 processo de negociacdo internacional, classificando-as por etapas e funcionalidade. Para isto realizou-se
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proposta de etapas nas que se divide o processo de negociac¢do internacional e uma caracterizagdo das TIC
tendo em conta elementos como funcionalidade, ferramentas comerciais, complexidade de uso e alcance,
entre outros. Conclui-se que existe uma grande variedade de TIC que apoiam as etapas da negociacao
internacional, proporcionando diversas solucdes as necessidades especificas de cada empresa em relacao
ao uso da informacdo e comunicacgao.

© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

licenca de CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

1. Introduccion

La negociacion internacional resulta determinante para el com-
portamiento de la economia mundial debido a que una gran
cantidad de empresas venden su produccién a paises extranje-
ros y compran sus provisiones de estos, por lo cual una empresa
que opera internacionalmente debe realizar operaciones de impor-
tacion y/o exportacion, las cuales difieren de forma significativa
de la manera tradicional de hacer negocios a nivel local (Daniels,
Radebaug y Sullivan, 2004).

Con el paso de los afios, la implementacion de tecnologias de
informacién y comunicacién (TIC) en las empresas ha generado el
desarrollo de un nuevo paradigma organizacional, y es ahi precisa-
mente donde radica la importancia de estas herramientas, que cada
vezinciden en un mejor funcionamiento de las empresas al emplear
practicas de planificacién y mejoramiento de procesos, los cua-
les sucesivamente afectan el rendimiento operativo organizacional
(Kleinschmidt, de Brentani y Salomo, 2007).

También se destaca como las empresas que han logrado inter-
nacionalizarse requieren herramientas que soporten este tipo de
procesos de intercambio comercial, dadas las diferencias signifi-
cativas entre las partes, asociadas al idioma, distancias, marcos
legislativos, culturas, monedas, geografia, entre otros aspectos
(Gémez y Martinez, 2003). Las TIC en el proceso de negociacién
internacional ofrecen otros beneficios tales como aumentar la efi-
ciencia a través del ahorro en tiempos totales del proceso y ahorros
en gastos de desplazamiento. De igual forma, ofrecen un aumento
dela eficacia al reducir malentendidos durante la negociacion, brin-
dar soporte en la toma de decisiones, manejar diferentes niveles de
formalismo y formas de contactar la contraparte. Adicional a esto,
las TIC facilitan la construccién de relaciones, la gestién de infor-
maciény el planteamiento de alternativas de negociacién (Baenay
Cano, 2014).

Debido a la importancia que tiene el uso de las TIC en la nego-
ciacion internacional, esto ha hecho que el tema sea objeto de
estudio de multiples autores, los cuales han presentado investi-
gaciones que se enfatizan en un grupo delimitado de TIC, como
el caso de Thompson y Nadler (2002), Morris, Nadler y Kurtzberg
(2002) y Papastathopoulou y Avlonitis (2009), que se enfocan en
el correo electrénico, teléfono y fax; Narasipuram (2008), por su
parte, estudia sistemas para la construcciéon de escenarios y toma
de decisiones, mientras que Johnson y Cooper (2009a) y Bilos y
Kelic (2012) se concentran en la mensajeria instantaneay las redes
sociales; respecto a Kersten y Lai (2007), estos autores investigan
sobre sistemas de soporte a la negociacion, o negotiation support
systems (NSS), y sistemas de negociacion electrénica, o electronic
negotiation systems (ENS).

Uno de los trabajos que mas se ha aproximado en abarcar un
rango mas amplio de TIC para la negociacién internacional es el
caso de Low y Ang (2011), quienes estudian tecnologias como
correo electrénico, teléfono, fax, sistemas de toma de decisiones,
mensajeria instantanea, redes sociales, NSS y videoconferencia;
sin embargo, en su trabajo hace falta una mejor estructura en la
caracterizacion de dichas tecnologias, y abarcar otras TIC que son
importantes en el proceso de negociacion internacional. En otros
campos del conocimiento, autores como Correa, Gémez y Cano
(2010) logran realizar una caracterizacion estructurada y uniforme
de las TIC para la gestién de almacenes.

Debido a esto, el presente articulo tiene como objetivo iden-
tificar, a través de una revisién de la literatura, las diferentes TIC
que pueden complementar y mejorar las fases o etapas del proceso
de negociacién internacional. Partiendo entonces de esta logica,
en el apartado metodolégico se presentan las fuentes de informa-
cién consultadas para identificar articulos, que por su contenido
y pertinencia permitieron una mejor comprension del aporte que
ofrece cada una de las TIC a la negociacién internacional. Luego,
en el marco teérico se describe primero la influencia de las TIC
en el proceso de negociacion internacional, presentando las dife-
rentes etapas o fases que se requieren para llevar a cabo este
proceso, contrastando trabajos importantes de diversos autores
(Lim y Murnighan, 1994; Kersten y Lo, 2001; Kersten, 2003; Braun
etal., 2006) que en los tltimos afios han investigado en este campo.
De esta forma se generan esquemas y tablas para facilitar la des-
cripcién de las etapas de la negociacion internacional y explicar
asi beneficios, utilidades y formas de aplicar las TIC en dicho pro-
ceso. Posterior a esto, en la segunda parte del marco teérico se
profundiza en laimportancia de las TIC en el proceso de negociacién
internacional.

Como resultado del analisis de la informacién recolectada en
la revisién de literatura, se realiza una caracterizacién de las TIC
que se consideran Gtiles en la negociacién internacional, resaltando
aspectos importantes como funcionalidad, nombre de herramien-
tas comerciales, etapas de la negociacién en las que son ftiles,
complejidad de manejo, tipo de comunicacién que ofrecen, tipo
de informaci6n a gestionar e intercambiar, grado de especialidad y
autores que han investigado respecto al tema.

En la parte final del articulo se presentan las conclusiones y
lineas de trabajo futuras que se obtienen como consecuencia de
la investigaciéon llevada a cabo.

2. Metodologia

Para plantear el problema de la investigacion que trata este
articulo se llevé a cabo una btsqueda de informacién académica
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consultando principalmente bases de datos de alto reconoci-
miento e impacto académico como ISI, SCOPUS, ScienceDirect y
EBSCO, combinando campos de biisqueda con conceptos como
TIC, tecnologias de informacién, telecomunicaciones, negociacion
internacional, internacionalizacién, etapas y fases de la negocia-
cién, negociaciones electrénicas, entre otros, los cuales se utilizaron
tanto en inglés como en espafiol.

Posteriormente, con los resultados de las diferentes bisquedas
que se realizaron combinando los conceptos mencionados ante-
riormente, se verific6 que los articulos efectivamente abordaran la
tematica de TIC en los procesos de negociacién internacional. Una
vez verificados los articulos, se crearon fichas bibliograficas que
permitieron identificar que no existen caracterizaciones profundas
sobre las TIC que apoyan el proceso de negociacién internacional.
Igualmente se reconocié que existen diversas opiniones sobre la
cantidad y cobertura de las etapas de este proceso, lo cual permi-
ti6 plantear como objetivo de la investigacion caracterizar las TIC
que se utilizan en el proceso de negociacién internacional, clasi-
ficandolas por funcionalidad y etapas del proceso en las cuales se
utilizan.

Por lo tanto, con la estructuracién de las investigaciones y traba-
josrealizados por distintos autores sobre las TIC que se aplican en la
negociacion internacional, se elaboré un analisis histérico en donde
son identificados aquellos autores con mayor nimero de publica-
ciones sobre este tema, ademas de los periodos con mayor cantidad
de publicaciones al respecto. Luego se generd una propuesta para
dividir el proceso de negociacion en 3 etapas especificas y asi faci-
litar la asociacion de las TIC en cada una de estas; y de igual forma
se construy6 una caracterizacion de estas tecnologias, que abarca
su funcionalidad, herramientas comerciales, grado de complejidad,
tipo de informacién que permiten gestionar, entre otros aspectos.

3. Marco teorico

Dentro del marco tedrico se abordara la influencia de las TIC
en las etapas del proceso de negociacion internacional, y poste-
riormente se abarcara el tema de la importancia de las TIC en este
proceso, generando asi el sustento teérico para luego profundizar
en la caracterizacién de estas tecnologias.

3.1. Lainfluencia de las TIC en las etapas y fases de la negociacién
internacional

Dentro de las operaciones de intercambio comercial a nivel
internacional se destaca el caso de la compraventa internacional,
que, segin Gémez y Martinez (2003), se entiende como aquella
operacion mercantil por la que una de las partes que interviene
como exportador se obliga a transmitir cualquier tipo de bien o
servicio a un importador, el cual tiene la responsabilidad de pagar
una cantidad de dinero puntual, todo ello considerando que este
intercambio puede llevarse a cabo bajo diferencias significativas
asociadas al idioma, marcos legislativos, usos y costumbres, mone-
das, geografiay aduanas; por lo cual resulta clave planificar lo mejor
posible todo este proceso de negociacion.

Siguiendo la 16gica anterior, es preciso hacer énfasis en torno a
los procesos y a los pasos a seguir en una negociacion, los cuales
pueden variar dada la multiplicidad de elementos que pueden sur-
gir durante una importacién y/o exportacién. Por lo tanto, se puede
explicar el proceso de negociacién desde algunos trabajos como el
llevado a cabo por Lim y Murnighan (1994), en cuyo caso se ana-
lizan las fases de la negociacién internacional desde la l6gica de
discusion de precios y en funcién del tiempo, proponiendo 4 fases:
propuesta, mensaje, concesién y acuerdo.

Se pueden mencionar también los aportes de Kersten y Lo
(2001), quienes inicialmente trabajaron la negociacién desde la

combinacién de software y TIC, todo ello describiendo la nego-
ciacién a través de 3 fases: pre-negociacion, conducta de la
negociacion y arreglos posteriores. Luego, Kersten (2003) tendi6 a
resumir en 4 etapas el proceso de la negociacién: primero, prepara-
cién y btsqueda del conocimiento; segundo, negociacion; tercero,
acuerdo y arreglos posteriores, y cuarto, integracion de aprendiza-
jes de la negociacién. Cabe destacar que los aportes de Kersten y
Lo (2001) y de Kersten (2003) incluyen variables como el nimero,
caracteristicas y roles de los participantes, entre otras, las cuales,
en términos generales, pueden hacer mas compleja toda la nego-
ciacién internacional.

De forma similar, Braun et al. (2006) establecen que la negocia-
cién puede entenderse a partir de 5 fases: planificacién, ajustes de
la agenda y exploracion del entorno, intercambio de las ofertas y
argumentos, alcance del acuerdo, y conclusion de la negociacién. En
consecuencia de lo anterior, Kersten y Lai (2010) proponen dividir
el proceso de negociacién en 6 etapas: planificacién, exploracion,
intercambio, acuerdo, conclusién y evaluacién.

En la tabla 1 se presentan las fases propuestas desde la perspec-
tiva de los diferentes autores, donde cada uno expone una forma de
entender el complejo proceso de negociacion internacional, el cual
incluye actividades de discusién de precios o bargaining. En estas
actividades se confrontan valores y diferencias culturales, ademas
de elementos asociados a la conducta y comportamiento general
de los negociadores, con el fin de llegar a un acuerdo o consenso
(Dabholkar, Johnston y Cathey, 1994). Respecto a la discusién de
precios y condiciones de contratacion, esta se puede identificar
como una operaciéon fundamental para configurar acuerdos, definir
las fases de una negociacion y establecer su duracién, dependiendo
de las concesiones y las solicitudes llevadas a cabo por las partes
en dicha operacién (Lim y Murnighan, 1994; Kersten y Lo, 2001;
Kersten, 2003; Braun et al., 2006).

No obstante, para efectos practicos, a partir de las etapas men-
cionadas en la tabla 1, en este articulo se propone sintetizar el
proceso en 3 etapas: la preparacion, el didlogo y el cierre. Estas
etapas denotan con mayor simplicidad la funcién propia de la nego-
ciacién internacional, recopilando y contrastando algunas etapas
propuestas por otros autores, tal como se muestra en la figura 1, y
facilitando de esta forma la identificacion, eleccién y asignacion de
las TIC para la negociacién internacional, lo cual busca mejorar el
desempefio de los procesos empresariales (Aguilar, Bustamante y
Cano, 2013).

