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ABSTRACT

Different studies in developed capital
markets have found positive abnor-
mal returns of at least 15% during the
announcement date of a tender offer.
Although there are almost no studies
for South American stock markets,
some studies reported positive ab-
normal returns, ranging from 25% to
50%, related to the announcement of
the first tender offer. In this study one
argues that estimated positive abnor-
mal returns in emerging markets are
high because studies have assumed a
completely segmented capital market
by applying the market model with a

Fecha de aceptacion: 28-8-2006

local stock market index. By allowing
for partial integration among five
South American emerging markets,
one shows that there are in fact
positive abnormal returns previously,
during, and after the announcement
date of the first tender offer. How-
ever, the positive abnormal return
associated to the announcement
date is in the order of 8%. A slightly
higher abnormal return is obtained
using a market model that accounts
for partial integration and downside
risk. These results prompt towards
a lower positive abnormal return in
the sample of South American firms
studied.

*  The authors are grateful to Alex Saldafia and Carlos Barrientos for outstanding research assistance.
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RESUMEN

Diferentes estudios realizados en
mercados de capital desarrollados
han revelado tasas de retorno posi-
tivas inusuales de por lo menos 15%
durante la fecha de anuncio de la
oferta publica de adquisicién de ac-
ciones. Aungue casi no se han llevado
a cabo estudios sobre los mercados
bursatiles en Sudamérica, algunos
estudios han reportado tasas de re-
torno positivas inusuales en un rango
del 25% al 50%, las cuales estan rela-
cionadas con el anuncio de la primera
oferta de adquisicion. En el presente
estudio, se argumenta que las tasas
de retorno positivas inusuales esti-
madas en los mercados emergentes
son altas porque los estudios se han
basado en un mercado de capitales

totalmente segmentado aplicando el
modelo de mercado y utilizando un
indice del mercado bursatil local. Al
considerar la integracién parcial en-
tre los cinco mercados emergentes en
Sudameérica, se demuestra que efec-
tivamente existen tasas de retorno
positivas inusuales antes, durante
y después de la fecha de anuncio de
la primera oferta de adquisicién. Sin
embargo, el retorno positivo inusual
asociado a la fecha del anuncio se
encuentra en el orden del 8%. Uti-
lizando un modelo de mercado que
considere la integracién parcial y el
riesgo a la baja, se obtiene una tasa de
retorno inusual ligeramente mayor.
Estos resultados sefialan una menor
tasa de retorno positiva inusual en la
muestra de las empresas sudameri-
canas incluidas en el estudio.

PALABRAS CLAVE

Oferta de adquisicion, retorno in-
usual, mercado emergente.
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1.INTRODUCTION

There have been numerous studies in
the field of tender offers and on the
necessary premia to get corporate
control in the process of takeover
in developed capital markets, but
almost none for South American stock
markets. International evidence,
mainly in the United States, shows
that there are high positive abnormal
returns for the target company at the
moment of announcing the tender
offer.

The objective of this study is to show
that positive abnormal returns related
to the first tender offer are in fact
lower than previous estimates if one
allows capital markets to be partially
integrated instead of completely
segmented. Recently, Stulz (1999),
and Bekaert and Harvey (2003)
have shown that after financial
liberalization in emerging markets,
their expected returns must fall
because their relative volatility with
respect to the world volatility must
be higher than their correlations
with the world market returns. Stulz
(1999) has shown that this is the
necessary and sufficient condition for
globalization to reduce to reduce the
risk premium of an small country (in
this case an emerging market). This is
the case even when emerging markets
are more sensitive to world events due
to their financial liberalizations.! To
the extent that local and world events
play a meaningful role in explaining
stock returns in emerging markets
there will be less variation to explain

and therefore abnormal returns must
be lower than otherwise.

In this research, one shows that
accounting for partial integration
among five South American stock
markets yields positive abnormal
returns, which are lower than the ones
estimated by previous studies. In order
to show this, one uses 17 tender offers
that have been accomplished during
the period 1998-2002 across five South
American stock markets (Argentina,
Brazil, Chile, Peru and Venezuela).
In particular, one is interested in
answering the following research
guestions: Do target South American
firms offer positive abnormal returns
around the announcement date of
their first tender offer in a situation
of partial integration? Does one find
evidence of information leakage
during the days previous to the
announcement date of the first tender
offer? Is there evidence of stock
market overreaction??

In particular, an hybrid multifactor
Capital Asset Pricing Model (CAPM)
is used as a market model. This is
in fact just one way to represent a
situation of partial integration. As
pointed by Bodnar et al. (2003), a
situation of partial integration is
very difficult to represent because
in this situation every investor
has access to an incomplete but
well-defined list of stocks. In order
to specify this situation one needs
information about all individuals and
available securities for them. Hence,
it may be possible that a situation

1. In fact, the emerging market covariance and correlation with the world return may increase due to the

financial liberalization.

2. We only discuss the results related to target firms because we found no evidence of positive or negative
abnormal returns in the sample of bidder firms (not reported).
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of partial integration does not
correspond to the hybrid multifactor
CAPM. However, since the hybrid
multifactor CAPM is a strange
mix of the full-integration and the
full-segmentation CAPM, it may be
taken as a first approximation to a
situation of partial integration.

The paper has been divided into six
sections. The next section discusses
the existing empirical evidence
concerning tender offers, while
the third section reviews the main
aspects related to event studies. The
sample criteria and data description
appears in the fourth section, while
the methodology and results are
discussed in the fifth section. The last
section concludes the paper.

2. TENDER OFFERS: EMPIRICAL
EVIDENCE

A takeover refers to transfer of
control of a firm from one group
of shareholders to another group
of shareholders. The controlling
shareholders of the bidder company
wish to acquire the company to
the controlling shareholders of a
target company. This change in the
controlling interest of a corporation
can be accomplished either through a
friendly acquisition or an unfriendly,
hostile, bid. A hostile takeover (with
the aim of replacing current existing
management) is usually attempted
through a public tender offer (Harvey
and Mongerson, 2006).

A tender offer is a general offer
made publicly and directly to a firm’s
shareholders to buy their stock at a
price well above the current value
market price (Harvey and Monger-
son, 2006).

The empirical evidence concerning
tender offers is vast, so this section
summarizes the most relevant studies
for the purposes of this research.

Dodd and Ruback conducted one of
the earliest studies concerning tender
offersin (1977). These authors studied
172 companies traded at the New York
Stock Exchange (NYSE) covering the
period between 1958 and 1976. The
objective of their study was to analyze
the premium obtained by target
companies on the announcement date
of a tender offer and whether this
premium was different for successful
and unsuccessful bids. Using the
market model, these authors found
that abnormal returns of target
companies acquired via successful
bids was about 21%, while it was
19% for the case of unsuccessful bids.
Later on, Jensen and Ruback (1983)
conducted several studies between
1977 and 1983 and concluded that
takeover in their sample have offered
positive abnormal returns ranging
between 16% and 30%.

Through the years several authors
have found similar results for the
NYSE and the NASDAQ. In this
sense, Bredley et al. (1983) reported
a premium ranging between 23%
and 60% for target companies at
the NYSE. Jarrel et al. (1988)
studied 663 cases of successful
tender offers between 1962 and
1985 and came to the conclusion
that positive abnormal returns for
target companies averaged 30%.
Furthermore, Asquith (1988) found
a positive abnormal return of 19%
on NASDAQ target companies
10 days prior to a tender offer
announcement, result that prompts
to information leakage.

‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ ESTUDIOS
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Zingales (2000) studied the magnitude
of the average premium paid for
voting shares in countries where
such information is available. Such
average premium varies enormously
from country to country. In most of
them it ranges between 10% and
25%, with Israel (45%) and ltaly
(82%) as the main exceptions. This
variation can be explained by the
characteristics of each country, with
a probable effect on the ability to
derive private gains from company
control. Zingales concludes that as
both local legislation and supervision
improve, the premia on controlling
stock will tend to be lower. Another
interesting result was obtained by
Moloney (2002) who found that,
on average, the bidder company
rewards the target company between
15% and 50% over the market price
of the target company prior to the
announcement of the tender offer. He
concluded that there is a high positive
abnormal return in the case of hostile
bids and that there is a low positive
abnormal return when ownership is
highly concentrated and absorbed.

Although there are almost no studies
for South American emerging
markets, an interesting piece of
evidence was offered by Fuenzalida
and Nash (2003) whom studied 14
Chilean companies during the years
1995 and 2002. They conclude that
there is evidence of positive abnormal
returns on the announcement date of
a tender offer of about 26%. Besides,

these positive abnormal returns are
lower in the case of public companies
operating under the Tender Offer
Law in Chile.?

3.ISSUES IN EVENT STUDIES

In conducting event studies there
are several issues that one needs
to account for. In this section, one
reviews the main stages of the
procedure. Five issues are discussed:
event definition, selection criteria,
estimation of abnormal returns,
estimation of model parameters and
tests for detecting abnormal returns.
The following subsections will discuss
each one in turn.

3.1 Event definition

The best results with an event
study are obtained when the exact
date of the event is identified.
In order to do this it is crucial
to identify the event subject at
hand: e.g. the announcement date
of a merger, an acquisition, an
earnings announcement, a change
in the debt rating, the adoption of
an I1SO standard, etc. Then, the
estimation and event windows must
be determined (See Figure 1).4

Using the same notation as Camp-
bell et al. (1997), one defines t=0 as
the event date when the announce-
ment occurs, the interval [T1+1,
T2] is the event window with length
L2=T2-T1-1, while the interval
[TO+1, T1] is the estimation window
with length L1=T1-TO-1. When the

3. Fuenzalida and Nash (2004) have shown that the Tender Offer Law in Chile has depressed the Stock
Exchange because it forces the acquisition of 100% of a given stock package when 2/3 of the stock owner-
ship is reached. This situation generates an incentive to turn diffusely held firms into closely held firms

and eventually leave the Stock Exchange.

4. All Figures and Tables are own elaboration unless otherwise stated.
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Figure 1: Event study windows

Estimation
window

Event
window

<
To

Source: Personal compilation

study is being conducted with daily
data, the estimation window usually
is between 100 and 300 trading days
(Peterson 1989).

The length of the event window usually
depends on the ability to date precisely
the announcement date. If one is able
to date it with precision, the event
window will be short and the tests to
detect abnormal returns will be more
powerful. Nevertheless, the length of
the event window normally ranges
between 21 and 121 days (Peterson
1989). Note that the event window
includes the event announcement day;,
which occurs at t=0.

3.2 Selection criteria

This step is certainly a very important
one since it is easy to introduce a
selection bias in the definition of
the sample of firms to be studied. In
emerging markets the main tradeoff
that one must make is between
having quantitatively more firms in
the sample, but with several firms
subject to thin trading or having less
number of firms, but actively traded.
In the first case, one needs to use a
procedure to test for abnormal returns
in the presence of thin trading, while
in the second case one has to avoid as

18 HICESI certTRIR

T: T2

much as possible any selection bias in
the sample.

This tradeoff is due to the low number
of actively traded or liquid stocks in
emerging markets. For example, the
percentage of actively traded stocks,
as a fraction of the total number of
traded stocks per year was between
5% and 19% at the Lima Stock
Exchange (LSE) during the period
1991-2002 (Mongrut 2006).

Thin trading or non-synchronous
trading means that whenever a
market shock occurs, it will not be
incorporated immediately into the
price of a thin traded stock because
it is not being traded. If one does not
consider the effect of thin trading, there
will be a serious bias in the moments
and comoments of asset returns (for
example, the beta parameters of thin
traded stocks will be lower than the
beta parameters of actively traded
stocks). The reason for this is that
time series of stock prices are taken
to be recorded at time intervals of one
length when in fact they are recorded
at other irregular time intervals
(Campbell et al., 1997).

Different ways to deal with the
problem of thin trading have been

Vol. 22 No. 101 « Octubre - Diciembre de 2006



suggested by Scholes and Williams
(1977), Dimson (1979), and Cohen
et al. (1983) in the context of market
risk estimation. Each one of them
tried to give an estimation of the
market risk parameter (beta) in the
presence of thin trading. However,
as reported by Brown and Warner
(1985), there is little to gain by
using the procedures of Scholes and
Williams (1977), and Dimson (1979)
in testing abnormal returns.

What happens if one only includes
few firms actively traded in the
sample? A small number of firms
will not represent a problem because
parametric tests statistics used to
detect abnormal returns converge
to their asymptotic values rather
quickly (Brown and Warner 1985).
This implies that even in the presence
of abnormal returns that do not obey a
normal distribution, one can still use
parametric tests invoking the Central
Limit Theorem. The real problem is
the potential for a selection bias. In
our study, there could be observed and

AR, OR, 0(0,00R,,)
Where®
AR;, : Abnormal return of stock

R;;: Realized return of stock “i”

L.
R

[13%4]
1

unobserved common characteristics
among these few firms that make
them more prone to become a target
for a tender offer. In this sense, one
cannot draw inferences for the total
population of tender offers. This issue
will be addressed again in the fifth
section.

3.3 Estimation of abnormal
returns

There are mainly three models to
estimate abnormal returns: the
constant-mean return model, the
market model, and the market
adjusted model.® Nevertheless,
in this research only the market
model is used. In the following
sections one discusses the market
model in tow alternative scenarios:
full-segmentation of capital markets
and partial integration.

3.3.1 The market model with
full-segmentation

The market model with full-segmen-
tation states that:

1)

in period “t”

in period “t”

Return of a local market index in period “t”

5. Brown and Weinstein (1985) have concluded that there is little value to gain in using a multifactor model
(such as the Arbitrage Pricing Theory-APT) versus the market model. Furthermore, Dyckman et al. (1984)
have concluded that the market model is more suitable for detecting abnormal performance.

6. The data corresponding to stocks was obtained from Economatica for each country in US$ dollars. One
also uses the Morgan Stanley Capital International (MSCI) Stock Market Indexes.
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The market model adjusts for the
stock return for the local systematic
risk in estimating the abnormal
return. In this way, the variance of
the abnormal return will be reduced
because one is removing the portion
of the return that is related to the
local market index. Popular choices
for the market index are the local
equally weighted market index and
the local value weighted market
index. However, the former index
is more likely to detect abnormal
returns because it has been shown
that is more correlated with market
returns (Peterson 1989).

Usually, the model parameters
(alpha and beta) are estimated using
Ordinary Least Squares (OLS) during
the estimation window. The OLS
estimation of equation (1) relies
on two crucial assumptions: the
variance of the abnormal return is
constant through time and there is
no time series correlation among the
abnormal returns. Hence, the model
implies absence of heteroskedasticity
and serial correlation. Unfortunately,
these assumptions are usually not
met. In particular, thin trading could
generate times series dependence or
serial correlation.

If there is heteroskedasticity and
serial correlation in abnormal returns
it is better to use a different method to
estimate the model parameters such
as the Generalized Autoregressive
Conditionally Heteroskedastic Model
(GARCH). The GARCH (1,1) is
expressed in the following way (2):

ARi,t D Ri,t D (Dl D ﬁ}R}n,t) (2)
AR, DOAR,., 00,
h, 00, 00,02, 00,h,

1,27 7it01

Where:
g,~N(0,h,)

Furthermore, event clustering within
the same time period could generate
another problem: cross-correlation
among abnormal returns of different
stocks. Although, Brown and Warner
(1985) have noted that, unless the
potential bias is substantial, it is
better to assume cross-sectional
independence, it is wise to avoid event
clustering otherwise the statistical
power of the tests will diminish.

Another problem is a variance increase
ue to the event announcement.
This also generates the problem of
heteroskedasticity. If one uses the
variance of the estimation window
instead of the variance of the event
window, the tests statistics will
yield too many rejections of the
null hypothesis that the cumulative
average abnormal return is equal
to zero. A way to deal with this
problem is by using the standardized
cross-sectional test proposed by
Boehmer et al. (1991).

The OLS estimation of the model
parameters also relies on the as-
sumption that abnormal returns
are normally distributed. There is
considerable evidence that daily
stock returns (raw returns), and
their respective abnormal returns,
are right skewed and leptokurtic (fat
tails) (Fama 1976). In emerging mar-
kets stock returns are considerable
more skewed and leptokurtic than
in developed markets (Bekaertet al.,
1998). Although, the parametric tests
statistics converge rather quickly to
a normal distribution, it is advisable
to estimate the model parameters
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using a procedure that allows for the
non-normality in the cross-section of
abnormal returns, such as the Theil
procedure proposed by Dombrow et
al. (2000) or to use a non-parametric
test to test for abnormal returns. In
particular, one may use two nonpara-
metric tests: the sign test analyzed
by Cowan (1992) or the rank test
proposed by Corrado (1989).

3.3.2 The market model with
partial integration

Emerging markets are not completely
segmented, but rather partially
integrated (Bodnar et al., 2003).
In such a situation a better way to
specify abnormal returns is by using
a hybrid version of the market model
where local and world events play a
role in explaining stock returns:

AR, OR, 0(0,00R; O0'RY)  (3)

myt
Where:
RrVth : Return of a global market

index in period “t".”

This model can be estimated using
OLS or the GARCH procedure, but
given the high volatility of emerging
markets it is better to use the later
procedure instead of the former
to estimate the model parameters
within the estimation window.

As previously stated, stock returns
in emerging markets are non-normal
because they are usually right
skewed. In other words, investors
in these markets face substantial
downside risk (Estrada 2000). In
this sense, Estrada (2002) proposed a
modification of the traditional Capital
Asset Pricing Model (CAPM) in order
to allow for downside risk, the result
was the D-CAPM. This model states
that what matters to expected returns
in emerging markets is the downside
systematic risk or downside beta as
opposed to the total systematic risk or
beta from the traditional CAPM.

The ex-post version of a hybrid
D-CAPM can be used to estimate
abnormal returns. This version is
expressed in the following way:

. —~ fa . 71“
AR, OMinfR;, OR,F0(0; 0 0P"Min[(R;, , ORm),0]

0 0PYMin[(R

In this version one is considering
partial integration and downside
risk simultaneously. Furthermore,
given the non-normality of emerging
market stock returns, the parameters
of model 3 and 4 can be estimated
using the GARCH procedure.

m,

ORm),0]) )

3.4 Tests for abnormal returns

Once abnormal returns have been
estimated for each stock, using one or
more models, one has to test whether
abnormal returns are statistically
significant or not. This task can

7. The Global Market Index is the one provided by the MSCI.

Tender offers in South America: Do they convey good news to the market? GERENCIALES

ESTUDIOS

21



be performed for each day or for a
time interval during the event win-
dow. The test for each day aims to
test whether individual cumulative
abnormal returns are statistically
significant, while the test for a time
interval aims to determine the sta-
tistical significance of cumulative
average abnormal returns during a
selected time interval for a group of
stocks.

Two main situations can arise: only
one event occurs per stock or each
stock is subject to the occurrence of
many events within the selected time
interval. In both cases, one may use
parametric and nonparametric tests
statistics. The choice of one or more
test statistics depends on the situation
faced by the researcher. In emerging
markets the situation usually is
far from ideal, so the best way to
proceed is by using a combination of
parametric and nonparametric tests.

Parametric tests use standardized
abnormal returns to align event
period abnormal returns’ volatility
with its estimation period volatility
and to prevent stocks with large
volatility to dominate test statistis
(Boehmer et al., 1991). The
standardized abnormal return is
given in the following way:

®)

AR,
SARL[ g S =
Where: o

SAR;: Standardized abnormal re-
turn for stock “i” within the event
window

Si¢

Now, one can cumulate abnormal
return for each stock within the time
interval [t1,t2] in the following way:

Standard error

12
CAR; t,t, O DSARi,t (6)

t0t,

The standard error involves information
from the estimation window and from
the event window because it must
include the standard error of the
estimate (from the estimation window)
and the standard error of the forecast
(from the event window).

Parametric tests can be defined to
test for abnormal returns per each
stock at any given date, but in this
research one is interested in detecting
aggregate abnormal performance for
a give period or time interval. In this
sense, one must define parametric
and nonparametric test accordingly.

In order to aggregate abnormal
returns across several stocks and
events for a selected time interval
[t1, t2] (within the event window), the
first step is to aggregate the individual
abnormal returns considering N
events. The average

abnormal return for period “t” is as
follows:

N
AAR, 0 L[] AR, @

i1

N
With: Var(AAR,)0 (5%

i1

The next step is to aggregate the
average abnormal returns through
the selected time interval. The result
is as follows:

CAAR (t,,t,)0 DAAR (8)

t0t,
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With: Var(CAAR (t,.t,))0

tﬁ Var(AAR )and CAAR (t,,t, )N (0, Var (CAAR (1,.t,)))

t0

The variance of CAAR assumes
that different event windows do
not overlap to each other (i.e. no
event clustering), so one may avoid
covariance terms. Then, in order to test

the null hypothesis that cumulative
average abnormal returns are zero,
one uses the following test statistic
(MacKinlay 1997 and Campbell et
al., 1997):

N2
DN t0t, i01

Whenever one considers that
cumulative abnormal returns vary
across securities, it is suitable to
give equal weight to the realized
cumulative abnormal return of each
security. This is what J1 does.

Another possibility is to consider
constant abnormal returns across
securities. In this case it is more
appropriate to give more weight to the
securities with the lower abnormal
return variance so that the power
of the test will improve. In order to
construct a test consistent with this
possibility one must first construct
a test statistic for each security
using the standardized cumulative
abnormal return within the selected
time interval [t1, t2] (Patell, 1976):

CAR. (tl, t,)

0 (0t )

0. L2
L, -4

SCAR, (t,.t, )0 (10)

Where:

SCAR,(t,.t,) ~T(
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CAAR It ,t, [] CAAR [It,t D
J, O . 2 Where : 3, N0,10  (9)
Var[[CAAR [It,,t, [[12 Dl 2
: ol I gse T

I

The standardized cumulative ab-
normal return has a Student-T
distribution with a null expectation.
As long as the length of the estima-
tion window increases (L1>30), the
distribution for this test converges
to the standard normal distribution
(Cowan and Sergeant 1996). Now, by
aggregating expression 10 through
the number of events within the
selected time interval (Campbell et
al., 1997):

|:| SCAR, (t,,t,)

1Dl

SCAAR(tl,tZ)D

One obtains the second parametric
test statistic:

SCAAR (.t

1= SCAREY 21) (11)
00 1L, 020

NIL 04

Where:J, v N(0,1)

SCAAR(t,,t,): Average standardized
cumulative abnormal return for the
event window [t,,t,]
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Brown and Warner (1985) report
that the Patell’'s test (expression
10) is well specified under a variety
of conditions. Furthermore, there
is little to gain by using a more
complicated test unless there is a
serious problem like an increase in
the variance of abnormal returns
(induced by the event) or unusually
high cross-correlation. If the variance
of abnormal returns increases on the
event date the Patell’s test rejects
the null hypothesis more often than
the nominal significant level (Cowan
and Sergeant 1996). In other words,

I N N
N I 1 0
Var(SCAR(t,,t D[iz 1SCAR,(t,,t D—[:]SCARi t,t, )0

Due to the fact that the BMP test works
with data from the event window,
it can consider any event-induced
variance and it is not affected by the
problem of thin trading. Furthermore,
the test is essentially unaffected by
the presence of event-date clustering
(Boehmer et al., 1991).

Concerning the problem of
non-normality, one may try to tackle
this problem using a nonparametric
test, which does not rely on this
assumption. Here, there are two
choices either the generalized sign test
or the rank test from Corrado (1989). In
general the rank test is more powerful
than the generalized sign test in
detecting abnormal returns, however
in the presence of event induced
variance different authors favor the
generalized sign test. Besides, given
that in the presence of non-normality
both test are well specified and equally
powerful, in this research one has

event-related variance increases
cause these tests to report a price
reaction more often than expected
(Cowan 1992). In order to avoid this
problem, one may use the Boehmer
et al. (1991) test or better known as
the BMP test:

N
D SCARl (tl’tZ )
J3 [ il 1
IVar(SCAR (t,.t, )2

(12)

Where:
2(]

favor the generalized sign test over
the rank test.

The generalized sign test aims to
determine whether the number of
securities with positive cumulative
abnormal returns in the event win-
dow exceeds the expected number
in the absence of abnormal security
performance (Cowan 1992). The ex-
pected number of positive abnormal
returns along 214-day estimation
period is given by:

214

5 DlﬁiDD
PENT 214

In the above expression, the dummy
variable “D” takes the value of one
whenever there is a positive abnor-
mal return for security “i” on day “t”,
otherwise is zero. Now, if one defines
“w” as the number of securities in the
event window with a positive cumula-
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tive abnormal return, one may write
the generalized sign test statistic (S)
in the following way:

OONp
7Np] Where: J, 1 N[0,1]
N3 OFE

These four tests (three parametric
and one nonparametric) will be
used in the empirical part of this
research.

J0

4!

(13)

4. SAMPLE CRITERIA AND DATA
DESCRIPTION

Table 1 shows the total number of
acquisitions in six South American
capital markets. Only a small fraction
of the total number of acquisitions

fulfilled our sample criteria. The
criteria to select a particular
acquisition were based upon the
following five requirements: the type
of acquisition must be a tender offer,
only target firms that have been
subject to a first tender offer during
the period 01/01/1998 to 12/31/2003
were selected, each firm in the sample
must have a market presence of at
least 60% during the estimation
period and non-missing observations
for the event period, there must be no
other news besides the announcement
of the tender offer during the analyzed
period, and securities with overlapping
event periods are excluded from
the analysis unless they belong to
different industries.

Table 1: Total number of acquisitions in South American stock markets

Country 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Argentina 61 63 79 26 8 21
Colombia 17 22 13 3 6 8
Brazil 94 96 137 77 40 69
Chile 15 43 47 24 10 13
Peru 7 20 17 7 15
Venezuela 6 14 17 11 4

Source: Bloomberg

The above period of analysis was
chosen because no acquisition ful-
filled our sample criteria during the
three previous years: 1995-1997. The
requirement of a market presence
of at least 60% during the estima-
tion period was meant to include as
much firms as possible. However, as
Table 2 shows only one firm had such
low market presence, the remaining
firms had more than 80% presence.

Tender offers in South America: Do they convey good news to the market? GERENCIALES

The indicator of presence is defined
as follows:

9«
P05 *100

Where:

(14)

g: Number of days in which there
were at least 1 trade of the stock
within the selected period

d: Total number of days within the
selected period
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Table 2: Description of the sample

Country Target Presence " Announcement
Acquired Date
Chile Santa Isabel 99,6% 14% 01/15/1998
Chile Banco Bhif 97,7% 8% 08/10/1998
Chile Enersis 99,8% 21,7% 01/25/1999
Chile Campos Chilenos 90,3% 51% 01/27/1999
Chile Gener 100% 95,7% 11/03/2000
Chile Laboratorio Chile 98,8% 100% 05/22/2001
Peru Telefonica del Peru SAA 100% 60,6% 01/13/2000
Peru Banco Continental Peru 85,6% 9.80% 11/27/2002
Peru Cia Minera Atacocha SA 61% 41,3% 05/29/2001
Peru Luz del Sur S.A 99,6% 25% 08/05/1999
Cia Anonima Nacional
Venezuela  Telefonos de Venezuela 100% 43,2% 08/29/2001
- CANTV

Venezuela  Electricidad de Caracas 99,6% 73% 05/02/2000

Argentina Tg'eejfrgigﬁtmg'gfg 82%  9.30%  09/04/2000

Argentina YPF SA 100% 15% 01/06/1999

Argentina  Banco Rio de la Plata SA 96% 25.50% 02/10/2000
Brazil Engezie'ig’i‘:gi/:ame 97%  3701%  07/06/2000
Brazil Teleste Celular 86% 60,1% 06/16/1999

Source: Bloomberg and Economatica

Missing quotes were treated in the
way suggested by Brown and Warner
(1985): the missing quote and the
succeeding period quote were removed
from the analysis. This method
attains the greatest sample size
without affecting the identification

of abnormal performance (Peterson
1989). The remaining two criteria were
established to avoid any confounding
effects and any cross-correlation due
to event clustering, respectively.

Applying the above selection criteria
yield only 17 companies, which are
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reported in Table 2. Two observations
are in order: there was no firm in
Colombia able to fulfill the sample
criteria, and there was no firm able
to fulfill the sample requirements
in 2003. Therefore, our results only
apply for the period 1998-2002.

Given the small sample size cause
of concern is the possibility for a
selection bias. In particular, one may
wonder if there are observed and

Figure 2: Target firms by sector

Communication
24%

Finance
24%

Source: Personal compilation

5.METHODOLOGY AND RESULTS
This section explains briefly the
different steps used in this research
to determine the daily abnormal
performance of stock returns. The
event under study is the announcement
of a tender offer from the bidder firm
to the target firm. In this sense, one
is interested in the announcement

unobserved common characteristics
among these few firms that make
them more prone to become a target
for a tender offer. However, as Table 2
shows, it seems to be no selection bias
due to observable variables. Indeed,
target firms are based in different
countries, the percentage acquired
varies widely, bidder firms come from
different countries (not reported),
and target firms belong to different
industries (see Figure 2).8

Trade
6%

Mining

Chemistry
6%

Energy
34%

date of the tender offer instead of the
effective date where the acquisition
was made.

Around the announcement date
reported in Table 2, one has defined
an estimation period of 214 days
and an event period of 30 days
where 20 days were defined prior
to the announcement date and 10

8. The total number of acquisitions is based on the effective date of the acquisition instead of the announce-

ment date of the acquisition.
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days after this date. Hence, there
are 245 days per stock including the
announcement date.®

The market model was used to
estimate daily abnormal returns
per stock.® However, due to the fact
that one is working with target firms
from different countries, one needs
to control for differences in the level
of market integration across the five
capital markets considered. Hence,
it has been decided to use a hybrid
version of the market model with
and without downside risk. In other

Table 3: Tender offers per year

words equations 3 and 4 were used to
estimate daily abnormal returns. The
hybrid market model does not include
currency risk, so one implicitly
assumes that the influence of this
risk upon stock prices is small.%

In order to account for the possibility
of heteroskedasticity and serial
correlation among abnormal returns,
equations 3 and 4 were estimated
using the GARCH (1,1) procedure.
Furthermore, confounding effects were
avoided, as well as event clustering
unless stocks belong to different

98 99 00 01 02

—
o
[d
=

YPF SA

Banco Rio de la Plata SA
Telefonica Holding de Argentina SA
Teleste Celular

Empresa Bandeirante de Energia SA
Santa Isabel

Banco Bhif

Enersis

Campos Chilenos

Gener

Laboratorio Chile

Luz del Sur S.A

Telefonica del Peru SAA

Cia Minera Atacocha SA

Banco Continental Peru
Electricidad de Caracas

CANTV

=
PR PR RRPPRRPREPRPRRRERRERRR

Total

(6}
[op}
w
[N
;:‘

Source: Bloomberg and Economatica

9. It was not possible to work with a bigger number of days for the estimation period because the number
of stocks would fall. Conversely, a lower number of days for the estimation period would damage the
significance of the estimation of the model’s parameters.

10. Other models such as the constant-mean return model and the market-adjusted model were not used
because there is no way to account for differences in market integration.

11. In the presence of substantial currency risk, it would have been better to use the International Capital
Asset Pricing Model (ICAPM) analyzed by Bodnar et al. (2003).
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industries. Table 3 shows potential
event clustering in years 1998-2001,
but from Table 2 one may see that only
in years 1999 and 2001 there is event
clustering. However, it is unlikely to
find cross-correlation because in 1999
and 2001 firms belong to different
industries and in 2001 they even
belong to different countries.

