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Proposito central
Aprendemos a conocer y actuar para construir un mundo
mejor.

Valores centrales
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Pasion por el aprendizaje.
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Vision de futuro - 2022
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Econdmicas sera reconocida por la sociedad colombiana,
las organizaciones nacionales y pares académicos de
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la administracién y economia.

Objetivos institucionales

1.

2.

4.
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16.
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Presentacion

Presentacion de la revista ESTUDIOS GERENCIALES N.° 138

@ CrossMark

Tenemos el gusto de presentar la revista ESTUDIOS GERENCIALES-
JOURNAL OF MANAGEMENT AND ECONOMICS FOR IBEROAMERICA ndmero
138, correspondiente al periodo enero-marzo de 2016, en la que se
incluyen 10 articulos de autores de Argentina, Colombia, México,
Estados Unidos y Espafla, los cuales tratan temas relacionados
con gestién, estrategia, finanzas, comportamiento organizacional,
recursos humanos, decisiones de financiamiento, emprendimiento
y planeacién estratégica.

Por otra parte, aprovechamos para confirmar a los lectores, auto-
res y revisores de la revista que después de un largo periodo y
complejo proceso de la Il convocatoria de actualizacién del Indice
Bibliografico Nacional de Publindex (Colciencias) del afio 2014,
EsTuDIOS GERENCIALES se mantiene en la categoria A2.

Adicionalmente, a continuacién se comparte informacién que
refleja el esfuerzo del equipo editorial de la revista por incremen-
tar ladivulgacién de sus articulos (tablas 1y 2), todo lo cual permitié
que durante el 2015 se experimentara un crecimiento del 56% en
las descargas de articulos realizadas a través de ScienceDirect. Por
otra parte, la tabla 3 reporta informacién relacionada con el nimero
de articulos postulados y evaluados en ESTuDIOS GERENCIALES a par-
tir de lo cual se observa un aumento importante en el nimero de
articulos sometidos con el fin de ser publicados en la revista. Asi-
mismo se evidencia un fuerte crecimiento en la tasa de rechazo
entre el aflo 2014 y 2015, reflejando una mayor rigurosidad en los
procesos de seleccion de los articulos a publicar en ESTUDIOS GEREN-
cIALES. En lo que respecta a los tiempos editoriales (tabla 4), estos
se mantuvieron estables durante 2015 con un promedio de 44 y 60
semanas para el proceso de gestion editorial (desde la postulacién
hasta la aceptacién) y el proceso total de publicacién (desde la pos-
tulacién hasta la publicacién), respectivamente. Todo lo anterior ha
contribuido a una mayor estabilidad y visibilidad de la revista.

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

Inicialmente, los profesores Maria Verdnica Alderete (Univer-
sidad Nacional del Sur, Argentina), Carola Jones y Jorge Motta
(Universidad Nacional de Cérdoba, Argentina), realizan en un su
articulo un andlisis de los factores determinantes del nivel de
adopcién del comercio electrénico por parte de las Mipymes en
Argentina, a partir de lo cual encuentran que la gestién de las tec-
nologias de informacién y comunicacién, asi como la aptitud digital
de la empresa, influyen en la adopcién del comercio electrénico.

Posteriormente, los autores Santiago Rodriguez-Raga y Félix
Francisco Riafio (Universidad de los Andes, Colombia), analizan la
relacién entre el acceso a productos financieros, la riqueza y la cali-
dad de vida de los hogares, encontrando que la riqueza (o ingreso),

http://dx.doi.org/10.1016/j.estger.2016.03.001

la educacién y la estabilidad en términos laborales se constituyen
como los principales determinantes de la inclusién financiera.

Referente al articulo de Gastén Silverio Milanesi (Universidad
Nacional del Sur, Argentina), en este se estudia el tema de los
contratos de arrendamiento (leasing) para lo cual se propone un
modelo de valoraciéon donde se combina el método del préstamo
equivalente y el enfoque binomial con el fin de evaluar opciones
reales.

Luz Carime Urbano (Universidad de San Buenaventura, Colom-
bia), Luz Stella Muioz (Universidad Auténoma de Occidente,
Colombia) y Juan Carlos Osorio (Universidad del Valle, Colombia)
presentan en su articulo un modelo de seleccién de operadores
de transporte terrestre que contribuya a fortalecer la gestiéon de
la cadena de suministro en las organizaciones, a través de la com-
binacién de elementos cientificos y analiticos y la integracién de
diferentes criterios y actores.

Por otra parte, Mario Seffino y Daniel Hoyos Maldonado (Uni-
versidad Nacional del Centro, Argentina) realizan en su articulo un
andlisis de la evolucién de la eficiencia de unas entidades bancarias
argentinas durante los afios 2005-2013, con el fin de identificar los
factores que explican su desempefio.