En este sentido, es posible destacar que dentro de cada una de las
3 etapas de negociacion internacional propuestas anteriormente se
abarcan las actividades y operaciones de todo el proceso de nego-
ciacién internacional, resaltando alli la simplicidad y la facilidad de
comprensién del proceso. Respecto a esto, la figura 2 representa
las fases propuestas para el proceso de negociacion internacional,
en donde se resalta que este inicia con la etapa de preparacion,
al identificar la necesidad de vender o comprar un producto en
el exterior. En esta etapa, las empresas que exportan y/o impor-
tan deberan rastrear una contraparte potencial ademas de definir
cudles seran su objetivos, intereses y prioridades, y planear de
mejor forma todo el proceso, ya que pueden existir factores como
el tiempo, la cultura, las posiciones y los intereses, entre otros,
que afecten la dindmica de la negociacién (Ching, Ma y Manove,
1993).

Una vez se tienen los elementos mencionados en la etapa de
preparacion se entra en la siguiente etapa de la negociacién que es
el didlogo, donde se puede generar varias veces un intercambio de
propuestas dependiendo de la discusiéon de precios y condiciones
de contratacién en la negociacion. Este intercambio de propuestas
se realiza hasta el punto en el cual exista suficiente informacion y
claridad entre las partes respecto a parametros y condiciones de
negociacion tales como la descripcion, las caracteristicas técnicas
y la cantidad del producto, los tiempos de entrega, las capacidades
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Etapas

Tabla 1
Division del proceso de la negociacion internacional en fases
Autores
Lim y Murnighan (1994) Propuesta Mensaje
Kersteny Lo (2001) Pre-negociacion Conducta de la
negociacién
Kersten (2003) Preparacién Negociacién

Braun et al. (2006)
Kersten y Lai (2010)

Planificacién
Planificacién

Ajustes y exploracion
Exploracion

Concesion
Arreglos posteriores

Acuerdo y arreglos posteriores

Intercambio
Intercambio

Acuerdo

Integracion de
aprendizajes
Acuerdo
Acuerdo

Conclusién

Conclusién Evaluacién

Fuente: elaboracién propia.

Propuesta?, Pre-negociacion®, Preparacion®, Planificacion®e, Ajustes de
Preparacién | agenda y exploracién®, Exploracién del entorno®.

Mensaje?, Concesién?, Conducta de la negociacion®, Negociacion®,
Dialogo —| Intercambios de las ofertas y argumentos®e.

Acuerdo®%-¢, Cumplimiento del contrato®, Conculusién de la
Cierre —| negociacién®®, Evaluacion®.

a: Lim y Murnighan (1994) b: Kersten y Lo (2001) c: Kersten (2003) d: Braun et al. (2006) e: Kersten y Lai (2010)

Figura 1. Proceso de negociacion internacional y aportes segtn la literatura.

Fuente: elaboracion propia.

empresariales, logisticas y comerciales de ambas partes, los con-
troles de calidad, los precios, las formas de pago, el cubrimiento de
riesgos, los términos de negociacion, las garantias y el soporte téc-
nico, entre otras, con lo cual se puede acceder a la tGltima etapa de
la negociacién.

En el momento en que se requiera mas informacién de la
contraparte o de las condiciones y pardmetros que se estan nego-
ciando se recurrira de nuevo a la etapa de preparacién (Dabholkar
et al., 1994), para luego intercambiar de nuevo informacion, gene-
rar comunicaciones y discusiones de precios que permitan llegar
a un consenso, siendo factores determinantes la regulacién de
la comunicacioén, la flexibilidad de los didlogos y el intercambio
de posiciones para lograr éxito en la negociaciéon (Drake, 2001;
Maudet, 2003). Como aclaracién, generalmente la etapa de dia-
logo comienza al terminar la etapa de preparacion, pero en algunos
casos el proceso de negociacién podria iniciarse en la etapa de dia-
logo cuando el proveedor/cliente internacional es quien busca a la
empresa.

La Gltima etapa de la negociacion es el cierre, donde las par-
tes, luego de emplear diversas estrategias y habilidades, ademas
de emplear TIC asociadas a Internet que facilitan la ejecucién de
transacciones (Stavrovski, 2004; Bosch, Wacker y Mandl, 2008),
encuentran puntos en comin y formalizan una relacién comercial

por medio de un contrato, llegando al fin del proceso de negocia-
cion.

Igualmente es importante agregar que las etapas del proceso de
negociacion internacional pueden desarrollarse haciendo uso de
TIC con una intensidad y frecuencia que dependera de las necesi-
dades y preferencias de la organizacién. No obstante, es relevante
seflalar que, segiin Cano y Baena (2013), este tipo de herramientas
mejoran considerablemente las relaciones comerciales de las orga-
nizaciones que realizan procesos de importacién y/o exportacion.

En la tabla 2 se presenta con mayor profundidad la descripcién
de cadaunadelas fases o etapas del proceso de negociacion interna-
cional, especificando los alcances, las actividades y las operaciones,
y la funcién principal de las TIC en cada una de estas.

Se debe aclarar que para el caso de aquellas empresas que
realizan operaciones de comercio exterior rutinarias con clientes
y/o proveedores actuales no se requiere acudir a una negociacién
internacional, debido a que las condiciones para realizar las tran-
sacciones e intercambios comerciales ya se acordaron a través de
un proceso previo. No obstante, una vez que se requiera cambiar
algin parametro o condicién en la compraventa de productos, se
debera acudir nuevamente a las etapas de preparacion, dialogo y
cierre para modificar los contratos y acuerdos comerciales que se
tienen vigentes con la contraparte.

—»| Preparacion

Dialogo

—> Cierre —»

Figura 2. Proceso de negociacién internacional.

Fuente: elaboracion propia.
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Alcance

Actividades y operaciones

Funcién principal de las TIC

Preparacion

Dialogo

Cierre

Inicio: comienza luego de identificar las
necesidades y requerimientos de compra o
venta de un producto en un mercado
internacional prestablecido. Puede iniciarse
también luego de realizar didlogos con la
contraparte para ampliar informacién,
aclarar dudas, realizar comparaciones,
consultar argumentos y recomendaciones
para mejorar los resultados en la préxima vez
que se vuelva a activar la etapa de didlogo
Fin: existe suficiente informacién en fuentes
secundarias sobre la contraparte, se hace
dificil o imposible acceder a otro tipo de
informacién que pueda brindar directamente
la contraparte, se requiere estrictamente de
comunicacién con la contraparte para
avanzar en la negociacién

Inicio: necesidad de contactar la contraparte
para adquirir o ampliar informacion que se
requiere para comprar/vender un producto a
través de un proceso de compraventa
internacional

Fin: existe suficiente informacién de las
ofertas y demandas para que cada una de las
partes se sienta en capacidad de tomar la
decision de realizar un acuerdo comercial. En
caso de no existir suficiente informacién o de
tener insatisfaccién en el proceso, se recurre
a la etapa de preparacion o se procede a
abandonar el proceso de negociacion
internacional

Inicio: acuerdo de términos y condiciones de
la compraventa internacional por parte del
comprador y vendedor

Fin: firma de contrato o acuerdo comercial,
generacion de factura o documento legal que
formalice el acuerdo y compromiso
comercial entre las partes. Desde este punto
comienza una relacién comercial entre
proveedor y cliente, dando pie a las
actividades de comercio y logistica
internacional

o Adquisicién y procesamiento de
informacién antes de una negociacién
internacional

o Blsqueda de proveedores/clientes
internacionales potenciales

o Caracterizacion de las necesidades y
condiciones empresariales de los clientes
potenciales

o Alistamiento de modelos o criterios de
evaluacién de propuestas comerciales de
proveedores internacionales

o Seleccién de proveedores/clientes a través
de modelos o criterios de segmentacién

o Estudio a profundidad del
proveedor/cliente seleccionado

 Eleccién del personal y el método ideal
para negociar con el proveedor/cliente

e Aclaracion y bisqueda de informacién
luego de sostener comunicaciones con el
proveedor/cliente internacional

« Contacto directo, presentacién personal o
corporativa con el proveedor/cliente
internacional para expresar las intenciones
de negociacién

o Andlisis de informacion previo al envio de
la propuesta comercial para generar una
oferta 6ptima

e Generacion de cotizaciones para el
comercio internacional

o Aclaracién de informacién entre las partes
en cuanto a detalles técnicos y financieros de
la cotizacion y oferta comercial

o Evaluacion de propuestas comerciales por
parte del cliente internacional bajo un
modelo previamente establecido

o Aplicacion de practicas de negociacion
como la discusién de precios o bargaining

o Elaboracion, aprobacién y envio de 6rdenes
de compra por parte del proveedor hacia el
comprador internacional para formalizar el
acuerdo comercial

o Elaboracién, aprobacion y firma de
contratos, documentos legales y comerciales
de compraventa internacional

e Biisqueda de informacién de acuerdo con
unos criterios de btisqueda determinados
por el usuario

o Acceso a informacién empresarial
dispuesta en diferentes bases de datos y
fuentes de divulgacién

o Segmentar proveedores/clientes bajo
diferentes parametros

o Evaluar proveedores de acuerdo a modelos
cuantitativos o cualitativos prestablecidos

o Creacion de escenarios y soluciones
adecuadas de acuerdo a condiciones dadas
por el usuario

o Registro, almacenamiento, procesamiento
y recuperacién de informacién ingresada por
el usuario

e Comunicacién entre las partes de forma
sincrénica y asincroénica a través de texto,
audio, video

o Intercambio de diferentes tipos de
documentos

o Gestion de informacién generada en la
comunicacién con la contraparte

o Traduccion de textos y audios del idioma
original al idioma nativo de cada una de las
partes

o Creacion de escenarios y soluciones
adecuadas de acuerdo a la informacién
obtenida de la contraparte, de forma que
soporten la toma de decisiones

o Automatizacion en el cilculo de precios,
registro de informacién, entre otras

o Comunicacién entre las partes de forma
sincrénica y asincroénica a través de texto,
audio y video

 Digitalizacion e intercambio de
documentos de diferente tipo entre las partes
o Registro, almacenamiento, procesamiento
y recuperacién de informacién generada en
el cierre de la negociacién

Fuente: elaboraci6n propia.

Seglin lo visto en la tabla 2, las etapas del proceso de negociacion
internacional pueden desempeifiarse con el apoyo de TIC, por lo cual
se hace relevante destacar la importancia de las TIC en dicho pro-
ceso, y resaltar el papel que estas juegan para mejorar su eficiencia
y eficacia.

3.2. Importancia de las TIC en la negociacién internacional

Las TIC han cambiado drasticamente la forma de llevar a cabo los
negocios; es por ello que las actividades empresariales han tendido
progresivamente a ser desarrolladas en linea gracias al uso de Inter-
net. Estollevaa que las nuevas teorias y modelos para la negociacién
se ejecuten bajo un entorno on-line, encontrandose herramien-
tas informadticas y de comunicacién cada vez mas especializadas
e idéneas para optimizar las operaciones de intercambios entre las
empresas a nivel internacional (Yoo, Kwon, Kim, Shang y Lee, 2007).
En un proceso de negociacién internacional se pueden emplear TIC
para soportar las etapas que se presentan en este, satisfaciendo las
necesidades de las partes de forma eficiente y eficaz. De hecho, exis-
ten distintas TIC que influyen en la negociacién internacional y que

se especializan de acuerdo con el nivel de servicio esperado por las
partes, generandose asi un modelo de gestién determinante para el
intercambio de bienes y servicios a nivel internacional (Karhunen,
Eerola y Jdntti, 2007).

En efecto, dentro del campo de la negociacién y de los intercam-
bios comerciales se han logrado avances significativos promovidos
por uso de Internet y sus servicios conexos, en donde se gene-
ran modelos de negocio conocidos como negocios electronicos o
e-business, y el comercio electrénico o e-commerce, en cuyo caso
se planifican y desarrollan estrategias para los intercambios y se
definen las condiciones operativas de la transaccién. Asi las empre-
sas pueden comprar y vender productos ademads de participar en
una cadena de suministro dedicada a la compra, planificaciéon y
programacion, logrando en algunos casos la automatizacién de los
intercambios entre cliente y proveedor (Su et al., 2001).