Following the suggestions by many
authors, one has used parametric
and nonparametric tests were
used to detect aggregate abnormal
performance. Three parametric tests
were used (J1, J2 and J3) and one
nonparametric test (J4). The first
two tests were used because they
have some ability to detect abnormal
performance even with small sample
sizes, while the BMP test (J3) was used
to account for event-induced variance.
The generalized sign test (J4) served
to account for non-normality in the
cross-section of abnormal returns.

A major concern in working with a
small sample size is the possibility
that one firm (an outlier) drives
the results. Figures 3 and 4 the
cumulative abnormal returns for each
firm in the sample according to the
two models used to estimate abnormal
returns (in both figures firms were
ordered from left to right). It is not
true that positive abnormal returns
are present only in one or two firms.
In both Figures, more than 80% of
the firms report positive cumulative
abnormal returns (See Table 3).

Another important problem is the
possibility for an event-induced
variance increase. From Figures 5 and
6, there seems to be an event-induced
variance, so one needs to account for
this problem. It is also remarkable
the similarity among the results of

Tender offers in South America: Do they convey good news to the market? GERENCIALES

both specifications with and without
downside risk. However, as expected,
abnormal returns with the partial
integration model with downside risk
are higher than the ones obtained with
the model without downside risk.

Tables 4 and 5 report the statistical
significance of average cumulative
abnormal returns. Parametric tests J1
and J2 show statistically significant
positive abnormal returns ranging
between 3.1% and 8.2% for one
day before and one day after the
announcement of the first tender
offer. This result isrobust across both
specifications. Furthermore, the BMP
test (J3) is able to detect positive
abnormal returns ranging between
0.18% and 8.2% for different windows
mainly before the announcement
date. However, abnormal performance
due to information leakage is of low
magnitude because abnormal returns
range between 0.18% and 0.48%.
It is worth noting that the partial
integration model with downside
risk yield more significant abnormal
returns than the partial integration
model without downside risk.(See
Table 4-5).

The performance of the partial
integration market model with
downside risk even improves when the
generalized sign test is used. In this
case, the generalized sign test is able
to detect not only positive abnormal
performance before, but also after the
announcement date of a tender offer.
Nevertheless, the market overreaction
is of low magnitude (0.17%).

In general, the results show a positive
abnormal return of about 8% for the
announcement date of a tender offer
and low positive abnormal returns
for the days before and after the an-
nouncement date.
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Figure 3: Cumulative abnormal returns by firm. Market Model - GARCH

AR(%) (a) Atacocha AR() (b) Banco Rio Plata AR() (c) Bandeirante

SN
[ ol AW AN

- T T T T T 5 L
08 64 -20 24 6810 1086420246810 1086420246810

AdbonN s o ®
IS o

Days after announcement date Days after announcement date Days after announcement date
AR(%) (d) Banco Bhif AR(%) (e) Campos Chilenos AR(%) () CAVTV
8 2 14
6 0 A 12
4 p \/\,-/ 0
4 s
2 -6
6
A s
4
7 w0
2 12 2
A e s s s s s e S —TT OF—T—T—T—T T
08 -6 42024 6810 086420246810 -108-6-4-2024 63810
Days after announcement date Days after announcement date Days after announcement date
AR(%) (9) Banco Continental AR(%) () Electricidad Caracas AR(%) (i) Enersis
16 15 6

o~

o

)
: w0 N (a) Atacocha
6
: ) - HVASVARYA (b) Banco Rio Plata
0 -4
i s\/\/ B — (c) Bandeirante
108 6 4 -2 0 2 4 6 8 10 -10-8 6 -4 -2 0 2 4 6 8 10 -10-8 6 4 -2 0 2 4 6 8 10
Days after announcement date Days after announcement date Days after announcement date (d) Banco Bh|f

AR(%) () Gener AR(%) (k) Laboratorio Chile AR(%) (1) Luz del Sur .

= © (e) Campos Chilenos

b (f) CANTV

(9) Banco Continental

5

= N
- 3
N
B8 d&dinvomwn
=N
5 8

g 14 0 ..
108 64 20246810 103642024681 1086420246810 (h) Electricidad Caracas
Days after announcement date Days after announcement date Days after announcement date
AR%) (m) Santa Isabel AR(®) () Telefonica Argentina AR(%) (0) Telefénica Perii (I) EnerSIS
12 32

(i) Gener
(k) Laboratorio Chile
() Luz del Sur

10 28
2 24
20 20
15 16
12
10
; v

T T T T T T T T T T T T T T E
108 6 4 20 2 4 6 8 10 108 6 -4 20 2 4 6 8 10 108 6 -4 20 2 4 6 8 10

Losw

N o N A o o

Days after announcement date Days after announcement date Days after announcement date (m) Santa Isabel
o (¢) Teeste 2709 @Yer (n) Telefénica Argentina
30 20
» 16 (0) Telefonica Perl
15 12

1 : (p) Teleste
() YPF

/% N S e — T T T T T
10 -8 0246610 1086420246810
Days atr ammoureement date Days after announcement date

Source: Personal compilation

UNIVERSIDAD ESTUDIOS
30 % ICESI GERENCIALES Vol.22 No. 101 « Octubre - Diciembre de 2006



Figure 4: Cumulative abnormal returns by firm. Market Model - GARCH - Down-
side beta
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Figure 5: Average abnormal returns Sample of 17 firms
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Figure 6: Average cumulative abnormal returns Sample of 17 firms
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Table 4: Statistical significance of Average Cumulative. Abnormal Returns
(CAAR). Partial integration Market Model - GARCH (1,1) (N = 17 firms)

(t1,t2) CAAR (%) J1 J2 J3 J4
(-10,10) 0.54294 0.70305 0.71237 3.09040*** 1.01504
(-5,5) 1.08343 1.29441* 1.18900 2.78262***  3.04512***
(0,0) 8.18108  139.07835*** 138.45045*** 1.24471 3.04512***
(-1,1) 3.12194 2.91974*** 4.17551*** 1.55123* 1.52256*
(-10,-1)  0.17821 0.30173 0.43948 1.97609** 0.00000
(-5,-1) 0.46707 0.89619 0.79781 1.87257** 0.00000
(1,10) 0.14386 0.23240 0.41322 -0.01160 0.50752
(1,5) 0.28026 0.52116 0.93904 -0.79183 -0.50752
* Significant at 90% level of confidence
il Significant at 95% level of confidence
Fkk Significant at 99% level of confidence

Source: Personal compilation

Table 5: Statistical significance of Average Cumulative. Abnormal Returns
(CAAR). Partial integration Market Model - Downside risk GARCH (1,1)

(N =17 firms)
(t1,t2) CAAR (%) Ji J2 J3 J4
(-10,10)  0.56032 0.72580 0.76032 3.57386***  1.97122**
(-5,5) 1.10574 1.32020* 1.25122 3.00266***  3.44964***
(0,0) 8.21012 139.57206***  138.94193*** 1.24350 3.44964***
(-1,1) 3.14759 2.94533*** 4.31509*** 1.56082* 1.97122**
(-10,-1) 0.18783 0.31902 0.46372 2.15453** 0.98561
(-5,-1) 0.47546 0.91376 0.81022 2.37543***  1.47842*
(1,10) 0.16783 0.26999 0.49184 0.40454 1.47842*
(1,5) 0.31515 0.58017 1.06125 0.19473 0.00000
* Significant at 90% level of confidence
i Significant at 95% level of confidence
Hokk Significant at 99% level of confidence

Source: Personal compilation
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6. CONCLUSION

Consistent with the previous
literature, the results obtained show
that tender offers in South America do
convey good news to the market in the
way of positive abnormal performance
for the announcement date. However,
the reported abnormal performance
(8%) is substantially lower than the
one reported by the studies reviewed
in the introductory part.

The reason for the above result lies
in the different views about South
American stock markets. In this
research, one believes in the view of
partially integrated capital markets
instead of the full-segmented view.
In this scenario stock returns are
also sensitive to world events, so
abnormal returns cannot be as large
as in the case of a full-segmented
capital market.

The results also show traces of
information leakage and market
overreaction. This is consistent
with previous literature about stock
market efficiency in South American
stock markets. For instance, Mongrut
(2002) finds short-term overreaction
at the LSE. However, the information
leakage seems more robust across
model specifications than market
overreaction.

The later result is not strange
because the days previous to the
announcement date of the tender offer
are contaminated by the negotiations
between the target and the bidder
company, and the speculation about
the acquisition. Hence, it is likely
that some information is filtered to
the market.

Although this study has presented
evidence of positive abnormal

performance surrounding the first
announcement of a tender offer,
several questions remain unanswered:
How one may improve the model
used in this study to characterize a
situation of partial integration? How
do abnormal returns relate to the firm
ownership concentration? How do they
relate to successful and unsuccessful
bids? These questions add to a large
list of unsolved issues in emerging
markets that one hope are going to be
addressed in the near future.
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ABSTRACT

We are at a time when business
competitiveness relies upon the
development of information and
communication technologies, and
innovation and people. In the Basque
Country, for example, where there are
a significant number of manufacturing
companies, globalization, delocalization
and organizational change processes
have forced people to pay special
attention to innovation development
and knowledge management as
foundations for increasing their
competitive ability.
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Fecha de aceptacion: 10-10-2006

This paper presents a study
which, from an evolutional point
of view, provides an analysis of the
influence of the emphasis placed by
Basque manufacturing companies
on innovation for implementing
management systems that encourage
the generation of new knowledge.
These management systems will
be consistent with the proposals by
Nonaka and Takeuchi (1995); Nonaka
et al. (2003), which are synthesized
in the so-called Middle-up-down
Management Model.
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Thisanalysis started from an important
research project by doctors Aramburu,
Saenz and Rivera at the University
of Deusto in San Sebastian titled
“Measuring organizational learning
ability and assessing its impact on
the financial economic performance
of manufacturing companies in the
Basque Country (2005). Since the
beginning of their research in 2002
they have accomplished significant
developments in sensitive issues
with regard to the management
environment”.

From a conceptual perspective this
paper is valuable in that it provides an
evolutional review of the current effect
of implementing novel management
concepts such as those proposed by
Nonaka and his collaborators. The veri-
fication of the correlation of concepts
such as spaces for reflection, knowledge
exchange or vision and values with
regard to the emphasis on innovation
contributes to the improvement of the
analysis of these concepts.

The findings of this study show that
Basque manufacturing companies
that focus on innovation tend to adopt
systems that foster organizational
learning and knowledge management.
These systems enhance after compa-
nies go through a significant change
process. Despite a comprehensive
review, this study does not provide a
comparison of the financial economic
performance of these companies.

KEY WORDS

Innovation, Knowledge Management,
Middle-up-down Management Model,

Change Processes, Manufacturing
Companies, Basque Country.

RESUMEN

Nos encontramos en un momento en
el que la competitividad empresarial
estiq fundamentada en el desarrollo
de las Tecnologias de Informacion y
Comunicacion (TIC), la innovacién
y las personas. Concretamente, en
el Pais Vasco, que cuenta con un
importante nimero de empresas
manufactureras, la globalizacion,
los procesos de deslocalizacion y de
cambio organizacional han forzado a
prestar una atencion especialmente
estratégica al desarrollo de la innova-
cion y de la gestion del conocimiento
como fundamentos para el incremen-
to de su capacidad competitiva.

El estudio que aqui presentamos ana-
liza, desde un punto de vista evoluti-
vo, la influencia que ejerce el énfasis
realizado por las empresas manu-
factureras vascas en la innovacion
y en la implantacion de sistemas de
gestién que favorezcan la generacion
de nuevo conocimiento. Sistemas de
gestién que deberan estar acordes con
las propuestas de Nonaka y Takeuchi
(1995); Nonaka et al. (2003) y sinteti-
zadas en el llamado Middle-up-down
Management Model.

Para este analisis, hemos partido de
una importante investigacion rea-
lizada por las doctoras Aramburu,
Saenz! y Rivera, de la Universidad
de Deusto, de San Sebastian, sobre la
Medicidn de la capacidad de aprendi-
zaje organizativo y valoracion de su
incidencia en los resultados economi-

1 Agradecemos especialmente a la doctora Josune Saenz Martinez, por la guia recibida en el desarrollo de
este trabajo en el seminario de Gestion del Conocimiento de la Universidad de Deusto.
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co-financieros en las empresas manu-
factureras del Pais Vasco (2005). Esta
investigacion, que comenzé en el afio
2002, ha aportado importantes avan-
ces desde los elementos més “hard”
del entorno de gestién.

Conceptualmente hablando, el trabajo
aqui presentado tiene el valor de
realizar un estudio evolutivo del
efecto que esta teniendo la puesta en
préactica de conceptos tan novedosos
en el management actual como son
las propuestas de Nonaka y sus
colaboradores.? La comprobacion de
cémo se relacionan conceptos como
espacios de reflexién, intercambio
del conocimiento o visién y valores,
en relacion con el énfasis en la
innovacion, aporta un avance en el
analisis de los mismos.

Los resultados del estudio revelan
gue las empresas manufactureras
vascas que estan enfocadas a la
innovacion tienden a adoptar sistemas
favorecedores del Aprendizaje
organizativo y de la Gestion del
conocimiento. Adopcién que se
incrementa después de haber pasado
un proceso de cambio significativo.
No obstante, este estudio adolece de
una comparaciéon con los resultados
econdmico-financieros de los
mismos.

PALABRAS CLAVE

Innovacion, Gestién del conocimiento,
Middle-up-down Management Model,
Procesos de cambio, Comparfiias ma-
nufactureras, Pais Vasco.

2 Las referencias bibliogréaficas de Nonaka y sus colaboradores estan detalladas in extenso al final del

documento.
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INTRODUCCION

Nos encontramos en un momento
donde los modelos encaminados al
desarrollo de 1+D+i (Investigacidn,
Desarrollo e Innovacién), el uso de las
TICy las personas de la organizacién
se constituyen en piedras angulares
de la competitividad empresarial
(Garcia, 2005). En este contexto, los
procesos que sustentan la innovacion,
como son la Gestion del conocimien-
to y el Aprendizaje organizativo, se
presentan claves para alcanzar los
niveles competitivos necesarios para
la sostenibilidad y crecimiento de la
empresa (Nonaka, 1991; Nonaka et
al., 2003 y Wang y Ahmed, 2003).

1. OBJETIVO GENERAL
Partiendo de esta realidad, y de la
investigacion realizada por Aram-
buru et al. (2005), este estudio persi-
gue el siguiente objetivo:

Analizar, desde un punto de vista
evolutivo, la influencia que ejerce
el énfasis realizado por las empre-
sas manufactureras vascas en la
innovacién, en la implantacion de
sistemas de gestion que favorezcan
la generacion de nuevo conocimien-
to, es decir, en la implantacién de
sistemas de gestion acordes con las
propuestas realizadas por Nonaka
y sus colaboradores y sintetizadas
en el denominado Middle-up-down
Management Model.

Este objetivo general se desglosa a
su vez en los siguientes objetivos
especificos:

Objetivo especifico 1. Medir el énfa-
sis que las empresas manufactureras

vascas han realizado en el apartado
de Innovacién a través del tiempo.
Concretamente, se distinguiran dos
momentos temporales distintos. En
primer lugar, la situacién con ante-
rioridad al proceso de cambio mas
importante vivido por las empresas
analizadas en el periodo 2002/2003
y, en segundo lugar, la situacién
existente con posterioridad a dicho
proceso de cambio.

Objetivo especifico 2. Identificar
las diferencias existentes en los sis-
temas de gestion de las empresas en
funcion del énfasis realizado en el
apartado de innovacién. De nuevo, se
considerara la situacion con anterio-
ridad y posterioridad a los procesos
de cambio mencionados.

Hipodtesis a contrastar. Finalmente,
se trataran de contrastar las siguien-
tes hipdtesis:

H,: El énfasis realizado por las em-
presas en la innovacion se encuentra
positivamente relacionado con la
adopcidn de sistemas de gestion que
favorecen la generacion de nuevo
conocimiento (Middle-up-down Ma-
nagement Model).

A su vez, esta hipotesis general
se desglosa en otras dos hipotesis
parciales que atienden los grandes
componentes que constituyen el
modelo de gestion Middle-up-down
Management Model, de acuerdo con
Nonaka y sus colaboradores.

H,.: El énfasis realizado por las em-
presas en la innovacion se encuentra
positivamente relacionado con la ge-
neracion y dinamizacion de BAS.

3 El concepto de “BA” fue propuesto originalmente por el filésofo japonés Kitaro
Nishida y desarrollado mas a fondo por Shimizu. BA se define como un contexto
en el cual se comparte, se crea y se utiliza el conocimiento. El BA es un lugar en

donde la informacidn se interpreta para convertirse en conocimiento. El

A no

significa necesariamente un espacio fisico.
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H.;: El énfasis realizado por las em-
presas en la innovacion se encuentra
positivamente relacionado con el
intercambio de activos de conoci-
miento.

Ademas, y debido a que el desarrollo
de la teoria de Nonaka y sus colabora-
dores se ha producido principalmente
alo largo de la década de los noventa,
se hace necesaria la comprobacién de
dicha teoria en el tiempo. Por esta ra-
zon, definimos la segunda hipdtesis.

H,: En los periodos antes y después
del cambio, se observa que el ajuste
entre el énfasis que las empresas rea-
lizan en la innovacién y la adopcion
de sistemas de gestion que favorecen
la generacion de nuevo conocimiento,
influyen de la misma manera.

2.MARCO GEOGRAFICO DE LA
INVESTIGACION

Esta investigacion se ha llevado a
cabo en el Pais Vasco que comprende
una region del norte de Espafia con
fuerte tradicion manufacturera. La
industria vasca supone aproximada-
mente un 28% del PIB de dicha region
donde la industria manufacturera
representa un 92% del VAB industrial
(Confebask, 2005). Seguin Aramburu
et al. (2005), y citando a la clasifica-
cion de Porter (1990), la economia
vasca estaria en la transicion entre
una fase de crecimiento basada en la
eficiencia a un crecimiento basado en
la innovacion.

El Pais Vasco, dotado de un estatu-
to de autonomia y de un gobierno
auténomo, tiene actualmente como
desafio incrementar la base y el
empleo industrial mejorando su
competitividad y productividad me-
diante la incidencia en el &mbito de
los costes, innovacion y tecnologia,

Andlisis del énfasis en la innovacion en la implantacion del “Middle-Up-Down Management Model” GERENCIALES

dimension, internacionalizacidn,
creacion de empresas y tecnologias de
la comunicacion y de la informacion
(Confebask, 2005).

3. MARCO CONCEPTUAL

En la actualidad, una de las fuentes
principales de generacion de ventaja
competitiva es la innovacién y ésta
solo se da si existen en las organi-
zaciones procesos encaminados a la
gestion del conocimiento. De acuerdo
con Nonaka et al. (2000), las organi-
zaciones crean, dinamizan y desa-
rrollan procesos encaminados a la
generacion del conocimiento a traveés
del fomento de las interrelaciones de
los individuos y grupos que dan como
resultado innovaciones en los proce-
sos y en los productos / servicios.

Estos autores proponen un modelo de
creacion del conocimiento basado en
tres procesos béasicos:

a) El proceso SECI: Socializacion,
Externalizacién, Combinacion
e Interiorizacién corresponden
a los diferentes procesos de in-
teraccion entre el conocimiento
tacito y explicito; b) Los procesos
de generacion y dinamizacion de
“BA” que son los espacios de re-
flexién, tanto fisicos como virtua-
les 0o mentales, favorecedores de la
creacion del conocimiento, y ¢) Los
activos del conocimiento, inputs
y outputs del proceso de creacion
del conocimiento existentes en la
organizacion, y que necesitan de
sistemas que permitan su alma-
cenaje, valoracion y gestién.

Middle-up-down Management
Model

Para articular este proceso de genera-
cion del conocimiento, Nonaka y sus
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colaboradores proponen el Middle-up-
down Management Model. Este mo-
delo considera a todos los miembros
de la organizacién como personas
imprescindibles para la generacion
de conocimiento mediante el desa-
rrollo de relaciones tanto verticales
como horizontales. Se asume que en
la organizacién existen tres niveles,
alta gerencia, gerencia media y nivel
operativo, seré el nivel intermedio el
que asuma el rol de bisagra entre la
alta gerencia y la primera linea en
los procesos de generacién de cono-
cimiento.

Bloques basicos del modelo

En este apartado, y apoyandonos en el
trabajo realizado por Aramburu et al.
(2005), vamos a describir brevemente
qué aspectos especificos del sistema
de gestidon empresarial corresponden
a cada uno de los grandes bloques que
constituyen el Middle-up-down Mana-
gement Model. El modelo esta basado
en tres blogques basicos: a) La existen-
cia de una vision de conocimiento; b)
La generacidn y dinamizacion de BA,
y ¢) El intercambio de los activos de
conocimiento mediante la integracién
de la base de conocimiento acumulada
en la organizacion (Ver Figura 1).

Figura 1. Middle-up-down Management Model

Vision del Conocimiento
(STRATEGY)

Fuente: Elaboracion propia

La existencia de una vision del
conocimiento

La existencia de una visién de conoci-
miento permite integrar los objetivos
de la alta direccion con los niveles
medio y operativo, para alinear asi
las expectativas de los individuos
y grupos en proyectos tangibles de
innovacidén. La visidn se convierte

Mide Up Down
Management Model

Construccién
y dinamizacién de BA
(BA)

Procesos
de intercambio
de conocimiento
(EXCHANGE)

en mision a través de la articula-
cion de los valores y de los objetivos
en actuaciones espontaneas de los
diferentes grupos en la busqueda
del conocimiento explicito. Asi, los
mandos intermedios articulan la
vision generada en la alta gerencia
mediante el uso de conceptos e image-
nes adecuados que seran trasmitidos
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a los niveles de primera linea de la
organizacion.

La construccion y la dinamiza-
cion de “BA”

La generacion de conocimiento se
puede lograr a través de la interac-
cién de los individuos, los cuales, por
medio de espacios especificos, pueden
intercambiar conocimiento. Esta inte-
raccion requiere un contexto para que
esto suceda; el BA es ese contexto. El
concepto original fue propuesto por el
filésofo japonés Kitaro Nishida (1990)
y desarrollado por Shimizu (1995).
Estos autores lo definieron como “un
contexto compartido en el cual se
comparte, se creay se utiliza el conoci-
miento”. En el BA se intercambia todo
el potencial de conocimiento a través
de conversaciones dentro de contextos
sociales, culturales y técnicos los cua-
les se convierten en la base de crea-
cién de nuevos proyectos innovadores
y de conocimiento. Segun Friedrich
Nietzsche (1954) “el BA es un lugar
en donde la informacién se interpreta
para convertirse en conocimiento”. Fi-
nalmente sefialar que para Nonaka et
al. (2000) el BA no es necesariamente
un espacio fisico. Este autor concibe
el BA como un nexo entre el espacio
y el tiempo, donde la transmisién de
informacion es virtual y fisica y su
objetivo es permitir la dinamizacién
de la informacion para convertirlaen
conocimiento.

La interiorizacion e intercambio
de activos de conocimiento

Los activos de la organizacion que son
administrados normalmente son los
tangibles, y dado que el conocimiento
es de naturaleza intangible, se hace
necesaria la creacion de mecanismos
gue permitan su manejo en forma
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eficiente. Nonaka et al. (2003) asegu-
ran que las organizaciones carecen de
estos mecanismos y que los sistemas
contables actuales no permiten el
desarrollo y la gestion efectiva de
estos activos de conocimiento. Por
ello, existe una gran necesidad de
usar sistemas que permitan valorar
y gestionar eficazmente los activos de
conocimiento. Sistemas como el Ba-
lanced Score Card (Kaplany Norton,
1992; 2004) o los modelos de medicién
y gestién de Capital Intelectual supo-
nen en la actualidad un gran avance
en este sentido (Brooking, 1996;
Sveiby, 1997).

4. METODOLOGIA APLICADA EN
LA INVESTIGACION

En este apartado nos referiremos a
las caracteristicas de la poblacion
en estudio, asi como a la muestra
estudiada. Ademas, describiremos
el andlisis estadistico realizado, la
descripcion y la forma de evalua-
cion de nuestro modelo, asi como la
creacion y comparacion multigrupo
de los constructos de segundo orden
analizados.

4.1 Poblacion objeto de estudio

La poblacién objeto del estudio esta
formada por el conjunto de empresas
manufactureras vascas, excluidas
las denominadas microempresas,
ya que un minimo tamafio e infra-
estructura organizativa resulta fun-
damental para el desarrollo de esta
investigacion y asegura la respuesta
a la mayor parte del cuestionario.
Las empresas seleccionadas han sido
identificadas mediante la base de
datos SABI (Sistema de Analisis de
Balances Ibéricos) que agrupa a las
empresas por sectores de actividad
con el criterio de clasificacion SIC
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US. Una vez identificada la poblacion
pasamos a seleccionar la muestra con
los siguientes criterios:

e Partir de un objetivo de 200 em-
presas a analizar

= Teniendo en cuenta el tamafio de
cada sector, calcular el niumero
de empresas a encuestar en cada
caso, de manera que el peso de
cada sector en la muestra sea
similar a su peso en la poblacion.

= Paraasegurar un adecuado repar-
to de la muestra, se presto especial
atencion a la distribucion en par-
tes proporcionales de la poblacion
de cada estrato por sectores.

Sefialar finalmente que para la obten-
cion de la informacién se adopté una
metodologia de encuesta telefénica
con la realizacion de un cuestionario
testado mediante una prueba piloto.

4.2 Analisis estadistico

De acuerdo con los objetivos marca-
dos en la investigacion, el analisis
estadistico llevado a cabo comprende
dos grandes apartados, el analisis des-
criptivo y el modelo estructural, que
pasamos a detallar a continuacion.

Analisis descriptivo

En relacion con el primero de los ob-
jetivos descriptivos marcados, la me-
dicién evolutiva del énfasis innovador
de las empresas manufactureras
vascas, creamos una variable deno-
minada Enfasis en la innovacion, que
consolidaba los datos de los siguien-
tes indicadores: “Presupuesto para
nuevos retos”, “Retribucién de
nuevas ideas” y “Equipos siste-
maticos de creatividad”.

Concretamente se considera que
el énfasis en la innovacién es bajo

cuando no se han producido ajustes
en profundidad en ninguno de los
elementos del contexto de gestion.
Su énfasis es medio, cuando se han
producido ajustes en profundidad en
al menos uno de los elementos del
contexto de gestion. Finalmente, el
énfasis se considera alto cuando se
han producido ajustes en profundidad
en dos 0 mas elementos del contexto
de gestion (Aramburu et al., 2005).

A partir de esta conceptualizacion,
hemos realizado el analisis descrip-
tivo con el objetivo de averiguar cdmo
ha evolucionado el énfasis innovador
y su relacién con el desarrollo de
una estructura organizativa que
favorezca la generacion de nuevo
conocimiento.

Para ello, realizamos un analisis
univariante entre la variable En-
fasis en innovacion y las variables
que caracterizan la construccion y
dinamizacién de BAY los procesos de
internacionalizacién e intercambio de
conocimiento individualmente. Este
analisis se realiz6 en aras de detectar
la existencia de diferencias signifi-
cativas en los sistemas de gestion de
las empresas en funcion del énfasis
puesto en la innovacion.

Contraste de hipotesis

Con el fin de contrastar las hipotesis
formuladas hemos utilizado la Téc-
nica de Modelizacién de Ecuaciones
Estructurales, basada en minimos
cuadrados parciales, PLS (Partial
Least Squares), aplicando el software
PLS-Graph versién 3,00, Build 1017,
de la Universidad de Houston, dise-
fiado por los profesores Chin y Frye
(2003).

En el siguiente apartado pasamos a
describir en detalle nuestro modelo.
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4.3 Descripcion del modelo

La Figura 2 muestra el modelo objeto
de analisis al observar la hipotesis 1
de manera agrupada, mientras que

Figura 2. Descripcion del modelo

Foco en Innovacion
(Innovation Focus)

Fuente: Elaboraciéon propia

De acuerdo con la hipotesis general,
el modelo se desglosa en dos cons-
tructos al atender a los blogues que
constituyen el modelo de gestion
Middle-up-down que son los BA'y
los Procesos de Intercambio de Co-
nocimiento. El bloque relacionado

Figura 3. Constructos

Foco en Innovacién
(Innovation Focus)

Fuente: Elaboraciéon propia

Por lo tanto, y con respecto a las
figuras presentadas, el constructo
Middle-up-down Management Model
se considera de segundo orden, lo que
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%‘

la Figura 3 nos muestra el modelo
si se mira dicha hipdtesis de manera
desagregada.

Midle Updown

con “vision de conocimiento”, lo
incluimos en el andlisis dentro del
constructo BA ya que entendiamos
gue la visidn se podia conceptualizar
como un espacio mental compartido
por toda la organizacion, en el que se
generay se transmite conocimiento.

Construccién
y dinamizacion de BA
(BA)

Procesos
de internalizacion
e intercambio
de conocimiento

significa que es un constructo cons-
tituido por variables no observables
o factores de primer orden (Saenz,
2005). Con esta salvedad hecha, a
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continuacion pasaremos a describir
los constructos, las variables y las
relaciones entre los constructos.

Constructo 1: Foco de innovacion.
Este constructo es exdgeno o explica-
tivo, no observable, y estd compuesto
por indicadores (variables) reflecti-

Figura 4. Constructos de innovacién

Presupuesto para nuevos
retos

Retribucién nuevas ideas

A

vos, lo que significa que es funcion del
constructo, que reflejan el constructo.
Dicho de otra manera, este constructo
se trata de una variable no observable
gue precede a los indicadores en sen-
tido causal (Aramburu et al., 2005b),
(Ver Figura 4).

Foco en Innovacion

Equipos sistematicos
de creatividad

Fuente: Elaboraciéon propia

Descripcion de los indicadores
que forman el constructo

Estos indicadores son tratados antes
y después del cambio.

“Presupuesto para nuevos retos”.
La asignacién de presupuesto para
la implementacion de nuevas ideas
y para la generacion de nuevos pro-
ductos favorece positivamente el Foco
de Innovacion.

“Retribucion de nuevas ideas”.
La retribucion de los procesos de
implantacion y generacion de nuevas
ideas estimula y favorece el Foco de
innovacion.

“Equipos sistematicos de creati-
vidad”. Los equipos sistematicos de
creatividad, es decir formales, favore-
cen el foco de la innovacion al permitir
espacios de analisis y reflexion en el
tratamiento y solucién de problemas.

(Innovation Focus)

Constructo 2: Construccion y
dinamizacion de BA. Este es un
constructo endégeno o explicado y
emergente, es decir, compuesto por
indicadores (variables) formativos.
Esto significa que el constructo es
funcién de los indicadores que prece-
den al constructo (Aramburu et al.,
2005b) (Ver Figura 5).