Sergio Madero-Gémez (Tecnolégico de Monterrey, México) y
Miguel Olivas-Lujan (Clarion University of Pennsylvania, Estados
Unidos) presentan en su articulo el disefio de un instrumento para
identificar los factores del comportamiento organizacional en jove-
nes que inician su carrera laboral en México, a partir de lo cual
encuentran que no hay diferencias en las variables del modelo
cuando se consideran las personas que se encuentran en su primer
empleo y las que ya habian trabajado anteriormente.

En relacién con el articulo de Cristian Bedoya Dorado y Ménica
Garcia Solarte (Universidad del Valle, Colombia), en este se realiza
una revision de la literatura sobre los efectos que el miedo genera
sobre los trabajadores y las organizaciones. Dado lo anterior, los
autores encuentran que esta emocién genera reacciones psicol6gi-
cas, fisiolégicas y conductuales que afectan el desempefioy la forma
en que se relacionan los trabajadores en la organizacion.

Tabla 1
Descargas de articulos completos de EsTuDI0S GERENCIALES en ScienceDirect por afio
Afio Descargas
2013 22.712
2014 105.337
2015 164.455

Fuente: ScienceDirect Usage Research Team.
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Tabla 2

Descargas por paises de articulos de ESTupios GERENCIALES en ScienceDirect
Pais 2013 2014 2015
Albania 1
Alemania 45 240 436
Arabia Saudi 6 13 37
Argelia 5 66 42
Argentina 52 390 541
Australia 27 259 270
Austria 15 44 93
Bahréin 3 3
Bélgica 14 49 91
Bielorrusia 1
Bolivia
Bosnia y Herzegovina 4
Botsuana 7
Brasil 641 1.726 2.817
Brunéi Darussalam 1 3
Bulgaria 10 9 8
Camertin 1
Canada 18 63 177
Catar 4 10
Chile 203 2.012 2.727
China 334 1.947 2.510
Colombia 2.325 13.310 19.920
Costa Rica 15 200 508
Croacia 1 20 15
Cuba 2 68 106
Dinamarca 2 26 22
Ecuador 45 1.508 983
Egipto 42 230 152
Emiratos Arabes Unidos 1 23 19
Eslovaquia 5 7 13
Eslovenia 12 23 22
Espafa 281 2.320 3.128
Estado de Palestina 1 1
Estados Unidos 530 1.562 2.554
Estonia 7 21
Etiopia 1 1
Federacién Rusia 14 44 47
Filipinas 4 36 40
Finlandia 6 54 53
Fiyi 5
Francia 42 188 226
Ghana 5 4 8
Grecia 12 112 36
Hong Kong 8 18 26
Hungria 10 27 41
India 151 427 453
Indonesia 74 385 595
Irak 5 4
Irlanda 3 42 60
Islandia 1 8
Israel 14 59 97
Italia 17 89 145
Japén 6 43 58
Jordania 11 80 53
Kazajistan 3 24 4
Kenia 20 11
Kirguistan 1
Kuwait 7 2
Letonia 1 18 11
Lesoto 1 1
Libano 2 6 116
Liechtenstein 1 11 14
Lituania 2 13 30
Luxemburgo 3 2
Macao 6 5
Malasia 101 419 807
Malta 2
Marruecos 56 20 23
Martinica 1
Mauricio 9 3
Mayotte 4
México 971 3.496 7.115
Namibia 2
Nigeria 2 33 42
Noruega 10 26 83

Tabla 2 (continuacion)

Pais 2013 2014 2015
Nueva Zelanda 2 20 14
Oman 1 4 3
Pakistan 63 150 149
Panama 97 152
Paises Bajos 14 276 353
Pert 367 2.813 5.640
Polonia 3 79 42
Portugal 71 486 698
Puerto Rico 6 41 101
Reino Unido 164 803 1.238
Repiiblica Arabe de Siria 7 11 5
Repiblica Bolivariana de Venezuela 16 107 60
Republica Checa 2 22 27
Repiblica de Corea 9 86 72
Repiblica Dominicana 5 4
Republica Islamica de Iran 334 1.093 725
Reunién 1

Rumania 19 77 97
Serbia 1 21 18
Singapur 3 34 26
Sri Lanka 1 41 14
Sudafrica 15 112 150
Suecia 6 74 97
Suiza 21 54 64
Tailandia 56 187 269
Taiwdn 109 294 223
Trinidad y Tobago 2 1
Tlnez 8 44 57
Turquia 42 234 394
Uruguay 1 38 145
Vietnam 13 74 30
Zambia 1 1
Zimbabue 5

Fuente: ScienceDirect Usage Research Team.