Igualmente, en un proceso de negociacién las variables son tan
diversas que es imprescindible disminuir la incertidumbre, por lo
cual cada vez es mas comin emplear TIC especializadas con un
enfoque de toma de decisiones multicriterio para analizar aspec-
tos propios de la preparaciéon de la negociaciéon (Chen y Huang,
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Figura 3. Namero de publicaciones por afio de TIC y negociacion internacional.

Fuente: elaboracién propia.

2007; Kersten y Lai, 2007). Esta implementacién de TIC en el pro-
ceso de negociacién internacional ha propiciado la aparicién del
concepto de organizacién virtual, debido a la capacidad de llevar a
cabo transacciones sin importar la distancia o la ubicacién geogra-
fica; por lo tanto, el desarrollo de todo este modelo constituye un
interesante modo de cumplir a cabalidad las peticiones de clientes o
proveedores al obtenerse un ahorro en costos y tiempos operativos
y administrativos (Nami y Malekpour, 2008).

Se deduce entonces que existe una multiplicidad de TIC, siendo
las mas importantes las relacionadas con Internet, que asimismo se
utilizan para direccionar las estrategias empresariales a partir de la
gestion eficiente de informaciéon y comunicaciones, lo cual deriva
en efectos positivos dentro de las fases de negociacién. Igualmente,
el desarrollo de TIC para la negociacién internacional dinamiza
notablemente los intercambios, y su uso incide en el aprendizaje
organizacional a través de la creacién y el conocimiento de mode-
los de gestion que finalmente brindan automatizacién empresarial
y traen consigo altos niveles de satisfacciéon (Su et al., 2001; Lopez-
Nicolas y Soto-Acosta, 2010).

4. Caracterizacion de las TIC en la negociacién internacional

Con la informacién obtenida en la biisqueda de literatura sobre
TIC en el proceso de negociacién internacional se procedié a anali-
zar la diversidad de trabajos que han sido publicados alrededor de
este tema, de los cuales se tuvieron en cuenta un total de 70 publi-
caciones. En la figura 3 se observa que en los afios 2011, 2012 y
2009 es donde se registra el nimero mas alto de publicaciones, con
un total de 10, 8 y 8 trabajos, respectivamente. Con esta informa-
cién también se evidencia que del total de trabajos revisados para
la caracterizacién de TIC en la negociacién internacional, el 76% de
trabajos se publicaron en la dltima década, es decir, entre los afios
2005y 2014.

En los 70 trabajos analizados se identificaron un total de 166
autores, de los cuales solo 5 de ellos cuentan con 2 o mas publica-
ciones. Esta informacion se presenta en la tabla 3, donde se resalta
que el autor con mayor nimero de publicaciones tenidas en cuenta
en esta investigacion es Kersten, quien ha enfocado sus trabajos
principalmente en sistemas NSS y ENS.

Con los trabajos analizados se procedié a la creacién de un
listado de TIC para la negociacién internacional, el cual para
cada tecnologia describe su funcionalidad principal, herramientas
comerciales y los autores relacionados encontrados en la revisiéon
de literatura. Luego se categoriz6 el total de TIC seglin su enfoque
funcional en comunicacién, en informacién y en comunicacién e
informacion, tal como se muestra en las tablas 4-6.

Es de notar que en la tablas 4-6 se presenta una amplia lista
de TIC que se pueden utilizar para apoyar el proceso de negocia-
cién internacional, teniendo en cada TIC una opcién diferente para
procesar informacién, comunicarse con la contraparte o realizar
ambas actividades segtin la necesidad que surja en una negociaciéon
internacional.

Deigual forma, se aclara que, tal como se muestraen la tablas4y
6, muchas de estas tecnologias requieren que las partes que partici-
pan en la negociaciéon (comprador y vendedor) tengan acceso y uso
de una misma tecnologia para facilitar que las sefiales e informa-
cién que parten del emisor puedan recibirse por parte del receptor.
Esto se hace mas evidente y explicito para TIC tales como mensa-
jeria instantanea, correo electrénico, almacenamiento en la nube,
videoconferencia y e-procurement. En el caso del teléfono, telefonia
movil y VOIP, se puede hablar de una compatibilidad entre dichas
tecnologias debido a que una comunicacién iniciada por teléfono
puede ser captada por parte del receptor con tecnologia VOIP, y
viceversa. En el caso de blogs y foros, portales y aplicaciones web
de empresas, portales y directorios electronicos especializados, y
redes sociales no es estrictamente necesario que quien vaya a reci-
bir la informacién requiera tener estas tecnologias, ya que en la
mayoria de los casos basta contar con acceso a un navegador de
Internet y conexién a la web. Asi mismo, para sistemas como los
NSS y ENS, en ocasiones no se requiere que ambas partes en la
negociacion tengan estas tecnologias, con lo cual una de las partes,
al tener un sistema de intercambio electrénico de datos o electronic
data interchange (EDI), correo electrénico, mensajeria instantanea
y videoconferencia, puede suministrar informacién valiosa y sufi-
ciente hacia la parte que utilice sistemas NSS y ENS.

Como complemento a la informacién anterior, la tabla 7 pre-
senta para las TIC enfocadas en comunicacién e informacién una
descripciéon de la complejidad, formalidad en la comunicacion, tipo
de comunicacién y tipo de informacion que permiten gestionar.
Respecto a las TIC enfocadas en gestion de informacion, la tabla
8 muestra una descripcién respecto a la complejidad y el tipo de
informacién que permiten gestionar estas tecnologias.

Las tablas 7 y 8 muestran el amplio espectro que ofrecen las
TIC a quienes dirigen y operan procesos de negociacién internacio-
nal, con lo cual, segtin el nivel de conocimiento tecnolégico de las
partes involucradas, el grado de formalidad deseado, el ambiente
cultural donde se desenvuelve la negociacién y otros aspectos, se
pueden elegir diferentes combinaciones de herramientas que den
respuesta a una operacion y tarea especifica de negociacién, ya sea
que se requiera una comunicacién sincrénica o asincrénica, una
comunicacién de alta, media o baja formalidad, una complejidad
alta, media o baja en su uso y alcance, y un manejo e intercambio
de informacién en texto, imagen, audio y/o video.
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Tabla 3
Autores con mayor nimero de publicaciones
Autor Nimero de trabajos Trabajos
Kersten 7 Kersten y Noronha, 1999; Kersten y Lo, 2001; Kersten, 2003; Kersten, 2004; Braun et al., 2006; Kersten y Lai, 2007;
Kersten y Lai, 2010
Civanlar 2 Civanlar, Ozkasap y Celebi, 2005; Akkus, Ozkasap y Civanlar, 2011
Lai 2 Kersten y Lai, 2007; Kersten y Lai, 2010
Nadler 2 Morris et al., 2002; Thompson y Nadler, 2002
Ozkasap 2 Civanlar et al., 2005; Akkus et al., 2011

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 4

TIC para la negociacién internacional con enfoque en comunicacién

Funcionalidad en la negociacién internacional

Herramientas comerciales

Autores relacionados

Blogs y foros

Portales y aplicaciones web
de empresas

Directorios electrénicos

especializados

Redes sociales

Mensajeria instantanea
(IM)

Correo electrénico

Almacenamiento en la
nube

Teléfono y telefonia mévil

Voice Over Internet Protocol

(VOIP)

Videoconferencia

Publicar en forma cronoldgica informacién
empresarial, comentarios, opiniones y
discusiones de usuarios respecto a un tema
determinado. Permite la recoleccién de
informacién empresarial basica y ptblica
Divulgar y consultar pablicamente
informacién empresarial basica de posibles
proveedores/clientes internacionales, tal como
catdlogo de productos y servicios, informacién
de contacto, experiencia, clientes actuales,
entre otras

Agrupar empresas a través de buscadores
especializados en sectores empresariales, de
las cuales se muestra informacién de contacto
basica y publica para el reconocimiento de
posibles proveedores/clientes internacionales
Centralizar empresas y personas que
mantengan actividades, intereses y criterios en
comn para que se puedan relacionar entre si
en linea. Permite identificar
proveedores/clientes internacionales
potenciales y su informacién de contacto
Enviar y recibir mensajes de texto cortos entre
2 0 mas agentes (negociadores, mediadores,
etc.) a través de Internet en tiempo real y en
forma privada. Esto permite solicitar y enviar
informacién hacia la contraparte aun cuando el
receptor no se encuentre en linea
Intercambiar electrénicamente mensajes,
solicitudes y documentos digitales requeridos
en el proceso de negociacion, desde un emisor
hacia uno o varios receptores, donde no se
requiere que el emisor y receptor estén
simultdneamente conectados a Internet
Almacenar, compartir y sincronizar gran
variedad y nimero de documentos digitales,
archivos de tamafio de texto, audio, imagen y
video de gran tamafio entre las partes, una vez
se ha establecido un contacto formal entre
estas

Comunicar en tiempo real personas que se
ubican a largas distancias entre si a través de
sistemas de emision y recepcion de sefiales de
audio. Personalizar la negociacién aclarando
dudas que en el instante surjan

Transmitir datos de voz a través de Internet a
una tarifa mas econémica que la de la telefonia
tradicional, con lo cual se lleva a cabo una
comunicacién en vivo para intercambiar
informacién en la negociacién

Permitir la comunicacién simultianea entre 2 o
mads participantes a través de una conversacion
donde se transmiten datos de audio y video.
Con esto se generan dindmicas de trabajo que
permiten realizar reuniones, presentacion de
productos y servicios, capacitaciones, sesiones
de negociacién, entre otras

Blogs: WordPress, Blogger, Tumblr,
Medium, Google+. Foros: PhpBB, MyBB,
vBulletin, IP Board, Burning Board

Joomla, Wordpress, Wix, Php, Html,
Java, Css

Alibaba.com, Paginas amarillas,
Manta.com, Indiamart.com,
Made-in-china.com, Tradett.com,
Ecplaza.net, Dhgate.com, China.cn,
ioffer.com

Facebook, Youtube, Twitter, Qzone,
MySpace, Zyncro, Kudos, Yammer,
Linkedin

WhatsApp, Viber, WeChat, Line, Kakao
Talk, Tango, Hangouts, Windows Live
Messenger, Google Talk, ICQ, Yahoo!
Messenger, Facebook Messenger,
Skype, QQ

Microsoft Exchange and Outlook, IBM
Lotus Notes, Novell GroupWise, Google
Apps, Mozilla Thunderbird, Opera Mail,
Windows Live Mail, eM Client, Yahoo
Zimbra, Cisco WebEx Mail

Dropbox, Google Drive, SkyDrive,
OneDrive, Box, iCloud, SpiderOak,
Amazon Cloud Drive, SugarSync,
Bitcasa, IDrive, CertainSafe

ATyT, China Mobile, Verizon, Une,
Vodafone Group, Telefénica, France
Telecom, NTT docomo, Orange,
Deutsche Telekom, Sprint Nextel, 02,
Telecom Italia

Avantel, PhonePower, ITP, Cellvoz,
VOIP.com, CuentasIP.com, bopcall,
mywebcalls.com, PennyTel,
CallCentric, Viper Networks

WebEx, GoToMeeting, Adobe Connect,
ATyT Connect, ooVoo, Yugma,
GoToWebinar, Skype, Infinite
Conferencing, InterCall

Chen, Liu y Chiu, 2011

Thorleuchter, van den Poel y Prinzie,
2012; Caird, Rivera-Illingworth,
Hernandez y Olarte, 2012

Timm y Woelk, 2003; Malucelli,
Cardoso y Oliveira, 2006; Castro-Schez,
Miguel, Vallejo y Lopez-Lopez, 2011

Low y Ang, 2011; Bilos y Kelic, 2012

Sokolova y Szpakowicz, 2005; Tang,
2007; Johnson y Cooper, 2009a; Bilos y
Kelic, 2012

Thompson y Nadler, 2002; Morris
et al., 2002; Ebner et al., 2009;
Papastathopoulou y Avlonitis, 2009;
Ou, Sia y Hui, 2013

Buyya, Yeo, Venugopal, Broberg y
Brandic, 2009; Lindner, Vaquero,
Rodero-Merino y Caceres, 2010;
Avram, 2014