Descripcién de los indicadores
que forman el constructo:

“Estructuraorganizativa favore-
cedora del aprendizaje”, EI tipo
de estructura determina qué tanto
se favorece la creacion de espacios
dinamizadores del conocimiento; por
ejemplo una estructura orientada a
los procesos y proyectos o una estruc-
tura matricial con relaciones tanto
verticales como horizontales permi-
ten el intercambio de informacién y
conocimiento de una forma natural.
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Figura 5. Construccion y dinamizacion de BA

Construccion
y dinamizacién de BA
(BA)

Fuente: Elaboraciéon propia

“Existencia formal de vision, mi-
sidn y valores”. Las organizaciones
con una vision hacia el conocimiento
desarrollan un alineamiento estra-
tégico a través de la comunicacion
y la interiorizaciéon de los objetivos
organizacionales. Para esto crean
espacios de reflexion que favorecen
el desarrollo de una cultura organiza-
cional orientada al conocimiento.

“Sistematizacion estratégica”.
El hecho de que las organizaciones

Estructura organizativa
favorecedora del aprendizaje

Existencia formal de misién,
visién y valores

Sistematizacion estratégica

tengan un sistema formal de plani-
ficacion estratégica permite que la
organizacion establezca conjunta-
mente objetivos a través de mecanis-
mos y espacios especificos para este
propésito.

Constructo 3: Proceso de inter-
cambio de conocimiento (Exchan-
ge). Este es también un constructo
enddgeno y emergente, compuesto por
indicadores (variables) formativos
(Ver Figura 6).

Figura 6. Proceso de intercambio de conocimiento

Proceso de intercambio
de conocimiento
(EXCHANGE)

Fuente: Elaboracion propia
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Importancia del trabajo en equipo

Plan de gestion anual

Cuadro de mando integral

Importancia de la retribucion
del trabajo en equipo
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Descripcion de los indicadores que
forman el constructo:

“Importanciadel trabajo en equi-
po”. Los equipos de trabajo son el
mejor vehiculo para la interiorizacion
y el intercambio de ideas.

“Plan de gestion anual”. Cuando
las organizaciones establecen obje-
tivos y metas cuantificables y que
forman parte de la evaluacion de la
gestion, este plan se convierte en una
variable generadora de intercambio
de conocimiento.

“Cuadro de Mando Integral
(CMI)”. EIl desarrollo sistémico
de mapas de gestion a través de
técnicas como el CMI estimula el
intercambio de informacién y la
generacidn de ideas generadoras de
conocimiento.

“Importancia de la retribucién
del trabajo en equipo”. Cuando la
organizacion retribuye a sus equipos
de trabajo esta generando una moti-
vacion hacia la generacion de nuevas
ideas y a compartir la informacion
con los integrantes del equipo.

4.4 Evaluacion del modelo

En este apartado se evalta el modelo
en dos etapas: primero se evalua el
modelo desde el punto de vista de su
validez y fiabilidad y segundo se eva-
IGa el modelo en forma estructural.

Evaluaciéon del modelo de medi-
da

Para el caso de constructos con in-
dicadores reflectivos, se evallan los
atributos de validez y fiabilidad.
Para ello se analiza si cada uno de los
indicadores reflectivos mide efectiva-
mente la variable latente a la que ha
sido ligado. Si esto es asi, la varianza

compartida entre el constructo y el
indicador analizado (A?) debera ser
alta. Para que lo anterior se cumpla,
el valor de la carga del indicador
analizado debera ser mayor o igual
a 0,707 (Chinn, 1998).

Para medir la fiabilidad del cons-
tructo o consistencia interna del
constructo analizaremos con qué
rigurosidad los indicadores reflectivos
estan midiendo la misma variable
latente. Para este analisis se utiliza el
coeficiente alfa de Cronbach que mide
la “fiabilidad compuesta”. (Nunnally,
1978).

Posteriormente se analiza la vali-
dez convergente, primeramente a
través del analisis de lavarianza
extraida media (AVE), determi-
nando asi qué parte de la varianza
total de un constructo comparte con
sus indicadores y, posteriormente,
se determina si el constructo esta
dotado de validez discriminante
analizando hasta qué punto los
constructos son diferentes entre
si. Una forma de verificarlo es si
su varianza extraida media (AVE)
es mayor que la varianza que di-
cho constructo comparte con otros
constructos, es decir, mayor que
las correlaciones al cuadrado entre
constructos. Esto es lo mismo que
comprobar que las correlaciones
entre constructos son mas pequefias
que la raiz cuadrada del AVE (Fonell
y Larcker, 1981).

De la misma forma, para el caso de
los constructos formativos, se han
realizado varios test de multicoli-
nealidad (F1V, Indice de Condicion
y Varianza). Para este caso se ha
usado el software estadistico SPSS
v1l.
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Evaluacion del modelo estruc-
tural

La evaluacion de la validez del mode-
lo estructural tiene dos partes funda-
mentales: la primera es contrastar
la fortaleza de las hipoétesis (Pa-
ths) y la segunda evaluar la capaci-
dad predictiva del modelo. Para
la valoracion del modelo estructural,
éste ha sido testado considerando la
intensidad de los coeficientes “path”
y la varianza explicada (R?) de las
variables enddgenas. Ademas, se ha
aplicado la técnica no paramétrica de
generacién de muestras, Bootstrap,
para valorar la precision y estabili-
dad de las estimaciones obtenidas
(Chinn, 1998).

Para el anélisis de la fortaleza de
las hipétesis, primero se verifica que
los valores  correspondientes a las
relaciones entre los constructos estén
por encima de 0,3, tomando 0,2 como
valor minimo. Luego, ejecutamos un
analisis Bootstrap en PLS y se utili-
zara una distribucion t-Student de
dos colas, con n-1 grados de libertad
(n = ndmero de submuestras ana-
lizadas=500) para determinar qué
relaciones (hipdtesis) son estadisti-
camente significativas.

Para el analisis de predictibilidad del
modelo se aplicara el Test de Stone-
Geisser (Q?) para cada constructo
dependiente a través del procedi-
miento blindfolding. Para realizar
tal prediccion, es bueno utilizar las
variables que predicen el constructo
dependiente analizado (Cross-vali-
dted redundancy Q?). En general si
(Q?) es mayor que 0, el modelo tiene
relevancia predictiva.

Finalmente, la evaluacion de la
calidad global del modelo se hace a
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través del indicador Goodness-of-fit
(GOF), el cual valora tanto la ca-
lidad del modelo de medida de las
variables latentes con indicadores
reflectivos utilizando la medida de
las AVE, como la calidad del modelo
estructural utilizando la medida de
las R? que deberian ser mayores a
0,36 para que el modelo sea de calidad
(Chinn, 1998).

4.5 Constructos de segundo
orden

El constructo de segundo orden, que
recordemos, esta formado por varia-
bles o constructos no observables o
factores de primer orden, esta consti-
tuido por las variables no observables
BA, y Exchange, y éstas actian
como indicadores formativos, con lo
que el constructo de segundo orden
es Molar (Aramburu et al., 2005b).
Para este constructo seguimos las
tres fases de ejecucion y visualiza-
cion de resultados, similares a los
gue realizamos en los constructos de
primer orden.

4.6 Comparacion multigrupo

Como ya hemos indicado, hemos
procedido a tratar este modelo en
dos momentos distintos del tiempo
y a efectos de contrastar nuestra
segunda hipoétesis hemos procedido
a realizar una comparacion multi-
grupo para comprobar si se observa
con el paso del tiempo un grado
de ajuste cada vez mayor entre el
énfasis que las empresas realizan
en la innovacién y la adopcién de
sistemas de gestion que favorecen la
generacion de nuevo conocimiento.
Entre los dos momentos se tomaran
los coeficientes B y se efectuara el
siguiente calculo (1):

ESTUDIOS

49



@, 00,)

TO
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(1)
Donde:
(le) (nDl)
SP O * *
mOnQO2 SE minQd2 SE

Este test sigue una t-student con
m+n-2 grados de libertad y SE es la
desviacion estandar que se obtiene
en el Bootstrap.

5.RESULTADOS DE LA
INVESTIGACION

En este capitulo pretendemos pre-
sentar los resultados derivados de
los analisis descriptivos y multiva-
riantes generados para comprobar
la fiabilidad y validez del modelo de
medida, la fiabilidad del constructo y
la evaluacion del modelo estructural
con el andlisis de la fortaleza de las
hipétesis, la capacidad predictivay la
calidad global del modelo.

5.1 Resultados del analisis des-
criptivo

Al realizar el analisis de significacion
entre el Enfasis en la Innovacion
y las variables que caracterizan la
Construccién y Dinamizacion
de BA (Estructura favorecedora del
aprendizaje; Existencia formal de
Vision, Mision y Valores, y Sistema-
tizacion estratégica) verificamos que
hay un grado de significancia (sig)
entre ellas, menor del 5% para todas,
tanto para la situaciéon antes como
para la situacién después del cambio.
Estos datos se pueden visualizar en
la Tabla 1.

Tabla 1. Frecuencia de las variables BA en las modalidades de Enfasis en la

Innovacioén

Antes del cambio

Después del cambio

Bajo  Medio Alto
Estructura que aprende 9,64% 22,73%
Misién, vision y valores 46,51%  69,03%
Sistematizacion estratégica 32,14%  46,36%

Sig Bajo Medio Alto Sig
0,017 10,00% 25,00% 27,16% 0,035
0,001 66,13% 69,64% 91,36% 0,000
0,045 32,26% 46,43% 65,43% 0,000

Fuente: Elaboracion propia

Por otro lado, al hacer el analisis
univariante entre el Enfasis en in-
novacion y las variables que carac-
terizan la existencia de Procesos de
internacionalizacion e Intercambio

de conocimiento, no podemos afirmar
nada porque no logramos normalidad
ni homocedasticidad. Para la visua-
lizaciéon del modelo y de los datos
obtenidos se presenta la Tabla 2.
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Tabla 2. Medias de las variables Exchange en las modalidades de Enfasis en
innovacion

Enfasis en innovacion
Después del cambio

Antes del cambio

Bajo Medio Alto  Sig Bajo Medio Alto Sig
Trabajo
en Equipo 3,67(1,15)* 4,03(1,16)* 0,030 3,90(0,97)* 4,25(0,92)* 4,43(0,77)* 0,002°
Plan
de Gestion 3(1,28)*  3,50(1,33)* 0,008 3,23(1,26)* 3,68(1,24)* 4,26(0,85)* 0,000
CMI 2,30(1,28)* 2,93(1,39)* 0,001 2,48(1,41) 2,88(1,43)* 3,73(1,27)* 0,000°
Retribucién
Equipos 2,80(1,27)* 3,19(1,30* 0,034 2,74(1,26)* 3,13(1,27) 3,42(1,15)* 0,005°

A. Las variables no presentan distribucion normal en la modalidad de Enfasis en la inno-
vacion de acuerdo con el test K-S

B. La variable no pasa en el test de Homocedasticidad de Levene

C. En por lo menos una de las combinaciones de modalidad, la variable no pasa en los test
de Turkey y Scheffé

Fuente: Elaboracion propia

5.2 Resultados del analisis mul-
tivariante

A continuacién presentamos los resul-

distintos. En el primer modelo, el
de primer orden, consideramos los
constructos Construccién y dina-

mizacién de BA y Procesos de in-
ternacionalizacion e Intercambio
de conocimiento. (Ver Figuras 7 y
8). Yaen el otro modelo, el de segundo
orden, trabajamos con el constructo
Midlle-up-down Management
Model. (Ver Figuras 9y 10).

tados del analisis multivariante y de
los test para la validacion, tanto para
el modelo que analiza la situacion de
las empresas antes del cambio, como
para el modelo que analiza las empre-
sas después de dicho cambio. Resalta-
mos que trabajamos con dos modelos

Figura 7. Modelo Middle-Up-Down Management Model antes del cambio

ESTRUAN

EQCREATA
1
0. 5 0.§08
488) 85) (0.882) (0 39
RETRE QA
TRABEQA2 PLANGE A T Q
Fuente: Elaboracion propia
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Figura 8. Modelo Middle-Up-Down Management Model después del cambio

] 0.685
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Fuente: Elaboracion propia
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Figura 9. Modelo Middle-Up-Down Management Model de segundo orden,

antes del cambio

D‘\mo\
RETRNOVA (0.362)

0.70
448)

[ ]

EQCREATA

Fuente: Elaboracién propia

Fiabilidad y validez del modelo
de medida

En el analisis de la Fiabilidad in-
dividual del constructo Innovation
Focus, observando los resultados del
modelo antes y después del cambio,
los indicadores Existencia de equi-

Exc_A
0.
-852)
Midlle-up-do
A-A70- »
Uo7 L
0.144 46
(0.741
BAs_A

pos sistematicos de creatividad,
Presupuesto asignado y Retribu-
cion para nuevas ideas presentan
cargas cercanas al valor minimo
aceptado indicado por Chinn (1998)
que es de 0,707, los cuales son validos,
lo que indica que efectivamente todos
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Figura 10. Modelo Middle-Up-Down Management Model de segundo orden,

después del cambio

Exc_D

0.7

918)
Middle-yp<down después
|:|<\meo-\
RETRNOVD (0.397) 6:562 >
0.7 0.252 29

429) 0.72

EQCREATD BAs_D

Fuente: Elaboracion propia

los indicadores del constructo miden
la variable latente a la cual estan
ligados. Comentamos de nuevo que
de acuerdo con Chinn (1998) el valor
de la carga del indicador analizado
debe ser mayor o igual a 0,707. Y en

Tabla 3. Analisis de Fiabilidad Individual

etapas tempranas de la investigacién
se aceptan cargas de hasta 0,50 0,6.
(Chinn, 1998), de modo que los mode-
los desarrollados presentan fiabilidad
individual. Estos datos se muestran
en la Tabla 3.

Primer Orden Segunda Orden

Antes Después  Antes Después
Importancia de presupuestos para nuevos retos 0,70 0,72 0,81 0,81
Retribucién para nuevas ideas 0,71 0,70 0,69 0,68
Equipos sistematicos de creatividad 0,70 0,69 0,76 0,76

Fuente: Elaboracion propia

Fiabilidad del constructoy anali-
sisde lavarianzaextraida media
(AVE)

En el analisis de fiabilidad com-
puesta, el modelo que estudia la
estructura de las empresas antes
del cambio significativo presenta
un valor Alfa de Cronbach para el
constructo Foco en la Innovacion
igual a 0,75, mientras que el modelo
gue considera la situacion de las em-
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presas después del cambio presenta
un valor igual a 0,80 para el mismo
coeficiente. De acuerdo con Nunnally
(1978), los valores adecuados para
estos coeficientes son 0.8 o mayores,
pero en etapas tempranas se aceptan
valores superiores a 0,7. Por lo tanto,
aceptamos la fiabilidad del modelo. Ya
en el andlisis de la varianza extraida
(AVE), nuestro modelo presenta, para
la situacion antes del cambio, un va-
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lor de 0,49 y para después del cambio
un valor igual a 0,57. Basandonos en
Fornell y Larcker (1981), la validez
convergente de un constructo com-
puesto por indicadores reflectivos es
verificada por el valor de la varianza
extraida media (AVE) que debe es-

tar por encima de 0,5. Asi, con estos
datos podemos considerar nuestro
modelo valido. Resaltamos que estos
valores, que quedan reflejados en la
Tabla 4, son tanto para el modelo de
primer orden como para el modelo de
segunda orden.

Tabla 4. Fiabilidad del constructo y varianza extraida media

Antes

Después

Fiabilidad Compuesta AVE Fiabilidad Compuesta AVE

Foco en la Innovacion 0,75

0,49 0,80 0,57

Fuente: Elaboracion propia

Pruebas de multicolinealidad

Realizadas las pruebas de multico-
linealidad en los constructos cons-
tituidos por indicadores formativos,
fueron contrastadas las hipdtesis de
colinealidad entre los indicadores de
todos los constructos formativos en
forma individual. Eso quiere decir
gue se hizo el analisis de colinealidad
en los constructos BA y Exchange,
tanto en el modelo antes del cam-
bio como en el modelo después del
cambio. EIl valor aceptable del F1V,
Factores de Inflacion de Varianza, es
gue seamenor o igual a5 (Kleinbaum
etal., 1988), y los indices de condicién
deben ser menores de 30 (Belsey,
1991).

Por lo tanto, en todos los cuatro cons-
tructos analizados, los FIV son infe-
riores a 5y sus indices de Condicion
inferiores a 30. Ademas, en ningun
caso, dos 0 més variables presentaron
Proporcion de la Varianza superior
a 0,5 en un mismo componente. Con

esto, y conforme a los datos expuestos
en laTabla 5, rechazamos las hip6-
tesis de multicolinealidad en los
constructos formativos.

Validez discriminante

Un constructo deberia compartir méas
varianza con sus indicadores que con
otros constructos del modelo, por
lo tanto la AVE deberia ser mayor
gue la correlacién al cuadrado entre
constructos, o lo que es lo mismo,
comprobar que las correlaciones entre
constructos son mas pequefias que la
raiz cuadrada del AVE. Si observa-
mos los resultados obtenidos antes y
después del cambio, los valores resul-
tantes de realizar la raiz cuadrada del
AVE de los constructos es 0,70 antes
del cambio y 0,75 después del cambio.
Llegados a este punto, y al tenor de
lo que reflejan los datos expuestos en
la Tabla 6, podemos concluir que hay
validez discriminante entre los
constructos.
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Tabla 6. Validez discriminante

Antes Después
Correlacion Correlacion
entre entre
Raiz de AVE BA Exchange Raizde AVE BA Exchange
Innovation
Focus 0,70 0,29 0,32 0,75 0,36 0,46

Fuente: Elaboraciéon propia

Evaluacion del modelo estruc-
tural

La validez del modelo estructural
tiene dos partes fundamentales: la
primera es contrastar la fortaleza
de las hipétesis (Paths) y la segunda
evaluar la capacidad predictiva del
modelo.

Analisis de la fortaleza de la
hipoétesis

Los valores p correspondientes a las
relaciones entre los constructos es
deseable que estén por encima de 0,3,
tomando 0,2 como valor minimo. Se
utiliz6é una distribucién t-Student de

Tabla 7. Fortaleza de las hipotesis

dos colas, con n-1 grados de libertad
(n =ndmero de submuestras analiza-
das=500). Los niveles de significacion
de las hipétesis vienen dados por los
siguientes valores: 1(0,1;499) = 1,6479;
1(0,05;499) = 1,9647; t(0,01;499) =
2,5857; t(0,001;499) = 3,3101.

El valor de los valores de los Coefi-
cientes PATH es deseable que sean
mayores que 0,3 pero 0,2 es el mini-
mo. Observando los resultados (Tabla
7) se cumple la condicién de las dos
hipotesis planteadas tanto antes
como después del cambio. Igualmen-
te se cumple para el constructo de
segundo orden.

Antes Después

Coeficiente Path Estadistico T  Coeficiente Path Estadistico T

BA 0,29 41,81 0,36 62,80

Exchange 0,32 50,74 0,46 91,86
Middle-up-down 0,38 74,04 0,50 113,19

Fuente: Elaboracion propia

Capacidad predictiva del mo-
delo

Para el analisis de predictibilidad
del modelo se aplicé el Test de Sto-
ne-Geisser (Q?) para los constructos
dependientes. En general, si (Q?) es

ESTUDIOS

mayor que 0, el modelo tiene rele-
vancia predictiva. Por lo tanto y de
acuerdo con los resultados obtenidos
y expuestos en la Tabla 8, el modelo
no tiene capacidad predictiva
(Chinn, 1998).
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Tabla 8. Capacidad predictiva (Crossvalidated Redundancy)

Test de Stone-Geisser (Q2)

Antes Después
BA -0,18 -0,13
Exchange -0,14 -0,04

Fuente: Elaboracion propia

Calidad global del modelo

Aplicando el modelo del indicador
Goodness-of-fit (GOF), el cual va-
lora tanto la calidad del modelo de
medida de las variables latentes con
indicadores reflectivos utilizando la
medida de las AVE , como la calidad
del modelo estructural utilizando la

Tabla 9. Bondad del ajuste

medida de las R? que deberian ser
mayores a 0.36 para que el modelo
sea de calidad (Chinn, 1998). De
acuerdo con los resultados obtenidos,
y resefiados en la Tabla 9, el modelo
no es de buena calidad puesto que
el valor Good-of-fit es menor a 0.36.
(Chinn, 1998).

Antes Después

Modelo Primera Orden
Modelo Segunda Orden

0,18 0,26

Fuente: Elaboracion propia

5.3. Contraste temporal (Prueba
multigrupo)

Con posterioridad a la validacién de
los modelos, hemos realizado el ana-
lisis multigrupo para comprobar si la
relacion entre el foco innovador de las
empresasy la estructura favorecedo-
ra del aprendizaje (Middle-up-down
Management Model) es igual antes y
después del cambio. En este analisis
obtuvimos una t de Student con una
probabilidad critica de 0,3947 lo que
quiere decir que los coeficientes f de
los modelos son significativamente
iguales, y, por lo tanto, se cumple la
hipotesis 2.

Andlisis del énfasis en la innovacion en la implantacion del “Middle-Up-Down Management Model” GERENCIALES

6. CONCLUSIONES

Para concluir esta investigacion
gueremos contrastar las hipdtesis
de trabajo que planteamos al co-
mienzo.

Luego de nuestro analisis podemos
afirmar que el énfasis realizado por
las empresas en la innovacion se
encuentra positivamente relaciona-
do con la adopcién de sistemas de
gestion que favorecen la generacion
de nuevo conocimiento. Esto se com-
prueba tanto para la generacion y
dinamizacién de BA como para la in-
teriorizacion e intercambio de activos
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de conocimiento en los dos espacios
temporales estudiados.

Ademas, podemos aseverar que en
ambos periodos el ajuste entre el én-
fasis que las empresas realizan en la
innovacion y la adopcion de sistemas
de gestion que favorecen la genera-
cion de nuevo conocimiento, influyen
en forma similar. Sistemas de gestion
gue coinciden con las propuestas de
Nonaka y sus colaboradores y que
estdn sintetizados en su modelo
Middle-up-down.

Sin embargo, estos resultados no
son mas que un pequefio avance en
la investigaciéon. La comprobacion
de la incidencia de estos sistemas de
gestidn en los resultados econémico-
financieros de las empresas, estudia-
dos en su evolucion temporal, pueden
marcar los pasos a dar en proximas
investigaciones.

Como pensamiento final, queremos
resaltar que conforme son divulgados
los métodos de gestion que favorecen
la creacién de conocimientos las em-
presas tienden a utilizarlos con mas
frecuencia intensificando, de esa
forma, los procesos de innovacién que
sustentaran sus niveles de competiti-
vidad en el futuro.
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ABSTRACT

A conceptual framework is a theory
fundament which, as a constitution,
drives the accounting normative-tech-
nical ruling development. The Frame-
work uses a deductive logic itinerary
and, through inference, derives, from
superior environment and appropri-
ate accounting system postulates,
the accounting standards associated
with specific ends. The system can be
assumed as teleological.

This article analyses, in a schemati-
cal way, the conceptual guidance in
the financial reports preparing and

Fecha de aceptacion: 28-9-2006.

presenting process. Reports confec-
tioned according International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) are
considered to be useful in economical
decision taking by the users of infor-
mation.

KEYWORDS

International standards, financial re-
ports, accounting information, taking
decision, conceptual framework.

RESUMEN

Un marco conceptual contable es un
fundamento tedrico que, a manera
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de constitucion, guia el desarrollo
de la regulacion normativo-técnico
de la profesion. ElI marco utiliza
un itinerario légico deductivo vy,
a través de la inferencia, deriva
desde los postulados superiores del
entorno y los propios del sistema
contable, los estandares contables
asociados a finalidades concretas.
Se puede calificar el sistema como
teleoldgico.

El presente articulo analiza de ma-
nera esquematica las guias concep-
tuales en el proceso de preparacion y

presentacién de estados financieros.
Se consideran estados confeccionados
conforme a estandares internacio-
nales de contabilidad y de reportes
financieros (IFRS), para que sean
utiles en la toma de decisiones eco-
némicas de los usuarios de la infor-
macion.

PALABRAS CLAVE

Estandares internacionales, reportes
financieros, informacién contable,
toma de decisiones, marco concep-
tual.
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1.INTRODUCCION AL IASB

Y SU ARTICULACION A

LA ESTANDARIZACION
INTERNACIONAL

El articulo constituye un analisis
del marco conceptual que deben se-
guir los constructores y los usuarios
de los estados financieros, unos en
su proceso de confeccion, los otros
en la utilizacion que hacen de los
mismos para una adecuada toma de
decisiones empresariales. El presente
marco representa la columna verte-
bral del proceso de normatizacion
internacional y lo aplican mas de un
centenar de paises en el mundo.

Muchas naciones no han estandari-
zado su modelo contable local con-
forme a los lineamientos del sistema
internacional, han construido su
normativa a la luz de los preceptos
de la formulacién teérico-conceptual
de laregulacion de los IAS-IFRS*. La
vocacion del presente articulo es cla-
ramente internacional y de utilidad
para un lector de cualquier pais, ya
sea de economia desarrollada, emer-
gente o en desarrollo.

El marco conceptual lo elaboro el
International Accounting Standards
Committee, IASC, hoy International
Accounting Standards Board, IASB;
organismo lider en la emision de
estandares internacionales. Actual-
mente se encuentra en proceso de
dialogo con el organismo emisor con-
table de Estados Unidos, el Financial
Accounting Standards Board, FASB,
a fin de elaborar una estructuray un
procedimiento contable con reconoci-

miento en las bolsas estadounidenses,
lo que daria a este modelo aplicacion
mundial.

A continuacion una breve resefia del
regulador internacional, con el pro-
pdésito de precisar con mayor claridad
el alcance, propdsitos y autoridad de
este organismo; a partir de su recono-
cimiento se dimensiona la importan-
cia de su marco conceptual.

El IASC se encargé de emitir los In-
ternational Accounting Standards,
IAS, hasta el afio 2001; lo reemplazo
el IASB,! ambos organismos son in-
ternacionales y de caracter privado;
el actual ente se encarga de la emi-
sion de los International Financial
Reporting Standards, IFRS, que
reemplazaron a los IAS.

El IASB hace parte de la Nueva Ar-
guitectura Financiera Internacional,
NAFI, el conjunto de acuerdos inter-
nacionales bésicos para consolidar la
estabilidad financiera y prevenir las
crisis en todo el mundo. La Tabla 1,
muestra los estdndares clave.

El IASB, a septiembre de 2006, tiene
vigentes treinta IAS y siete IFRS. En
la Tabla 2 se presentan los estanda-
res emitidos desde la creacion del
organismo.

El marco conceptual del IASB aplica
también para estados financieros con-
feccionados conforme a los ipsas que
emite el irsasB.2 Hasta agosto de 2006
ha emitido 21 estandares, todos con
los IAS-IFRS como fuente. La Tabla 3
presenta los estandares vigentes.

* Enel Anexo 1 se encuentran los nombres desglosados de las siglas que aparecen en todo el articulo.
1. EIIASB empezd a funcionar en abril de 2001, como parte de la IASCF. Para desglosar las siglas p.f. ver

el apéndice.

2. EIIPSASB esel 6rgano al que la IFAC encarg6 la emision de los IPSAS. Estos estandares del sector publico
se derivan de los IAS-1FRS; como no cuentan con un marco conceptual propio, el marco IASB aplica para

todos sus efectos.

Andlisis del marco conceptual para la preparacion y presentacion de estados financieros

conforme al modelo internacional 1As8. GERENCIALES

ESTUDIOS

63



Tabla 1. Estandares claves

Areas de aplicacion Estandar Emisor
Transparencia en politica Cadigo de buenas préacticas sobre transparencia en FMI
monetaria y financiera politicas monetarias y financieras
Transparencia en politica fiscal Cédigo de buenas préacticas en transparencia fiscal FMI
Difusion de datos Estandar especial sobre difusion de datos / sistema FMI
general de difusion de datos
Infraestructura institucional y de mercado
Gobierno corporativo Principios de gobierno corporativo OCDE
Contabilidad Estandares internacionales de contabilidad y de  IASB
reportes financieros
Auditoria Estandares internacionales de auditoria IFAC
Pagos y compensaciones Principios centrales para sistemas de pagos siste-  CPSS
maticamente importantes
Integridad del mercado Las cuarenta recomendaciones de lafuerzade trabajo ~ FATF
sobre accion financiera
Regulacion y supervision financiera
Supervisién bancaria Principios centrales para la supervision bancaria  BCBS
efectiva
Regulacion de valores Objetivos y principios de regulacién de valores 10SCO
Supervisién de seguros Principios de supervision de seguros IAIS

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 2. Estandares IAS e |

FRS

IAS Nombre del estandar Ultima revisién
IFRS
1 Presentacion de estados financieros Enmendado agosto 2005

Inventarios

2
3 Estados financieros consolidados
4 Contabilizacion de la depreciacion Reemplazado por IAS 16,

Informacion que debe

Diciembre 2003

incluirse en los estados

S financieros Sustituido por IAS 1
6 Tratamiento contable de las variaciones en los

precios Reemplazado por IAS 15
7 Estado de flujos de efectivo Revisado 1992
8 Ganancia o péerdida neta del periodo, errores funda-

mentales y cambios en politicas contables Revisado marzo 2004
9 Gastos de investigacion y desarrollo Reemplazado por IAS 38
10 Contingencias y hechos ocurridos después de la

fecha de balance

Diciembre 2003

Reemplazado por IAS 27 y 28

22y 38
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Continuacioén Tabla 2

I::ARSS Nombre del estandar Ultima revisién
11  Contratos de construccion Revisado 1993
12 Impuestos sobre ganancias Revisado 2000
13 Presentacion de activos y pasivos circulantes Reemplazado por IAS 1
14 Informacién financiera por segmentos Revisado 1997
15 Infor_maci()n para reflejar efectos de cambios de Derogado 2004
precios
16  Propiedades, planta y equipo Diciembre 2003
17 Arrendamientos Diciembre 2003
18  Ingresos Revisado 1993
19  Beneficios a empleados Enmendado diciembre 2004
Contabilidad de las subvenciones del gobierno e
20 informacion a revelar sobre ayudas gubernamen-
tales Reformado 1994
Efectos de las variaciones en las tasas de cambio . .
21 de moneda extranjera Diciembre 2003
22 Combinacion de negocios Sustituido por IFRS 3
23 Costos por intereses Revisado 1993
24 Informacic’)n a revelar sobre partes relacionadas N
“vinculados” Diciembre 2003
25  Contabilizacion de inversiones Reemplazado por IAS 38, 39 y 40
26 Conta_b_ilizacic’)n d_e in_for_maf:lién financiera sobre
beneficios por retiro “jubilaciéon” Reformado 1994
27 Estfados f?nancieros consplidados y contabilizacion N
de inversiones en subsidiarias Diciembre 2003
28 C_ontabilizaci()n de inversiones en empresas aso- N
ciadas Diciembre 2003
29 Ipformacién financiera en economias hiperinfla-
cionarias Reformado 1994
30 Informaci_()n a rgvelar en es_tados _fin_ancieros de
bancos e instituciones financieras similares Reemplazado por IFRS 7
31 Infqrmacién financiera de intereses en negocios N
conjuntos Diciembre 2003
32 Iqstrumentos financieros: presentacion e informa-
cion a revelar Enmendado agosto 2005
33 Ganancias por accion Diciembre 2003
34 quormgcién fingnciera intermedia “Estados finan-
cieros intermedios” Febrero 1998
35  Operaciones en discontinuacion Sustituido por IFRS 5
36  Deterioro del valor de los activos Revisado marzo 2004
37 F_’rovisiones, activos contingentes y pasivos con- _
tingentes Septiembre 1998
38  Activos intangibles Revisado marzo 2004
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Continuacioén Tabla 2

IAS

IFRS Nombre del estandar Ultima revision

39 Ir?s_t,rumentos financieros: reconocimiento y me- o

dicién Enmendado junio y agosto 2005
40  Propiedades de inversion Diciembre 2003
41 Agricultura Febrero 2001

IFRS

1 Adopcion por primera vez de IFRS Enmendado junio 2005
2 Pagos en acciones Marzo 2004
3 Combinacién de negocios Marzo 2004
4 Contratos de seguros Enmendado junio 2005
5 Activos no corrientes para la venta y operaciones

en discontinuidad Marzo 2004
6 Exploracién y evaluacion de recursos minerales Enmendado junio 2005
7 Instrumentos financieros: revelaciones 2005

Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 3. Estandares IPSAS

IPSAS Nombre del estandar Emitido en FlIJ':rSne

1 Estados financieros Mayo 2000 1
Flujos de efectivo Mayo 2000 7

3 Errores fundamentales y cambios en politicas conta- 8
bles Mayo 2000

4 Variacion en tasas de cambio Mayo 2000 21

5 Costos financieros Mayo 2000 23

6 Estados financieros consolidados Mayo 2000 27

7 Empresas vinculadas Mayo 2000 28

8 Presentacion de informacion financiera de participacio- 31
nes en empresas participadas Mayo 2000

9 Ingresos provenientes de transacciones de intercambio  Junio 2001 18

10 Presentacion de informacion financiera en economias 29
hiperinflacionarias Junio 2001

11 Contratos de construccion Junio 2001 11

12 Existencias Junio 2000 2

13 Contratos de arrendamientos Diciembre 2001 17
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Continuacioén Tabla 3

IPSAS Nombre del estandar Emitido en Ftljzrslte
14 Hechos ocurridos después de la fecha de presentacion  Diciembre 2001 10
15 Titulos financieros: presentacion y revelaciéon Diciembre 2001 32
16 Inmuebles mantenidos como inversién Diciembre 2001 40
17 Bienes en uso 2002 16
18 Presentacion de informacion por segmentos Junio 2002 14
19 Provisiones y pasivos y activos contingentes Octubre 2002 37
20 Revelaciones sobre entes vinculados [Partes vincula- 24

das] 2002
21 Deterioro de activos que no generan efectivo 2004 36

Fuente: Elaboracién propia.