Tabla 3

Articulos procesados a través del Elsevier Editorial System de ESTuDIOS GERENCIALES

Estado de articulos

Resultados del proceso de

evaluacién

Afo Postulados Evaluados Articulos
duranteel duranteel retirados

Articulos  Articulos Tasa de
aceptados rechazados rechazo

periodo periodo
2014 99 130 11
2015 127 128 10
2016* 27 16

68 0,57
86 0,73
12 0,75

2 Datos correspondientes hasta el 23 de febrero de 2016.
Fuente: ScienceDirect Usage Research Team.

Referente a los autores Anahi Briozzo, Hernan Vigier, Gabriela
Pesce, M. Carolina Speroni (Universidad Nacional del Sur, Argen-
tina) y Natalia Castillo (Universidad Provincial del Sudoeste,
Argentina), estos analizan las caracteristicas diferenciales en las
decisiones de financiacién de las pequefias y medianas empresas
dependiendo de su tamafio y forma legal. Con base en los resul-
tados, los autores hacen énfasis en disefiar politicas de apoyo que
busquen atender los distintos tipos de empresas.

Tabla 4

Tiempo promedio de gestion editorial (semanas)

Vol/N.° Proceso de gestion editorial Proceso total de publicacién
30/130 70,3 80,9

30/131 77,9 91

30/132 52,8 72,9

30/133 47,3 64

31/134 46,3 61,9

31/135 46,5 61,4

31/136 37,7 56,6

31/137 44,5 58,7

Fuente: ScienceDirect Usage Research Team.
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Seguido se encuentra el articulo de Manuel Palma-Ruiz (Ins-
tituto Tecnol6gico de Monterrey, México), Ana M. Serrano-Bedia,
Marta Pérez-Pérez y M. Concepcién Lépez-Fernandez (Universidad
de Cantabria, Espafia), donde se realiza una revisién de la literatura
sobre emprendimiento en publicaciones realizadas entre 2011-
2013 en revistas incluidas en el Social Science Citation Index. Esta
revisiéon permiti6 identificar 10 lineas de investigacién y brindar
informacién a los investigadores sobre oportunidades de investi-
gacion.

Por altimo, en el caso de estudio de Christopher Mejia, Isabel
Agudelo y Osman Camilo Soto (Logyca/Investigacién, Colombia)

se realiza una aplicacién de la planeacién de escenarios en una
empresa de consultoria en logistica, a partir de lo cual se logré iden-
tificar retos, tendencias y oportunidades de mercado para la firma
bajo estudio.

Con la publicacién de este primer nimero del afio 2016 quere-
mos agradecer a los autores y pares evaluadores su contribucién en
el desarrollo de la presente edicién, con la que se pretende generar
herramientas de andlisis en diferentes areas de la administracién
y economia. Adicionalmente, extendemos la invitacion a los auto-
res, pares y lectores, nacionales e internacionales, para que sigan
participando y colaborando con nuestra revista.
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RESUMEN

Este trabajo analiza los factores causales del nivel de adopcién de comercio electrénico (ACE) en las
micro, pequefias y medianas empresas (Mipymes). En el marco de la teoria de la contingencia, se elabora
un modelo de ecuaciones estructurales en el cual se asigna un rol mediador a la variable «estrategias y
sistemas de control de gestion de tecnologias de informacién y comunicacién». El estudio emplea una
muestra de 139 Mipymes de Cérdoba (Argentina). Los resultados muestran que la variable mediadora
influye positivamente en la ACE y, por lo tanto, en el desempefio organizacional. A su vez, el nivel de

aptitud digital de la empresa influye tanto de forma indirecta como directa en la ACE.
© 2016 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la
licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

Strategic management of information and communication technologies
and electronic commerce adoption in MSME from Cordoba, Argentine

ABSTRACT

This paper analyzes the causal factors of the level of electronic commerce adoption (ECA) among Micro,
Small and Medium Enterprises (MSMEs). Contingent Theory is used as the basis for building a structu-
ral equation model. The model assigns a mediating role to the ‘ICT strategy and management control’
variable. The study is based on a survey of 139 MSMEs from Cérdoba, Argentina. Results show that the
mediating variable positively affects ECA, and therefore, the organizational performance. Besides this,

the e-readiness of a firm directly and indirectly influences ECA.
© 2016 Universidad ICESI. Published by Elsevier Espafia, S.L.U. This is an open access article under the
CC BY license (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

Gestio estratégica de tecnologias de informacido e comunicacio e adocdo
do comércio em PME de Cordova, Argentina

RESUMO

Este trabalho analisa os fatores de causa do nivel de ado¢do de comércio eletrénico (ACE) nas micro,
pequenas ou médias empresas (PME). No enquadramento da Teoria da Contingéncia, elabora-se um
Modelo de Equagdes Estruturais no qual se atribui um papel mediador a varidvel «Estratégias e sistemas
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Palavras-chave:
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TIC
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de controlo de gestdo de TIC». O estudo utilizou uma amostra de 139 PME em Cérdova, Argentina. Os
resultados mostram que a varidvel mediadora influencia positivamente as ACE e, por conseguinte, o
desempenho organizacional. Por sua vez, o nivel de aptiddo digital da empresa influencia tanto de forma
indireta como direta a ACE.