Thompson y Nadler, 2002; Morris et al.,
2002; Kira, Nichols y Apperley, 2009;
Papastathopoulou y Avlonitis, 2009;
Johnson y Cooper, 2009a; Halbe, 2012

Angerer, 2005; Yovanof y Hazapis,
2008; Krajnovic, 2009; Low y Ang,
2011

Lim y Ping Yang, 2004; Civanlar et al.,
2005; Yovanof'y Hazapis, 2008; De Lind
van Wijngaarden, Erman, Matthews,
Sharp y Sutter, 2010; Akkus et al., 2011

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 5
TIC para la negociacién internacional con enfoque en gestion de informacién

Funcionalidad en la negociacién internacional

Herramientas comerciales

Autores relacionados

Sistemas de gestion de
proveedores

Evaluar la calidad y el desempefio de
proveedores internacionales bajo criterios
prestablecidos. Incluye seleccién, seguimiento
y evaluacién de desempefio de proveedores
internacionales con los cuales se procedera a
realizar la etapa de didlogo en diversas
ocasiones

Verificar la calidad y el desempefio de clientes
internacionales bajo criterios prestablecidos.
Incluye seleccién, seguimiento y evaluacién de
desempeiio de clientes internacionales con los
cuales se procedera a realizar la etapa de
diadlogo en diversas ocasiones

Analizar la informacién cuantitativa y
cualitativa de la contraparte a través de teoria
de juegos, probabilidades, algoritmos de
bisquedas de metas, modelamiento de
sistemas, con el fin de crear propuestas y
contraofertas luego de procesar la informacién
recolectada de la contraparte

Apoyar la toma de decisiones empresariales de
forma rapida y flexible a nivel administrativo,
operativo y estratégico. Soportar problemas
para crear propuestas y contraofertas luego de
procesar la informacién recolectada de la
contraparte

Integrar y centralizar en tiempo real la
informacion de las operaciones y procesos
relacionados con la organizacién y
stakeholders, implementando las mejores
practicas empresariales de diferentes procesos
Gestionar informacién numeérica y de texto
obtenida durante la negociacion, ubicandola en
celdas para aplicar y automatizar férmulas,
funciones especiales y graficos en el cilculo de
presupuestos, operaciones numeéricas y
procesamiento general de informacién
Registrar y consultar informacion generada en
la negociacion, a través de documentos
digitales escritos utilizando herramientas y
funcionalidades para adecuaciones estéticas y
dimensionales

Digitalizar (escanear, indexar y almacenar)
documentos fisicos que se generan en la
negociacion tales como contratos, facturas,
seguros, licencias, cartas, etc., para ser
reconocidos a través de medios de computo
facilitando su difusién, estructuracion,
proteccion y la gestion documental

Facilitar la fluidez en la comunicacién oral y
escrita entre partes que utilizan idiomas
diferentes a través de la traduccién de un
idioma extranjero a un idioma nativo
simultineamente o en secuencia, lo cual
permite el entendimiento de propuestas y
puntos de vista de la contraparte

Sistemas de Gesti6én de
Relacion con los Clientes
(CRM)

Software para la
construccién de
escenarios

Sistemas soporte a la
decision (DSS)

Planeacién de Recursos
Empresariales (ERP)

Hojas de célculo

Procesadores de texto

Digitalizacién de texto e
imagenes

Traductores online,
software de traduccién
virtuales

SAP SRM, Procactis, Eeebid, Esize,
Zycus Solutions, Procurify, Spend360,
Syner Trade, Lettuce, Ivalua Buyer,
SupplierSelect, BravoSolutions,
BuySpeed, CVM Supplier Central

Saleforce.com, InfusionSoft, NetSuite
CRM+, OnContact, Salesforce.com, Act,
Maximizer CRM, Zoho, Prophet,
SalesOutlook CRM, SAP CRM

Gambit, Game Theory Explorer, Game
Plan, Simantics System Dynamics,
Simile, Powersim Studio, Analytica,
Insight Maker

Decision Oven, TIBCO Spotfire,
Analytica, Assisstum, D-Sight, COBRA,
Decision Explorer, Polar, Savera
Systems

SAP Business One, Oracle JD Edwards,
QAD, Sage ERP, Microsoft Dynamics
GP, Infor, Epicor ERP, Kronos, Totvs

Excel, Lotus, Plan Maker, Ability Office,
Corel HomeOffice, Google Docs
Spreadsheet, OpenOffice, Zoho Sheet,
Resolver One, Gnumeric, Apple
Numbers

Microsoft Word, WordPerfect,
TextMaker, Documents to Go, Lotus
Word Pro, QuickOffice, OpenOffice
Writer, LibreOffice Writer, Google
Docs, LyX

Software: Capture Pro, QuickScan Pro,
Microsoft Office Document Imaging,
SimpleOCR, Acrobat X Standard.
Scanners: Fujitsu, Canon, Neatdesk,
Flip-Pal, Kodak, Xerox, HP, Epson

Ortsbo, Streaming Translation, Google
Translate, Voice Project, Babylon,
Power Translator, Promt, WhiteSmoke,
Translate Personal

Wau y Blackhurst, 2009; Hiiner, Otto y
Osterle, 2011

Low y Ang, 2011; Mousavy, Rad,
Bujarpor y Mashali, 2012; Stein, Smith
y Stein, 2012

Narasipuram, 2008; Argoneto y Renna,
2011; Ren, Yang, Bouchlaghem y
Anumba, 2011; Li y Sheng, 2011; Lin,
Chou, Shiau y Chu, 2013

Hellerstein, Katircioglu y Surendra,
2005; Narasipuram, 2008; Low y Ang,
2011; Liy Sheng, 2011; VanderMeer,
Dutta y Datta, 2012

Jonkers et al., 2004; Metaxiotis, 2009;
Hwang, 2014

Campbell, 2005; Kim, Chan y Gupta,
2007; Bradley, 2008

Oladapo, 2007; Patrick, Cheng y
Sik-Liong, 2011

Millard, 2004; Vilarino y Garcia, 2011;
Chen et al., 2012

Pauleen y Yoong, 2001; Kira et al.,
2009; Johnson y Cooper, 2009b; Halbe,
2012

Fuente: elaboracion propia.

Adicionalmente, en las tablas 7 y 8 se asignan para cada TIC
las etapas de la negociacién internacional en las cuales participan
para dar un soporte al negociador, y tal como se describe en las
tablas 4-6, este soporte puede abarcar desde una ayuda sencilla al
negociador hasta incluso una automatizacién completa del proceso.
En este sentido se presenta la tabla 9, donde se muestra cuales son
las TIC que pueden utilizarse para orientar y soportar cada etapa
de la negociacién internacional en lo que se refiere a gestion de
informacién y/o comunicacién.

Algo importante que se debe resaltar respecto a las TIC para
la negociacion internacional es que algunas de estas tecnologias
se ofrecen a nivel comercial en un solo paquete informatico, lo
cual facilita al usuario integrar en una sola herramienta diferen-
tes formas de comunicarse con la contraparte, minimizando la

necesidad de inversion y de capacitacion para el manejo de tec-
nologias. En este sentido, se pueden encontrar en el mercado
paquetes tecnol6gicos que ofrecen simultaneamente herramientas
de videoconferencia, mensajeria instantanea y VOIP; otras ofrecen
simultdneamente correo electrénico, almacenamiento en la nube y
mensajeria instantanea, y por otra parte, otras brindan simultanea-
mente sistemas de gestion de proveedores, sistemas ERP y sistemas
CRM.

Deigual forma, las TICidentificadas en este articulo pueden cate-
gorizarse como tecnologias genéricas y tecnologias especializadas
en la negociacién internacional. Las tecnologias que se consideran
genéricas son aquellas que se utilizan a nivel personal y a nivel
empresarial en diferentes procesos. Estas por lo general se caracte-
rizan por tener un amplio uso y aceptacién por parte de los usuarios,
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TIC para la negociacion internacional con enfoque en comunicacién y gestién de informacion

343

Funcionalidad en la negociacién internacional

Herramientas comerciales

Autores relacionados

Sistemas Soporte a la
Negociacion (NSS)

Sistemas de Negociacion
Electrénica (ENS)

E-Procurement

Dar soporte en el proceso de negociacion desde
la etapa de preparacién hasta el cierre de
contratos al ofrecer soluciones o acuerdos para
ambas partes en una negociacioén y al ofrecer
canales de comunicacion adecuados y trabajo
cooperativo. Estos sistemas pueden enfocarse
hacia problemas o hacia procesos, agrupando
diversos sistemas de soporte a la decisién y
utilizando agentes inteligentes
computarizados

Realizar el proceso de un NSS utilizando
Internet o la web, ayudando a uno o varios
negociadores, mediadores o facilitadores por
medio del uso de email, chat, video streaming,
software para negociaciones automaticas y
subastas en las negociaciones. Permiten la
inclusién de software de agentes que realizan
operaciones en nombre de un usuario con
cierto grado de independencia y autonomia
Automatizar la totalidad o gran parte del
proceso de compra, venta, pagos y control de
productos y servicios a través de Internet,
sistemas de Intercambio Electrénico de Datos
(EDI) y sistemas ERP. Permiten el flujo de
informacion de inventarios, requerimientos de
compra, necesidad de suministros, seleccién de
proveedores, subastas de precios, gestion de
licitaciones, aprobaciones y otras operaciones
relacionadas con la compraventa comercial

Co-oP, Decision Maker, GDSI, Mediator,
SmartSettle, Inspire, Aspire, INSS,
Negoisst, CBSS, CompAndes, Imbins,
Imaras, SimpleNS, WebNS, E-Neg

Invite (InterNeg virtual integrated
transaction environment), PROSOCS,
DESIRE, EcommBuilder™, Ozro
Negotiate™

Puridium, Fraxion, Fishbowl, Procurify,
Coupla Procurement, Novatus,
eNegotiatinos,iSourcing Solutions,
Magento, SquareTrade, eBideXchange,
TradeManager, BidSynceProcurement

Kersten y Noronha, 1999; Rebstock,
2001; Kersten y Lo, 2001; Swaab,
Postmes, Neijens, Kiers y Dumay, 2002;
Schoop, Jertila y List, 2003; Arnott y
Perva, 2005; Kersten y Lai, 2007;
Argoneto y Renna, 2011

Aerts, Szirbik y Goossenaerts, 2002;
Kersten, 2003; Kersten, 2004; Sierra,
2004; Braun et al., 2006; Kersten y Lai,
2010

Boone y Ganeshan, 2002; ITGR, 2005;
Angeles, 2006; Parida,
Sophonthummapharn y Parida, 2006;
Mibenge y Okoye, 2007; Khadimi,
2010; Low y Ang, 2011

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 7

Caracteristicas de las TIC con enfoque en comunicacién y enfoque en comunicacién e informacién

TIC Etapas de la negociacion Complejidad  Formalidad en la Tipo de comunicacién Tipo de informacién
delaTIC comunicaciéon

Blogs y foros Preparacién Bajo Bajo Asincrénica Texto, imagen, video, audio,
descarga de archivos

Portales y aplicaciones web de Preparacion Bajo Medio Asincrénica Texto, imagen, video, audio,

empresas descarga de archivos
Directorios electrénicos Preparacién Bajo Medio Asincrénica Texto, imagen, video, audio,
especializados descarga de archivos

Redes sociales Preparacion, didlogo Bajo Bajo Asincrénica Texto, imagen, video, audio

E-Procurement Preparacién, didlogo, cierre Medio Alto Asincrénica Texto, imagen, descarga de
archivos

NSS Dialogo, cierre Alto Alto N/A Texto, imagen, video, audio,
descarga de archivos

ENS Dialogo, cierre Alto Alto Sincrénica y asincrénica Texto, imagen, video, audio,
descarga de archivos

Mensajeria instantanea Dialogo, cierre Bajo Bajo Sincrénica y asincrénica Texto, imagen, descarga de
archivos

Correo electrénico Dialogo, cierre Bajo Medio Asincrénica Texto, descarga de archivos

Almacenamiento en la nube Dialogo, cierre Bajo Medio Asincrénica Descarga de archivos

Teléfono y telefonia mévil Didlogo, cierre Bajo Medio Sincrénica Audio

VOIP Dialogo, cierre Bajo Medio Sincrénica Audio

Videoconferencia Dialogo, cierre Bajo Alto Sincrénica Audio y video

Fuente: elaboraci6n propia.