El 1sar-uncTAD se encarga de la emi-
sion de estandares para pequefas y
medianas empresas; en el 2002 emitio
15 sMmeGAs para estas empresas. El
marco conceptual de estos estandares

Tabla 4. Estandares para PYMES

es un resumen del marco IASB, si se
tienen problemas de comprension,
debe remitirse a la fuente. Los es-
tandares emitidos para las pymes se
observan en la Tabla 4.

IASB (fuente)

C DCPYMES-UNCTAD NIC
Marco conceptual, 37 parrafos
Presentacion de estados financie-

1 . 1
ros, 33 parrafos

2 Estados de flujos de tesoreria, 12 7
parrafos
Terrenos, instalaciones y equipo,

3 30 parrafos 16y

36
Arrendamientos, 15 parrafos
4 17

Marco conceptual: aprobado abril 1989,
110 parrafos

Presentacion de estados financieros
(revisado 1997).2

Estado de flujos de tesoreria (revisado
1992)

Propiedad, planta y equipo (revisado
en 1998) Deterioro del valor de activos
(aprobado en junio de 1998) SIC 10:
Ayudas gubernamentales

Contabilidad de los arrendamientos (re-
visado en 1997) SIC 15 Arrendamientos
operativos

Las fechas en cada uno de los IAS corresponde a la fecha de vigencia del estandar en el momento que lo

utiliza como referente algin smecas. Muchos de los IAS que sirvieron de fuente en el 2002 se modifica-
ron, revisaron, enmendaron e incluso derogaron, el cambio puede apreciarse en el cuadro de IAS-IFRS

(Tabla 2).
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Continuacién Tabla 4

C DCPYMES-UNCTAD NIC IASB (fuente)
Activos inmateriales, 22 pérrafos Activos intangibles (aprobado septiem-
5 38
bre 1998)
6 Existencias 7 parrafos 2  Existencias (revisado 1993)
Subvenciones del Estado, 14 Contabilidad de subvenciones oficiales
7 parrafos 20 vy presentacion de ayudas estatales
(reformado 1994)
8 Provisiones 23 péarrafos 37 Provisiones, pasivos y activos contin-
gentes (aprobado septiembre 1998)
9 Ingresos, 11 parrafos 18 Ingresos (revisado 1993)
10 Costos financieros, 12 parrafos 23 Costos financieros (revisado 1993)
Impuestos sobre beneficios, 10 Impuestos sobre beneficios (revisado
11 12
parrafos 2000)
Politicas contables, 14 parrafos Beneficio neto o pérdida neta del ejerci-
12 8  cio, errores fundamentales y cambios en
los criterios contables
Tipos de cambio, 5 parrafos Efectos de las diferencias de cambio en
13 21 . i
moneda extranjera (revisado 1993)
Acontecimientos posteriores a la Tratamiento contable de contingencias
14 fecha de cierre del balance, 10 10 y sucesos acaecidos tras el cierre del
parrafos balance (revisado 1999)
15 Publicacién de informacién sobre 24 Informacién sobre terceros vinculados

empresas vinculadas

(reformado 1994)

Fuente: Directrices Internacionales de Contabilidad para Pequefias y Medianas Empresas,

SMEGAS (2005).

La importancia del marco concep-
tual 1ASB es muy alta, pues soporta
actualmente la preparacion y apli-
cacion de 30 IAS, 7 IFRS, 21 ipsas y
15 smEGAS.

2.APROXIMACION AL MARCO
CONCEPTUAL

Tua y Gonzalo (1988) establecen que
“un marco conceptual puede definir-
se como una aplicacion de la teoria

4,

general® de la contabilidad en la que,
mediante un itinerario légico deduc-
tivo, se desarrollan los fundamentos
conceptuales en los que se basa la in-
formacidn financiera, al objeto de do-
tar de sustento racional a las normas
contables. Seguir un itinerario légico
deductivo implica que cada uno de los
escalones que prevé es congruente
con los anteriores, lo que refuerza la
racionalidad del producto final”.

La expresion “Teoria general de la contabilidad” utilizada por Tua, se sustenta en la propuesta de axio-

matizacion de la contabilidad presentada por Richard Mattessich (1957, 1995 y 2003), el modelo cientifico

mas completo e integral expuesto hasta hoy.
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Conforme al 1ASB, los estados fi-
nancieros se preparan y presentan
para ser utilizados y conocidos por
usuarios externos de todo el mundo.
A pesar de la similitud entre paises,
existen diferencias causadas por
circunstancias de indole social, eco-
nomica y legal, por consideraciones
de diversos paises respecto a las
necesidades de diferentes usuarios
de estados financieros al establecer
regulaciones nacionales.

El consejo del IASB opina que los
estados financieros preparados para
proporcionar informacion atil en la
toma de decisiones de naturaleza
econémica,® satisfacen las necesida-
des de la mayoria de los usuarios. La
mayoria de ellos toman decisiones de
indole econémica, por ejemplo:

a. La decisién de cuando comprar,
vender, 0 mantener una inversion
de capital.

b. Evaluar la responsabilidad de la
gerencia.

c. Valorar la habilidad de laempresa
para pagar y otorgar beneficios a
sus empleados.

d. Estimar lasolvencia de laempresa
por préstamos que le otorguen.

e. Determinar politicas fiscales.

f. Establecer utilidades y dividendos
para distribuir.

g. Preparar y utilizar estadisticas
nacionales de ingresos.

h. Regular las actividades de la em-
presa.

El contenido del marco conceptual
analiza secuencialmente una serie
de elementos que le permiten a Tua
calificar el modelo como deducti-
vo-normativo. Deductivo porque par-
te de elementos mas generales para
desarrollar estandares de aplicacion
al final. Teleol6gico porque se orienta
a fines especificos de usuarios que
utilizan los estados financieros. Tales
elementos son:

a. La definicion de la informacién
financiera, en congruencia con las
necesidades de los usuarios.

b. La formulaciéon de dos hipétesis
basicas, empresa en funciona-
miento y devengo.

c. El establecimiento de requisitos
0 caracteristicas cualitativas,
necesarias para asegurar que la
informacion financiera cumpla sus
objetivos.

d. Ladefinicion de los conceptos que
integran los elementos basicos de
los estados financieros: activos,
pasivos exigibles, fondos propios,
gastos e ingresos.

e. Elestablecimiento de los criterios
de reconocimiento de estos ele-
mentos.

f. Los criterios que pueden utilizarse
en la valoracion de tales elementos
de los estados financieros.

g. Los criterios basicos que rigen el
mantenimiento del capital y su
incidencia en el concepto de resul-
tado.

5. Esta orientacion permite enmarcar el modelo del IASB dentro del “Paradigma de utilidad para la toma
de decisiones”, que desplaza el anterior modelo “Paradigma del beneficio verdadero”, centrado en el

propietario.
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Los estados financieros forman parte
del proceso de informacién financiera.
Normalmente un conjunto completo
de estados financieros comprende
un balance de situacién general, un
estado de resultados, un estado de
flujos de efectivo, un estado de cam-
bios en el patrimonio y las notas a los
estados financieros.® Este marco tiene
aplicacién en todas las empresas in-
dustriales, comerciales o de negocios,
publicas o privadas.

3. USUARIOS DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

Los lineamientos de los 1as-IFRrs cla-
sifican los usuarios de los estados
financieros en los siguientes grupos:

a. Inversionistas: Potenciales y rea-
les. Proveen el capital de riesgo,
les interesa el riesgo inherente y
el reembolso de su inversion —les
ayuda a decidir si compran, ven-
den, o retienen su inversion— o
la rentabilidad y liquidez que
propician.

b. Empleados: Incluidos los sindica-
tos, desean conocer la estabilidad
y la rentabilidad de sus empleado-
res.

c. Prestamistas: Les interesa estar al
tanto de la capacidad de la empre-
sa para hacer los pagos de forma
oportuna al vencerse.

d. Proveedores y otros acreedores co-
merciales: Les concierne conocer la
capacidad de pago de la empresa.

e. Clientes: Les interesa la continui-
dad de la empresa.

f. Gobierno y agencias guberna-
mentales: Su interés se centra en
la distribucion de los recursos y
en determinar politicas fiscales,
bases de ingresos nacionales y
estadisticas similares.

g. Publico: EIl impacto social es el
centro de su atencion.

David Alexander y Simén Archer’ no
ven muy claro que los estados finan-
cieros efectivamente satisfagan las
necesidades de todos los usuarios de
informacion, con los inversionistas
si lo hacen. Tal orientacion puede
justificarse en la calidad de sumi-
nistradores de capital de riesgo que
tienen los inversores.

Las decisiones econémicas que toma
el usuario de los estados financieros
requieren de la evaluacién de la ca-
pacidad de la empresa para generar
efectivo y recursos equivalentes al
efectivo, asi como la preocupacion
permanente por la liquidez. Los usua-
rios pueden evaluar la capacidad de
generar efectivo si se suministra in-
formacion de la situacion financiera,
desempefio y cambios en la posicion
financiera de la empresa.

La situacién financiera de una em-
presa se ve afectada por los recursos
econémicos que controla, por su es-
tructura financiera, por su liquidez y
la solvencia; la informacion acerca de
los recursos econémicos controlados y
su capacidad en el pasado de modifi-
carlos permiten evaluar la posibilidad
de generar efectivo; la informacion de
laestructura financieraes util parala

6. Los criterios para preparar y presentar estados financieros basicos conforme a los IAS-IFRS se muestran
en los 1AS 1, Presentacion de estados financieros, y 7 Estado de flujos de efectivo (Mejia, Montes y Montilla,

2006).

7. Guia Miller nic-n1iF, 2006; traduccion de Fernando Catacora Carpio.
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prediccion de necesidades futuras de
préstamos; la liquidez hace referen-
cia a la disponibilidad de efectivo en
un futuro préximo, después de tener
en cuenta el cumplimiento de com-
promisos financieros del periodo; la
solvencia se refiere a la disponibilidad
de efectivo a largo plazo para cumplir
compromisos financieros.

La informacién del desempefio, y en
particular sobre su rendimiento, per-
mite evaluar los cambios potenciales
en los recursos econémicos que pro-
bablemente puedan controlarse en el
futuro; permite predecir la capacidad
de generar flujos de efectivo en el fu-
turoy determina la eficacia con que la
empresa puede emplear recursos en
el corto, mediano y largo plazo.

La informacién sobre los cambios en
la posicion financiera permite eva-
luar sus actividades de financiacion,
inversion y operacion, en el periodo
gue cubre la informacion financiera.
Origina la base para evaluar la ca-
pacidad de generacion de efectivo y
equivalentes, asi como las necesida-
des de la empresa para la utilizacion
de tales flujos de efectivo (ver 1AS 7,
Estado de flujos de efectivo).

Los estados financieros requieren
una lectura en su conjunto, un solo
estado financiero no suministra los
elementos necesarios y suficientes
para gque sus usuarios tengan una
comprension integra y correcta de la
situacion de la entidad.

4. HIPOTESIS FUNDAMENTALES

a. Devengo

Con el propésito de lograr sus objeti-
vos los estados financieros se prepa-
ran sobre la base de la acumulacion
o del devengo contable. Esta base

Andlisis del marco conceptual para la preparacion y presentacion de estados financieros
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reconoce los efectos de las transaccio-
nes y otros eventos cuando ocurren,
no cuando el efectivo o su equivalente
es recibido o pagado, y los registra
contablemente y presenta en los esta-
dos financieros en los periodos a que
se refieren. En muchos paises esta
hipotesis es conocida con el nombre
de causacion.

b. Negocio en marcha

Los estados financieros se preparan
sobre la base de que una empresa esta
funcionando y continuara sus activi-
dades de operacion dentro del futuro
previsible. Asume que la empresa no
tiene intencion ni necesidad de liqui-
dar o cortar de forma importante su
escala de operaciones. Si tal intencién
0 necesidad existiera, se debe revelar
tal informacion, en tal caso debe de
prepararse sobre una base diferente,
y, si asi fuera, se revelara informacion
sobre la base utilizada.

5.CARACTERISTICAS
CUALITATIVAS DE LOS
ESTADOS FINANCIEROS

Las caracteristicas son los atributos
que proporcionan a la informacién
contenida en los estados financieros
la utilidad para sus usuarios. Sus
cuatro caracteristicas principales son
comprensibilidad, relevancia, confia-
bilidad y comparabilidad.

a. Comprensibilidad

Para cumplir esta cualidad esencial,
los usuarios deben poseer un conoci-
miento razonable sobre negocios, ac-
tividades econdmicas y contabilidad,
también deben estar dispuestos a es-
tudiar la informacioén financiera con
razonable diligencia. Sin embargo, a
causa de lo relevante de la necesidad
de la toma de decisiones econémicas
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por parte de los usuarios, no debe
excluirse informacidén por razones de
dificultad para su comprension.

b. Relevancia

Para ser util, la informacién debe ser
relevante de cara a las necesidades
de la toma de decisiones por parte de
los usuarios. La informacién posee
la cualidad de relevancia cuando
ejerce influencia sobre las decisiones
economicas de los que la utilizan, les
ayuda a evaluar sucesos pasados,
presentes o futuros, o bien a confirmar
0 corregir evaluaciones realizadas
anteriormente.

i. Importancia relativa o mate-
rialidad

La materialidad es una caracte-
ristica secundaria derivada de
la confiabilidad. La informacion
tiene importancia relativa o es
material cuando su omision o pre-
sentacion errénea puede influir
en las decisiones econémicas de
los usuarios, tomadas a partir de
los estados financieros. La mate-
rialidad depende de la cuantia de
la partida omitida, o del error de
evaluacién en su caso, se juzga
siempre dentro de las circunstan-
cias particulares de la omision o
el error.®

c. Confiabilidad

La informacion posee la cualidad de
fiabilidad cuando esta libre de error
material y de sesgo o prejuicio y los
usuarios pueden confiar en que es la
imagen fiel de lo que pretende repre-

sentar, o de lo que puede esperarse
razonablemente que represente.

La informacion puede ser relevante,
pero tan poco confiable en su natura-
leza, que su reconocimiento pueda ser
potencialmente una fuente de equivo-
cos. Para una mayor apropiacion del
concepto de confiabilidad la norma
deriva de ella cinco caracteristicas
secundarias.

i. Representacion fiel

Para ser confiable, la informa-
cion debe representar fielmente
las transacciones y demas suce-
sos que pretenda representar, 0
gue espere razonablemente que
represente.

Buena parte de la informacion
financiera esta sujeta a cierto
riesgo de no ser reflejo fiel de lo
gue pretende representar; no se
debe al sesgo o prejuicio, sino a
las dificultades inherentes, ya sea
a la identificacion de las transac-
ciones y demas sucesos que deben
captarse, ya sea al proyectar y
aplicar las técnicas de medida y
presentacion que pueden producir
los mensajes que se relacionan
con esas transacciones y suce-
SOS.

ii. La esencia sobre la forma

Es necesario que se contabilice
conforme la esenciay la realidad
econémica, y no meramente se-
gun su forma legal. La esenciade
las transacciones y demas suce-
S0S No siempre es consistente con
lo que aparenta su forma legal o
trama externa.

8. Lamaterialidad o importancia relativa es para Moonitz un concepto con un marcado cariz estadistico: “las
pequefias partidas no deben tenerse en cuenta; pero es también un concepto con una fuerte carga sicolégica:
una partida debe considerarse como material si hay razén para pensar que su conocimiento puede influir
en las decisiones de un inversor informado, expresion indeterminada y similar a construcciones juridicas
tales como, las de un diligente padre de familia o un ordenado comerciante...”.
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10.

iii. Neutralidad

La informacién debe ser neutral,
es decir, libre de todo sesgo o
prejuicio. Los estados financie-
ros no son neutrales si, por la
manera de captar o presentar
la informacion, influyen en la
toma de una decision o en la
formacién de un juicio, a fin de
conseguir un resultado o desen-
lace predeterminado.

iv. Prudencia®

Prudencia es la inclusion de un
cierto grado de precaucién, al
realizar los juicios necesarios en
las estimaciones requeridas bajo
condiciones de incertidumbre, de
tal manera que los activos o los
ingresos no se sobrevaloren y
gue las obligaciones o los gastos
no se infravaloren. Sin embargo,
el ejercicio de la prudencia no
permite, por ejemplo, la creacion
de reservas ocultas o provisio-
nes excesivas, la subvaloracion
deliberada de activos o ingresos
ni la sobrevaloracion consciente
de obligaciones o gastos, porque
de lo contrario los informes con-
tables no resultarian neutrales
y por tanto no tendrian la cua-
lidad de fiabilidad. La edicion
(traduccion) mexicana de la
norma es explicita al mencionar
“el ejercicio de la prudencia no
permite, por ejemplo, la creacion

de reservas ocultas o provisiones
en exceso”.

v. Informacioén financiera com-
pleta

A fin de ser confiable, la infor-
macion contenida en los estados
financieros debe ser completa,
es decir dentro de los limites
de costo e importancia. Una
omision puede causar que la in-
formacion sea falsa o incompleta
y por consecuencia no confiable
y deficiente en relaciéon con su
relevancia.

d. Comparabilidad

Los usuarios deben ser capaces de
comparar los estados financieros de
una empresa a lo largo del tiempo,
con el fin de identificar las tendencias
de la situacion financiera y de des-
empefo. También deben ser capaces
de comparar los estados financieros
de empresas diferentes, con el fin
de evaluar su posicién financiera,
desempefio y cambios en la posicion
financiera en términos relativos.
La medida y presentacion del efecto
financiero de similares transacciones
y otros sucesos deben ser llevadas a
cabo de una manera coherente por
toda la empresa, a través del tiempo
y también de una manera coherente
para diferentes empresas.'®

Los usuarios deben ser informados
acerca de las politicas contables

Moonitz denomina a la prudencia “conservadurismo”; Tua hace el siguiente comentario: “analogas ob-
servaciones —a la importancia relativa— hace Moonitz respecto al conservadurismo, habitual reacciéon
contable ante la incertidumbre. La critica en este extremo es abierta: el tratamiento puede no ser consis-
tente, pues si se escoge el menor valor entre el precio de costo y el de mercado ;qué razén existe para no

aplicar el mismo criterio cuando es al revés?”.

La cursiva debe entenderse como segun el postulado imperativo C3 de Moonitz, “Consistencia: los
procedimientos utilizados en contabilidad para una entidad dada deben ser apropiados para medir su
situacion y sus actividades y deben seguirse, consistentemente, de un periodo a otro”. Si el trabajo de
Moonitz data de 1961, puede afirmarse que muchos de los desarrollos teéricos y de los resultados y
recomendaciones de las investigaciones tardan largo tiempo en influenciar la regulacién contable y la

préactica profesional.
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empleadas en la preparacion de los
estados financieros, al igual que de
cualquier cambio presentado y su
impacto en la interpretacion de la
informacioén financiera.

La necesidad de comparabilidad no
debe ser confundida con la mera
uniformidad, y tampoco puede ser
un obstaculo para la introduccidn
de normas contables mejoradas.
Es inapropiado para una empresa
conservar sin cambios sus politicas
contables cuando existan otras mas
relevantes o fiables.

6.RESTRICCIONES A LA
INFORMACION RELEVANTE
Y CONFIABLE

a. Oportunidad

Si hay un retraso en la presentacién
de la informacién ésta puede perder
su relevancia. Es frecuente que para
suministrar informacion a tiempo sea
necesario presentarla antes de que to-
dos los aspectos de una determinada
transaccion u otro suceso se conozcan
y se perjudique su confiabilidad. A la
inversa, si se demora hasta conocer
todos los aspectos, la informacién
puede ser muy confiable, pero de poca
utilidad para la toma de decisiones.
Lo importante es un equilibrio entre
relevancia y fiabilidad, donde se sa-
tisfagan mejor las necesidades de la
toma de decisiones econémicas por
parte de los usuarios.

b. Equilibrio entre costo y bene-
ficio

Los beneficios derivados de la in-
formacion deben exceder los costos
de suministrarla. Sin embargo, la
evaluacion de beneficios y costos es,
sustancialmente, un proceso de jui-
cios de valor. Ademas, los costos no

son necesariamente soportados por
guienes obtienen los beneficios. En
este sentido se hace dificil aplicar una
relacion objetiva de costo-beneficio.

c. Equilibrio entre caracteristi-
cas cualitativas

El objeto es conseguir un equilibrio
apropiado entre las caracteristicas
cualitativas, en orden a cumplir el
objetivo de los estados financieros, la
importancia relativa de cada caracte-
ristica en cada caso particular es una
cuestion de juicio profesional.

d. Imagen fiel / presentacién
razonable

Laaplicacién de las principales carac-
teristicas cualitativas y de las normas
contables apropiadas llevara a que
los estados financieros trasmitan lo
gue, por lo general, se entiende como
una imagen fiel o una presentacién
razonable de tal informacion.

7.ELEMENTOS DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

Los estados financieros reflejan los
efectos financieros de las transac-
ciones y otros eventos, mediante su
agrupacion en clases amplias, de
acuerdo con sus caracteristicas eco-
nomicas. Estas clases amplias son
llamadas elementos de los estados
financieros (activo, pasivo, patrimo-
nio - ingresos, gastos).

a. Posicion financiera

Los elementos directamente relacio-
nados con la medicion de la posicion
financiera son: activo, pasivo, y pa-
trimonio neto. Se transcribe la defi-
nicion segun el marco conceptual de
la normatividad internacional.

i. Activo: Es un recurso controlado
por la empresa como resultado
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de eventos pasados y cuyos be-
neficios econémicos futuros se
espera que fluyan a la empresa.

ii. Pasivo: Es una obligacion pre-
sente de la empresa derivada
de eventos pasados, el pago de
la cual se espera que resulte de
egresos de recursos que implican
beneficios econdémicos.

ili. Patrimonio neto: Es el interés
residual en los activos de la em-
presa, después de deducir todos
Sus pasivos.

1. Balance general

Los elementos directamente relacio-
nados con la medicién de la situacién
financiera son parte del balance ge-
neral de la entidad; son los activos,
el pasivo y la diferencia de ambos, el
patrimonio.

a) Activos

Los beneficios econémicos futuros in-
corporados a un activo consisten en el
potencial del mismo para contribuir
directa o indirectamente a los flujos
de efectivo y de otros equivalentes al
efectivo de la empresa.

Los beneficios econémicos de una
empresa incorporados a un activo
pueden llegar por diferentes vias.
Ejemplo:

a. Utilizado individualmente o en
combinacién con otros activos
en la produccion de bienes o ser-
vicios que seran vendidos por la
empresa;

b. intercambiado por otros activos;
c. usado para liquidar un pasivo; o

d.distribuido a los duefios de la
empresa.
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b) Pasivos

Una caracteristica esencial de todo
pasivo es que la empresa tiene con-
traida una obligacién en el momento
presente. La decisién de adquirir
un activo en el futuro no da lugar,
por si misma, al nacimiento de un
pasivo.

La liquidacién de una obligacién
presente puede ocurrir de numerosas
formas, por ejemplo:

a. Desembolso de efectivo.
b. Transferencia de otros activos.
c¢. Otorgamiento de servicios.

d. Sustitucion de la obligacion con
otra similar.

e. Capitalizacion: conversion del
pasivo en patrimonio.

Los pasivos proceden de transac-
ciones u otros sucesos ocurridos en
el pasado; ciertos pasivos pueden
evaluarse sélo con un alto grado de
estimacion; tales pasivos podrian
Illamarse provisiones, pero en una
orientacion ortodoxa del término
pasivo la provisién no cumpliria los
requisitos de pasivo.

c) Patrimonio neto

El patrimonio se puede subdividir
para efectos de su presentacion en
el balance de situacién general; en
ocasiones la creacién de reservas es
obligatoria por ley, con el fin de dar a
la empresa y acreedores una protec-
cion adicional contra los efectos de
las pérdidas.

2. Estado de resultados

Los elementos directamente relacio-
nados con la medicién de la utilidad
y que por ende son parte del estado
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del resultado son los ingresos y los
gastos.

i. Ingresos: Son los incrementos
en los beneficios econdémicos;
producidos durante el periodo
contable, en forma de entradas
0 aumentos del valor de los ac-
tivos, o decrementos de pasivos,
gue resultan en incrementos de
patrimonio, diferentes a aque-
llos relativos con contribuciones
por parte de los socios.

ii. Gastos: Son los decrementos
en los beneficios econémicos,
producidos durante el periodo
contable en forma de salidas o
agotamiento de activos, o surgi-
miento de pasivos, que resultan
en decrementos del patrimonio
neto, diferentes a los relaciona-
dos con distribuciones de capital
de los socios.

Los ingresos y los gastos pueden
presentarse de diferentes formas en
el estado de resultados para sumi-
nistrar informacién relevante para
la toma de decisiones econdémicas,
realizar distinciones entre partidas
de ingresos y gastos y combinarlas
de diferentes formas.

a) Ingresos

La definicién de ingreso incluye tanto
a los ingresos ordinarios como a las
ganancias; al generarse un ingreso
pueden recibirse o incrementar su
valor diferentes tipos de activos.

b) Gastos

La definicion de gasto incluye tanto
las pérdidas como las erogaciones que
surgen en las actividades ordinarias
de la empresa. Entre los gastos de
la actividad ordinaria se encuentran
los costos de ventas, los salarios y la
depreciacion.

La revaluacion o reexpresion del
valor de los activos y los pasivos da
lugar a incrementos o decrementos
del patrimonio neto. Estos conceptos
no son incluidos dentro del estado de
resultados y se tratan en el punto de
mantenimiento de capital.

8.RECONOCIMIENTO DE LOS
ELEMENTOS DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

Se denomina reconocimiento al pro-
ceso de incorporacion, en el balance
de situacién general o en el estado de
resultados, de una partida que cum-
pla la definicion de elemento corres-
pondiente, ademas de satisfacer los
criterios para su reconocimiento, una
partida que retina la definicion de un
elemento debera reconocerse, si:

a. Es probable que cualquier bene-
ficio econémico futuro, asociado
con la partida en particular, fluya
hacia o de la empresa; vy,

b. la partida tiene un costo o valor
gue puede ser medido de manera
confiable.

9. MEDICION DE LOS
ELEMENTOS DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

Medicion es el proceso de determi-
nacién de los importes monetarios a
los que los elementos de los estados
financieros se reconocen y mantienen
en el balance general y en el estado
de resultados.

a. Probabilidad de obtener benefi-
cios econémicos futuros

El concepto tiene en cuenta la in-
certidumbre con que los beneficios
econémicos futuros asociados al
mismo llegaran a, o saldran de la
empresa; también tiene en cuenta
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la incertidumbre que caracteriza el
entorno en que opera la empresa. La
medicion del grado de incertidum-
bre, correspondiente al flujo de los
beneficios futuros, se hace a partir
de la evidencia disponible cuando se
preparan los estados financieros.

b. Fiabilidad de la medicién

El costo o valor debe ser medido de
forma fiable, se acepta el uso de es-
timaciones razonables, de no poder
existir esta estimacion razonable,
la partida no se debe incluir en la
informacion de los elementos de los
estados financieros, pero puede in-
cluirse en notas explicativas.

El marco conceptual, de igual forma,
hace referencia en la direccién anota-
da, al reconocimiento de los activos,
pasivos y gastos.

10. BASES DE MEDICION

Medicién es el proceso de determi-
nacién de los importes monetarios
por los que se reconocen y llevan
contablemente los elementos de los
estados financieros, para su inclusion
en el balance de situacion general y
el estado de resultados. Para ello se
utilizan diferentes bases de medicién
con diversos grados y en distintas
combinaciones entre ellas. Tales ba-
ses 0 métodos son los siguientes:

a. Costo historico: Los activos son
registrados de acuerdo con el
importe de efectivo o equivalente
pagado, o el valor justo —razona-
ble— de la compensacién dada
para adquirirlos al momento de
su adquisicidn. Los pasivos son
registrados al importe de produc-
tos recibidos e intercambiados
por la obligacion o en algunas
circunstancias (impuesto de ren-
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ta), a los importes de efectivo o
equivalente que se espera seran
pagados para liquidar el pasivo
en el curso normal de los nego-
cios.

b. Costo actual —corriente—: Los
activos se registran al importe
de efectivo o sus equivalentes
gue pudieron haberse pagado si
el mismo o un activo equivalente
fuese adquirido en el momento
actual; los pasivos se registran
al importe no descontado de efec-
tivo o equivalente que hubiese
requerido para liquidar la obli-
gacion en el momento actual.

c. Valor de realizacion o liquida-
cion: Los activos son registrados
al importe de efectivo o equiva-
lente que se hubieran podido
obtener en la actualidad en una
forma normal, mediante la venta
del activo y los pasivos a su valor
de liquidacion.

d. Valor presente: Los activos se
registran a su valor descontado
presente, restando las entradas
netas de efectivo que la partida
generard en el curso normal de
los negocios. Los pasivos son des-
contados a su valor descontado
presente, relacionados con las
futuras salidas netas de efectivo
gue la partida requerira para
liquidar pasivos en el curso nor-
mal de las operaciones.