© 2016 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

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

1. Introduccién

La adopcién de las tecnologias de informacién y comunicacién
(TIC), y del comercio electrénico o e-commerce en particular, bene-
ficia a las empresas en la medida que posibilita la reduccién de los
costos de transaccion y el incremento de la velocidad y eficiencia de
los procesos y las operaciones organizacionales. A su vez, Internety
el comercio electrénico son herramientas que permiten una mejor
comunicacién e interaccion con clientes, socios y proveedores, pro-
porcionando informacién sobre los productos, brindando servicios
en linea que mejoran la calidad de atencién a clientes, ofreciendo
la posibilidad de compra en linea, entre otros.

Al mismo tiempo, con el surgimiento de Internet y el comercio
electrénico, la apariciéon de nuevos competidores on-line y de clien-
tes cada vez mas informados y exigentes subraya la necesidad de
las empresas de contar con informacién de calidad que les permita
enfrentar los desafios de este nuevo escenario.

Para actuar en el entorno de negocios actual, complejo y alta-
mente competitivo, las empresas necesitan contar con informacién
relevante de caracter mdltiple —cuantitativa y cualitativa— que
alimente un proceso de mejora continua de la gestién empresa-
rial, con el fin de alcanzar los objetivos organizacionales (Chenhall,
2007; Escobary Lobo, 2002). En este sentido, las empresas necesitan
diversos indicadores para medir su desempefio organizacional, que
pueden complementarse entre si para obtener una visién integral.

En la actualidad, los sistemas de control de gestiéon han dejado
de medir el desempefio organizacional con indicadores financieros
exclusivamente; ahora también evaltan el desempeifio con relacién
a los objetivos cualitativos, como hacer mas eficientes los proce-
sos, mejorar la calidad o los tiempos de respuesta, etc. Algunos
autores relacionan el desempefio con las formas de organizacién,
otros lo atribuyen a las formas de aprendizaje, e incluso a aspectos
culturales y de identidad (Ramirez, 2004).

En el caso de las micro, pequefias y medianas empresas (Mipy-
mes), su innata fragilidad por la escasez de recursos se agudiza
frente a los rapidos cambios tecnoldgicos y de mercado. Dado
que muchos de los objetivos organizacionales se ven apoyados y
potenciados por las TIC, las Mipymes necesitan analizar los ries-
gos y oportunidades inherentes a las mismas y, consecuentemente,
implementar mecanismos apropiados para utilizarlas y gestionar-
las, asi como analizar sus impactos en el desempefio organizacional.
De esta forma, algunos autores destacan la influencia positiva que
tienen las TIC sobre el rendimiento de las empresas (Albarracin,
Erazo y Palacios, 2014; Peak, Guynes y Kroon, 2005; Henderson y
Venkatraman, 1993).

Por lo tanto, resultaimportante que las Mipymes conozcan coémo
y en qué grado sus inversiones en TIC se pueden acompafiar con
practicas de uso y gestion de las mismas que propicien un mejor
aprovechamiento de los beneficios asociados a estas tecnologias
(Raymond, Croteau y Bergeron, 2011).

En el marco de la gestién estratégica, en este articulo se consi-
dera que la adopcién del comercio electrénico (ACE) es un objetivo
deseable para las Mipymes en la medida que contribuye a crear
valor para los clientes y mejorar el desempefio organizacional, por
lo que interesa evaluar, medir y explicar el nivel de adopcién alcan-
zado por las empresas.

De esta forma, el objetivo de este trabajo consiste en analizar
las relaciones causales entre los factores organizacionales y del
entorno, las estrategias y control de gestién de TIC y el nivel de
adopcién de comercio electréonico en las Mipymes comerciales y de
servicios de Cérdoba.

La hipétesis central que se desarrolla es que la adopcién del
comercio electréonico se ve afectada por miltiples factores orga-
nizacionales y del contexto, cuya influencia, a su vez, se encuentra
moderada por las estrategias y sistemas de control de gestion de
TIC de la empresa, de manera que los niveles mas altos de adopcién
de comercio electrénico se alcanzan cuando la gestién de las TIC
estd alineada a la estrategia organizacional.

El método de andlisis utilizado para contrastar empiricamente
las hipétesis propuestas es el analisis de ecuaciones estructurales
(structural equation modeling [SEM]). Los modelos SEM permiten
concatenar el efecto de diversas variables, de manera que una varia-
ble dependiente puede convertirse a su vez en variable predictora
de otra variable y estimar todos los efectos de manera simultanea,
en lugar de hacerlo por fases. Para poder emplear este método, es
necesario formular previamente un modelo teérico que especifique
de manera explicita el efecto de unas variables sobre otras.

Dado lo anterior, el articulo consta, en primer lugar, de un marco
tedrico que define los conceptos a estudiar, asi como sus relacio-
nes. En segundo lugar, se describe la fuente de datos, asi como
la metodologia empleada en funcién del modelo de investigacién
planteado. En tercer lugar, se describen los resultados del modelo.
Por altimo, se discuten las conclusiones.