Tabla 8

Caracteristicas de las TIC con enfoque en gestion de informacién

TIC

Etapas de la negociacién

Complejidad de la TIC

Tipo de informacién

Sistemas de gestion de proveedores

CRM

Software para la construccién de escenarios

DSS

ERP

Hojas de célculo

Procesadores de texto

Digitalizacién de texto e imagenes

Traductores online, software de traduccién virtuales

Preparacién, didlogo
Preparacion, didlogo
Preparaci6én

Preparacién

Preparacion, didlogo
Preparacién, didlogo
Preparacién, didlogo
Dialogo, cierre
Preparacion, dialogo, cierre

Medio
Medio
Alto
Alto
Medio
Bajo
Bajo
Bajo
Bajo

Texto

Texto, imagen, descarga de archivos
Texto

Texto

Texto, imagen, descarga de archivos
Texto, imagen

Texto, imagen

Texto, imagen

Texto, audio

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 9
TIC en las etapas de la negociacién internacional

Etapas TIC

Preparacion o Blogs y foros

o Portales y aplicaciones web de empresas
o Directorios electrénicos especializados

o Redes sociales

o Sistemas de gestion de proveedores

o Sistemas de gestion de relacién con los clientes (CRM)

Dialogo o Redes sociales

o Sistemas de gestion de proveedores, sistemas de gestion de relacion

con los clientes (CRM)
o Sistemas soporte a la negociacién (NSS)
o Sistemas de negociacion electrénica (ENS)
o Planeacion de recursos empresariales (ERP)
o Mensajeria instantanea (IM)
o Correo electrénico
o Hojas de calculo
Cierre o Sistemas soporte a la negociacién (NSS)
o Sistemas de negociacion electrénica (ENS)
o Mensajeria instantanea (IM)
o Correo electrénico
o Digitalizacién de texto e imagenes
o Traductores online, software de traduccién virtuales

o Software para la construccion de escenarios, sistemas
soporte a la decisién (DSS)

o Planeaci6n de recursos empresariales (ERP)

o Hojas de célculo

o Procesadores de texto

o Traductores online, software de traduccién virtuales
o E-Procurement

o Procesadores de texto

o Digitalizacién de texto e imagenes

e Traductores online, software de traduccion virtuales
 Software de traduccién virtuales

o Almacenamiento en la nube

« Teléfono y telefonia movil

« VOIP

e Video conferencia

o E-Procurement

o Software de traduccién virtuales

o Almacenamiento en la nube

« Teléfono y telefonia mévil

« VOIP

o Videoconferencia

e E-Procurement

Fuente: elaboracién propia.

son faciles de instalar y aplicar a situaciones cotidianas y se encuen-
tran generalmente en versiones gratis o de bajo costo por licencia.
Como ejemplo de estas tecnologias se puede mencionar el correo
electrénico, la mensajeria instantanea, el teléfono y la telefonia
movil, los procesadores de texto, las hojas de calculo y los sistemas
de videoconferencia, entre otras.

Las tecnologias que se consideran especializadas abarcan aque-
llas que son creadas para uso empresarial, ofreciendo aplicaciones
especificas para el procesamiento avanzado de informacién y la
toma de decisiones, por lo cual su uso se delimita a algunos procesos
empresariales afines a la negociacion internacional. Estas tecnolo-
gias tienen un grado medio y alto de complejidad en su instalacién
y uso, por lo general se adquieren a través de la compra de licencias
que tienen costos significativos, y brindan soluciones mas acertadas
y eficientes para la reduccion de costos y tiempos en la negocia-
cién. Como ejemplo de estas tecnologias se pueden mencionar el
e-procurement, directorios electrénicos especializados, sistemas de
gestion de proveedores, ENS, NSS, DSS, entre otros.

Finalmente, es responsabilidad de las empresas que afrontan
procesos de importaciéon y/o exportacion evaluar si el proceso de
eleccion, apropiacién y uso de TIC es adecuado, y si las TIC que
estan utilizando para apoyar el proceso de negociacién internacio-
nal dan solucién a sus necesidades técnicas y gerenciales, ademas
de desempeifiar una funcién 6ptima en cada etapa de la negociacion.

5. Conclusiones

Bajo el enfoque de diversos autores, el proceso de negociacion
internacional se divide en diferentes etapas o fases. Sin embargo, las
actividades y operaciones que se llevan a cabo en dichas etapas son
similares en cada uno de los enfoques encontrados en la literatura,
y la delimitacién y el alcance de cada fase son el resultado de un
analisis realizado a discrecién por cada autor para facilitar la expli-
cacion de teorias, modelos y aplicaciones. Esto llevé a proponer la
division del proceso de negociacion en las etapas de preparacion,
didlogo y cierre para facilitar y simplificar la asignacién de cada una
de las TIC en la negociacién internacional y el aporte que trae cada
una de estas al proceso.

Larevision delaliteratura permitié identificar una gran variedad
de TIC, 22 en total, que se utilizan en la negociacién internacional

para apoyar las actividades y operaciones que se llevan a cabo en
cada una de sus etapas, con lo cual se abren diversas soluciones
en cuanto a necesidades del manejo de informacién y comunica-
ciones, las cuales abarcan diferentes grados de complejidad en su
uso y alcance, grados de formalidad en la comunicacién con la con-
traparte, temporalidad en la comunicacién y tipo de informacién a
intercambiar y gestionar.

De igual forma se concluye que existe a nivel comercial una
gran variedad de herramientas y marcas comerciales para cada
tipo de TIC, con acceso a versiones gratis y con pago de licen-
cias, entre las cuales se encuentran tecnologias genéricas que se
pueden utilizar a nivel personal y en diferentes ambitos a nivel
empresarial, y tecnologias especializadas que son creadas para uso
empresarial en un campo delimitado a la negociacién y afines.
Entre las TIC genéricas se pueden mencionar el almacenamiento
en la nube, blogs y foros, correo electrénico, digitalizacién de texto
e imagenes, hojas de cdlculo, mensajeria instantanea, portales y
aplicaciones web de empresas, procesadores de texto, redes socia-
les, software de traduccién virtuales, teléfono y telefonia mévil,
software de traduccién, videoconferencia y VOIP. Entre las TIC espe-
cializadas pueden mencionarse el e-procurement, ERP, directorios
electrénicos especializados, sistemas de gestion de proveedores,
CRM, ENS, NSS, software para la construccién de escenarios, DSS,
entre otras.

En definitiva, las TIC tendran cada vez mayor importancia y
participacién en cada una de las etapas del proceso de negocia-
cién internacional, especialmente aquellas que puedan reemplazar
actividades y operaciones rutinarias, y las que ofrezcan un mayor
potencial de integraciény conectividad con otras tecnologias, facili-
tando al usuario la centralizacién de soluciones tecnolégicas. Como
linea futura de trabajo, se invita a los investigadores interesados en
los temas de TIC y negociacién internacional a realizar estudios y
desarrollar metodologias que permitan explicar para qué tipo de
empresay para qué tipo de negociacion resulta mas beneficioso uti-
lizar un conjunto determinado de TIC, discriminando su aplicacién
en cada etapa de la negociacion.
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1. Introduccion

Desde finales del siglo pasado se han estado realizando varios
esfuerzos para llegar a un consenso sobre la necesidad de crear un
modelo de desarrollo que sea amigable con el medioambiente. Uno
de los conceptos mas discutidos y polémicos es el de desarrollo sos-
tenible introducido por la Comisién Mundial de Medioambiente y
Desarrollo (WCED, por su sigla en inglés) en el Informe Brundtland,
el cual fue publicado bajo el nombre de “Nuestro futuro comdn” en
el que se plantea que el desarrollo sostenible no es un estado de
equilibrio sino un proceso de cambio en el cual la explotacién
de los recursos, la eleccién de las inversiones, la orientacién del
desarrollo técnico asi como el cambio institucional estan determi-
nados en funcién de las necesidades tanto actuales como futuras
(WCED, 1987).

Por otra parte, durante varios afios el criterio a optimizar en
la gestion de las cadenas de suministro (CS) fue el econémico, sin
embargo, desde finales del siglo pasado los gobiernos y mercados
han presionado a las CS para que adopten medidas medioambien-
tales en funcién de lograr un desarrollo sostenible, constituyendo
la llamada logistica inversa en una de las areas con mayor auge
(Rogers y Tibben-Lembke, 1999).

No obstante, la logistica inversa presenta varios problemas pro-
pios, diferentes de lalogistica directa (Feit6 Cesp6ny Cespén Castro,
2010; Pokharel y Mutha, 2009), lo que constituye un creciente
motivo de interés cientifico y practico para la ciencia de la gestién
de las CS, y todavia constituye un area de investigacion nove-
dosa. Estudios sobre el estado del arte de esta disciplina cientifica
(Pochampally, Nukala, y Gupta, 2008) reconocen que varios auto-
res han propuesto modelos cuantitativos, para soportar la toma
de diferentes decisiones como: disefio de productos (Krikke, 2011;
Krikke, Bloemhof-Ruwaard y Van Wassenhove, 2003), seleccién de
productos utilizados (Xanthopoulos y lakovou, 2009), decisiones
sobre centros de recoleccién (Beamon y Fernandes, 2004) y opti-
mizacién del transporte (Lieckens y Vandaele, 2007; Louwers, Kip,
Peters, Souren y Flapper, 1999), por solo citar algunos. Sin embargo,
en todas estas investigaciones se trata el criterio econémico o el
ecolégico de manera separada en la realizacién de diagndsticos
estratégicos y en su correspondiente toma de decisiones, siendo
pocos los trabajos que consideran ambos criterios de manera con-
junta (Farahani, Rezapour, Drezner y Fallah, 2014).

En el contexto empresarial cubano, la logistica inversa ha sido
objeto de estudio de varios investigadores, aunque en la prac-
tica se demuestra que estos estudios son insuficientes (Campbell
Pegudo, 2010; Conejero Gonzalez, 1996; Feité Cespén y Cespoén
Castro, 2010; Hevia Lanier, 2008; Knudsen Gonzalez, 2005; Reyes
Selva, Cespon Castro, & Fuentes Frias, 2011). La importancia de la
variable ambiental y de la integracién con los impactos econémi-
cos es referida en todos estos estudios citados anteriormente, en

los cuales se realizan propuestas de indices para su medicién, en
donde predomina la aplicacién de medidas basadas en la opinién
de expertos y practicamente no es utilizada en los diagnésticos y en
latoma de decisiones sino como elemento de control de las medidas
y procederes implementados en estas investigaciones.

La mayor parte de las investigaciones antes citadas (Campbell
Pegudo, 2010; Conejero Gonzalez, 1996; Hevia Lanier, 2008) inclu-
yen en sus estudios a las denominadas Empresas de Recuperacién
de Materias Primas (ERMP), las cuales estan organizadas como una
red de suministros que abarcan todo el pais en las que se reciclan
de manera tercerizada todo tipo de residuos que provienen de los
sectores empresarial y urbano de Cuba. Esta red comprende centros
de recoleccién y de procesamiento de los residuos para ser reuti-
lizados y su disefio responde esencialmente al criterio econémico,
tratandose el aspecto ecolégico de forma cualitativa. Las investi-
gaciones antes citadas se han enfocado hacia el mejoramiento de
la gestion de estas cadenas, pero en las mismas atn resulta insufi-
ciente el empleo del desempefio ambiental en el diagnéstico de sus
oportunidades de mejora.

De esta forma, la CS para el reciclaje de plasticos posee centros
de recoleccién en todos los municipios cubanos, mientras que su
procesamiento solo se realiza en la ERMP de la ciudad de Cienfuegos
(Cuba), siendo la misma el objeto de estudio practico de la presente
investigacion. Al respecto cabe aclarar que en el afio 2010 en Cuba
se recogi6 solo el 75% de las 2.979 toneladas de desechos plasticos
previstas,y enel 2011 las cifras presentaron un decrecimiento. Esta
problematica incide en el deterioro de los indicadores econémicos
de dicha empresa, siendo sus margenes de ganancia inferiores a
los esperados e incluso incurriendo en pérdidas en los afios 2012 y
2013.