11. CONCEPTO DE CAPITALY
MANTENIMIENTO DE CAPITAL

a. Conceptos de capital

La mayoria de las empresas adoptan
un concepto financiero del capital,
al preparar la informacion; segun
este concepto, que se traduce en la
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consideracion del dinero invertido
o del poder adquisitivo invertido, el
capital es sinénimo de patrimonio
neto. Si por el contrario, se adopta
un concepto fisico del capital, como
capacidad productiva, el capital es la
capacidad operativa de la empresa,
por ejemplo, el nimero de unidades
producidas diariamente.

b. Mantenimiento de capital
financiero

Con este concepto la utilidad se ge-
nera solo si el importe financiero (o
dinero), de activo neto al final del pe-
riodo excede al importe financiero (o
dinero) existente al principio de dicho
periodo, excluido el aporte o distribu-
cién del mismo a los inversionistas. El
mantenimiento de capital financiero
puede ser medido en unidades mo-
netarias nominales o en unidades de
poder adquisitivo constante.

c. Mantenimiento de capital
fisico

Dado este concepto la utilidad se
genera sdlo si la capacidad fisica
productiva en términos fisicos (o
capacidad operativa), de la empresa
o0 de los recursos o fondos necesarios
para lograr tal capacidad, al final del
periodo sobrepasan la capacidad fisi-
ca productiva al principio del mismo,
después de excluir cualquier distri-
bucién o contribucién de los duefios
durante el periodo.

El concepto de mantenimiento de
capital se relaciona con la maneraen
gue una empresa define el capital que
quiere mantener; permite distinguir
entre lo que es rendimiento sobre el
capital y lo que es recuperacion del
capital. El concepto de mantenimien-
to de capital fisico exige la adopcién

del costo corriente como base de la
medicién contable; el mantenimiento
de capital financiero no exige ninguna
base particular.

CONCLUSIONES

La normatividad internacional conta-
ble es el resultado de la creciente acti-
vidad econdmica global que requiere
de un instrumental apropiado para
la medicion, valuacién, preparacion
y revelacion de los hechos econémicos
de una entidad-empresa.

Los estdndares son permanentemen-
te actualizados y mejorados por el
organismo emisor, en busca de lograr
el mejor nivel de aplicacion conforme
a la complejidad econémica.

Su orientacion fundamental hacia el
mercado de valores, hace de los estan-
dares una normatividad lejana a los
usuarios y necesidades de otros tipos
de actividad econémica. Situacion que
llevé al 1sarR-uNcTAD a expedir en 2002
unas Guias para la contabilidad de
las pequefias y medianas empresas,
pero las mismas fueron disefiadas a
imagen de los IAS, lo que trajo como
consecuencia que no sirvieran a las
PYMES, pero ademas que no conserva-
ra el espiritu normativo del IASB.

Para los paises subdesarrollados la
implementacion de los estandares
internacionales de contabilidad y
de reportes financieros, no es el re-
sultado de un estudio ni teérico ni
empirico de necesidades, usuarios y
objetivos de la informacion. Es mas el
resultado de una débil autonomia en
la determinacién de sus estrategias
de crecimiento, progreso y desarrollo
social, politico y econémico.

El desarrollo que una nacién alcance
no es el resultado de la transferencia
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mecéanica de modelos recomendados
por organizaciones ajenas al interés
nacional. El desarrollo de un pais
se alcanza construyendo modelos
gue respondan a las condiciones
particulares y especificas de cada
entorno, estructuras en su proceso
de construccién contaron con la
participacion de todos los actores
afectados.

El cambio de normatividad de una
nacién debe ser el resultado de un
gran movimiento nacional, que de
como resultado la necesidad de un
nuevo modelo, que determine las
condiciones del mismo y que oriente
su formulacion y aplicacion.

Los modelos contables transferidos
se han caracterizado porque han sido
implementados sin la realizacién
de estudios de impacto previos que
evidenciaran las bondades o efectos
negativos del cambio de sistema.
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La contabilidad es un saber estratégi-
Cco para un pais, puede estar orienta-
daal bienestar de la nacion, al interés
de grupos econdmicos dominantes o al
servicio del capital transnacional.

La contabilidad no es neutral y asép-
tica. Su aplicacion lleva de forma
implicita o explicita una intenciona-
lidad sujeta a una racionalidad. El
contador no siempre es consciente
de la racionalidad a la que obedece
el modelo contable que él aplica en
el campo de la practica cotidiana.
La razdn de tal desconocimiento es
la formacion en ocasiones centrada
exclusivamente en los procedimientos
técnicos, olvidando elementos basicos
del desempefio profesional: analisis,
critica, opinidn e interpretacion.

No obstante, el Marco conceptual
tratado en el presente articulo consti-
tuye la columna vertebral del proceso
de normatizacion internacional.
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Anexo 1.

SIGLAS EN CONTADURIA INTERNACIONAL

BCBS: Basel Committee on Banking Supervision
Comité de Basilea sobre Supervision Bancaria

CPSS: Committee for Payment and Settlement Systems
Comité de Sistemas de Pago y Liquidacion

FATF: Financial Action Task Force
Grupo de Accion Financiera (de la OCDE)

IAIS: International Association of Insurance Supervisors
Asociacién Internacional de Supervisores de Seguros

IAS: International Accounting Standard
Estandar Internacional de Contabilidad

IASB: International Accounting Standards Board
Consejo de Estandares Internacionales de Contabilidad

IASC: International Accounting Standards Committee
Comité de Estandares Internacionales de Contabilidad

IASCF: International Accounting Standards Committee Foundation
Fundaciéon Comité de Estandares Internacionales de Contabilidad

IFAC: International Federation of Accountants
Federacién Internacional de Contadores

IFRS: International Financial Reporting Standard
Estandar Internacional de Reportes Financieros

10SCO: International Organization of Securities Commissions
Organizacion Internacional de Comisiones de Valores y Bolsa

IPSAS: International Public Sector Accounting Standard
Estandar Internacional de Contabilidad para el Sector Publico

IPSASB: International Public Sector Accounting Standards Board
Consejo de Estandares Internacionales de Contabilidad para el Sector Publico

ISAR: Intergovernmental Working Group of Experts on International Stan-
dards of Accounting and Reporting

Grupo Intergubernamental de Expertos en Estandares Internacionales de Con-
tabilidad y Reportes

NAFI: Nueva Arquitectura Financiera Internacional

SIC: Standing Interpretations Committee
Comité de Interpretacion de Estandares

SMEGAS: Accounting and Financial Reporting Guidelines for Small and Me-
dium Enterprises

Directrices Internacionales de Contabilidad y Reportes Financieros para Peque-
fias y Medianas Empresas

OCDE: Organization for Economic Co-operation and Development
Organizacioén para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos

UNCTAD: United Nations Conference on Trade and Development
Conferencia de las Naciones Unidas para el Comercio y el Desarrollo
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ABSTRACT

As of 2003 private brands held shares
of overall supermarket sales of 8% in
Argentina, 2% in Brazil, 5% in Chile,
and 5% in Colombia. In light of their
success in Europe, private labels in
Latin America have a huge potential.
Yet the question needs to be raised
as to why private brands have not
secured a larger market share in
Latin America.

Gaining acceptance of private brands
on the part of less-intensive buyers

Fecha de aceptacion: 1-9-2006.

is a key to achieving this goal. The
purpose of this paper is to assess the
degree to which intensive buyers
differ from less intensive buyers of
private brands in terms of psycho-
graphic variables.

Astudy conducted at supermarkets al-
lowed, among other things, document-
ing the differences between intensive
and less-intensive buyers of private
brands. The authors present their con-
clusions along with their implications
to administrators and researchers.

* Los autores desean agradecer a Guillermo Sepulveda N. y a Rodrigo Pavez M. por su labor como asis-
tentes de investigacion, y a los arbitros anénimos de la revista, cuyos aportes ayudaron a mejorar este

articulo.
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RESUMEN

Al 2003, las marcas privadas con-
taban con una participacion de las
ventas en supermercados de 8% en
Argentina, 2% en Brasil, 5% en Chile
y 5% en Colombia. El potencial de las
marcas privadas en América Latina
es enorme si se observa el éxito que
tienen en Europa. Sin embargo, cabe
preguntarse por qué las marcas pri-
vadas no han alcanzado mayores par-
ticipaciones de mercado en América
Latina. El logro de estos resultados
pasa por conseguir la aceptacion de
este tipo de marcas por parte de los
compradores menos intensivos de

marcas privadas. Luego, el objetivo
de este articulo es evaluar el grado
en el cual compradores intensivos
de marcas privadas y compradores
poco intensivos de marcas privadas
difieren en términos de variables
psicogréficas. Un estudio realizado
en supermercados permitid, entre
otras cosas, documentar en qué di-
fieren compradores intensivos y poco
intensivos de marcas privadas. Las
conclusiones e implicaciones para
administradores e investigadores son
comentadas por los autores.

PALABRAS CLAVE

Marcas privadas, marcas propias,
conducta del consumidor.
Clasificacion JEL: M31-Marke-
ting
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1.INTRODUCCION

El inicio y desarrollo de las marcas
privadas se ha dado fuertemente en
los paises europeos, extendiéndose
desde ahi a otros continentes. Las
marcas privadas (marcas propias,
private labels, store brands) son
marcas de propiedad, de control y
de venta exclusiva de los detallistas.
No obstante, el detallista no necesa-
riamente es quien fabrica la marca
privada, frecuentemente estipula a
los proveedores las caracteristicas
fisicas deseadas para los productos
etiquetados con sus marcas privadas
(Dick et al., 1995).

La participacién de mercado (en co-
mestibles) de las marcas privadas a
través de los paises no es homogénea:
En Suiza alcanza un 45%, 37% en
Inglaterra, 22% en Canada y 12%
en los Estados Unidos (Dhar y Hoch,
1997). Erdem et al. (2004) indican que
el mayor éxito de las marcas privadas
en Europa, comparado con Estados
Unidos, puede ser explicado por las
diferencias existentes en las carac-
teristicas psicograficas de europeos
y norteamericanos.

De acuerdo con el Panel de Consu-
midores ACNielsen (2004), en el afio
2003 la participacion de mercado de
las marcas privadas en Europa alcan-
z6 un 22%, en América del Norte un
16%, en Asia del Pacifico un 4%y en
América Latina llegé a sélo un 1% de
las ventas. En ese mismo afio, segun
el Panel de Consumidores ACNielsen
(2004), las marcas privadas contaban
con una participacion de mercado en
supermercados de 8% en Argentina,
2% en Brasil, 5% en Chile, y 5% en
Colombia. El relativo pobre desem-
pefio de las marcas privadas en Ameé-
rica Latina es sorprendente, dado el

Analizando la compra de marcas privadas: evidencia empirica desde Chile GERENCIALES

potencial que estos productos tienen
sobre las utilidades del detallista. En
Inglaterra por ejemplo, en los afios
noventa, la participacion de mercado
de las marcas privadas ayudo¢ a los
detallistas ingleses a lograr margenes
de utilidad cercanos al 8% comparado
con el tipico 1-2% informado para Es-
tados Unidos (Dick et al., 1995).

Un programa exitoso de marcas
privadas significa un negocio be-
neficioso para los detallistas: me-
jores margenes, diferenciacion de
la competencia, fortalecimiento de
la imagen de la tienda, incremento
de su poder de negociacion frente a
los fabricantes y fidelizacién de los
clientes. De acuerdo con la encuesta
Discount Merchandiser (1996) reali-
zada a detallistas en Estados Unidos,
la razon mas importante para tener
marcas privadas es el margen. Ke-
ller (1993) sefiala que los mejores
margenes pueden fluctuar entre un
25% y 50% superior al compararlo
con el que obtienen con las marcas
nacionales (national brands). El alto
margen de las marcas privadas para
los detallistas puede ser resultado del
mayor poder de negociacion que po-
seen estos con proveedores, menores
esfuerzos de marketing, economias
de escala obtenidas en distribucién y
reduccién de intermediarios (Semeijn
et al., 2004).

Por lo tanto, cabe preguntarse por
gué razén las marcas privadas no han
alcanzado mayores participaciones de
mercado en América Latina. Incre-
mentar la participacion de mercado
de las marcas privadas pasa por
lograr la aceptacion de este tipo de
marcas por parte de los compradores
menos intensivos de marcas privadas.
Por consiguiente, el objetivo de este

ESTUDIOS

87



articulo es evaluar el grado en el cual
compradores intensivos de marcas
privadas y compradores poco inten-
sivos de marcas privadas difieren en
términos de sus caracteristicas psico-
graficas. Los resultados encontrados
en este estudio pueden ser aprove-
chados por los administradores para
el desarrollo de sus estrategias de
marketing. EIl resto del articulo es
organizado de la siguiente forma: La
segunda seccion presenta la revisién
de la literatura y las hipétesis pro-
puestas, la tercera seccion presenta la
metodologia, la cuarta seccidon mues-
tra los resultados y la quinta seccion
presenta las conclusiones.

2.REVISION DE LA LITERATURA

La literatura sugiere que los compra-
dores poco intensivos en marcas pri-
vadas rechazan la compra de marcas
privadas debido a que perciben a esos
productos como de peor calidad (e.g.,
Bellizzi et al., 1981; Cunningham
et al., 1982). Sin embargo, existe
poca evidencia de las causas de esta
desfavorable percepcion (Dick et al.,
1996).

Las investigaciones en los ultimos
quince afios enfocadas en marcas
privadas han seguido dos corrientes
principales de investigacion (Sethu-
raman y Cole, 1999): la primera,
orientada a entender la variacion en
la participacion de mercado a través
de las categorias de productos (e.g.,
Dhar y Hoch, 1997; Hoch y Banerji,
1993; Sethuraman, 1992). La segun-
da, se ha orientado a entender las
caracteristicas de los consumidores
de marcas privadas (e.g., Ailawadi
et al., 2001; Burton et al., 1998; Dick
et al., 1996; Garretson et al., 2002;
Szymanski y Busch, 1987). Utilizan-
do la segunda corriente como base,

este articulo busca evaluar el grado
en el cual compradores intensivos
de marcas privadas y compradores
poco intensivos de marcas privadas
difieren en términos de sus caracte-
risticas psicogréaficas. A continuacion
se presentan las hipétesis a testear
en esta investigacion.

— Ahorro de precios: Las marcas
privadas generalmente ofrecen a los
consumidores un ahorro de 30% en
relacién con las marcas nacionales
(Panel de Consumidores ACNielsen,
2005). Los compradores intensivos
de marcas privadas tienden a con-
centrarse en pagar bajos precios
(Burton et al., 1998). Existe evidencia
empirica que muestra una positiva
correlacion entre la propension a usar
marcas privadas y la conciencia por
el precio (Ailawadi y Harlam, 2004;
Ailawadi et al., 2001; Burton et al.,
1998). Debido a que las marcas pri-
vadas ofrecen ahorro de precios a los
consumidores, se propone la siguiente
hipétesis:

H1: Los compradores intensivos
de marcas privadas poseen mayor
conciencia por el precio que los com-
pradores poco intensivos de marcas
privadas.

— Calidad de los productos: Ailawadi
et al. (2001) muestran una negativa
correlacion entre el uso de las marcas
privadasy la conciencia por la calidad
de los productos. La calidad de los
productos por definicién es relevante
para compradores conscientes por la
calidad de los productos. Dado que
las marcas privadas son percibidas de
peor calidad que las marcas naciona-
les (Bellizzi et al., 1981; Cunningham
et al., 1982), se propone una segunda
hipétesis:
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H2: Los compradores intensivos de
marcas privadas son menos conscien-
tes por la calidad de los productos que
los compradores poco intensivos de
marcas privadas.

— Compra inteligente: Existe eviden-
ciaempirica que muestra que los con-
sumidores que se autoperciben como
compradores inteligentes poseen una
mejor actitud hacia las marcas priva-
das (Burton et al., 1998; Garretson
et al., 2002). Los compradores que
buscan satisfacer su necesidad de
ego, lo hacen al ahorrar, precios a
través de la compra, llevando a com-
pradores que se autoperciben como
“compradores inteligentes” a comprar
marcas privadas (Garretson et al.,
2002). Consecuentemente, la tercera
hipétesis propuesta es:

H3: Los compradores intensivos de
marcas privadas se perciben compra-
dores inteligentes con mayor fuerza
que los compradores poco intensivos
de marcas privadas.

— Riesgo percibido: Existe evidencia
empirica que muestra que el riesgo
percibido en las marcas privadas dete-
riora la propensién hacia este tipo de
marcas (Batra y Sinha, 2000; Erdem
et al., 2004; Livesey y Lennon, 1978;
Semeijn et al., 2004). Por ejemplo,
Semeijn et al. (2004) muestran que
los riesgos funcional, social y finan-
ciero asociados a las marcas privadas
afectan negativamente su evaluacion.
Uno de los beneficios del consumidor,
generalmente atribuido a los produc-
tores de marcas nacionales, es que
ellos reducen el riesgo percibido por
los consumidores, porque, como un
grupo, las marcas nacionales son per-
cibidas como de menor varianzaen la
calidad del producto que las marcas
privadas (Montgomery y Wernerfelt,
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1992). Por lo tanto, los compradores
adversos al riesgo preferiran marcas
nacionales para reducir aquella va-
rianza en la calidad de los productos
comprados. En cuanto a la asociacién
precio-calidad, los consumidores
al observar un menor precio de las
marcas privadas pueden atribuirlos a
aspectos problematicos del producto,
generando un mayor riesgo percibido
de las marcas privadas (Garretson et
al., 2002). Por ejemplo, Sethuraman
y Cole (1999) comentan que este tipo
de consumidores cree que un alto
precio reduce el riesgo funcional del
producto. En cuanto al riesgo social,
Livesey y Lennon (1978) han reporta-
do que consumidores ingleses tienden
a servir té de marcas nacionales a
invitados en momentos sociales, pero
estan mas inclinados a consumir té de
marcas privadas cuando su consumo
no es observado. El uso publico de los
productos reduce la oportunidad de
gue los consumidores puedan com-
prar marcas privadas (DelVecchio,
2001; Semeijn et al., 2004). Por otro
lado, la lealtad a la tienda puede estar
positivamente correlacionada con la
propension hacia las marcas priva-
das (Ailawadi et al., 2001; Corstjens
y Lal, 2000; Steenkamp y Dekimpe,
1997), debido a que los consumidores
leales a la tienda confian en su tienda
elegida y por lo tanto, probaran y se
familiarizaran con las marcas priva-
das que posee la tienda (Ailawadi et
al., 2001; Dick et al., 1995; Dick et
al., 1996). Por lo tanto, se proponen
cuatro hipotesis, relacionadas con el
riesgo percibido asociado a las marcas
privadas:

H4: Los compradores intensivos de
marcas privadas poseen a) una menor
aversion al riesgo, b) menor asocia-
cion precio-calidad, ¢) menor riesgo
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social percibido en las marcas pri-
vadas y d) mayor lealtad a la tienda
que los compradores poco intensivos
de marcas privadas.

— Costos de cambio: Los costos de
cambiarse de marca son altos para
compradores leales a la marca (Ai-
lawadi et al., 2001), por lo tanto, se
espera que tiendan a comprar en
menor cantidad nuevas marcas, como
lo son las marcas privadas. Existe
evidencia empirica que muestra una
correlacion negativa entre la lealtad a
lamarcay la actitud hacia las marcas
privadas (Burton et al., 1998; Garret-
son et al., 2002). Luego, la siguiente
hipétesis es:

H5: Los compradores intensivos de
marcas privadas poseen una menor
lealtad a la marca que los compra-
dores poco intensivos de marcas
privadas.

— Exploracion: Existe evidencia em-
pirica que muestra una correlacion
positiva entre la busqueda de varie-
dad y la propension a usar marcas
privadas (Ailawadi et al., 2001). Dado
gue los productos de marcas privadas
aumentan la variedad de marcas
existentes para el consumidor, los
compradores que buscan variedad de
productos compraran en mayor can-
tidad las marcas privadas. Por otro
lado, las marcas privadas pueden ser
compradas por impulso (Ailawadi et
al., 2001), debido a que los detallistas
tienen la capacidad y mayores incen-
tivos para ubicar sus marcas privadas
en lugares que incentiven la compra
por impulso. Por lo tanto, se proponen
las siguientes dos hipdtesis:

H6: Los compradores intensivos de
marcas privadas poseen a) mayor
busqueda de variedad, y b) una mayor

impulsividad que los compradores
poco intensivos de marcas privadas.

— Costos de tiempo: Un comprador con
escaso tiempo disponible privilegia
habitos que le signifiquen ahorro en
tiempoy energia (CCS, 2005). Luego,
los consumidores con menor tiempo
para comparar productos tienden
a comprar marcas conocidas con
el objetivo de disminuir el tiempo
de comparar entre marcas (Myers,
1967). Consecuentemente, se propone
una ultima hipétesis:

H7: Los compradores intensivos de
marcas privadas son menos presiona-
dos por el tiempo que los compradores
poco intensivos de marcas privadas.

3.METODOLOGIA

Se realizaron trescientas entrevis-
tas personales a mujeres mayores
de dieciocho afios, quienes fueron
interceptadas a la salida de seis su-
permercados de la ciudad de Santiago
de Chile, en distintos momentos del
diay en diferentes dias de la semana.
Se entrevistaron sélo mujeres con el
objetivo de lograr una muestra mas
homogénea que estuviera conformada
por los compradores que en Chile, al
igual que en América Latina, Esta-
dos Unidos y Europa, representan
el 70%-100% de los encuestados en
temas relacionados con los super-
mercados (e.g., Ailawadi et al., 2001,
Burton et al., 1998; Cabrejos, 2004;
Garretson et al., 2002; Mitchell y
Harris, 2005). Estos seis supermerca-
dos pertenecen a las dos principales
cadenas de supermercados de Chile
(D&S y Cencosud), sumando entre
ambas cadenas més del 74% de la
participacion en la industria de su-
permercados en la ciudad de Santiago
(Panel de Consumidores ACNielsen,
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2004). Los supermercados fueron se-
leccionados de manera tal de cubrir
todos los estratos sociales, logrando
una muestra representativa de la
poblacién de Santiago de Chile.

Con el objetivo de conocer las dife-
rencias existentes entre las compra-
doras intensivas y poco intensivas
de marcas privadas, se procedié a
clasificarlas en dos grupos mutua-
mente excluyentes. Para clasificar
a las compradoras en intensivas y
poco intensivas de marcas privadas
se utilizaron dos items: frecuencia de

compra de marcas privadas y porcen-
taje de compra en marcas privadas.
Se define “compradoras intensivas de
marcas privadas” a quienes sefialan
comprar frecuentemente o siempre
marcas privadasy que, ademas, sefia-
lan comprar en un porcentaje mayor
a 20% en marcas privadas. Las “com-
pradoras poco intensivas de marcas
privadas” fueron definidas como las
compradoras que sefialan no comprar
nunca o rara vez marcas privadas
y que ademdas sefialan no superar
el 10% del total de sus compras en
marcas privadas (Tabla 1).

Tabla 1. Frecuencia de compra y porcentaje de compra en marcas privadas.

Porcentaje de compra
en marcas privadas

Frecuencia de compra Menor 10% 21% Mayor Total
en marcas privadas a 10% a20% a 40% a 40%

Nunca 13% 0% 0% 0% 13%

Rara vez 25% 2% 1% 0% 28%

Ocasionalmente 17% 11% 4% 0% 32%

Frecuentemente 2% 5% 6% 1% 14%

Siempre 3% 2% 5% 3% 13%

Total 59% 21% 16% 4% 100%

Fuente: Elaboracién propia.

Como lo muestra la Tabla 1, un
37,3% (112) de las encuestadas fue-
ron clasificadas como “compradoras
poco intensivas de marcas privadas”
y un 14,7% (44) de las encuestadas
fueron clasificadas como “comprado-
ras intensivas de marcas privadas”.
La frecuencia de compra de marcas
privadas (Ver Tabla 1) nos muestra
gue la penetracion de las marcas
privadas es alta (87%), sin embargo,
la repeticion de compra es baja, sélo
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un 27% de las encuestadas compra
frecuentemente 6 siempre estas
marcas. Por otro lado, el 80% de las
encuestadas destina menos del 20%
de sus compras en supermercados a
las marcas privadas (Efecto Pareto
80/20). Igualmente, sélo un 4% de
las encuestadas compra sobre un
40% en marcas privadas del total
de su canasta de compras en super-
mercados.
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Tabla 2. Operacionalizacion de los constructos.

Nimero  Alfade Ejemplo item
Constructo P
de itemes Cronbach por constructo
Yo estoy dispuesta a hacer un es-
Conciencia por el precio 2 0,88 fuerzo extra para encontrar precios
mas bajos.
Conciencia por la calidad 5 0.77 Es importante para mi comprar
De los productos ' productos de alta calidad.
- Cuando voy de compras, me enor-
Autopercepcion !
U 2 0,91 gullezco mucho haciendo compras
comprador inteligente 2
inteligentes.
Aversion al riesgo 2 0,82 No me gusta tomar riesgos.
Asociacidn precio-calidad 2 0,88 !EI precio deun prod_ucto es un buen
indicador de su calidad.
Riesgo social percibido 0.77 Me averglienza comprar marcas
en las marcas privadas ' propias.
Lealtad a la tienda 2 0,84 Yo prefiero comprar todo en mi
supermercado.
Si me gusta una marca, raramente
Lealtad a la marca 2 0,76 me voy a cambiar para probar una
marca diferente.
Basqueda de variedad 5 0,82 Yo compro dlfere_ntes marcas para
tener algo de variedad.
Impulsividad 3 0,83 Es entretenido comprar esponta-
neamente.
Yo nunca tengo el suficiente tiempo
Presion por el tiempo 2 0,85 para hacer las cosas que quiero

hacer.

Fuente: Elaboracion propia

Con el objetivo de testear las hipéte-
sis propuestas, se procedi6 a opera-
cionalizar los constructos definidos
anteriormente. La Tabla 2 muestra
los constructos definidos, el nimero
de itemes que componen cada cons-
tructo, el alfa de Cronbach obtenido
para cada constructo y un item de
muestra para cada constructo. Los
itemes de los constructos fueron
tomados de Ailawadi et al. (2001),

02 #EICEST oedNRIRS

Burton et al. (1998) y Garretson et
al. (2002) principalmente. Todos los
itemes fueron medidos en una escala
Likert de 5-puntos (1 = Totalmente
en desacuerdo; 5 = Totalmente de
acuerdo). La Tabla 2 muestra que
la confiabilidad interna de todos los
constructos es alta, es decir, alfas
de Cronbach por sobre los niveles
aceptables de 0,70 (Nunnally, 1978;
Nunnally y Bernstein, 1994). Se us6
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la media de los itemes que conforman
cada constructo para medir cada una
de las variables psicograficas a ana-
lizar (Biswas et al., 2002).

4. RESULTADOS

Las marcas privadas son percibidas
por el 88,3% de las compradoras
como marcas de menor precio en
relacion con las marcas nacionales,
como una sélida sefial de que el posi-
cionamiento de menor precio de las

marcas privadas se ha logrado mas
gue satisfactoriamente. La Figura 1
muestra el evidente posicionamiento
de bajos precios logrado tanto en las
compradoras intensivas como en
las compradoras poco intensivas de
marcas privadas. Tanto el 86% de las
compradoras intensivas de marcas
privadas como el 89% de las compra-
doras poco intensivas consideran que
las marcas privadas tienen menor
precio que las marcas nacionales.

Figura 1. Percepcion del precio de las marcas privadas.

2 i
woe 7 il —
90% - —1 ~ il
80% gl
70% _/_ OMayor precio
60% _?_ B Igual precio
50% /— OMenor precio
40% -/—
30% '/—
20% - —
10% - —{ S i - Bl
0% — . - - .
Poco Intensivas Total
intensivas  de marcas muestras
de marcas privadas
privadas

Fuente: Elaboracion propia.

El punto débil de las marcas privadas
aparece al momento de constatar
que el 49% de las compradoras las
considera de peor calidad en rela-
cion con las marcas nacionales. La
Figura 2 revela que las compradoras
intensivas de marcas privadas per-
ciben principalmente a las marcas
privadas como de igual calidad que
las marcas nacionales (84%), por otro
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lado, las compradoras poco intensivas
de marcas privadas las perciben ma-
yoritariamente como de peor calidad
(78%).

Sin duda, las marcas privadas son
percibidas como marcas de menor
precio. La razon principal de compra
de las marcas privadas es el precio
tanto para las compradoras intensi-
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Figura 2. Percepcion de calidad de marcas privadas.
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Fuente: Elaboracién propia.

vas como poco intensivas de marcas
privadas (Ver Tabla 3). Kirk (1992)
para Estados Unidos, encuentra
similares resultados. Sin embargo,
es posible observar con significancia
estadistica que razones como precio,

confianza y calidad en las marcas
privadas son razones sefialadas
con mayor fuerza por compradoras
intensivas de marcas privadas que
por compradoras poco intensivas de
las mismas.

Tabla 3. Razones para comprar marcas privadas.

Poco .
intensivas Intensivas
de marcas  Chicuadrado p-value
de marcas .
. privadas
privadas
Oferta 0,9% 0,0% 0,40 0,53
Probar, Conocerlas 1,8% 0,0% 0,80 0,37
Recomendacion 1,8% 2,3% 0,04 0,84
Confianza 6,3% 20,5% 6,93 0,01
Calidad 10,7% 40,9% 18,54 0,00
Precio 58,0% 81,8% 7,83 0,01

Nota: Las encuestadas podian indicar mas de una razoén.
Test Chi-cuadrado testea la hip6tesis nula de no asociatividad entre variables.

Fuente: Elaboracién propia.
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Con el objeto de verificar las hipé-
tesis propuestas se contrastaron las
caracteristicas psicograficas de las
compradoras poco intensivas de mar-
cas privadas y de las compradoras
intensivas de marcas privadas. El
resultado de los contrastes muestra
gue todas las hip6tesis son predichas
ensu direcciony seis de ellas son pre-
dichas con significancia estadistica
(p-value < 0,05). Las compradoras
poco intensivas de marcas privadas
son (con significancia estadistica); 1)
menos conscientes al precio, 2) son

mas conscientes por la calidad de
los productos, 3) se consideran con
menor fuerza compradores inteli-
gentes, 4) perciben un mayor riesgo
social en las marcas privadas, 5) son
menos leales a la tienda, y 6) poseen
mayor presion por el tiempo que las
compradoras intensivas de marcas
privadas (Ver Tabla 4). La Figura 3
muestra la diferencia entre el perfil
de las compradoras poco intensivas
de marcas privadas y el perfil de las
compradoras intensivas de marcas
privadas.

Tabla 4. Medias, t-values y p-values de contrastes por constructo.