2. Marco tedrico

El marco teérico se compone de 3 subapartados. El primero
presenta las definiciones de comercio electronico y e-readiness.
En segundo lugar se presentan los diferentes abordajes teéricos y
empiricos sobre la adopcién y difusién de e-commerce. Por tGltimo,
se examina la relacién entre la alineacién estratégica de las TIC y el
desempefio organizacional.

2.1. Definiciones de comercio electrénico y e-readiness

Para Khurana, Goel, Singh y Bhutani (2011), el comercio elec-
trénico o e-commerce comprende la realizacién de transacciones
mediante Internet u otra red informatica, toda vez que se transfie-
ran derechos de propiedad o de uso de bienes y/o servicios.

Desde un enfoque mas extensivo, puede considerarse que una
empresa realiza comercio electrénico toda vez que utiliza las redes
de telecomunicaciones basadas en TIC, y particularmente en Inter-
net, para comunicarse y favorecer sus relaciones con sus clientes,
proveedores y otras empresas u organizaciones, con el fin de crear
valor.

Por su parte, el e-readiness se define como el grado de capacidad
o preparacién de una empresa (el término también es aplicable a
niveles de paises o regiones) para concretar las oportunidades de
creacién de valor facilitadas por el uso de Internet.

En general, ese nivel de aptitud digital se ve afectado en primer
lugar por las condiciones de acceso fisico o conectividad a Internet,
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luego por factores relacionados con las capacidades internas de
cada organizacién (pais o regién) y por las condiciones politicas,
sociales y econémicas del contexto (Choucri, Maugis, Madnick y
Siegel, 2003).

2.2. Adopcion y difusién del e-Commerce

La adopcién del comercio electrénico en empresas puede con-
siderarse un proceso de adopcién de un tipo especifico de TIC.
Se trata de procesos organizacionales complejos en los que la
empresa aprende gradualmente a utilizar y aprovechar esta tec-
nologia, realizando esfuerzos para desarrollar las competencias
organizacionales especificas requeridas, lo que propicia una mayor
madurez en el uso y aprovechamiento de las TIC (Peirano y Suarez,
2006; Rivas y Stumpo, 2011; Alderete, 2012).

Los factores que afectan la adopcién del comercio electrénico
en pymes han sido estudiados desde diversas disciplinas y teorias.
Entre las teorias mas aplicadas se encuentran la teoria de difu-
sién de la innovaciéon (Rogers, 2003; Parker y Castleman, 2007), la
teoria del comportamiento planificado (Grandon y Pearson, 2004),
el enfoque tecnologia-organizacién-entorno (Croteau y Bergeron,
2001), el modelo de incorporacién de tecnologia (Venkatesh,
Morris, Davis y Davis, 2003), la teoria de la contingencia (Khazanchi,
2005; Zheng et al., 2004) y los modelos de empresa basados en
recursos (Caldeira y Ward, 2003; Rivard, Raymond y Verreault,
2006). Sin embargo, no existe un consenso en la literatura sobre
cudl es el marco tedrico que mejor explica los procesos de adopcién
(Boateng, Molla y Heeks, 2009; Awa, Ojiabo y Emecheta, 2015).

Por su parte, Parker y Castleman (2007) consideran que se
requiere integrar varias teorias para alcanzar un mayor poder expli-
cativo. Bajo ese espiritu, Molla y Licker (2004) desarrollaron el
modelo de e-readiness percibida (PERM) desde una perspectiva te6-
rica mdltiple que considera que tanto factores organizacionales
internos como factores externos o vinculados al entorno afectan
la adopcioén del e-commerce en las empresas.

El PERM evalGia las percepciones de la propia empresa
respecto tanto de los beneficios potenciales de las TIC y del comer-
cio electrénico, como sobre sus capacidades internas para concretar
esos beneficios, y sobre los incentivos y dificultades que plantea el
entorno organizacional para la difusion del comercio electrénico.
Asi, mediante el constructo e-readiness organizacional percibida
(POER) en el PERM se mide el grado en que los directivos creen
que su organizacién cuenta con el conocimiento, los recursos, el
compromiso y la gestién adecuados para adoptar el comercio elec-
trénico. Por otra parte, mediante el constructo e-readiness externa
percibida (PEER) se mide el grado en que los gerentes creen que los
factores contextuales, como las fuerzas del mercado, el gobierno
y las industrias asociadas, estan dispuestos a prestar apoyo para
que su empresa implemente y/o desarrolle el comercio electrénico
(Molla y Licker, 2004, 2005).