A partir de lo anteriormente expuesto, la presente investiga-
cién se plantea como objetivo esencial realizar un diagnéstico
estratégico de la cadena de suministros para la recuperacién de
plasticos, que permita la deteccion de oportunidades de mejoras
que incrementen el desempefio econémico y ecolégico de la ERMP
de Cienfuegos.

Este trabajo cuenta con 4 secciones adicionales a esta introduc-
cion. La segunda seccién comprende la revision de la metodologia
utilizada en el estudio; la tercera seccién presenta un analisis de
los resultados obtenidos a partir de la aplicaciéon de la metodologia
propuesta; seguido se encuentran las conclusiones y, finalmente,
una secciéon de preguntas para discutir el caso de estudio.

2. Metodologia

Los procesos de pensamiento descritos en la teoria de las restric-
ciones (Goldratt, 1990) constituyen un conjunto de herramientas
basadas en las relaciones de causa y efectos y el sentido comdn,
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empleadas en muchas organizaciones para la realizacién de un
diagnéstico estratégico (Dettmer, 1997). El procedimiento que se
propone en esta investigacion para llevar a cabo el diagnéstico
estratégico de la CS para el reciclaje de plasticos, se puede resumir
en los siguientes pasos:

e Caracterizaci6n econémica de la CS

e Caracterizacién ecolégica de la CS

e Lista de efectos indeseables

e Elaboracién del arbol de la realidad actual
e Construccién de la nube medular

e Construccioén del arbol de la realidad futura
e Construccion del arbol de prerrequisitos

e Construccion del arbol de transicion

Como consecuencia de la aplicacién de estos pasos de trabajo, se
pueden derivar cambios en el disefio de la CS existente que deben
permanecer durante un periodo largo de tiempo, de ahi que el diag-
néstico que se realice tenga un caracter estratégico. La ejecucion
del diagnéstico necesita de la participaciéon de expertos compro-
metidos con la organizacién y suficiente intuicién acerca de los
problemas y efectos indeseables o sintomas que presenta la orga-
nizacién. Por otra parte cabe destacar que los dos primeros pasos
de trabajo comprenden la caracterizacién de la CS atendiendo a los
criterios econémico y ecolégico de manera conjunta, los pasos 3y 4
al diagnéstico en si, mientras que los restantes se refieren a la toma
de decisiones estratégicas que luego son precisadas con decisiones
tacticas y operativas.

En las siguientes subsecciones se describiran brevemente las
herramientas y metodologias utilizadas en cada paso del proce-
dimiento utilizado para el diagnéstico de la CS. El orden en que se
presentan estas subsecciones se corresponde con los pasos antes
mencionados.

2.1. Caracterizaciéon econémica de la cadena de suministros

Para caracterizar la CS segin su desempefio econémico se uti-
liza la funcién de costos totales de operacién y su comparaciéon con
los ingresos obtenidos. Para ello se deben categorizar los costos
involucrados en cada actividad para el reciclaje de cada material,
y establecer una clasificacién en fijos y variables. Las operaciones
basicas de la CS de reciclaje son la transportacién, el almace-
namiento y la transformacién o produccién. Dado lo anterior, la
funcién de costos de operaciones se describe en la siguiente ecua-
cion:

Ctotal (Qr, Qv) = CTypitarioD(qr,q,) + CRF + CRVQy + CPF 4 CPVQ,
(1)

Donde Ctotal (Qr, Q) es la funcién que describe el costo de ope-
racién anual para recuperar la cantidad de material Q; y vender
las cantidades Q,. Este costo esta descrito por CTypjtario qUE COTrres-
ponde al costo de transportaciéon por kilémetro promedio de los
medios de transporte con que cuenta la ERMP multiplicado por las
distancias D(q, o,) recorridas para la recuperacién y distribucién de
las cantidades Qr, Qy; los costos de recuperacion fijos CRFy variables
CRV y los costos de produccion fijos CPFy variables CPV

2.2. Caracterizacion ecoldgica de la cadena de suministros

Para la evaluacién del impacto ambiental en la CS estudiada, se
propone la utilizacién del anélisis del ciclo de vida (LCA, por sus
siglas en inglés). Esta metodologia inicialmente estudiaba el ciclo
de vida de los productos o procesos desde las extracciones de mate-
rias primas hasta la disposicién final de los mismos, sin embargo

los procesos de reciclaje han modificado la idea original del anali-
sis desde el inicio hasta el final del LCA. Es por ello que la fase de
reciclaje de los materiales tiene particularidades en la aplicacién
del LCA, proponiendo una alternativa a la fase de disposicion final
de muchos productos y materiales. Los analisis del ciclo de vida de
los procesos de reciclajes han comenzado a ser estudiados recien-
temente y con escasa profundidad, por lo que resultan necesarias
investigaciones en este sentido.

De esta forma la metodologia de LCA considera una serie de
fases de trabajo interrelacionadas, que de acuerdo con la ISO 14040,
consta de cuatro etapas que son: definicién de los objetivos y el
alcance, andlisis del inventario, evaluacion del impacto e interpre-
tacion de resultados. Como resultado de su aplicacién se obtiene
el impacto ambiental potencial para una unidad funcional de un
producto o servicio. Para la aplicacién del LCA en un sistema que
comprende varios productos se necesita de una funcién que lleve
el impacto por unidad funcional al valor del impacto total es decir,
que se puedan transformar los LCA para cada unidad funcional dife-
rente en una unidad comin y se puedan agregar. Partiendo de ello,
la propuesta de los autores del presente trabajo para medir y carac-
terizar el impacto ambiental se presenta en la ecuacion (2), donde la
suma de los valores calculada para cada material sera el resultante
del impacto total potencial del sistema.

I5(Q Q) = Qulp [(Q+Q)D 1> Diigie + QuleCEunitario

t viagje

‘HIZCIinst + Qulotros (NRotros) | + Qrlpr; Qr, Qy = 0

inst
(2)

Donde Is(Qr, Qy) es la funcién que representa el ahorro del
impacto ambiental provocado por el sistema por utilizar materiales
reciclados a partir de la recuperacién de las cantidades de materia-
les Q- y laventa de las cantidades de materiales reciclados Q,. Por su
parte, Q- y Q, se refieren a los flujos de los materiales recolectados y
distribuidos, expresados en unidades de masa en un periodo deter-
minado. Referente a Ip, este es el impacto ambiental por producir
una unidad de material nuevo; It corresponde al impacto ambiental
del servicio de transportacién por cada tonelada-kilémetro (tkm)
transportada; D,qj. €s la distancia recorrida en cada viaje a tra-
vés del medio de transporte t, donde para cada grupo de medios
de transporte diferente (en funcién de las capacidades) habra un
impacto diferente; I¢ se refiere al impacto ambiental de la energia
eléctrica por cada kilowatt-hora (kWh); CEniario €S €l consumo de
electricidad en kWh por cada unidad de material procesado de Qv;
I; es el impacto por la construccién y explotacién de instalaciones
constructivas. Estas instalaciones tienen una vida Gtil muy superior
a los periodos estudiados por lo que para determinar el impacto
medioambiental de la infraestructura durante el tiempo en que se
lleva a cabo la investigacion se realiza una asignacién lineal para el
tiempo necesario para recuperar Q; y vender Q,.

Por otra parte, Ioos Se refiere al impacto provocado por el uso
de otros recursos, depende del material reciclado y de los proce-
sos involucrados y NRo¢ros corresponde a las normas de consumo
de cada recurso por unidad de material reciclado. Referente a Ipr
es el impacto por disposicién final del material recuperado Qr,
mientras que la funcién Is (Qr, Q) esta expresada en unidades de
impacto medioambiental, no depende de la unidad funcional y se
puede agregar al impacto del sistema por recolectar y distribuir
otro material.

Ademas es posible la utilizacién de analisis de procesos ya estu-
diados, que conforman fases del ciclo de vida de los procesos objeto
de estudios, estos andlisis se encuentran publicados en bases de
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datos como Ecoinvent accesibles desde varios programas computa-
rizados, lo que facilita la investigacién en gran medida.

2.3. Lista de efectos indeseables

A partir del criterio de los expertos comprometidos y conoce-
dores de la cadena, se debe realizar un listado de al menos 10
problemas que afecten el desempefio de la CS. Dado lo anterior,
puede ocurrir que falten algunos problemas, lo cual no resulta rele-
vante pues en la elaboracién del arbol de la realidad actual se
agregaran producto de la légica del proceso de su construccién.
En general, estos problemas son denominados efectos indeseables
(EFI), dado que generalmente constituyen sintomas de algiin pro-
blema real oculto. Una vez conformado el listado de problemas, se
les pide a los expertos que evaltien independientemente la impor-
tancia de cada EFI para el bajo desempefio de la CS, con el fin de
escrutar si concuerdan en la presenciay larelevancia de los mismos.
Esta evaluacién se somete a la prueba estadistica de concordancia
de Kendall, de tal forma que si esta diera resultados favorables se
seguiria con la elaboracién del arbol de larealidad actual; porel con-
trario, si no se pudiera contrastar el acuerdo del grupo de expertos,
seria necesario revisar la lista de EFl y modificarla.

2.4. Elaboracion del drbol de la realidad actual

El arbol de la realidad actual (ARA) evalda la red de relaciones
de causa-efecto entre los EFI, con el objetivo de detectar el pro-
blema raiz (problemas medulares), mediante la certificacion de la
causalidad de cada conexién (Goldratt, Cox y Whitford, 1992). Toda
entidad en el arbol que no aparece como resultado de otra y cada
punto de entrada al arbol, es una causa raiz. Siempre es posible
construir un ARA claro y 16gico, en el cual cuando menos una de las
causas raiz llevan a la mayoria de los EFl. Generalmente, durante
la construccién del ARA se identifican nuevos EFI que no fueron
detectados en el listado de los mismos, constituyendo todos ellos y
sus relaciones légicas de causalidad el diagnéstico estratégico que
se desea realizar.

2.5. Construccion de la nube medular

La nube medular (o de conflicto), es una técnica que se utiliza
pararesolver conflictos que normalmente perpet@an las causas por
una situacién indeseable. Esta técnica logra presentar un problema
como un conflicto entre dos condiciones necesarias. La conforma-
cion de la nube de conflictos se realiza situando en contraposicién
las dos ramas del problema en un diagrama. Para describir mejor
el conflicto se deben reafirmar las lineas, exponiendo los supues-
tos detras de cada cuadro. El conflicto descrito debe ser resuelto,
eliminando algunos de los supuestos que lo originan.

2.6. Construccion del drbol de la realidad futura

El arbol de la realidad futura (ARF) muestra los estados futu-
ros del sistema (Goldratt et al., 1992), a partir de la aplicacién de
algunas acciones (inyecciones) que fueron elegidas para resolver la
causaraiz descubierta en el ARAy asi resolver el conflicto. Este paso
de trabajo permite reafirmar si la decision estratégica tomada en el
paso anterior para resolver el conflicto fue correctay si las acciones
estratégicas propuestas son consecuentes.

2.7. Construccién del drbol de prerrequisitos

El arbol de prerrequisitos (APR) es un diagrama que se basa en
la necesidad de dividir la implementacién de las acciones (inyec-
ciones) en objetivos intermedios (tacticos). Para alcanzar estos

Tabla 1
Costos de operacién de la cadena de suministros

Descripcién Cantidad Unidad de Medida

Cantidades de plasticos 1.615,00 Toneladas Métricas (t)
recuperadas

Cantidades de plasticos 984,88 Toneladas Métricas (t)
vendidas

Distancias 229.668,00 Kilémetros (km)

Costo transporte 1,02 USD/km
unitario

Costos fijos de 98.853,89 USD al afio
produccion

Costos variables de 491,65 uUsD/t
produccion

Costos fijos recoleccion 1.440,54 USD al afio

Costos variables 8,19 uUsD/t
recoleccion

Costo total anual de 832.000,00 USD al afio
operaciones de la
cadena

Gastos por compras de 635.054,00 USD al afio
materiales

Ingresos totales 1.604.000,00 USD al afio

Ganancia 136.946,00 USD al afio

Fuente: datos tomados de la ERMP.