Poco
intensivas Intensivas
de marcas de marcas
privadas privadas
Constructo (Likert1a5) (Likert1ab) t-value p-value
Conciencia por el precio 3,08 3,81 -3,31 0,00
Conciencia por la calidad 4,32 3.92 277 0,01
de los productos
Autopercepcion 372 4,27 268 001
comprador inteligente
Aversion al riesgo 3,59 3,43 0,72 0,47
Asomacu_)n precio- 367 338 150 0.14
calidad
Riesgo social
percibido en las 1,63 1,17 3,13 0,01
marcas privadas
Lealtad a la tienda 3,99 4,40 -2,08 0,04
Lealtad a la marca 4,00 3,72 1,61 0,11
BUsqueda de variedad 2,20 2,52 -1,55 0,12
Impulsividad 3,16 3,41 -1,09 0,28
Presion por el tiempo 3,34 2,63 2,70 0,01

Nota: Test-t testea la hipoétesis nula de que las medias de ambos segmentos son igua-

les.
Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 3. Diferencias psicogréaficas entre compradoras intensivas y poco inten-

sivas de marcas privadas.

Presion por el tiempo

Impulsividad

Busqueda de variedad

Lealtad a la marca

Lealtad a la tienda

Ointensivas B Poco Intensivas

Conciencia por el precio

Conciencia por la calidad de los
productos

Autopercepcion comprador
inteligente

Aversion al riesgo

Asaciacion precio - calidad

Riesgo social percibido en las
marcas privadas

Fuente: Elaboracién propia.

5.CONCLUSIONES

Los resultados indican que los com-
pradores poco intensivos e intensivos
de marcas privadas difieren en sus
caracteristicas psicograficas. En efec-
to, el ahorro de precios, la autoper-
cepcion de compradores inteligentes
y la lealtad a la tienda parecen ser
factores que identifican a las compra-
doras intensivas de marcas privadas.
Adiferencia de las compradoras poco
intensivas de marcas privadas que
son mas conscientes por la calidad
de los productos, perciben un mayor
riesgo social en las marcas privadas y
poseen mayor presién por el tiempo.

5.1. Implicaciones para adminis-
tradores

Con base en los hallazgos encontra-
dos aqui, proponemos las siguientes
recomendaciones a los administra-
dores:

— Los compradores poco intensivos de
marcas privadas son mas conscientes

de la calidad de los productos y menos
conscientes a variables relacionadas
con el ahorro de precios (conciencia
por el precio), por lo tanto, un simple
posicionamiento de bajos precios no
es mejor satisfactor del posiciona-
miento en calidad conseguido por las
marcas nacionales. Se debe seleccio-
nar marcas privadas que representen
el concepto de igual o mejor calidad
en relacion con las marcas naciona-
les. Esto implica que no siempre la
marca privada debe llevar el nombre
de la tienda. Ademas, usar una mis-
ma marca para todas las categorias
de productos puede no ser 6ptimo
para el detallista. Se deben disefiar
envases que permitan posicionar a
las marcas privadas como marcas
de calidad y que ademés permitan
mejorar la recordacién de marca e
intencién de compra de las marcas
privadas (ayudar a identificar y a
“que se venda solo” el producto). EI
envase debe contener informacion
respecto a la calidad.
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— Se debe trabajar el merchandising.
Exhibicion y comunicacion en el
punto de venta. Se debe apoyar con
degustacién y promotores que entre-
guen informacién de los productos
(sobre todo en el caso de productos
de mayor riesgo percibido). También
se puede entregar informacion sobre
los proveedores. Se puede acompariar
con acciones de promocion de ventas
y con comunicaciones directas a tra-
vés de marketing directo e insertos.
Ademas, se debe apoyar con acciones
comunicacionales masivas, pero fun-
damentalmente en medios cercanos
a los puntos de ventas, como las vias
publicas, los estacionamientos y el
centro comercial mismo.

— Los administradores, junto con
agencias independientes pueden rea-
lizar estudios y publicitar los resulta-
dos directamente en el envase de los
productos, a través de campafias de
relaciones publicas o informacién en
la tienda (Dick et al., 1995), este curso
de accion es viable, ya que los com-
pradores poco intensivos de marcas
privadas poseen mayor aversion al
riesgo, por lo tanto, tienden a buscar
mas informacién como folletos, revis-
tas, etc. (Chaudhuri, 2000; Conchar
et al., 2004). En el mismo sentido se
debe disminuir la varianza en la cali-
dad de las marcas privadas, para una
seleccion estricta de los proveedores
y mantener estandares de calidad
rigurosos. El riesgo asociado con la
compra de marcas privadas puede ser
reducido por garantias (money-back)
y distribucion de muestras gratis
(Dick et al., 1995). En cuanto al riesgo
social que perciben los compradores
frente a las marcas privadas, puede
ser reducido asociando con el consu-
mo del producto, aspectos simbélicos,
como creencias y status junto con el

Analizando la compra de marcas privadas: evidencia empirica desde Chile GERENCIALES

desarrollo de reputacion de las mar-
cas privadas y la creaciéon de marcas
premium para este tipo de consumi-
dores mas sensibles al riesgo social.

— Sin duda, los consumidores leales
a la tienda confiaran en su tienda
elegida y se familiarizaran con sus
marcas privadas, por lo tanto, acre-
centar la lealtad conlleva una mayor
probabilidad de éxito de las marcas
privadas de la tienda. Para los deta-
llistas este dato es de relativa impor-
tancia, debido a que compensara en
parte la desconfianza en las marcas
privadas.

— Los compradores poco intensivos de
marcas privadas se sienten presiona-
dos por el tiempo, lo que implica que
tienen escaso tiempo para comparar
y probar nuevas marcas, por lo tanto,
los detallistas pueden, por ejemplo,
optar por ofrecerles muestras gratis
de marcas privadas a este tipo de
compradores, con el objetivo de fo-
mentar la pruebay posterior compra
de marcas privadas por parte de este
tipo de consumidores mas presiona-
dos por el tiempo.

Los detallistas deben entender que las
marcas privadas son también marcas
y que por tanto deben ser trabajadas
con el fin de crear un patrimonio en
ellas y entender que su éxito, ventas
y mayor patrimonio dependeran del
esfuerzo de marketing con que se les
apoye, si se considera como base la
satisfaccion de los consumidores.

5.2. Limitaciones y futuras li-
neas de investigacion

Futuras investigaciones pueden de-
purar los resultados encontrados en
este articulo. Por ejemplo, la intensi-
dad de compra de marcas privadas ha
sido medida por canasta de compra
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de supermercado, es decir, a escala
general. Luego, futuras investiga-
ciones podrian analizar si existen
diferencias a través de las categorias
de productos. Por ejemplo, uno espe-
raria que en categorias de productos
de alto involucramiento, variables
como el riesgo percibido fuesen ma-
yores determinantes de la compra de
marcas privadas que en categorias de
productos de bajo involucramiento.
Similarmente, investigadores pueden
extender el andlisis a otros canales de
distribucion existentes (e.g., tiendas
por departamento, internet). Otras
investigaciones pueden extender
el analisis al cien por ciento de los
compradores de supermercados, con
el objetivo de validar completamente
los resultados encontrados aqui para
toda la poblacion.

Existen numerosas oportunidades
para contribuir en el estudio de los
consumidores respecto de las marcas
privadas. Investigadores pueden in-
corporar otras variables psicogréaficas
que ayuden a explicar la decisién de
comprar marcas privadas por parte
de los consumidores. Similarmente,
otras investigaciones pueden anali-
zar la actitud e intencién de compra
de marcas privadas, al estudiar sus
determinantes mas importantes.
Otra corriente de investigacion puede
estar orientada a analizar la efectivi-
dad de los cursos de accion realizados
para incrementar la participacién
de mercado de las marcas privadas.
Finalmente, investigaciones que
analicen diferencias y similitudes
entre los consumidores de distintos
paises pueden ser desarrolladas en
la basqueda de aplicar estrategias
locales de marcas privadas con mayor
precision, y a la vez, poder entender
el éxito y fracaso que han tenido los

distintos detallistas en su incursién
en el desarrollo de marcas privadas.
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ABSTRACT

This paper first provides a review of
two fundamental issues of panel data,
i.e. initial conditions and exogeneity.
Then it presents the application of a
dynamic probit to the Spanish labor
market in the period from 1994 to
2000.
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RESUMEN

Este articulo discute en primer lugar
dos problemas fundamentales en da-
tos de panel: Las condiciones iniciales
y la exogeneidad. En segundo lugar,
muestra una aplicacién al mercado
laboral espafiol de un probit dindmico
para el periodo 1994-2000.
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INTRODUCCION

Aun cuando en Colombia es incipien-
te el uso de modelos de datos de panel,
debido sin duda a la carencia de datos
adecuados, tanto en Estados Unidos
como en Europa su uso es muy co-
mun debido a la disponibilidad de los
mismos.? Los datos de panel son muy
valiosos ya que no solamente brindan
informacion de corte transversal sino
también en el tiempo sobre el compor-
tamiento de los agentes econémicos.

El planteamiento dinamico de los
modelos con variables dependien-
tes cualitativas se debe a Heckman
(1981); sin embargo, la estimacién
de las condiciones iniciales ha gene-
rado un gran debate en torno a los
supuestos requeridos. En esta via, los
desarrollos recientes que posibilitan
estimar este tipo de modelos con el
software econométrico existente sin
mayor programacién contribuiran a
difundir el uso de los modelos probit
dindmicos.

Este articulo hace énfasis en la
discusion de dos problemas en los
modelos probit dinamicos con datos
de panel, a saber: El problema de las
condiciones iniciales y la exogeneidad
estricta. En la primera parte se dis-

cute el problema de las condiciones
iniciales y su modelacién a partir de
la metodologia de Wooldridge. En la
segunda seccién, se plantea el pro-
blema de la exogeneidad y se avanza
en su contrastacion. En la tercera
seccion se presenta una aplicacion
de la hipdtesis de Carnegie con datos
de panel para mujeres entre los 20 y
60 afios para Espafa. Finalmente se
llega a las conclusiones.

1.EL PROBLEMA DE LAS
CONDICIONES INICIALES
Heckman (1981a) plantea que uno
de los principales problemas en los
modelos probit dinamicos consiste en
preguntarnos si el proceso puede ser
explicado por una dependencia de los
estados verdadera, en el sentido de
que la decisién pasada entra en el mo-
delo de una forma estructural como
una variable explicativa, o puede
ser debido a una dependencia de los
estados espuria, es decir, como efecto
de la correlacién serial en las per-
turbaciones del modelo. Supdngase
el siguiente modelo probit dinamico
para datos de panel en donde existe
dependencia de estado de primer
orden, de la siguiente forma:

Yii= 1(ﬁ0 +pYi + Xit ' +oitui>0);i=1,2.,N;t=0,1,..., T (1)

P(MMo=1|Xi,0i) = po(Xi, o)
P(Y:=1] Yio,...

Donde Y;, es la variable de interés,
1(=) es un indicador de la funcion
gue toma valor de 1 si el fenémeno se
presenta y cero de otra forma, X, es

Yigr, Xi, o) = F(pYi,t-l + X'l +0i)

un vector de variables exégenas, o, es
el efecto especifico individual que se
asume invariante con el tiempo y L,
es un término de error idiosincratico

2. Laimposibilidad de tener una encuesta para Colombia que siga a los individuos en el tiempo ha llevado
a que el uso de los datos de panel se haya orientado al andlisis de sectores con base en la Encuesta Anual
Manufacturera [para un ejemplo ver Cardona y Cano (2005)].
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gue se asume i.i.d sobre el tiempo e
individuos con una funcién de dis-
tribucion F(). El parametro p mide
el grado en el cual el estado, en el
ultimo periodo, afecta directamente
la probabilidad de estar en el estado
en el periodo corriente y es una me-
dida de la dependencia verdadera del

estado, después de controlar por la
heterogeneidad no observable o; Por
otro lado, los efectos de los factores
observados y no observados (X; 'y y o)
capturan la heterogeneidad a través
de los individuos. La contribucién del
logaritmo de la verosimilitud para el
individuo i se puede expresar como:

L(Dmxi)uﬁ u ﬁ OLo, 00Y, ., 00X, 00)2Y,, 0nlf v, [0006@) (2)

ill pgg tO1

En la ecuacion (2), 6 es un vector de
pardmetros que “parametriza” total-
mente el modelo y f(=) es la funcién
de distribucion para los momentos
iniciales condicionada a los efectos
no observados.

Como se puede observar, de la ecua-
cion (2), es necesario determinar las
condiciones iniciales con el fin de
obtener estimadores consistentes.
Si el inicio del periodo muestral no
coincide con el proceso estocastico
gue genera las observaciones, se hace
necesario asumir el comportamiento
de los valores iniciales Y;, y, como bien
muestra Hsiao (1986), supuestos dife-
rentes con respecto a las condiciones
iniciales daran lugar a funciones de
verosimilitud diferentes. Obsérvese
ademas, que ignorar la condicion ini-
cial implica ignorar P(Y,, | X;, ;).

Existen tres aproximaciones comu-
nes al problema de las condiciones
iniciales: En primer lugar, se puede
asumir que las condiciones iniciales
son exégenas (Card y Hyslop, 2002),
es decir, que Y,, es independiente de
o;. Sin embargo, si el proceso comien-
za en t = 0 existe una significativa
heterogeneidad no observable en la
poblaciéon que no cumpliria con este
supuesto. Asumir que las condicio-
nes iniciales son exdgenas podria

Datos de panel en probit dinamicos GERENCIALES

sesgar hacia arriba la dependencia
del estado estimada y sesgar hacia
abajo la heterogeneidad estimada.
En segundo lugar, se puede asumir
que el proceso dindmico esta en
equilibro, tal vez condicionado sobre
el vector de variables exogenas al
comienzo del periodo muestral (Card
y Sullivan, 1988). Este supuesto
implica restricciones sobre los pa-
rametros del proceso dindmico y, en
particular, sobre la probabilidad del
periodo inicial P(Y,, | X;, o; ). Las
restricciones impuestas son menos
convincentes que imponer exoge-
neidad sobre la condicion inicial. La
tercera aproximacion consiste en
adoptar una especificacion flexible
en forma reducida para el problema
de la condicién inicial (Heckman,
1981b). En la préactica esto implica
especificar el resultado del periodo
inicial en la cual ni los parametros
ni los errores se encuentren rela-
cionados (estructuralmente) con los
errores de la ecuacion (1). De esta
forma, la estimacion del modelo po-
dria entonces combinar la especifica-
cion anterior para los resultados del
periodo inicial con la especificacion
estructural para el proceso dinamico
de los periodos siguientes, ecuacion
(1). Obsérvese que la formulacion
de las condiciones iniciales complica
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bastante los calculos computaciona-
les del modelo.

Wooldridge (2003), por su parte,
presenta una aproximacion mas
simple al problema de las condiciones
Iniciales. En particular, Wooldridge

(2003) propone especificar la hete-
rogeneidad individual no observable
de la forma:®

OilYig-zi ~ N, 00 Ziﬂljj)’

De esta forma, la verosimilitud puede
reescribirse como:

N u] T - I:E 1 D D a [ (3)
Lo [ O olo,oov,, 00X, 00z 0a)2Y, 01) [D—DUD—[Da

i0l po tol

Como se puede observar de la ecua-
ciéon (3) la heterogeneidad no ob-
servada se encuentra condicionada
sobre las condiciones iniciales y las
variables exégenas. Esto implica que,
en lugar de modelar las condiciones
iniciales del proceso dinamico di-
rectamente, se especifica un modelo
para la heterogeneidad no observa-
ble (Wooldridge, 2003).

2.EXOGENEIDAD

La funcién de verosimilitud en la
ecuacion (3) requiere que X;, sea es-
trictamente exégena. Granger (1969)
define las condiciones a través de las
cuales se presenta causalidad “Y, no
causa a X,” y Sims (1972) define las
condiciones segun las cuales “X; es
estrictamente exgeno”. Sin embargo,
con datos de panel en los modelos pro-
bit es imposible diferenciar la hetero-
geneidad no observada. Siguiendo a
Chamberlain (1982), la exogeneidad
en modelos no-lineales se plantea de
la siguiente forma: Suponga que Y;,
€S Cero 0 uno y que se observa (X,
Xz X1 Yir) parai=1,..N individuos
y T periodos. Entonces:

a0 0Ua0

Definicién 1: Causalidad de Gran-
ger

X1 €S independiente de Y, Y., ,
..., condicionado sobre X;,, X;.,....
Para todo t.

Definicién 2. Exogeneidad estricta
de Sims

Y;.esindependiente de X; ., Xz o)
condicionado sobre Y; ., Y, ;,.... ¥ Xj .
X q.--- Para todo t.

Por su parte, en modelos no-lineales
dinamicos, la exogeneidad se puede
plantear, siguiendo a Wooldridge
(2000, 2002, 2003) de la siguiente
forma:

E(Yi,t | Xiw Yir 0 )
=ENie | Xio Yigweo Yios @)

De esta forma, solamente los valores
contemporaneos de X;  importan. Un
contraste de adicién implica que si
X;.es exogena al adicionar X;,, bajo la
hipotesis nula de exogeneidad X; ., no
sera estadisticamente significativa.
Lo cual se puede contrastar con una
%2_ siendo L el nimero de grados de

3. Arellanoy Carrasco (2002) también plantean una estimacion de maxima verosimilitud condicional sobre
la condicién inicial con el fin de solucionar este problema.
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libertad igual al niUmero de variables
exogenas en X;, (Mora 2005).

3.APLICACION AL EFECTO DE
LAS HERENCIAS SOBRE LA
PARTICIPACION LABORAL DE
LAS MUJERES EN ESPANA

Holtz-Eakin et al. (1993), plantean
gue si el ocio es un bien normal, reci-
bir una herencia debera disminuir la
participacion en el mercado laboral.
Sin embargo, el modelo planteado
por Holtz-Eatkin, et al. (1993), no
es un modelo dinamico en el sentido
estricto y, por lo tanto, no se puede
conocer como afectan las decisiones
pasadas la participacion laboral en
el periodo corriente.*

En particular, el modelo aqui plantea-
do estimaré el efecto de las herencias
sobre la participacion laboral de las
mujeres en Espafa, ya que aunque
la participacion de las mujeres en el
mercado laboral espafiol mostré un
incremento sustancial a partir de los
ochenta (Arellano y Bover, 1995) la
tasa de participacion de las mujeres
sigue siendo muy inferior a la de los
hombres; en el 2001 la tasa de parti-
cipacion se encontraba 24 puntos por
debajo de la masculina y la tasa de
paro doblaba a la masculina (Salido,
2002).

Los datos son tomados del PHOGUE
(Panel de Hogares de la Unién Euro-
pea) para Espafa entre 1994 y 2000
en mujeres que recibieron al menos
una herencia, regalo o loteria con eda-
des entre los 20 y 50 afios en 1994. De
esta forma, se seleccionaron 258 mu-

jeres a lo largo de siete periodos para
un total de 1.806 observaciones.®

La participacion se construye como
unavariable dicotomica a partir de la
autodefinicion del estado en que se
encuentra el individuo. A lo largo de
los siete periodos se observa que en
promedio el 75% de las mujeres esta
casada y que el 55% estd satisfecha
con el tiempo dedicado al ocio.

De igual forma, los resultados sobre
la participacién durante los siete
afios muestran, sin tener en cuenta
la existencia de la heterogeneidad
individual no observable, ni las va-
riables exdgenas o el periodo inicial,
gue existe una gran dependencia
entre estados.

A continuacion, suponga que Y, es la
participacion en el mercado laboral
si la persona recibié una herencia,
regalo o loteria, 1(*) es un indicador
de la funcion que toma valor de 1 si
el individuo participa y cero de otra
forma, X, es un vector de variables
exdgenas, o, es el efecto especifico
individual que se asume invariante
con el tiempo y Y, es un término idio-
sincratico que se asume i.i.d sobre el
tiempo e individuos con una funcién
de distribucion F(=). El parametro p
mide el grado en el cual el estado, en
el ultimo periodo, afecta directamente
la probabilidad de estar en el estado
en el periodo corriente y es una me-
dida de la dependencia verdadera del
estado, después de controlar por la
heterogeneidad no observable o; que
también puede interpretarse como
el coste de busqueda. Por otro lado,

4 Aunque Holtz-Eatkin et al. (1993) incluyan una variable dummy que capture si el individuo participé
en 1984 el modelo no deja de ser de corte transversal y, por lo tanto, es imposible determinar si existe

dependencia entre estados.

5. Los datos fueron obtenidos a partir del convenio entre Eurostat y la Universidad Alcala de Henares.
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los efectos de los factores observados
y no observados ( X,y y o, ) capturan
la heterogeneidad a través de los in-
dividuos de participar en el mercado

|:|i|Yi07Zi

laboral. De esta forma, el modelo
planteado siguiendo a Wooldridge
(2002) sera:

N(Z, 00, 007,02,

Yi=1(o+Yiu 'p + Xi' U+ Yoo Ot zi'ti+ oituic >0) (4)

En la ecuacion (4),X;, es un conjunto
de variables que explican la parti-
cipacion de la mujer en el mercado
laboral espafiol. En particular, Are-
llano y Bover (1995) consideran que
la educacion universitaria es un in-
dicador de las ganancias potenciales
y Alvarez-Llorente (2002) considera
gue la probabilidad de participacién
de la mujer viene determinada fun-
damentalmente por el nivel educativo
- a mayor nivel educativo mayor sera
el coste de oportunidad de no parti-
cipar aumentando la probabilidad de
participar. Tanto Alvarez-Llorente
(2002) como Cafada (1989), Mar-
tinez-Granado (1994) y Gonzalez,
Pérez y Prieto (1999) encuentran
un efecto positivo y significativo de
la educaciéon de la mujer sobre la
probabilidad de participar. Con el fin
de medir el efecto de las herencias,
regalos o loterias, se incluira en X;,
una variable que cualifica si la per-
sona recibid una herencia, regalo o
loteria por un monto de 10.000 euros
y, se espera que la recepcion de las
mismas disminuya la probabilidad
de participar. Finalmente z; son
variables de interaccion entre la
tasa de desempleo de la mujer en el

periodo inmediatamente anterior y
el estado civil en el periodo t si ella
se encontraba casada, de esta forma,
los efectos individuales se encuentran
correlacionados con el estado civil de
la mujer y el ciclo econdbmico. Por
otro lado, la importancia de los efec-
tos de la heterogeneidad individual
no observada, en la estimacion de
la probabilidad de participar en el
mercado laboral, se estimara como
g= 0% /(0% +1).

En la Tabla 1 se presentaran las es-
timaciones del modelo 4.°

La segunda columna de la Tabla 1
muestra un pool probit. Las variables
son estadisticamente significativas,
con excepcién de la dummy para
1995. De acuerdo con el pool probit,
la dependencia de estado en 1995 es
alrededor del 78%, sin considerar la
heterogeneidad individual no obser-
vable, o

En la tercera columna de la Tabla
1 se calcula el modelo 4 con efectos
aleatorios incluyendo solamente como
variable explicatoria las herencias,
regalos o loterias, la cual es significa-
tiva y con el signo esperado. Dada la
significancia estadistica de &, 58.65,
podemos ohservar que existe una

6. Agradezco los comentarios a una version anterior de este modelo a los asistentes al Seminario de Economia

del Banco de la Republica, en agosto de 2005.
7. Elcual se calcula como @B, + p)- P(P,).
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Tabla 1. Modelo de participacion (error estandar entre paréntesis) [t =

1994,...,2000 ]
. Efectos Efectos
Var / Modelo Pool- Probit eatorios (1) Aleatorios (2)
Particinacion 2.487096 0.861145 0.9269535
P t-1 (0.086952) (0.1779443) (0.1687379)
Particinacion 3.218134 2.631556
PACION 104 (0.4549741) (0.3880045)
Year -0.0605767 -0.59241441 -0.5116614
1995 (0.1173104)  (0.2959871) (0.2936991)
Edad de 20 a 40 afios (8%2;322)
. L 1.124448
Educacion terciaria (0.2301399)
- . 0.5184035
Educacion secundaria (0.2175448)
-0.4669198 -0.4724234
HRL10 (0.2341565) (0.2309868)
Constante -1.325205 -1.618754 -2.271577
(0.0601951) (0.240086) (0.2820332)
o 1.429432 1.095693
“ (0.2412421) (0.1686361)
£ 0.6714069 0.5455667
(0.074467) (0.076315)
Lr £=0:chi2(1) 58.65 45.63
21455 24421
Wald chi2(10) chi2(13)
Test Exogeneidad Hrl10 = 0.5533 [Hrllz)(,)T]e:r,j%(gEzoa
NT = 1548 NT = 1548
Tamafio NT = 1548 2:/'3 ig 2:)3 jg
max=6 max=6
Fuente: Elaboracién propia con base en PHOGUE
ESTUDIOS
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relativa importancia de los efectos
de la heterogeneidad individual no
observada en la estimacion de la
probabilidad de participar. Ademas,
usando la prueba de Wald y Lr se
puede concluir, de acuerdo con el
valor de la chi2(2), que las variables
son estadisticamente diferentes de
cero y, la varianza total del error
estimada debido a la heterogeneidad
no observada, a través de la muestra,
fue de 1.42 y las herencias, regalos o
loterias son exdgenas.

4. CONCLUSIONES

En primer lugar, existen dos pro-
blemas fundamentales en los datos
de panel: Las condiciones iniciales
y la exogeneidad. Con respecto a
las condiciones iniciales, la solucion
més simple parece ser la provista
por Wooldridge (2002) ya que tan
so6lo requiere un software que tenga
incorporada la estimacion por efectos
aleatorios. Sin embargo, a las ganan-
cias obtenidas por esta via deberan
descontarseles los costos de exigir que
el panel sea balanceado. Con respecto
a la exogeneidad, Chamberlain (1982)
muestra las equivalencias de las
definiciones de Sims (1972) y Gran-
ger (1969) en el caso de los modelos
probit. La metodologia propuesta
por Wooldridge (2002) requiere de
exogeneidad, que puede contrastarse
en forma sencilla con un contraste de
adicion como el aqui sugerido.

En segundo lugar, la aplicacion al
mercado laboral espafiol aqui reali-
zada de un modelo probit dinamico
con datos de panel muestra que el
efecto positivo y significativo de la
educacién de la mujer sobre la pro-
babilidad de participar.

Por altimo, como plantea Hsiao
(2003) todos los beneficios asociados

al uso de los datos de panel van de
la mano de los nuevos y dificiles
problemas que deberan resolverse
particularmente en los modelos no
lineales.
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ABSTRACT

Foreign investment in Colombia is
going to be encouraged through the
actual possibility that investors have
of entering into a contract of law
stability with the colombian state.
Prior the accomplishment of some
fundamental requirements, natural
or legal persons, either nacional or fo-
reigner, even a consortium, by means
of those contracts, could obtain from
the colombian state the guarantee
that the present laws which regula-
ted their investments would not be
modified for a term that could osci-
llate between 3 to 20 years.

KEY WORDS

Law stability contracts, foreign in-
vestment, foreign direct investment
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(FDI), portfolio investment, investor,
residence, investment register, fo-
reign capital investment funds

RESUMEN

La inversién extranjera en Colombia
cuenta con un nuevo estimulo me-
diante la posibilidad que tienen los
inversores de celebrar los denomina-
dos contratos de estabilidad juridica
con el Estado colombiano. Previo
cumplimiento de unos requisitos
esenciales, las personas naturales o
juridicas inversionistas, ya sean na-
cionales o extranjeras, e inclusive los
consorcios, mediante estos contratos
podran obtener del Estado la garantia
gue no se les modificaran las normas
actualmente vigentes consideradas
como determinantes de su inversion,
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por un término que puede oscilar tranjera directa (IED), inversion de
entre tres y veinte afos. portafolio, inversionista, residencia,
e e i ondo e -
Contratos de estabilidad juridica, P Jere.
inversion extranjera, inversion ex-
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1. INTRODUCCION

Segun la CEPAL,* durante el 2005
Colombia fue el pais latinoamericano
que exhibié el mayor indice de in-
cremento de atraccion a la inversién
extranjera directa en la region, al-
canzando la cifra de 10.192 millones
de ddlares, lo cual constituye, a pesar
de su notable registro, una meta que
con seguridad se superara en los
proximos afios.

Ciertamente, a partir del pronuncia-
miento de la sentencia C-242 de 2006
de la Corte Constitucional, por medio
de la cual se decidid la exequibilidad
de la Ley 963 del 8 de julio de 2005,
la inversién extranjera cuenta con
un nuevo y poderoso estimulo, como
lo son los contratos de estabilidad
juridica que podran celebrar deter-
minados inversionistas con el Estado
colombiano, lo cual augura un creci-
miento de los actuales niveles de los
negocios de esta indole.

En efecto, mediante la expedicion de
la Ley 963, reglamentada parcial-
mente por el Decreto 2950 del 29 de
agosto de 2005, se pretende tanto
la promocién de nuevas inversiones
del exterior como la ampliacion de
las preexistentes, garantizando a
los inversores extranjeros, 1o mismo
gue a los nacionales, que las normas
gue actualmente se les aplican, como

determinantes de su inversion, con-
servaran su vigencia asi lleguen a
expedirse otras que las modifiquen,
siempre y cuando suscriban unos
especificos contratos con el Estado
colombiano, previo el lleno de ciertos
requisitos de caracter esencial.

De esta manera, es factible vaticinar
gue el pais no sélo cautivara mayor
inversion proveniente del exterior®
sino que retendra la actualmente vin-
culada, garantizando, de una parte,
la permanencia de capital productivo
en el paisy, de otra, seguridad juridi-
ca a sus titulares.

En tal virtud, esta breve exposicion
monogréafica tiene como objetivo
central efectuar una descripcion de
los contratos de estabilidad juridica,
enfatizando en su naturaleza, sus ca-
racteristicas, su contenido, su alcance
y los requisitos para su celebracion,
no obstante lo cual se resefiaran,
previamente, determinados concep-
tos fundamentales sobre el actual
régimen juridico de la inversion ex-
tranjera en Colombia.

2. MARCO LEGAL DE LA
INVERSION EXTRANJERA EN
COLOMBIA

A continuacion se consignaran al-
gunos conceptos elementales rela-
cionados con la inversion extranjera

1. Cfr. Naciones Unidas. Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe. La inversion extranjera en
América Latina y el Caribe. Naciones Unidas, mayo de 2006, p. 27. Disponible en Internet: <http://www.
eclac.cl/cgi-bin/getProd.asp?xml=/publicaciones/xml/4/24294/P24294 .xmI&xsl=/ddpe/tpl/p9f.xsl&base=/
tpl/top-bottom.xsl>. Sefiala el més reciente informe anual de la Unidad de Inversiones y Estrategias
Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial de la CEPAL que “...En el 2005,
Colombia se destaca como el mayor receptor de IED en relacién con el PIB en la regién, con un 8.4%...”.

2. Publicada en el Diario Oficial No. 45.963 de 08 de julio de 2005.

3. Segun la OCDE, debe promoverse la inversion extranjera directa, no solo por el flujo de recursos que
provee, sino porque puede conducir a transferencias de tecnologia, mejor formacién de capital humano,
una més profunda integracién comercial y un ambiente mas competitivo para efectuar negocios. Cfr. Or-
ganization for Economic Cooperation and Development. Promoting Private Investment for Development.
The Role of ODA. DAC Guidelines and Reference Series. Paris, OECD, 2006, p. 20. Disponible en Internet:
<http://www.oecd.org/dataoecd/23/40/36566902.pdf>
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en Colombia y se determinaré el
régimen legal actualmente aplicable
a la misma.