Una version fortalecida del modelo PERM es la propuesta por
Jones, Alderete y Motta (2013). Estos autores incluyen entre los
factores organizacionales que afectan la adopcién del comercio
electrénico un indicador adicional de e-readiness objetivo (IERo)
a los percibidos o subjetivos del modelo de Molla y Licker (2004).
Asi, el indicador IERo mide el nivel de complejidad de las TIC efec-
tivamente implementadas por la organizacién, asumiendo que en
la medida en que la empresa ha experimentado la implementacién
de TIC de mayor sofisticacién (tales como los sistemas enterprise
resource planning [ERP] y customer relation management [CRM]),
se propicia un mayor aprovechamiento de las TIC. Esto es asi
porque las TIC mas complejas permiten a las empresas disponer de
informacién integrada y de calidad para dar soporte a la toma
de decisiones, al comercio electrénico y la digitalizacién de pro-
cesos interorganizacionales. Como conclusién, los autores sefialan
que los factores que mads inciden en las diferencias en los niveles

de adopcién del comercio electrénico en Mipymes comerciales y
de servicios de Cérdoba (Argentina) son el tamafio organizacional
y el nivel de e-readiness objetivo de las empresas.

2.3. Alineacion estratégica de tecnologias de informaciéon
y comunicacion y desempefio organizacional

En ocasiones, los empresarios tienen dudas acerca del retorno
de la inversion en TIC, especificamente en los sistemas de informa-
cién contable (SIC). Sin embargo, es un hecho que existe un impacto
positivo de las TIC en la productividad y el desempefio organizacio-
nal, medido no solo por el incremento de las ventas sino también
por el acceso a una mayor cantidad de clientes y la mejor gestién de
la relacién con estos, asi como por una mayor eficiencia en los pro-
cesos de negocios, reduciendo tiempos y costos asociados (Chenhall
y Langfield-Smith, 2007; Medina, Verastegui y Melo, 2012).

De esta forma, diversos estudios sefialan que niveles altos de
inversion en estas tecnologias, asi como la sofisticacién de la estruc-
tura organizativay sus sistemas de informacién, estan relacionados
positivamente con el mejor desempefio organizacional (Mahmood,
1993; Raymond, Bergeron y Pare, 1995). Otros evidencian que el
aprovechamiento de los sistemas de informacién depende, ademas
de las caracteristicas de los directivos, de la incertidumbre prevista
en el entorno (Fisher, 1996)

Por otra parte, numerosos autores han recurrido a la teoria de
contingencias para analizar la influencia de la incertidumbre del
entorno y otros factores contingentes internos sobre la adopcién de
los sistemas de informacién contable (Mia, 1993; Gul y Chia, 1994;
Fisher, 1996; Chong, 2006; Hardgrave, Wilson y Eastman, 1999;
Chenhall y Langfield-Smith, 2007; Porporato y Waweru, 2011).

Desde la perspectiva contingente se sostiene que no existe una
Gnica manera de organizar, ni una estrategia que pueda reprodu-
cirse en 2 empresas diferentes a fin de obtener igual desempefio.
En cada caso, es la mejor interaccién entre los recursos y caracte-
risticas de la organizacién y su contexto lo que favorece un mejor
rendimiento (Randolph, Sapienzay Watson, 1991; Hardgrave et al.,
1999; Garengo y Bititci, 2007).

Asi, el fit o coherencia entre la estrategia e infraestructura de
TIC y la estrategia organizacional propicia el mejoramiento del
desempefio y la competitividad (Henderson y Venkatraman, 1993;
Raymond, Bergeron y Croteau, 2013).

En ese sentido, se considera que la alineacién de las TIC con la
estrategia del negocio requiere que en la elaboracién de la estra-
tegia se consideren explicitamente las TIC. Asi, los gerentes y los
profesionales TIC necesitan compartir conocimiento y cooperar
para favorecer la coherencia entre los objetivos del negocio y los
objetivos TIC. De esta cooperacién deben surgir los acuerdos nece-
sarios en cuanto a los riesgos que se requieran asumir, asi como
sobre las responsabilidades inherentes a la implementacioén de TIC
estratégicas y la rendicién de cuentas respectiva. Sin la definicién
de este tipo de acuerdos, dificilmente las empresas seran efectivas
en la adquisicién, la implementacién y el aprovechamiento eficaz
de TIC (Chen y Wu, 2011).

En la misma direccién, cabe sefialar que las inversiones en TIC
suelen dar lugar al desarrollo de innovaciones complementarias,
como ajustes o reingenieria de procesos de negocios y la imple-
mentacion de nuevas practicas de trabajo con el fin de incrementar
la productividad, a través de reducciones en los costos y/o mejoras
en la calidad. Entonces, si las practicas de coordinacién y control
estan alineadas con la naturaleza del entorno y las tareas a rea-
lizar, el desempefio de la organizacién también mejora (Gerdin y
Greve, 2004). Esta alineacion involucra tomar decisiones adecua-
das sobre los recursos TIC con el propésito de alcanzar los objetivos
estratégicos del negocio (Peak et al., 2005; Raymond et al., 2013).