Tabla 2

Recuperacién, venta y consumo de recursos. Afio 2013

Recuperacion, ventas y Cantidad Unidad Medida
consumo de recursos
Plasticos recuperados PET 381,8587 Toneladas Métricas (t)
Plasticos recuperados PEL 68,7861 Toneladas Métricas (t)
Plasticos recuperados 1.164,3562 Toneladas Métricas (t)
MIXTO
Cantidades totales de 1.615 Toneladas Métricas (t)
plasticos recuperadas
Plasticos vendidos PET 183,348 Toneladas Métricas (t)
Plasticos vendidos PEL 205,5425 Toneladas Métricas (t)
Plasticos vendidos MIXTO 595,99 Toneladas Métricas (t)
Cantidades totales de 984,88 Toneladas Métricas (t)
plasticos vendidas
Distancias 229.668 Kilémetro (km)
Consumo unitario 238,9455 kWh/t
electricidad
Servicio de transporte 912.712,8459 tkm/afio
(Tréfico)
Consumo unitario agua 3000 Litros/t
Producto o servicio Valor medio Unidad de Medida
(Ecoindicador 99)
Polietilenos Tereftalatos 0,2607 Puntos/kg PEL
(PET)
Polietilenos (PEL) 0,2154 Puntos/kg PET
Plastico Mixto (MIXTO) 0,1509 Puntos/kg MIX
Transporte, Promedio 0,0194 Puntos/tkm
Electricidad, Red de Medio 0,0248 Puntos/kWh
Voltaje
Planta de Reciclaje 1.818.577,42 Puntos/planta
Servicio de Agua 1,75E-05 Puntos/Litros
Disposicion final de mezcla 20,1349 Puntos/t
de plasticos
Impactos totales Valor medio Unidad de Medida

(Ecoindicador 99)

Ahorro en impacto por no
producir

Impacto por servicio de
transporte

Impacto por consumo de
electricidad

Impacto por
infraestructura

Impacto por consumo de
agua

Ahorro en impacto por no
desechar el plastico

Ahorro en impacto total

181.988,9453
17.693,3949
7.709,1001
4,7281
51,7771
32.517,9281

189.047,8733

Puntos

Puntos

Puntos

Puntos

Puntos

Puntos

Puntos

Fuente: datos tomados de la ERMP y Ecoinvent.
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Las inversiones en decisiones
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operativos
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Figura 2. Nube de conflictos con los supuestos.
Fuente: elaboracién propia.

objetivos se debe suponer enfrentarse a obstaculos fisicos y menta-
les dentro de la organizacién, que son necesarios superar para que
la idea pueda ser desarrollada como se pretende. El APR muestra
el proceso de encontrar estos posibles obstaculos e idear acciones
que prevengan la aparicién de los mismos o los superen (Goldratt
et al,, 1992) y ademas revela también la interdependencia de las
acciones desarrolladas con el fin de ubicarlas en el tiempo.

2.8. Construccion del drbol de transicion

El arbol de transicién (AT) es el plan de accién (Goldratt et al.,
1992). Todos los objetivos intermedios deben suceder como conse-
cuencia delas acciones especificas que en el mismo se identifican. El
AT contiene los siguientes tipos de entidades: las inyecciones, que
son acciones especificas que se haran para llevar a cabo el plan;
las entidades que existen en la realidad presente, pues la situa-
cién actual serd tomada en cuenta cuando se desarrolle cualquier

plan de accién; las entidades que existiran en el futuro o resulta-
dos (efectos) de la combinacién de implementar las acciones y la
presencia de las condiciones actuales y futuras que son captura-
das con estos por conectores y, finalmente, los objetivos del plan
de accion que fueron logrados como resultado de las condiciones
creadas implementando las acciones.

3. Anadlisis de los resultados

En esta seccion se abordan los resultados de la aplicacién del
procedimiento para diagnosticar la CS de reciclaje de plasticos. En
las primeras dos subsecciones se caracteriza la cadena a partir del
calculo de los costos de operacion y de los impactos medioambien-
tales. En el resto de las subsecciones se describe la utilizacién de
los diagramas ARA, Nube Medular, ARF, APR y AT, completando los
pasos pararealizar el diagndstico estratégicoy encontrar la soluciéon
al pobre desemperfio de la CS estudiada.
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Figura 3. Arbol de la realidad futura para la mejora del desempefio de la cadena de suministros de plasticos reciclados.

Fuente: elaboracion propia.

3.1. Caracterizacién econémica de la cadena de suministros para
el reciclaje de pldsticos

Es posible estimar un costo de operaciones anual a partir de
la informacién recopilada en la ERMP de Cienfuegos, pues en ella
se encuentran las plantas procesadoras de los residuos plasticos
emitidos por todo el pais. Los costos totales de la operacién de la CS
obtenidos como consecuencia de aplicar la ecuacién 1, se muestran
enlaTabla 1. Esimportante aclarar que gran parte del transporte de
los materiales reciclados entre los diferentes eslabones de la cadena
es asumida por los clientes o suministradores de la ERMP, lo que le
permite disminuir los costos de la entidad.

Una vez estimados los costos se puede deducir que en conjunto
la cadena de suministros para el reciclaje de plasticos actual opera
con ganancias de aproximadamente 136.946 d6lares americanos al
afo, que representa un porcentaje de ganancias de 0,085%, lo cual
es muy bajo. La causa fundamental de la baja utilidad de la CS para
el reciclaje de plasticos es el alto costo de operaciones provocado
fundamentalmente por la transportacién ineficiente.

3.2. Caracterizacion de ecolégica de la cadena de suministros

Para determinar el impacto ecolégico de la CS para el reciclaje
de plasticos se aplicé la ecuacién 2 utilizando los impactos segiin
la base de datos Ecoinvent y los consumos a partir de reportes de la
ERMP Cienfuegos, dando como resultados los datos mostrados en
la Tabla 2. En este paso se selecciond para determinar el impacto
ambiental, el Ecoindicador 99, el cual evalia el dafio producido al
medioambiente en puntos. A partir de estos resultados se puede
observar que existe un ahorro ambiental en la cadena actual de
189.047,8733 puntos, por utilizar plasticos reciclados debido al alto

costo ambiental de la produccién de plasticos nuevos. Los impac-
tos negativos predominantes estan dados por la utilizacién del
transporte de 17.693,3949 puntos, tanto para el aprovisionamiento
como para la distribucién y en el consumo de energia eléctrica
en la fase de produccién de 7.709,1001 puntos. Aun cuando la CS
estudiada presenta un ahorro al impacto ambiental, los valores
reflejados en esta caracterizaciéon pueden ser utilizados para com-
pararse con otras CS, o para ser utilizados en la toma de decisiones
que mejoren alin mas este impacto positivo por utilizar materiales
reciclados.

3.3. Lista de efectos indeseables

Para comenzar el diagnéstico se deben listar al menos 10 sinto-
mas que fueron obtenidos del banco de problemas de la planta de
produccion, las listas de amenazas y debilidades declaradas en la
estrategia de la empresa, la caracterizacién econémica y medioam-
biental realizada para describir el desempefio (pasos 1y 2 de la
metodologia) y el consenso de los expertos. Estos sintomas, pro-
blemas o EFI fueron: poco margen de ganancias, bajo nivel de
servicio, altos costos de operaciones, retrasos en la entregas, pedi-
dos incompletos, largos periodos de paradas, problemas con los
insumos de mantenimiento y herramental, retrasos en las materias
primas recuperadas, cadenas de impagos, altos impactos ambien-
tales durante el ciclo de vida, desempefio ambiental, problemas en
la contratacién y retencion del personal directo en la produccién y
cambios frecuentes en la direccién de la produccién.

Para corroborar estadisticamente el consenso se les pidi6 al
grupo de expertos que evaluara cada EFI en una escala del 1-10
en funcién de su importancia para el desempefio de la organizaciéon
(10 maximaimportancia). Se determinaron los valores de tendencia
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central y todos resultaron superiores a 5 lo que significa que todos
los EFI seleccionados tienen al menos una importancia media en
la explicacién del bajo desempefio econémico y ecolégico de la CS.
Por ello se decidié no desestimar ninguno para la conformacién del
resto de los andlisis. Se determiné ademas el coeficiente de concor-
dancia W de Kendall, que dio como resultado un valor alto de 0,824,
lo que permitié concluir que el grupo tiene consenso respecto a la
importancia de los EFI que provocan el bajo desempefio de la CS de
reciclaje de plasticos.

3.4. Construccion del drbol de la realidad actual

A partir de las relaciones causa-efecto establecida entre los EFI
seleccionados, se pudo confeccionar el ARA que, a su vez, permitio
identificar las causas raices que provocan la existencia de un pobre
desempefio dela CS de larecuperacion de plasticos. El ARA se mues-
tra en la Figura 1, donde los cuadros resaltados constituyen los EFI
iniciales, mientras que como resultado del analisis se determinaron
otros no contemplados en el paso anterior de la metodologia.

También, se obtuvo un conjunto de problemas o causas neu-
trales en los que la empresa no tiene poder de decisién puesto
que estan reguladas por politicas de pais y, por lo tanto, no pue-
den ser resueltos en el marco de la CS, como por ejemplo: la poca
flexibilidad en los precios de compra y ventas de materias primas
reciclables y la baja estimulacién del trabajador, las cuales afec-
tan actualmente el desempefio econémico y ecoldgico de la CS. Sin
embargo, como principal resultado de este analisis se llega también
a un conflicto subyacente que hace que los esfuerzos en la mejora de
la cadena resulten insuficientes para incrementar el desempeiio de
la misma. Este conflicto reside en la contraposicién entre, por una
parte, la necesidad de un redisefio de las decisiones estratégicas de
la cadena (localizacién, cantidad y capacidad de las instalaciones,
seleccion del tipo de transporte adecuado y de los procedimientos
para su determinacién) lo que se encuentra limitando la capacidad
de la empresa para mejorar sustancialmente y, por otra parte, la
necesidad de continuar operando con la cadena actual debido a las
fuertes presiones por reducir inversiones importantes y la inercia
de cambiar drasticamente los procedimientos actuales.

3.5. Construccién de la nube medular

Para describir el conflicto resultante del ARA en la CS de plas-
tico reciclado, se confecciona la nube con los supuestos como se
muestra en la Figura 2. En ella se observa la necesidad de realizar
procesos de mejora para conseguir una gestion de la cadena que
garantice un desempefio eficiente y sostenible. En la organizacién
la necesidad de mejorar el desempeiio realizando cambios estraté-
gicos y las presiones por no realizar inversiones se encuentran en
conflicto.

La necesidad de gestionar la cadena sin cambiar las decisiones
estratégicas, porque no se deben realizar inversiones que no se
puedan recuperar a corto plazo, se refuerza con un conjunto de
supuestos:

e Existen fuertes presiones para no realizar inversiones,

e la dificultad traducida en que los cambios estratégicos no se tra-
ducen en beneficios a corto plazo,

e y las reservas en cuanto a la efectividad de esos cambios y a que
la aplicacién de posibles mejoras potenciales en la cadena actual,
pudieran lograr el objetivo deseado.

En contraposicién a esto, en el otro lado de la nube se presentala
necesidad de redisenar las decisiones estratégicas porque las actua-
les se encuentran limitando el desempefio de la cadena, con los
supuestos:

Tabla 3
Supuestos y codigos utilizados para los analisis

Supuestos Cédigo Ponderacién

Son favorables los escenarios para la SA1
reutilizacion del plastico ahora y mejores
en el futuro

Las decisiones estratégicas necesitan SA2
encontrarse integradas con las tacticas y
operativas

Mejores decisiones estratégicas posibilitan SA3
mejores desempefios tacticos y
operativos

Las brechas entre la CS actual y la disefiada SA4
son significativamente grandes

El desempefio de la CS mejora SA5
suficientemente para recuperar la
inversién

Fuertes presiones para no realizar SB1
inversiones

No se han explotado todavia todas las SB2
reservas de mejora

Aunque se invierta en las decisiones SB3
estratégicas no se van a producir mejoras
en el desempefio de la CS

Pobre desempeiio de la gestion de las SB4
operaciones de la CS (decisiones tacticas
y operativas) mejora sin invertir en los
estratégicos

Las mejoras estratégicas tienen impactos SB5
en el mediano y largo plazo

0,1621

0,1059

0,1059

0,2468

0,1633

0,1996
0,0486

0,0486

0,0520

0,0292

Fuente: elaboracién propia.

e Las decisiones estratégicas, tacticas y operativas necesitan estar
integradas,

e existen grandes brechas entre la cadena en las condiciones actua-
les y la misma con un correcto disefio

e y que los escenarios actuales y futuros en la recuperacion de los
plasticos son favorables y necesitan ser mejor explotados.