2.1 Concepto

La inversion extranjera es aquella
que realizan en el territorio colombia-
no, incluidas las denominadas zonas
francas colombianas, las personas
naturales o juridicas* no residentes
en Colombia.

Es decir, que el criterio que con carac-
ter exclusivo se adopt6 para calificar
a una inversidén como proveniente
del exterior se fundamenta en que el
lugar de ubicacién de la residencia
del inversionista se encuentre en el
extranjero.

Es oportuno precisar que para las
personas naturales la residencia es
el lugar de su habitacion y para las
personas juridicas es el lugar de su
domicilio.®

Igualmente, se debe aclarar que se
consideran como no residentes en el
territorio colombiano a los extranje-
ros que permanezcan en el territorio
nacional menos de seis (6) meses, con-
tinuos o discontinuos, en un periodo
de doce meses.®

2.2 Normatividad

2.2.1 Antecedentes

Luego del Decreto 444 de 1967, tam-
bién denominado ‘Estatuto Cambia-
rio’, que durante casi 25 afios reguld
el tema cambiario en Colombia, so-

Articulo 4° del Decreto 2080 de 2000.
Articulo 2° del Decreto 1735 de 1993.
Ibidem.

N o oM

gralmente por el Decreto 1940 de 2006.

brevinieron en 1991 la Ley 92y las
resoluciones 49 y 51 del conrEs, con
lo cual se puede afirmar que desde
hace quince afios la inversién ex-
tranjera en Colombia viene siendo
regulada de una manera consistente
y uniforme.

2.2.2 Régimen actual

En la actualidad, el eje central de
la regulacién sobre la inversion ex-
tranjera en Colombia lo constituye el
Decreto 2080 de 2000, el cual consta
de 55 articulos distribuidos en 4
capitulos.

Sin embargo, el Decreto 2080 ha
sido objeto de varias reformas, tales
como las del Decreto 1844 de 2003
{que modificéd los articulos 3, 8, 15,
23,29y 46y derogo tanto el literal e)
del articulo 5 como el articulo 24}; el
Decreto 1866 de 2005 {que modificé el
art. 26}, el Decreto 4474 de 2005 {que
nuevamente modificd los articulos
5y 8}y, recientemente, el Decreto
1940 de 2006 {que modificé el literal
d) del articulo 10 y de nuevo todo el
articulo 36 }.7

2.3 Clasificacion

La inversion proveniente del exte-
rior se clasifica en dos tipos: i) La
inversién directa y ii) La inversién
de portafolio.

2.3.1 La inversioén directa

Es aquella que se efectlia sin nece-
sidad de utilizar intermediarios, ya
sea a traveés de adquisicién de capital

Esas mismas normas ya habian sido modificadas por el Decreto 4210 de 2004, el cual fue derogado inte-
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social de personas juridicas, o me-
diante la adquisicién de derechos en
patrimonios auténomos constituidos
por contratos de fiducia mercantil, o
por la adquisicion de inmuebles o de
participaciones derivadas de procesos
de titularizacion inmobiliaria, o cuan-
do el inversionista realiza aporte por
medio de actos o contratos de colabora-
cién empresarial (concesion, licencia,
transferencia de tecnologia) y, final-
mente, en inversiones suplementarias
al capital asignado de las sucursales
de sociedades extranjeras.

2.3.2 La inversion de portafolio

Es aquella que tiene por objeto rea-
lizar transacciones en el mercado
publico de valores, vale decir, en titu-
los o valores inscritos en el Registro
Nacional de Valores, debiendo ser
efectuada, necesariamente, por medio
de un fondo de inversién de capital
extranjero.®

Los fondos de inversién de capital ex-
tranjero son patrimonios constituidos
con aportes de personas naturales
0 juridicas extranjeras y se pueden
organizar tanto en Colombia como
en el exterior.

La ley diferencia entre fondos ins-
titucionales y fondos individuales.
Seran institucionales aquellos cuyo
propésito central consiste en realizar
operaciones en mercados de capi-
tales, al paso que se califican como
individuales los que, sin ser ese su
objeto principal, acaban canalizando
sus excedentes de tesoreria en tales
mercados en virtud de un esquema
de planificacion financiera.

8. Articulo 26 del Decreto 2080 de 2000.

En todo caso, los fondos de inversion
de capital extranjero requieren de un
administrador local, cuya funcién, se-
gun la ley, solamente puede ser efec-
tuada por las sociedades fiduciarias
0 por las sociedades comisionistas
de bolsa.

2.4 Modalidades

Las modalidades de inversiones pro-
venientes del exterior que el articulo
5°del Decreto 2080 de 2000° identifica
son las siguientes:

2.4.1 Importacién de divisas libre-
mente convertibles para inversiones
en moneda nacional.

2.4.2 Importacion de bienes tangibles
(maquinaria, equipos y otros bienes
fisicos) que, bajo la forma de impor-
taciones no reembolsables, se aportan
al capital de empresas. De la misma
manera, los bienes que se internan
a una zona franca, por el hecho de
aportarse al capital de una empresa
alli localizada.

2.4.3 Aportes en especie de bienes
intangibles (contribuciones tecnol6-
gicas, marcas y patentes) al capital
de una empresa.

2.4.4 Recursos en moneda nacional
con derecho a ser remitidos al exte-
rior, tales como principal e intereses
de créditos externos, sumas debidas
por concepto de importaciones reem-
bolsables, utilidades con derecho a
giro y regalias derivadas de contra-
tos debidamente registrados que se
destinen a inversiones directas o de
portafolio.

9. De conformidad con la modificacion efectuada por el articulo 1° del Decreto 4474 de 2005.
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2.4.5 Recursos en moneda nacional
provenientes de operaciones locales
de crédito celebradas con estableci-
mientos de crédito destinadas a la
adquisicién de acciones realizadas
a través del mercado publico de va-
lores.

2.5 Representacion

Toda persona residente en el exterior
gue desee realizar una inversién en
nuestro pais deberd designar un
apoderado en Colombia, quien sera
solidariamente responsable por el
cumplimiento de las obligaciones
relacionadas con el registro de la
inversion ante el Banco de la Repu-
blica.°

2.6 Registro

Sin excepcion, toda inversion pro-
veniente del exterior, cualquiera
que sea su tipo, debe ser registrada
ante el Banco de la Republica, cuyos
términos de presentacion variaran
dependiendo de la modalidad de que
se trate.

3. LOS CONTRATOS DE
ESTABILIDAD JURIDICA

Segun lo anunci6 publicamente el 10
de septiembre de 2005 en su pagina
web™ la Presidencia de la Republica
de Colombia, la sociedad Alpina S.A.
celebroé con el gobierno colombiano
el primer contrato de estabilidad
juridica, relacionado con nuevas
inversiones por cerca de 25 millones
de ddlares.

A continuacién se presentara es-
guematicamente una conceptua-

10. Articulo 15 del decreto 2080 de 2000.

lizacion sobre este tipo particular
de contrato, su naturaleza juridica,
una referencia a los sujetos contra-
tantes, la mencion de los elementos
esenciales que se deben reuniry una
descripcion del contrato en si mismo
considerado.

3.1 Concepto

Los contratos de estabilidad juridica
son acuerdos celebrados entre los
inversores, nacionales o extranjeros,
y el Estado colombiano, cuyo objeto
consiste en garantizar “...a los in-
versionistas que los suscriban, que
si durante su vigencia se modifica en
forma adversa a estos alguna de las
normas que haya sido identificada
en los contratos como determinante
de la inversion, los inversionistas
tendran derecho a que se les conti-
nlen aplicando dichas normas por
el término de duracién del contrato
respectivo...”.*?

En tales contratos debe hacerse una
referencia expresa y taxativa a las
normas y a las interpretaciones vin-
culantes que respecto de ellas hayan
efectuado autoridades administrati-
vas, todo lo cual debe ser determinan-
te de la inversion, vale decir, que las
normas indicadas, cuya estabilidad y
vigencia se garantiza por medio del
contrato debe ser de tal entidad que
sin su existencia y alcance regulato-
rio probablemente la inversion no se
hubiera efectuado.

3.2 Naturaleza juridica

Tales contratos son de naturaleza
publica, en la medida en que son ce-

11. Disponible en Internet: <http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/sne/2006/enero/24/07242006.htm>

12. Articulo 1 inciso 2° de la Ley 963 de 2005.
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lebrados por el Estado colombiano y,
por lo tanto, estaran sujetos a la Ley
80 de 1993 y sometidos a la juris-
diccién contencioso-administrativa,
salvo que en ellos se pacte una clau-
sula compromisoria.*

3.3 Sujetos contratantes

De una parte, este tipo de contratos
los pueden celebrar los inversionistas,
tanto nacionales como extranjeros, ya
sean personas naturales o juridicas,
incluidos los consorcios, que cumplan
los requisitos esenciales sefialados en
el articulo 4° de la Ley 963.

Y, de otra parte, el Estado colombia-
no, representado por “...el ministro
del ramo en el que se efectue la in-
version...”,’ conforme lo disponga el
Comité de Estabilidad Juridica.

Dicho comité sera apoyado por una
Secretaria Técnica, la cual se en-
cuentra a cargo de la Direccién de
Productividad y Competitividad del
Ministerio de Comercio, Industria y
Turismo.

3.4 Requisitos esenciales

Para poder celebrar los contratos de
estabilidad juridica, los inversores
deberan cumplir los siguientes requi-
sitos calificados como esenciales:

3.4.1 Solicitud

El inversionista debera presentar,
ante la Secretaria Técnica del Comité
de Estabilidad Juridica, una solicitud
gue, de acuerdo con el articulo 3° del
Decreto 2950 de 2005, debe contener
la siguiente informacién:

13. Asi lo sefiala el articulo 8° del Decreto 2950 de 2005.

14, Articulo 7 de la Ley 963 de 2005.
15. Articulo 4° letra f) de la Ley 963 de 2005.
16. Articulo 3°de la Ley 963 de 2005.

Identificacion plena del inversio-
nista.

Su capacidad para actuar.

Manifestacion expresa del inver-
sionista sobre el origen licito de los
recursos de la nueva inversién o de
la ampliacién de la existente.

Manifestacién expresa del in-
versionista de no haber sido
condenado o sancionado adminis-
trativamente, en Colombia o en
el extranjero, por conductas de
corrupcion.

Descripcion detallada del proyecto
de inversion en el que se debe in-
cluir lamodalidad de la inversion,
acompafada de los estudios de
factibilidad técnica, financiera y
econémica que sustenten la ade-
cuacion del proyecto al Documento
Conpes 3366 del 1° de agosto de
2005.

Determinacién de la cuantia de la
inversion y descripcion detallada
del plazo para efectuarla. Si la
inversion se va a efectuar de una
manera fraccionada se debe esta-
blecer un cronograma que refleje
los plazos y montos correspondien-
tes.

Transcripcion de las normas
(articulos, incisos, ordinales, nu-
merales, literales, paragrafos) y de
las interpretaciones administra-
tivas vinculantes respecto de las
cuales se solicita la estabilidad.*®

Exposicién de las razones que
demuestran la importancia y el
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caracter determinante sobre la
decisiéon de las normas y de las
interpretaciones administrativas
vinculantes, de conformidad con el
Documento Conpes 3366 de 2005.

e Determinacion justificada del
término propuesto de duracién de
contrato.

e Forma de pago de la prima.

< NuUmero de empleos que durante la
vigencia del contrato se proyecta
generar.

El Comité de Estabilidad Juridica
aprobara o no la solicitud y la co-
municara al peticionario a través
del Ministerio del ramo en el que se
efectue la inversion.

3.4.2 El caracter de la inversion

La inversién a que se debe referir el
contrato de estabilidad juridica debe
tratarse de una inversidén nueva,
vale decir, aquel proyecto que inicie
operaciones con posterioridad a la
entrada en vigencia de la Ley 963,
o de la ampliacion de una inversion
preexistente, sefialandose el plazo
maximo para efectuarlay el término
de duracién del contrato.

3.4.3 El monto de la inversion

El monto de la inversion nueva o el
de ampliacién de la existente debe ser
igual o superior a la suma de siete mil
quinientos salarios minimos legales
mensuales vigentes (7.500 smimv),*’
lo cual implica que para el 2005 di-
cho monto fue de algo mas de 2.861
millones de pesos y para el 2006 de

17. Articulo 2° de la Ley 963 de 2005.

3.060 millones de pesos. Posiblemen-
te para el 2007 la cifra esté cercana a
los 3.200 millones de pesos.

3.4.4 Actividades en las que se
puede realizar la inversion

El articulo 2° de la ley 963 sefala,
con un caracter no limitativo, las
actividades en las que se pueden efec-
tuar nuevas inversiones o ampliar
las existentes, asi: “...actividades
turisticas, industriales, agricolas, de
exportacion agroforestales, mineras,
de zonas procesadoras de exportacion;
zonas libres comerciales y de petroleo,
telecomunicaciones, construcciones,
desarrollos portuarios y férreos, de
generacion de energia eléctrica, pro-
yectos de irrigacion y uso eficiente de
recursos hidricos...” y, en general,
toda actividad que apruebe el Co-
mité de Estabilidad Juridica, con
la salvedad de las actividades a que
se refiere el articulo 6° del Decreto
2080 de 2000, a saber: i) Actividades
de defensa y seguridad nacional vy ii)
Procesamiento, disposicion y desecho
de basuras tdxicas, peligrosas o ra-
diactivas no producidas en el pais.

De igual manera, y de forma expresa,
se excluyen las inversiones extranje-
ras de portafolio.

3.4.5 La prima

El inversionista que decida celebrar
un contrato de estabilidad juridica
con el Estado colombiano, debera
pagar a favor de la Nacién - Minis-
terio de Hacienda y Crédito Publico
una prima igual al uno por ciento
(1%) del valor de la inversién que se
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realice en cada afo, de acuerdo con
el cronograma aprobado.

3.4.6 Cumplimiento de obligacio-
nes adicionales

El inversionista debera cumplir con
una serie de deberes especificos rela-
cionados con:

= Las disposiciones legales y regla-
mentarias de la actividad objeto de
la inversién, asi como con el pago
puntual de obligaciones tributa-
rias, sociales y laborales.

« | as normas ambientales.

= Obligaciones legales y reglamen-
tarias de orden tributario y labo-
rales que surjan con ocasion de lo
dispuesto por la Ley 963.

3.5 El contrato de estabilidad
juridica

3.5.1 Contenido

La Secretaria Técnica elaborara la
minuta del contrato y la remitira
tanto al solicitante como al ministro

del ramo para que sucesivamente
suscriban el contrato.

El contrato contendra las siguientes
clausulas:®®

= ldentificacion plena de los contra-
tantes.

= Descripcion del proyecto de inver-
sién y fijaciéon de su cuantia.

= Plazo maximoy cronograma para
realizar la inversion.

e Término de duracién del contra-
to.

18. Articulo 8° del Decreto 2950 de 2005.
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= Monto, plazo y forma de pago de
la prima.

= Transcripcion de las normas res-
pecto de las cuales se brindara
estabilidad

= Obligacion del inversionista de
realizar la inversion nueva o de
ampliar la existente

= Deber de cumplir con el pago de
obligaciones tributarias, sociales
y laborales

= Obligacion de cumplir con las
normas ambientales

= Causales de terminacién anticipa-
da del contrato

= Posibilidad de cesion o subroga-
cion del contrato, previa autori-
zacion del Comité de Estabilidad
Juridica

e Otras clausulas que fueren perti-
nentes

3.5.2 Duracioén del contrato

El término de duracién del contrato
no podra ser inferior a tres (3) afios
ni podra ser superior a veinte (20)
afos.

3.5.3 Suscripcion

El contrato sera suscrito por el Mi-
nistro del ramo en el que se efectle
la inversién, quien no podra delegar
la atribucidn, dentro de los diez (10)
dias habiles siguientes a la fecha del
acta del Comité de Estabilidad Juri-
dica en la que conste la aprobacion
de la celebracidn correspondiente del
contrato.
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La fecha de suscripcion determina el
comienzo de la vigencia del contrato.

3.5.4 Registro

El contrato debera ser registrado
ante el Departamento Nacional de
Planeacion.

IV. CONCLUSIONES

Araiz de la expedicién de la Ley 963
de 2005, por la cual se introdujo la
posibilidad de celebrar los deno-
minados ‘contratos de estabilidad
juridica’, vale decir, aquellos por
medio de los cuales a los inversio-
nistas nacionales o extranjeros el
Estado les garantiza que no se les
modificaran las normas que fueron
determinantes de su inversion, siem-
pre y cuando las identifiquen en los
contratos y cumplan otros requisitos
esenciales, se puede vaticinar que
la inversidn extranjera directa, en
especial, tendera a elevar sus indices
actuales de crecimiento.

Los inversores deberan acreditar,
entre otros aspectos, que la inversion
a que se hara referencia en el citado
contrato es nueva o que se trata
de la ampliaciéon de una inversion
preexistente, por un monto igual o
superior a 7.500 salarios minimos
legales mensuales vigentes ($3.060
millones del 2006), comprometiéndo-
se a pagar una prima equivalente al
uno por ciento (1%) de la inversién,
de conformidad con un cronograma
de pago, teniéndose presente que
los contratos tendran un término
de duracién que oscila entre tres y
veinte afios.

De esta manera, los beneficios que
traera consigo la celebracion de es-
tos contratos se pueden apreciar por
partida doble: de una parte, los in-

versionistas gozaran de estabilidad
y seguridad juridicas y, de otra, el
Estado colombiano garantizara que
la inversién productiva permanecera
en el pais, al tiempo que se podra
atraer significativamente inversion
extranjera directa.

No sobra advertir que esta tematica
constituye un escenario propicio
para adelantar investigaciones
interdisciplinarias en el futuro in-
mediato, tanto desde la perspectiva
de los tratados de libre comercio
sobrevivientes, como de los efectos
gue produzca la reforma tributaria
en vigor.
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acerca del caso presentados por profesores.

La base de datos «Casos Facultad de Ciencias Eco-
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disponible a profesores de las facultades de adminis-
tracion del pais y el exterior.

Son de nuestro interés los comentarios sobre el uso
que hagan de este caso
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ABSTRACT

The case ¢ 1BM: Beyond Knowledge...?
shows how presidents Louis Gerstner
and Samuel Palmisano managed and
influence a positive change in people,
its values and know-how so that IBM
recover its leadership in the global
market.

IBM begins to generate knowledge,
managing to be one of the businesses
that has registered more patents in
the last decade in the U.S.

The case also shows dilemmas if the
investigation and the knowledge ac-

1. IBM es una marca registrada de IBM Corporation.
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quired by the businesses has served
or not to improve the quality of life
of humanity.

KEY WORDS

Investigation and development,
equipment of high performance,
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change, management of knowledge,
consultancy, culture, innovation and
technology, intellectual capital.

RESUMEN

El caso muestra como los presidentes
Louis Gerstner y Samuel Palmesano

2. Es propiedad de la Universidad ICESI. Santiago de Cali, Colombia.
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lograron influir en un cambio positivo
de las personas, sus valores y cono-
cimientos, para que IBM recuperara
el liderazgo en el mercado. IBM em-
pieza a generar conocimiento y logra
ser una de las empresas que mas
patentes ha registrado en los Estados
Unidos durante la ultima década. El
caso también plantea dilemas donde
se cuestiona si la investigacion vy el

conocimiento adquirido por las em-
presas ha servido o no para mejorar
la vida de las personas.

PALABRAS CLAVE

Investigacion y desarrollo, equipos de
alto rendimiento, outsourcing, geren-
cia del cambio, gestion de conocimien-
to, consultoria, cultura, innovacion y
tecnologia, capital intelectual.

UNIVERSIDAD ESTUDIOS
126 % ICESI GERENCIALES Vol.22 No. 101 « Octubre - Diciembre de 2006



1. JUSTIFICACION

Durante las vacaciones de verano de
2005, reunido con la familia, Jacinto
Palacio, colaborador del grupo em-
presarial 3A, realiz6 las siguientes
reflexiones: “Me encuentro a seis
meses de graduarme como espe-
cialista de Gestion Humana en las
Organizaciones y todavia no sé qué
tema escoger para escribir el caso de
grado. ;Como escoger un tema que me
desarrolle personal y profesionalmen-
te? (De qué manera puede servir el
caso a los interesados? Estas eran al-
gunas inquietudes que con el tiempo
se fueron aclarando. Las respuestas
empezaron a darse a medida que
me seguia preguntando ;Por qué no
escribir sobre una empresa que con-
tenga caracteristicas semejantes a la
empresa para la cual trabajo? y ¢Por
qué no desarrollar un tema a partir
de mi experiencia profesional como
consultor con el enfoque humanista?
Y asi fue como escogi desarrollar el
caso IBM: ;Mas alla del conocimien-
to...?.” Ademas, al escoger el tema
se tuvieron en cuenta factores tales
como ser una empresa lider y contar
con abundante informacion en dife-
rentes medios.

El tema de andlisis se realiza sobre
la dltima década de la empresa y la
influencia que sobre ésta ejercieron
Louis Gerstner y Samuel Palmisano,
su actual presidente (ver Anexo 1).

Mientras buscaba informaciéon en
internet para construir la columna
del caso, Jacinto se encontré6 con una

lectura la cual hizo que su atencion se
centrara alin mas en lo que deseaban
obtener los accionistas.

“San Francisco (Reuters). Mayo 6 de
2005. Las acciones de IBM cayeron 2
por ciento a US$75,08. IBM planea
eliminar alrededor de 13.000 empleos
directos. IBM anunci6 que la compa-
fila se podria ahorrar entre US$300
millones a US$500 millones este afio,
pero la mayoria de los inversionistas
estan centrados en la facturacion de
la empresa”.®

Después de leerlo no entendid por
gué el valor de las acciones de IBM
descendia 2 por ciento si la empresa
estaba mejorando su rentabilidad al
eliminar alrededor de 13.000 empleos
directos. No estaba muy clara la
razon por la cual los inversionistas
actuaban de esta manera.

A Jacinto le parecia natural que los
accionistas siempre estén deseando
obtener la mayor rentabilidad por
sus inversiones y que se valgan de
diversas estrategias para superar
cualquier riesgo. EI modelo mundial
actual es muy parecido al concepto
darwiniano del mas fuerte, reflexio-
naba Jacinto. Por esta razdn sélo las
empresas mas poderosas seran las
gue triunfen y sobrevivan en el ac-
tual mercado globalizado, reafirmaba
Jacinto, quien continud leyendo los
articulos publicados en la pagina Web
de IBM Corporation, debido al interés
desbordado que sentia por laempresa
y asi construir los antecedentes y
cuerpo del caso.

3. Extractado de la pagina Web (http://www.biznewsarchive.com/6074-ibm-shares-dip-investors-igno-
re-job-plan.html. Accesado el 16 de octubre de 2005).
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2. ANTECEDENTES

Al leer la pagina Web de IBM, Jacinto
observaba que, aunque la empresa
se encontraba operando desde el afio
de 1888, habia sido fundada el 15 de
junio de 1911 como resultado de la fu-
sion de tres comparfiias pequenias, las
cuales no eran rentables y comerciali-
zaban balanzas de calculo, maquinas
tabuladorasy relojes marcadores. La
empresa se llamo6 The Computing
-Tabulating and Recording Company
(CTR), luego en 1924 Thomas Watson
decidié cambiar el nombre por Inter-
national Business Machines (IBM)
proclamando que el mundo seria su
mercado. A principios de la década
de los afios sesenta, Thomas Watson
hijo, aprobé el desarrollo de la serie
Sistema/360. Con esta decision se
estaba colocando en riesgo una parte
importante de la compaifiia ya que el
Sistema/360 se desarrollé a un costo
de US$5.000 millones durante cuatro
afios. El Sistema/360 transformé la
industria de las grandes computado-
ras al estimular la demanda global.
Para fortuna de laempresa, la mayor
parte del éxito durante los préximos
30 afios de IBM fue haber lanzado al
mercado esta serie.

En el afio de 1981 IBM decidid
ingresar al mercado de los PC com-
prando el microprocesador a Intel
y el software del sistema operativo
a Microsoft Corporation, mercado
demasiado competido puesto que
cientos de empresas podian fabricar
y comercializar “clones”. EI mercado
empez6 a comprarlos debido a que no
existia gran diferencia en cuanto al
producto pero si en el precio.

Después de revisar la informacion
financiera publicada en la pagina
Web de IBM, Jacinto observo que en
1990 IBM tuvo un afio muy bueno en
resultados debido a la reduccion en
costos y por el desarrollo de nuevos
productos, especialmente por el lan-
zamiento del mainframe ES/9000.
En este afio, IBM era la segunda
compafia mas rentable en el mun-
do, con utilidades netas de US$ 6
billones y de US$ 69 billones en
facturacion, sin embargo se comen-
taba que existian grandes problemas
estructurales los cuales aflorarian
mas temprano que tarde.

En 1992 IBM sufri6 la mayor pérdida
en su historia. Jacinto reflexionaba
gue la situacién de IBM era insoste-
nible ya que entre el periodo 1991 y
1993,* habia perdido US$16 billones.
Al revisar detenidamente Jacinto en-
contrd que diez afios después, 2001,
los ingresos por servicios participa-
ban en el 40% del total de los US$
85.866 billones® vendidos, constitu-
yendo el principal origen de ingresos
de su portafolio de productos. ;Qué
0 quién hizo posible este cambio?, se
preguntaba Jacinto. Esta serd una de
las preguntas que el caso respondera
a lo largo de su lectura.

En abril de 1993, John Akers, por de-
cision de la junta directiva, le entrego
el puesto a Louis Gerstner quien fue
nombrado como presidente. Gerstner
trabaj6 como CEO para McKinsey &
Co. (nueve afos), American Express
Company (once afios) y RJR Nabisco
(4 afos). Inicio su trabajo para IBM no
para salvarla sino para desmembrar-

4. I1BM redujo su fuerza de trabajo en 88.189 personas durante este periodo. Anexo 3.
5. Ver estado de resultados para el periodo 1994 a 2004 en el Anexo 2.

‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ ESTUDIOS
l 2 8 M GERENCIALES Vol.22 No. 101 « Octubre - Diciembre de 2006



la y venderla a los mejores postores,
de acuerdo con los lineamientos de
la junta. Afortunadamente para los
accionistas Gerstner era partidario
de unir a IBM en un solo negocio.

Una vez nombrado, Louis empezé a
escuchar a clientes y empleados y a
conocer los negocios de IBM recono-
ciendo sus deseos de aprender sobre
los aspectos tecnolégicos. Les solicitd
a sus colaboradores le entregaran
un informe escrito en el cual le resu-
mieran, desde su punto de vista, las
necesidades de los clientes, la linea de
productos que manejaban, un analisis
competitivo y técnico de la situacién
actual, asi como también sobre las
estrategias que implementaria cada
uno de ellos en el corto y en el largo
plazo para que la compaifiia resol-
viera sus problemas. Solicité a sus
colaboradores abstenerse de hablar
con la prensa sobre las dificultades
de la empresa.

Al inicio, cuando Gerstner presidia las
reuniones para redefinir la estrategia
de la compariia no se sentia a gusto
porque éstas parecian desarrollarse
en un lenguaje propio y particular
de la empresa, como si las personas
en IBM hablaran otro idioma. Du-
rante las tres primeras semanas en
la empresa y con lo sucedido en las
reuniones Louis empezaba a dudar
sobre la decision de haber aceptado
el trabajo.

3.CULTURAY CAMBIO

3.1 Cultura

Durante el inicio de los afios noventa
cuando se mencionaba la palabra
IBM, las personas pensaban en ma-
inframes (grandes computadores),
empresa conservadora, gigante, etc.

IBM®: ;Més alla del conocimiento..? GERENCIALES

Louis Gerstner identifico que la cultu-
ra de IBM se encontraba construida a
partir de los empleados y una cultura
de negocio porque era demasiado
paternalista y no sobre los productos
y servicios de acuerdo con las necesi-
dades reales de los clientes.

También detecté como Walt Burdick,
Director de Recursos Humanos por
trece afios, era quien habia creado
la mayoria de los elementos de la
cultura IBM, asi como su fundador
Tom Watson.

Gerstner actualiz6 los principiosy va-
lores divulgados por Watson en 1962
y cred las condiciones y el clima para
gue la fuerza de trabajo entendieray
adoptara que era preciso realizar las
cosas de acuerdo con las necesidades
del mundo actual. Por ejemplo, his-
téricamente, el uniforme de trabajo
de los empleados de IBM era un traje
negro con camisa blanca y corbata
oscura. Louis decidi6 cambiar esta
forma de vestir porque él veia que
los clientes se estaban vistiendo mas
casuales, lo que mostraba que IBM
habia perdido esa comunicacion no
verbal con el cliente.

El trabajo en equipo constituia otra
necesidad de la empresa en esta
nueva época. El extraordinario éxito
de la década de los afios 60 y 70 fue
construido con base en una cultura
global de ventas. Los vendedores
eran muy buenos, enfocados e indi-
vidualistas, sin embargo este tipo de
individualismo y descentralizacion ya
no era sostenible, era necesario crear
equipos de alto desempefio, para que
cohesionados e integrados lograran
constituir una sola IBM.

Jacinto conceptualizaba que la es-
trategia era importante para salvar
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a una compairiia que estaba murien-
do, ya que las empresas hoy en dia
obtienen buenos resultados con base
en lo innovadora y oportuna que sea
su estrategia, ademas concluia que la
nueva estrategia de IBM se basaba en
la mejora de los procesos y cambios
en la cultura, centrados en la aten-
cion de las reales necesidades de los
clientes para asi volver a obtener una
diferencia que agregara valor frente
a sus competidores.

Louis Gerstner conocia que en el fon-
do se trataba de un asunto de visién
de empresa. En este mundo global,
a las empresas exitosas lo Unico que
las diferencia de su competencia es su
capital humano.

A partir de la década de los afios
noventa, la cultura empresarial de
IBM ha sido influenciada por el movi-
miento de cédigo abierto. Laempresa
invierte miles de millones de délares
en servicios y software basados en
estandares de la industria.

Sumado a lo anterior, IBM es pionera
en desarrollar en sus empleados la
cultura de internet, ya que en los ul-
timos nueve afios ha invertido anual-
mente la suma de US$800 millones
en la transformacion de sus procesos.
Jacinto analizaba que lo importante
era desarrollar una cultura de cam-
bio en los empleados para lograr un
cambio en los procesos.

Louis Gerstner manifestd que lo que
habia aprendido en IBM durante sus
nueve afos en la empresa es que...
“La cultura lo es todo”. Demostro al
mundo por medio de su liderazgo que
es posible realizar un cambio de acti-
tud en las personas basado en lo que
quieren los clientes y apoyado en los
siguientes valores corporativos, los

cuales se desarrollan méas adelante en
el capitulo IBM: Misidn, Valores

— Dedicacion para que el cliente
obtenga siempre éxito

— Innovacién que cuenta para noso-
tros y para el mundo

— Confianza y responsabilidad en
todas las relaciones

3.2 Cambio

En reuniones al inicio de su trabajo
en IBM, Louis Gerstner afirmaba que
la forma en la cual le gustaba traba-
jar era segun principios y valores,
ademas observaba con agrado como
las personas en IBM entendieron el
reto. Por este motivo en las reuniones
tranquilizaba a los empleados dicien-
do que “las personas en IBM son muy
inteligentes, y por esa razén es muy
poco lo que se tiene que buscar afuera
de IBM”. Esta afirmacion sirvi6 para
ayudar en la moral de las personas
aun cuando la fuerza de trabajo sabia
de los cambios que se iban a realizar
en laempresay que estos eran por el
bien de todos.