Entre los aspectos que deben considerarse para la alineacién
de los negocios con las TIC, Onita y Dhaliwal (2011) sefialan:
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»| Estrategia y control de
gestion de TIC

A

Eactgres Adopcioén del
organizacionales y »| comercio electrénico
del entorno (ACE)

Figura 1. Modelo estructural teérico.
Fuente: elaboracién propia.

alcance, gobernanza, disponibilidad de recursos, competencias y
procesos.

Por su parte, Jahanshahi, Rezaei, Nawaser, Ranjbar y Pitamber
(2012) analizan los efectos del comercio electrénico en el
desempefio organizacional en pymes de la India. De acuerdo a estos
autores, existen diferentes aplicaciones del comercio electrénico
que impactan en el desempefio, clasificadas en 5 categorias: publi-
cidad, sistemas de pagos, marketing, soporte o asistencia al cliente,
y pedido y distribucién.

Otros autores examinan cémo el comercio electrénico crea valor
en las empresas desde una perspectiva de la teoria de las capacida-
des dindmicas. En ese sentido, se sostiene que las capacidades de
absorcién tecnolégica de las empresas contribuyen a las capacida-
des de integracién de las empresas, las cuales a su vez impactan en
su desempeiio (Hu, Yang y Yang, 2012).

Desde el enfoque de los aspectos estratégicos, operacionales y
de desempefio del comercio electrénico en las pymes, Karagozoglu
y Lindell (2004) sostienen que las estrategias de comercio electré-
nico de las firmas contribuyen al crecimiento de las ventas y la
rentabilidad de las empresas.

Entre otros de los factores asociados al desempeiio, un estudio
realizado en empresas del sector de supermercados en Estados Uni-
dos encuentra que el comercio electrénico business to business (B2B)
estrecha el vinculo entre desempefio y los niveles de interdepen-
dencia y coordinacién entre empresas interorganizacionales (Clark
y Lee, 2000).

Por lo expuesto, el logro de mayores niveles de adopcién de
comercio electrénico no se considera un objetivo per se, sino un
medio para mejorar el desempefio organizacional. El desempefio
puede ser definido a partir de la relacién valor-costo sobre la cual
descansa, relacionando los recursos consumidos y el valor creado.
Asi, el desempefio es todo aquello que contribuye a mejorar el bino-
mio valor-costo, es decir, a mejorar la creaciéon neta de valor (Ernult,
2004).

En el presente trabajo se sostiene que el desempefio organi-
zacional asociado a la adopcién del comercio electrénico mejora
en la medida en que las practicas de uso y de gestién de TIC de
las empresas sean parte integral de la estrategia corporativa. Esto
es, se considera que la experiencia en la implementacién de TIC
complejas, el desarrollo de una estrategia de TIC y las practicas de
gestion de TIC son mecanismos complementarios que contribuyen
a la adopcién de niveles avanzados de comercio electrénico en las
Mipymes y, por lo tanto, a la obtencién de un mejor desempefio
organizacional.

En ese sentido, utilizando indicadores no-financieros, se plantea
un modelo contingente para evaluar los factores causales del grado
de adopcién del comercio electrénico y se revisa como este se ve
moderado por el alineamiento de la estrategia y los sistemas de
control de gestién de TIC. La representacién general del modelo
teorico se aprecia en la figura 1.

En el modelo tedrico propuesto, los factores organizacionales y
del entorno influyen sobre la adopcién del comercio electrénico de
forma directa e indirecta, a través de la variable estrategia y siste-
mas de control de gestion de TIC (SIEstrategia), que funciona como

mediadora. Por lo que, se supone que la presencia de estos factores
en las empresas contribuye no solo a hacer un uso mas eficiente
de las TIC, sino que también mejora el uso de la informacién que
proveen las aplicaciones de software implementadas, lo cual faci-
lita la mejora continua de la gestién y de la estrategia, con el fin de
alcanzar un mejor desempefio.

En este trabajo se toma como referencia el constructo sofisti-
cacién de TIC de Raymond et al. (2011) para construir la variable
moderadora que representa el tipo, la complejidad y la interdepen-
dencia de la gestién y uso de las TIC dentro de una organizacién.
La sofisticacién de la gestiéon de TIC tiene en cuenta los mecanis-
mos utilizados para planear, monitorizar y evaluar las aplicaciones
(de software) presentes y futuras, mientras que la sofisticacién
de uso refleja los tipos y variedad de software implementados en
las distintas areas de la empresa. Cabe sefalar que otros autores
han utilizado este constructo propuesto por Raymond (Raymond
et al.,, 1995; Chwelos, Benbasat y Dexter, 2001; lacovou, Benbasat
y Dexter, 1995; Pflughoest, Ramamurthy, Soofi, Yasai-Ardekani y
Zahedi, 2003; Rai, Tang, Brown y Keil, 2006).