Estos elementos justifican un cambio en las condiciones
estratégicas actuales que permitan mejorar sustancialmente el
desempefio de la cadena de reciclaje de plasticos y por ende lograr
una CS sostenible.

3.6. Evaporacion de la nube de conflictos

Para enfrentar y resolver la nube de conflictos, se le pidi6 al
grupo que compararan por pares los aspectos que confirman cada
decisién en conflicto, para conseguir una ponderacién de cada uno.
Se utiliz6 para este paso el método de los procesos de jerarquias
analiticas (en inglés, Analytic Hierarchy Process-AHP) (Saaty, 2003).
Para las comparaciones se contrastaron los supuestos a través de la
escala de preferencias de 1-9 descrita por Saaty.

La ponderacién realizada a cada uno de los supuestos y los codi-
gos se muestran en la Tabla 3. Los supuestos con el cédigo SA
(supuestos A) son los referidos a la rama de cambiar la estrategia
de la cadenay los que comienzan con SB (supuestos B) a la rama de
mantener las decisiones estratégicas.

Segtin el método AHP, el supuesto al que mas importancia le
otorgaron los expertos fue a la existencia de brechas suficien-
temente grandes entre la cadena actual y una con un correcto
disefio, lo que significa que los expertos consideraron que es posi-
ble rediseflar una CSy aplicar una gestién mucho mas eficiente que
la actual. En segundo lugar, se ponderé el supuesto de que preva-
lecen las presiones para no invertir, derivado del hecho de que un
cambio drastico tiene que estar suficientemente justificado, por las
dificultades que conlleva el proceso de inversién en Cuba. La razén
de inconsistencia calculada en el ExpertChoice 11 es de 0,03, que
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Figura 4. Arbol de Prerrequisitos.
Fuente: elaboracién propia.

por ser menor que 0,1 se asume que la matriz es consistente y los
resultados son fiables.

En la Tabla 3 se observa la prevalencia de los supuestos que apo-
yan la idea de cambiar las decisiones estratégicas para alcanzar un
sistema de gestion de la cadena mas sostenible sobre los supuestos

de mantenerla como se encuentra en la actualidad. Respondiendo a
este fin, se decide disefiar la gestién de la cadena de suministros de
reciclaje de plasticos a todos los niveles y se procede a describir los
impactos de las mejoras futuras debido al cambio. Para realizar esta
descripcién se confecciona el ARF el cual se muestra en la Figura 3.
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I
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para disefar la CS
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I

Se necesita un gran volumen
de informacién actual y

Caracterizar la CS segun sus desempefos
econdmicos y medioambientales

futura

1

Caracterizar el entorno de la CS

Figura 5. Arbol de Transicién.
Fuente: elaboracién propia.

3.7. Construccion del drbol de la realidad futura

La construccion del ARF parte de la inyeccién inicial descrita en
laresolucién de la nube de conflictos, que es la decisién de redisefiar
lagestion de la CS atodos los niveles de decisién y los flujos de infor-
macién necesarios para operar. En el ARF se proyectan los cambios
realizados como mejoras de los EFI que conformaban el ARA aunque
es posible que algunos problemas continten latentes si la organiza-
cién no tiene el control sobre los mismos. Como resultados directos
de este redisefio se obtiene una alta integracion en los procesos de
toma de decisiones tanto horizontal como vertical. La CS redisefiada

ofrece menos limitaciones para el desempefio en las operaciones y
utiliza mas y mejor informacién para tomar las decisiones. Esto
garantiza un buen desempefio de los procesos de mejora continua
de la cadena y también de la gestién del transporte, la produccion,
las compras y la gestién ambiental.

3.8. Construccion del drbol de prerrequisitos
Para el caso de la cadena de suministros de plastico, el APR se

muestra en la Figura 4. Como el objetivo final es redisefiar la ges-
tién de la cadena, derivado de ello se declaran en dicho arbol los
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objetivos tacticos con los obstaculos para su cumplimiento. En la
parte superior del arbol de la Figura 5 se muestran como objetivos
tacticos: redisefiar la gestién y control de la CS y en consecuencia,
operarla, controlarla y mejorarla continuamente. Una metodologia
para lograr estos objetivos se puede encontrar en (Hevia Lanier,
2008).

3.9. Construccion del drbol de transicion

El AT constituye un esquema del plan de acciones para afron-
tar cada uno de los obstaculos surgidos en el APR. En la Figura 5
se muestra este diagrama, el cual describe la secuencia de acciones
para superar los obstaculos en la CS analizada. El resto de los obje-
tivos tacticos descritos también pueden presentar dificultades que
no se describen en esta investigacion pues se pretende realizar solo
los analisis de la fase de disefio.

3.10. Discusion de los resultados

La interpretacién de los resultados de la caracterizacién econ6-
mica resalta el escaso margen de ganancia de la CS para el reciclaje
de plasticos. Sus principales causas estan dadas por la insuficiente
gestion de la produccién y la organizacién del transporte, lo que
esta provocando altos costos de operaciones. Los costos de trans-
porte en ocasiones se reducen porque gran parte de la recuperaciéon
y la entrega corre por parte de proveedores y clientes, lo que per-
mite a la ERMP de Cienfuegos presentar ligeras ganancias en el afio
muy por debajo de lo que se necesita para estos productos.

La CS estudiada opera con un impacto ambiental positivo, es
decir, el dafio ocasionado al medioambiente en los procesos de reci-
claje es menor que el impacto por producir plasticos nuevos; esto
implica un ahorro porque se evita el daiio de desechar las canti-
dades que se recuperan. Aun asi, es posible que los problemas en
la organizacion del transporte unida a los altos consumos de ener-
gia eléctrica, provoquen que el impacto negativo en el ciclo de vida
sea alto, pudiendo obtener mejores resultados ambientales. De esta
forma, aunque el impacto total es favorable, es importante buscar
opciones de mejora utilizando el objetivo ambiental en las solu-
ciones, lo que evitaria su deterioro al implementar cambios en las
operaciones de la cadena.

Los procesos de pensamiento constituyeron una herramienta
poderosa para evitar esfuerzos al enfrentar los sintomas en lugar
de las causas que los generan y corroboraron las afirmaciones reali-
zadas en los dos primeros pasos de la metodologia. El cumplimiento
de los restantes pasos de trabajo, permiti6 tanto la revelacion de un
conflicto en la organizacién como una propuesta de solucién con
las acciones tacticas y las acciones para su implementacién. Dicho
conflicto quedé resuelto con la opcién de redisefiar la CS analizada.

El uso del AHP y del coeficiente de Kendall empleados en el tra-
bajo, sirvieron de apoyo en la toma de decisiones de los diferentes
pasos de trabajo de la metodologia aplicada. Como resultado de
todo este proceso se propone como medida de mejora un redisefio
de la gestion de la cadena de plasticos, desde las decisiones estra-
tégicas, es decir, localizacién de centros recolectores, plantas de
procesamientoy cantidad de medios de transporte necesarios, inte-
grando decisiones tacticas y acciones para implementarlas, entre
las que se encuentran la optimizacion del flujo de materiales, la
determinacién de las cantidades de viajes por medio de transporte
y el reajuste de los flujos informativos para lograr una mejor toma
de decisiones.

Los procesos de pensamiento constituyen una metodologia que
puede ser utilizada para realizar diagnésticos en muy diversas orga-
nizaciones, inclusive las dedicadas a procesos sin animos de lucro.
Su aplicacién puede ser parcial, es decir, se puede realizar un ARA
solamente para encontrar las causas de los problemas sin necesidad
de seguir los siguientes pasos para resolverlos, se pueden utilizar

las nubes de resolucién de conflictos para los procesos de nego-
ciaciones cuando las partes tienen diferentes intereses, entre otras
multiples aplicaciones.

La utilizacién de las herramientas presentadas en esta investi-
gacion para diferentes contextos de trabajo necesita su adecuaciéon
y por supuesto la participacién de expertos conocedores de la orga-
nizacién, que estén comprometidos con el desempefio de la misma.
Los procesos de pensamiento debido a su base en las relaciones de
causalidad, en el pensamiento l6gico y el sentido comin, propor-
cionan la facilidad de adaptacién para la basqueda y solucién de
problemas de diferentes indoles.

La relevancia de esta investigacion esta dada por el uso del LCA
para la caracterizacion de la CS estudiada desde el punto de vista
ambiental. Es también novedosa su relacién con los problemas en
la gestion y en el desempefio econémico para realizar un diagnés-
tico integral de la cadena de reciclaje de plasticos. En este sentido la
fortaleza de los procesos de pensamiento para realizar diagndsticos
con interrelaciones de causalidad complejas aporté una metodo-
logia capaz de cumplir con el propésito de encontrar las causas
principales del bajo desempefio de la CS y orientar la biisqueda de
soluciones para las mismas. El uso de herramientas estadisticas y
de toma de decisiones multicriteriales dentro de los procesos de
pensamiento le imprime objetividad al proceso de diagndstico y
constituye un aporte novedoso de esta investigacion.

4. Conclusiones

La caracterizacién econémica de la CS para el reciclaje de plasti-
cos en funcién de los costos de operacién y el margen de ganancia,
demostré que los resultados distan de ser los esperados para este
tipo de productos por ser las utilidades que posee solo de un 0,085%,
motivado fundamentalmente por problemas organizativos en el
transporte y la produccién.

La utilizacién del LCA como metodologia para la evaluacién de
los impactos ambientales, permitié detectar que la CS analizada
posee una situacién favorable por el reciclaje de plasticos, con un
ahorro de 18.9047,8733 unidades ambientales. Los impactos nega-
tivos mas importantes se encuentran en el servicio del transporte
y el consumo de electricidad.

El uso de la metodologia de diagnéstico conocida como los pro-
cesos de pensamiento, constituyé una valiosa ayuda para encontrar
el problema fundamental. De esta forma, las construcciones de los
diagramas correspondientes tiene una doble funcién, la de facilitar
el proceso de diagnéstico y la de comunicar de una forma senci-
11a las relaciones complejas de causas y efectos entre los diferentes
sintomas de la organizacién.

El conflicto detectado en todo el proceso de analisis, estuvo dado
por la limitacién de la CS actual para mejorar su desempeio y la
presion para no realizar inversiones importantes, en lo cual el uso
de la técnica de comparaciones pareadas AHP, brind6 un soporte
matematico adecuado para encontrar su solucién.

Se logré un plan de acciones general para guiar el redisefio de las
decisiones estratégicas y tacticas asi como su gestion, como solu-
cion fundamental para cambiar el desempefio de la CS de reciclaje
de plasticos en la ERMP.

5. Preguntas de discusion

A partir del caso de estudio propuesto:

- Argumente la importancia de la integracion de los objetivos
econémicos y ecoldgicos para el desempefio de las cadenas de
suministros en la actualidad

- Comente los EFI listados en el caso y compare con otras CS que
usted conozca o haya investigado
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- Investigue en la literatura cientifica ;qué caracteristicas debe
tener el modelo para disefiar la CS para el reciclaje y cuales méto-
dos de solucién se pudieran emplear?

- Realice un plan detallado y establezca ;cémo pudiera controlar
el desempeiio de los cambios?

- Unadelasbarreras descritas enlaliteratura de la Teoria de las Res-
tricciones (Goldrattetal., 1992) para lograr un cambio importante
en las organizaciones es la resistencia al cambio. ¢ Cuales medidas
usted tomaria para impulsar el cambio en una organizacién como
la del caso de estudio?
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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 publicacion, 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:

e Web of the journal:
gerenciales/

e 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

e 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.

o The Editorial team may make use of iThenticate software for
checking the originality of submissions received.

e 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 publico-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
metodoldgicas 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 publica¢io 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:
e 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

e 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.

e A equipa editorial pode usar o Software iThenticate para rever
a originalidade dos artigos recebidos.

e Os autores sdo responsaveis pela obtencdo das autoriza¢des
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 revisdo 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 alterag¢des 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 contetido 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 versdo 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 autorizagdes 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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