Jacinto leia en internet que Louis
Gerstner habia abierto las puertas
del cambio a la cultura centenaria
de IBM debido a los nuevos reque-
rimientos del mercado a través de
comunicados frecuentes, directos y
honestos a los empleados. Se pre-
ocupé durante su administracion
por realizar comunicaciones precisas
para asegurarse que los 300.000 em-
pleados entendieran los mensajes del
cambio requerido en la empresa.

Jacinto pensaba que los trabajado-
res en cualquier empresa necesitan
tomar conciencia de la situacion de
crisis de la compafiia para lograr
realizar los cambios propuestos, ya
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que las personas al compartirles la
delicada situacion de la empresa,
aportan soluciones y se comprometen
con el fin de sobrevivir.

La transformacién de cualquier or-
ganizacion requiere siempre de un
sentido de urgencia alto, reafirmaba
Jacinto, y concluy6 que IBM no esta-
ba ajeno a este principio.

Gerstner observé que para sobrevivir
la empresa debia integrarse con el
Unico proposito de servir a sus clien-
tes de acuerdo con lo que ellos desean,
rentabilidad por accién. Sostenia que
los clientes quieren soluciones y la
Unica manera como IBM podia otor-
gar dichas soluciones era trabajando
en equipo. Sin embargo, el no poder
ajustar la cultura rapidamente a la
estrategia hacia que se recrudeciera
el problema financiero, por no tener
ajustados los nuevos procesos.

4. INDUSTRIA DE LA
TECNOLOGIA DE LA
INFORMACION

Después de tres afios de contraccion
de la demanda en la industria de la
tecnologia de informacion ésta volvio
a retomar su crecimiento promedio en
el afo 2003.

Segun analistas de IBM, la industria
estd avaluadaen US$ 1,4 trillones® de
dolares y se cree que ésta tendra cre-
cimientos entre el 4% y el 7% anual.
El portafolio de las empresas en la
industria esta compuesto por equipos,
software y servicios para organizacio-
nes y consumidores finales.

La industria se esta desplazando a
una nueva era, caracterizada por una
innovadora serie de equipos y soft-
ware para atender complejos modelos
de negocios. IBM lo identifica como
“Negocios bajo demanda”.” Desde el
afio 2002, IBM ha realizado inver-
siones considerables para fortalecer
la capacidad de ayuda a los clientes
y empleados comunicando y educan-
dolos en el nuevo concepto.

En menos de una década internet ha
alcanzado cerca de 800 millones de
personas, las cuales sobrepasaran el
billén para el 2007. Jacinto leia sor-
prendido como internet ha conectado
a las personas y abierto el camino
para obtener acceso a la informa-
cion global de una manera sencilla,
con ayuda de nuevas tecnologias,
las cuales, estan uniendo personas,
negocios e instituciones, asi como
infinidad de equipos no solamente
computadores, satélites y teléfonos
sino también carros, maquinas de
produccion, equipos médicos, etc.
Internet definitivamente est4 faci-
litando y transformando la manera
como se realizan las transacciones
financieras y comerciales en el &mbito
mundial entre los diferentes actores
tales como gobiernos, centros educa-
tivos, empresas e individuos, entre
otros, concluia Jacinto.

En los altimos afios las empresas de
esta industria han venido concen-
trandose por medio de fusiones y ad-
quisiciones para obtener una mayor
participacion en el mercado (Anexo

6. Documentos de la empresa IBM. Accesado el 30 de noviembre de 2005. [Online]. ftp://ftp.software.ibm.

com/annualreport/2004/2004_ibm_prospectus.pdf.

7. lbid. 7.
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4: Principales competidores en la
industria del conocimiento).

IBM esta apoyando y adoptando los
estandares abiertos que esta utili-
zando la industria. Esto significa
gue ninguna empresa 0 persona es
duefia o controla el funcionamiento
de la industria, como si es el caso de
Microsoft Corporation con su aplica-
cion Microsoft Windows®.

Con esto IBM busca que las empresas
adopten su modelo de negocios bajo
Demanda, ya que los clientes podrian
ser mas flexibles y abiertos a cambios
con menores costos en investigacion
y desarrollo, equipos, aplicaciones,
outsourcing, etc., analizaba Jacinto.

De acuerdo con informacion tomada
del reporte “Entendiendo nuestra
Compaiiia” de IBM, International
Data Corporation, IDC, estima que
las comparfiias gastan US$23,6 trillo-
nes anualmente en areas tales como
gastos generales, administrativos de
ventas, investigacion y desarrollo. De
esos US$ 23.6 trillones de dolares,
US$ 1,4 trillones son ejecutados con
terceros.

IBM estima que US$500 billones
pueden ser obtenidos en areas como
Supply Chain Management (SCM),
servicios de outsourcing en recursos
humanos, disefio de ingenieria y
atencion a clientes, etc. IBM ha de-
nominado este segmento de mercado
Transformacion de Servicios 'y Perfor-
mance de Negocios (BPTS).

Jacinto concluia que IBM habia logra-
do entender, anticipar y manejar las
fuerzas del mercado, con el fin de au-

8. Ibid. 7.

mentar el valor de la empresa al rea-
lizar esta innovacion de la industria
de la mano de los clientes y gracias
al personal consultor profesional y
calificado con el que contaria después
de la compra de Price Waterhouse &
Coopers en 2002.

5.1BM PRODUCTOSY SERVICIOS
DE CONSULTORIA

IBM ha sido una empresa global por
décadas. Para lograr esta posicion
ha requerido, comenta Jacinto, de
un posicionamiento profundo en cada
uno de los mercados locales. Y como es
légico, para ello se requiere de tiem-
po, dinero, paciencia, etc. Pero lo que
verdaderamente la ha diferenciado es
gue ha invertido temprana y estra-
tégicamente en paises como China,
India, Brasil, entre otros.

De acuerdo con sus estadisticas, IBM
opera en 170 paises, tiene alrededor
de 320.000 empleados y durante el
afio 2004 tuvo negocios por mas de
96.000 millones de délares, pero de
ese valor casi el 50 por ciento pro-
cede de la prestacion de servicios y
financiacién.

5.1 Productos

IBM, ademas de fabricar y mantener
grandes servidores, mainframes y
superordenadores, a lo largo de su
historia ha inventado y producido
centenares de productos. Algunas
de sus creaciones incluyen, en 1957,
la invencion de los discos duros
produciéndolos hasta el afio 2002
cuando vendio su division a la fbrica
japonesa Hitachi. También cre6 la
plataforma IBM PC.
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IBMy el Grupo Lenovo, una empresa
de computadores personales china,
anunciaron en diciembre 2004 un
acuerdo definitivo en el cual Lenovo
adquiere la division de computadores
personales a IBM y éste obtiene una
participacion del 18.9% en la empresa
Lenovo. Aproximadamente 10.000
empleados actuales de IBM (més del
40%) ya se encuentran trabajando en
China y menos del 25% que son de
EE.UU.) se uniran a Lenovo por un
acuerdo suscrito.

De acuerdo con informacion de prensa
publicada en la pagina Web de la em-
presa,® IBM recibird como minimo US
$650 millones en efectivo y alrededor
de US$600 millones en acciones del
Grupo Lenovo. La empresa Lenovo
(puesto 9) actualmente cuenta con
una participacion mundial en el mer-
cado de computadores personales del
2%. La participacion de IBM es del
6% (puesto 3).

IBM impulsé la creacion de las bases
de datos, posee aplicaciones desde
suites ofimaticas hasta sistemas de
desarrollo, gestores de bases de datos
y sistemas de reconocimientos de voz,
entre otros.

El staff editorial de la revista Trai-
ning Magazine® eligi6 a IBM como
unade las 5 empresas, entre 500, que
estaba utilizando correctamente la
tecnologia en los procesos de recursos
humanos. Anualmente las empresas
gue mejor capacitan su fuerza laboral

son ranqueadas por la revista. Este
anuncio se realizo el 3 de marzo de
2004 en una conferencia en Atlanta.
IBM estéa desarrollando una serie de
aplicaciones que le permiten atraer
y retener talento humano. De hecho
la empresa planea comercializar la
herramienta en un futuro cercano.

Un ejemplo de lo anterior, leia Jacinto
en internet,™ es una herramienta que
utiliza IBM la cual le permite a sus
empleados alinear sus habilidades
con las oportunidades disponibles
en la empresa por medio de portales
gue se manejan como autoservicios
en la Web. Para lograr lo anterior, el
departamento de Recursos Humanos
disefio y construy6 500 roles especi-
ficos que engloban las competencias
de cada uno de los empleados. Con
lo anterior dispuesto, los empleados
podian programar la aplicacién para
gue automaticamente enviara un
correo electronico al momento en el
cual resultara una vacante con las ca-
racteristicas requeridasy de acuerdo
con las habilidades del empleado.

Complementando la herramienta
mencionada anteriormente, existe
una aplicacién que se denomina
Learning@IBM?*? la cual utiliza los
empleos estandar de IBM con el fin
de desarrollar paquetes de aprendi-
zaje basados en el empleo actual y
el plan de carrera que cada uno de
los empleados haya escogido, eso si
enmarcado dentro de los 500 roles

9. Documentos de la empresa IBM. Accesado el 20 de noviembre de 2005. [Online]. http://www-03.ibm.

com/press/us/en/pressrelease/7641.wss.

10. Accesado el 20 de noviembre de 2005. [Online]. http://press.arrivenet.com/technology/article.php/302106.

html
11. Ibid. 10.

12. Documentos de la empresa IBM. Accesado el 20 de noviembre de 2005. [Online]. http://www-03.ibm.

com/press/us/en/pressrelease/7936.wss
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previamente definidos por la compa-
fila. Esta aplicacion, ademas de admi-
nistrar los entrenamientos, notifica
electronica y automaticamente a los
empleados los horarios de los cursos
gue van a ser dictados, de acuerdo con
su plan de carrera.

Hoy en dia mas de la mitad de la
educacién que se desarrolla en IBM
es realizada por la Web. Ademas de
esto, los empleados cuentan con la
oportunidad de estudiar ingresando
en una base de datos global que les
permite identificar los recursos y los
cursos que se ofrecen.

5.2 Servicios de consultoria

IBM busca como armonizar los reque-
rimientos de los clientes en funcion
de los servicios integrales que presta
globalmente. IBM es hoy una empre-
sa de servicios; la mayor en servicios
tecnolégicos del mundo, la oferta
de hardware, software, servicios y
financiacién la hace la méas completa
del mercado, lo cual le da flexibilidad
para ofrecer soluciones a cualquier
tipo de clientes, desde particulares
hasta institucionales.

En octubre de 2002, IBM adquiere
la divisidn de consultoria de Price
Waterhouse Coopers, por un valor
estimado de US$3,5 billones en ac-
ciones y efectivo.

La SEC,*® organismo que se encarga
de proteger a los inversionistas y
garantizar la integridad del mer-
cado, manifest6 que las empresas
auditoras se tenian que desligar de
la consultoria.

La opcion de venta nace como una
solucién a las inmensas presiones de
los 6rganos reguladores en Estados
Unidos debido al caso con Arthur
Andersen & Co. que se presento con
Enron entre otros. Esta preocupacion
resulté en: (1) la revisién por parte
de la SEC de sus reglas sobre inde-
pendencia de los auditores (noviem-
bre 2000); y (2) en la promulgacion
de la Ley Sarbarnes-Oaxley (julio
2002), que prohibe expresamente la
prestacion de algunos servicios de
consultoria (seccion 201).

La consultoria le permite a IBM la
utilizacién de las mejores practicas,
integrando esquemas o instrumentos
tecnoldgicos de bajo costo o haciendo
gue lo invertido sea empleado de
mejor manera.

Unade las premisas dictadas por IBM
es que las empresas deben tercerizar
las areas que no son el corazén del
negocio. Adicional a lo anterior, IBM
creo el concepto innovador e-business
On Demand “Negocios bajo demanda”,
con el cual proporciona de una mane-
ra eficiente los recursos informéaticos
necesarios para las actividades del
cliente y factura en funcion de lo que
cada cliente consume. Para explicarlo,
a continuacion se muestra la nego-
ciacion que se ha realizado con los
clientes Walt Disney y Carlston.

En junio de 2005, Walt Disney Com-
pany® confirmd un negocio de siete
afios con IBM por valor de US$730%
millones. Disney planea transferir la
tercera parte de sus empleados (1.000)
a contratistas externos. Otro ejemplo

13. Ente regulador del mercado de acciones norteamericano. Security Exchange Commission.

14. Accesado el 20 de noviembre de 2005. [Online] http://computerworld.com//managementtopics/outsour-
cing/itservices/story/0,10801,102483,00.htmI?source=Quigo0%2C10801%2C102483%2C00
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reciente fue el caso de Carlson Com-
panies®, quien después de negociar
con IBM planea eliminar 525 puestos
de trabajo en 18 meses, al cambiar su
modelo de negocio y solicitarle a IBM
gque administre parte de los servicios
de tecnologia de la informacion y del
area financiera. IBM contratara el
25% de la fuerza de trabajo de Carlson
Companies de estas areas.

Y asi como IBM realiz6 el negocié
con Walt Disney Company y Carl-
son Companies lo hace con todos
sus clientes; ellos reconocen el valor
agregado que IBM les ha otorgado
debido a la alta productividad que
han obtenido. Gracias a las solucio-
nes integrales en los procesos e in-
novacion, IBM, hace que los clientes
puedan generar mayores utilidades
por accidn.

Por un momento Jacinto interiorizé lo
sucedido y se cuestion6 fuertemente
después de analizar las situaciones
anteriores.

;Seraque las empresas estan actuan-
do acertadamente al despedir masi-
vamente a las personas que trabajan
para ellas? ;Tienen los directivos
algun tipo de responsabilidad social
por el manejo de la empresa?

(Es correcto el modelo de negocios
de las empresas privadas, que sélo
buscan maximizar las utilidades de
los accionistas a costa del despido de
los empleados?

6.1BM: MISION,VALORES

“En IBM, nosotros queremos alcan-
zar el liderazgo de la industria en

la creacion, desarrollo y produccion
de los mas avanzados sistemas de
informacion, los cuales incluirian
sistemas de computo, aplicaciones,
redes, equipos de almacenamiento y
microelectrénicas.

Trasladamos esta tecnologia de pun-
ta en valor para nuestros clientes a
través de nuestras soluciones profe-
sionales y de nuestros servicios de
negocios globales”.1

Desde el afio 2001 IBM ha venido
utilizando la intranet para lograr una
participacion masiva y activa de sus
empleados. Programa asuntos de in-
terés para todos los trabajadores. Uno
de los temas que se tratd a traveés de
este medio fue el de los valores de la
compafiia en julio 29 a agosto 1o. de
2003 y octubre 26-28 de 2004.

En estos foros a través de laintranet la
empresa descubrié que debia interiori-
zar algunos de los comentarios que se
referian a la burocracia y lo disfuncio-
nal que se encontraba la atencion a los
clientes. Parte del éxito fue el escuchar
todos los comentarios con una disposi-
cién abierta. Al final del ejercicio, los
empleados de IBM evaluaron y deci-
dieron que sus acciones fueran guiadas
por los siguientes valores:

— Dedicacion para que el cliente
obtenga siempre éxito

— Innovacion que cuenta para noso-
tros y el mundo

— Confianza y responsabilidad en
todas las relaciones

A continuacion se comparten ejem-
plos sobre la actuacion en valores

15. Accesado el 15 de noviembre de 2005. [Online]. http://wcco.com/business/local_story_168072129.html
16. Accesado el 15 de noviembre de 2005. [Online]. http://www.ibm.com/investor/company/index.phtml
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de la empresa. El primero de ellos
muestra como la Junta Directiva
aprob6 una figura que hacia que los
primeros 300 ejecutivos de la empre-
sa no pudieran realizar sus opciones
de acciones hasta tanto la empresa no
incrementara su valor de mercado en
US$17 billones de délares. Un segun-
do ejemplo indica que hoy en dia, a los
empleados en IBM no se les expone a
excesivos controles ya que se confia
en ellos para que tomen las decisiones
de acuerdo con los principios y valores
de la compafia.

Jacinto reflexionaba sobre los valores
en IBM y se preguntaba si estos es-
taban ayudando a la empresa a dife-
renciarse de su competencia, ya que
hoy en dia el mundo de los negocios se
caracteriza por el cambio constante a
todo nivel. El efecto neto del cambio
da como resultado ansiedad, insegu-
ridad, y presion mas que nunca sobre
la fuerza de trabajo, los directivos y
los accionistas.

7. CAPACITACION,
INVESTIGACIONY DESARROLLO

7.1 Capacitacion

La habilidad de IBM para crear ca-
pital intelectual es un diferenciador
de la compainiia. Su fuerza de trabajo
actualiza constantemente sus habili-
dades y conocimientos, apoyado con
sistemas colaborativos, sistemas de
e-learning y una cultura del saber
gue continuamente evoluciona y se
innova.

Hoy en dia la fuerza de trabajo de
IBM desarrolla conocimiento de una
manera natural dentro de su orga-
nizacién, como servicio y atencion a
los clientes a través de modelos de
e-learning en internet.

Durante los ultimos cinco afios, IBM
ha contratado méas de 67.000 profesio-
nales, muchos de ellos con experien-
cia especifica de negocios. Hoy son
alrededor de 29.000 los profesionales
especialistas asignados a las diecisie-
te industrias principales.

Gracias a su cultura de aprendizaje
y colaboracion IBM tiene una de las
fuerzas de trabajo mas educadas del
mundo, concluyd Jacinto. Estas ha-
bilidades son necesarias por el grado
de complejidad que se requiere entre
los expertos de negocio y el personal
técnico, con el fin de lograr implemen-
tar oportunamente las necesidades o
requerimientos de los clientes.

En la nueva economia es conveniente
gue el trabajo en equipo sea autodi-
rigido y colaborativo, si se pretende
innovar y cumplir con las estrate-
gias. Una de las herramientas que
le permite a los trabajadores de IBM
mantenerse comunicados es la in-
tranet. IBM invierte en colaboracion
virtual US$700 millones de acuerdo
con informacion estadistica obtenida
de su pagina Web, cifra superior a la
invertida en el 2003 en instruccién en
universidades como Harvard 6 MIT.

El plan carrera que tiene estable-
cido IBM identifica a los posibles
gerentes que seran promovidos en la
organizacién, con una anticipacion de
tres afos y les ensefian durante este
tiempo sus funciones y el manejo del
personal.

7.2 Investigacion y desarrollo

Los investigadores y consultores en
IBM se han integrado para crear
nuevas tecnologias y soluciones de
negocio para los clientes, a través
del area de negocio Servicios de In-
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novacion bajo Demanda (ODIS - On
Demand Innovation Services).

El centro de investigacion en IBM fue
fundado en 1945 y desde esa fecha se
ha mantenido a la vanguardia en des-
cubrimientos tales como el lenguaje
de programacion ForTrAN, los discos
magnéticos, la base de datos relacio-
nal, las interconexiones en cobre para
los microprocesadores, etc.

“...un bidlogo en el Centro de
Investigacion de IBM, TJ Watson,
descubrié un filtro anti-spam basado
en la forma en la cual los cientificos
analizan las secuencias genéticas”.'’

En el afio 2000, IBM establecid
un programa denominado Opor-
tunidades Emergentes de Negocio
(EBO-Emerging Business Opportu-
nities), el cual identifica los negocios
a desarrollar y que después de cinco
afos serian aquellos negocios de IBM
gue serian rentables. IBM asigna a
un ejecutivo destacado y con expe-
riencia el manejo del programa hasta
gue éste se convierte en una unidad
de negocios de la empresa.

Jacinto se sorprendia al leer los
datos de patentes en la pagina Web
de IBM ya que ésta ha registrado en
los ultimos doce afios (1994-2004)
29.021 patentes en Estados Unidos
(ver Anexo 5). IBM ha registrado mas
patentes en la oficina de registro de
Estados Unidos que cualquier otra
compafiia durante este periodo.

Desde 1996 la empresa ha invertido
en investigacién y desarrollo aproxi-
madamente US$ 5 billones anuales.
Mundialmente IBM ha registrado

alrededor de 40.000 patentes, aunque
lo importante de acuerdo con ejecuti-
vos de IBM es la utilizacion oportuna
de nuevos conocimientos en beneficio
de los clientes a través de licencias,
asi como en la forma de productos
y/o servicios. Esto es lo que hace que
IBM vaya mas alla del conocimiento,
ya que implementa rapidamente sus
hallazgos para brindar un mayor
valor agregado a los clientes, gracias
al impacto que estos generan en sus
resultados.

Durante los ultimos diez afios los
descubrimientos realizados en se-
miconductores, mineria de datos,
almacenamiento de datos, sélo por
mencionar algunos, han colaborado
para que los clientes de IBM adquie-
ran una ventaja competitiva en el
mercado. Ellos aprecian este esfuerzo
y se lo demuestran por medio de la
lealtad.

Y todo esto, afirmaba Jacinto, ha sido
posible gracias a los empleados que
con su dedicacion, esfuerzo e innova-
cion han hecho de IBM una empresa
gue crea y le da sentido al futuro de
sus clientes.

8. PROXIMOS PASOS, SAMUEL
PALMISANO: NEGOCIOS BAJO
DEMANDA

La economia mundial esta atrave-
sando por un periodo de crecimiento
lento (China, por supuesto, ha sido
la excepcion). El crecimiento del
PBI mundial anual para 2003 fue
alrededor del 2.6 por ciento. Todas
las perspectivas indican una lenta
recuperacién. Los desastres natura-

17. Accesado el 15 de noviembre de 2005. [Online]. http://news.bbc.co.uk/1/hi/technology/3584534.stm
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les, el terrorismo y la gripe aviar, etc.
impactan en el mundo de los negocios
todos los dias.

Los directivos en las empresas se
encuentran bajo una gran presion.
La competencia es intensa y la
alta gerencia en las empresas se
enfrenta a decisiones muy fuertes
con respecto a los margenes, costos,
productividad y especialmente a
como generar cada vez una mayor
utilidad por accion. Ademas de esto,
el mercado esta cambiando a una
velocidad asombrosa.

Los productos y mercados se rede-
finen constantemente. Los ejecu-
tivos se han concentrado sélo en
cémo reducir costos y ultimamente
han tenido que demostrar que los
proyectos tienen un retorno en la
inversion de forma practicamente
inmediata.

Las empresas siempre han estado
buscando como mejorar la producti-
vidad, como simplificar los procesos
y como obtener beneficio de las per-
sonas y la tecnologia. La mayoria de
los directivos ordenan: hagan mas con
menos y, al mismo tiempo, reduzcan
los riesgos. Los clientes, que hoy
cuentan con mas poder que nunca,
quieren mas por menos. Las redes de
socios y proveedores ya no son estati-
cas como en el pasado; son complejas;
se mueven rapido y constantemente.
El modelo On Demand “Negocios bajo
Demanda” de IBM esta disefiado para
proveer un camino de progreso a sus
clientes.

Para ser una verdadera empresa
On Demand IBM les comenta a sus
clientes que es necesario hacer cam-
bios importantes en los procesos, los
sistemas de tecnologia y la forma

en que estos dan soporte al negocio.
Es una transformacion de un estado
estatico a uno dinamico.

Estas son algunas de las inquietudes
que se empiezan a generar con el nue-
vo modelo de negocios de IBM.

= ;Sera posible transformar una
estructura rigida en una que
sea dinamica y se adapte y se
convierta en una organizacion de
aprendizaje verdadero?

= ;Sera posible aprender a convivir
con fluctuaciones impredecibles,
en lugar de convivir con un cre-
cimiento econémico lento y conti-
nuo?

« ;La organizacion sera capaz de
ajustarse a la reduccion especta-
cular de los ciclos de vida de los
productos?

e ;Puede pasar de los sistemas del
pasado, que son intensivos en
mano de obra, a sistemas capaces
de autorrepararse y autoadminis-
trarse?

Son preguntas dificiles y requieren
respuestas serias. En estos tiempos
ha surgido una tendencia nueva e
importante: el reconocimiento de que
la organizacion necesita cambiar a un
entorno de tiempo real.

Paralelamente, mientras Jacinto leia
el articulo en internet e intentaba
responder a las preguntas que se
planteaban, empezé a su vez a cues-
tionarse: ¢por qué, a pesar del esfuer-
zo realizado por todos los hombres y
empresas en las Gltimas décadas, a
pesar de la excesiva ayuda humanita-
ria, a pesar de la aplicacién de valioso
conocimiento y talento humano entre-
gado al servicio de la humanidad, el
mundo presenta cada vez problemas
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mayores como el hambre, la contami-
nacion, las guerras, etc.?

Jacinto concluia que lo anterior exis-
tia debido a que en el mundo no se
encontraban valores como el amor y
el respeto entre empleados, clientes,
accionistas, proveedores, etc. que
refuercen la idea de trabajar en paz
para dejarles un mundo mejor a las
futuras generaciones.

Hubo un silencio...

...y concluy6 con una reflexion del
sefior Michael Michaelis

“Hemos cruzado un umbral de una
sociedad caracterizada por la falta
de conocimiento técnico a una donde
ese conocimiento se encuentra en
abundancia, y sigue creciendo con el
paso de los afios. El problema ya no
es de qué manera se debe generar
nuevo conocimiento. Mas bien, la
cuestion crucial es dénde y céomo se
debe utilizar para mejorar la calidad
de la vida humana”.
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GLOSARIO
IBM: International Business Machines

Conocimiento: Nocién, ciencia
Cultura: Desarrollo intelectual o artistico
Demanda: Pedido de mercancias o servicios

IDC: International Data Center
(http://www.idc.com/home.jhtml)

Cambio: Adaptabilidad a las situaciones

Trabajo en equipo: Coordinacidn y cooperacidn entre personas
para lograr un fin comdn

SCM Administracion de la cadena de abastecimiento

BPTS Business Performance Transformation Services
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ANnexo 1. Estrategias

1990
Louis Gerstner

Producto: arreglar, cerrar o
vender

Expandirse a servicios

Mercado: “abrazo de 0so” a los
clientes

Canales: Socios con aplicaciones
de empresas. Outsourcing de las
operaciones no estratégicas

Meta: Estabilizar y construir los
cimientos del futuro

“Un IBM”

Atacar los costos

Fortalecer los controles centrales
Reingenieria global
Establecimiento de cultura de
crisis

Integralidad y efectividad ejecu-
tiva

2000

Samuel Palmisano

Producto: soluciones, transfor-
macion

Mercado: donde sea, a todo el
mundo

Canales: Consultores venden a las
empresas. Empresa extendida.

Meta: Liderar la industria. Regre-
so a la grandeza

“Invenciones y conocimiento”
Consultores de negocio

Nacimiento de las organizaciones
de negocios EBOs?*®

Negocios bajo demanda. Innova-
cion en el servicio

Equipos ad hoc para solucién de
problemas

Cultura de valores/crecimiento

Fuente: Caso “IBM’s Decade of Transformation (A): The Turnaround”, Harvard

Business School, abril 5 de 2005.

18. Emerging Business Opportunities (Oportunidades Emergentes de Negocio).
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Anexo 4. Principales empresas de la Industria de Consultoria (En millones
de délares).

Mercado de Consultoria segun Vault a Dic. 31

Empresas Ingresos Fecha
1 IBM Global Services (Consultoria) 46.400 2004
2 EDS - Electronic Data System 20.669 2004
3 Computer Sciences Corporation 14.768 2004
4 Accenture 13.700 2004
5 Deloitte Consulting 9.460 2003
6 Cap Gemini Ernst & Young 6.200 2004
7 KPMG / BearingPoint 3.400 2004
8 McKinsey & Company 3.300 2002
9 Booz Allen & Hamilton 3.300 2005

Mercer Consulting Group /

10 (Marsh & McLennan adquirié Mercer)

3.100 2004

Fuente: [Online]. http://www.vault.com/hubs/channelmain.jsp?chm_page=5&ch_
id=252&v=1.
Accesado el 30 de octubre de 2005.
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Anexo 6. Principales hitos de IBM durante su existencia formal
(1911-2004).
— IBM fue fundada en 1911, como fusion de tres compafias pequefias.
— ElI centro de investigacion en IBM fue fundado en 1945.

— En 1957, IBM invento los discos duros produciéndolos hasta el afio
2002 cuando le vendi6 a la empresa japonesa Hitachi.

— Década de los afnos 60, desarrollo de la serie Sistema/360.
— Década de los afios 80, ingreso al mercado de los PC.

— En 1990 lanzamiento de nuevos productos, como el mainframe
ES/9000.

— Entre el periodo 1991 y 1993,%° IBM perdié US$16 billones.

— Durante el periodo 1994-2004 el negocio de servicios de IBM habia
logrado incrementar la participacion de los ingresos por servicios del
26% al 48%, respectivamente.

— En abril de 1993 John Akers entrega el cargo de presidente a Louis
Gerstner.

— Para los accionistas Louis Gerstner era partidario de unir a IBM en
un solo negocio.

— Compra de la division de consultoria de Price Waterhouse & Coopers
en 2002.

— En diciembre de 2004, IBM le vende al Grupo Lenovo la division de
computadores personales y obtiene una participacion del 18.9% en la
empresa Lenovo.

— Los ultimos doce afios (1994-2004), IBM ha registrado en la oficina de
registro de Estados Unidos 29.021 patentes.

Fuente: Documentos de la empresa IBM. Accesado el 27 de noviembre de 2005.
[Online]. http://www-03.ibm.com/ibm/history/history/decade_1900.html

19. IBM redujo su fuerza de trabajo en 88.189 personas durante este periodo. Ver Anexo 3.
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Anexo 7. Los cuatro principios tecnoldgicos claves que sustentan un en-
torno operativo “Negocios bajo demanda” (On demand).

Estandares abiertos

IBM es un lider de estandares abiertos con mas de 1.500 desarrollado-
res concentrados en Linux. Hoy en dia, alrededor de uno de cada siete
servidores corre Linux. Ademas, IDC anticipa que Linux tendra un 25,2
por ciento del mercado en 2006; es decir un salto impresionante. Todos
los servidores IBM corren actualmente en Linux.

La integracion
La integracion consiste en conectar personas, procesos e informacion y

en acceder a la informacién y aplicaciones desde cualquier dispositivo
de toda la red.

La virtualizacion

Las tasas de utilizacion tipicas de algunos servidores estan entre el 10
y el 20 por ciento, algunas veces incluso un poco mas bajas. La virtuali-
zacion permite a las empresas combinar entre todos los recursos fisicos
de tecnologia (servidores, almacenamiento, redes) y utilizarlos eficiente
y efectivamente para enfrentar voliumenes variables de trabajo.

La autonomia

Lainiciativa de computaciéon auténoma de IBM se sustenta en el desarro-
llo de las tecnologias autdnomas, las cuales hacen posible la autogestion
de los sistemas de informacién al requerir un minimo de interaccion por
parte de las personas.

Fuente: Documentos de la empresa IBM. Accesado el 30 de noviembre de 2005.
[Online]. ftp://ftp.software.ibm.com/annualreport/2004/2004_ibm_prospectus.
pdf
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