Se propone entonces el constructo SIEstrategia, el cual contem-
pla, por una parte, la variedad de sistemas de informacién utilizados
en areas claves para el desarrollo del e-commerce, como los siste-
mas de informacién contable, comercial y de logistica, y por otra
parte refleja la existencia de una estrategia de TIC y de los sistemas
de control de gesti6n de TIC.

De esta forma, del modelo teérico surgen las siguientes hipote-
sis:

Hipétesis 1 (H1). Los factores organizacionales y del entorno de
la empresa ejercen un efecto positivo sobre las estrategias y los
sistemas de control de gestion.

Hipotesis 2 (H2). A su vez, la estrategia y los sistemas de control
de gestion de TIC influyen en la adopcién del comercio electrénico.

Por lo tanto, de las hip6tesis 1y 2 se deriva que el impacto de los
factores organizacionales y del entorno de la empresa en ACE esta
mediado por las estrategias y los sistemas de control de gestién.

Por dltimo, se plantea:

Hipétesis 3 (H3). Losfactoresorganizacionalesy del entorno ejer-
cen un efecto directo sobre la adopcién del comercio electrénico.

3. Metodologia

Esta seccién se divide en 2 subsecciones. La primera subseccion
describe los datos, el proceso de recoleccién de los mismos asi como
un breve analisis descriptivo de lamuestra. La segunda parte explica
la naturaleza de los modelos de ecuacién estructurales y se espe-
cifica el modelo de estimacién empleado para abordar el problema
bajo estudio.

3.1. Descripciéon de los datos

La investigacién empirica se desarrolla con base en la infor-
macién proveniente de una encuesta aplicada a 139 empresas
comerciales y de servicios de la Ciudad de Cérdoba y alrededo-
res (Argentina), la cual fue realizada entre septiembre de 2012 y
febrero de 2013.

La encuesta retine informacién sobre caracteristicas de la orga-
nizacion relativas al tamafio, sector de actividad, antigiiedad, nivel
de educacién de los empleados, cultura organizacional, cultura
informatica, TIC implementadas, gestién de TIC, beneficios perci-
bidos de las TIC y del comercio electrénico. Asimismo, se recogen
datos sobre los factores claves de competitividad en el mercado y
la percepcién del nivel de e-readiness del entorno (IERe).

La invitacién a empresas se realiz6 mediante emails enviados
por la Camara de Comercio a su base de empresas asociadas, en
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donde de las 1.200 empresas vinculadas a la CaAmara de Comercio,
139 efectivamente la completaron’.

Cabe aclarar que la muestra presenta un sesgo, ya que la
respuesta a la encuesta fue el prerrequisito para acceder a una
capacitacién en e-commerce. Se estima que entre las empresas que
no respondieron probablemente hubiera algunas interesadas en
ACE y que por alglin otro motivo no respondieron la encuesta. Sin
embargo, no se puede realizar ninguna estimacion sobre ese punto
particular. Por ese motivo, el trabajo plantea en la introduccién que
la adopcién de comercio eléctrico es considerada un objetivo orga-
nizacional y, por tanto, los resultados pueden extenderse a otras
Mipymes comerciales y de servicios que tengan intencién de adop-
tar el comercio electrénico.

A pesar del sesgo mencionado, en la muestra quedaron repre-
sentadas tanto las empresas que ya registraban algin grado de
adopcién de comercio electrénico como las que no lo habian hecho.
Asimismo, estan representados todos los tamaifos y sectores de
actividad bajo estudio (comercial, de servicio y mixto), por lo que,
los resultados pueden ser extendidos a Mipyme comerciales y de
servicios que tienen interés en adoptar el comercio electrénico.

De esta forma, si se clasifica a las empresas por sectores de
actividad excluyentes (comercio, servicios o comercio y servicios),
se obtiene que el 50% de la muestra corresponde a empresas
que realizan exclusivamente actividades comerciales, el 27% son
empresas solo de servicios, mientras que el 23% restante desarro-
llan tanto actividades comerciales como de servicios. Por otra parte,
si se las clasifica por tamafio se observa un predominio de las
microempresas, donde el 62,3% de las empresas poseen menos de
10 empleados, mientras que solo el 11,3% de las empresas poseen
mas de 50 empleados.

3.2. Modelo de ecuaciones estructurales

El método de andlisis utilizado para contrastar empiricamente
las hipétesis propuestas es el analisis de ecuaciones estructurales
(SEM). Los modelos estructurales han sido definidos de diferentes
maneras. Bollen (1989) define un modelo estructural como aquel en
el cual los parametros no solo son de naturaleza descriptiva sino de
una naturaleza causal. En general, un elemento fundamental en los
modelos de ecuaciones estructurales es la presencia de relaciones
causales entre las variables que los componen.

Por consiguiente, los modelos de ecuaciones estructurales son
una familia de modelos estadisticos multivariantes que permiten
estimar el efecto y las relaciones entre miltiples variables. Los pun-
tos fuertes de estos modelos son: haber desarrollado convenciones
que permiten su representacion grafica, la posibilidad de hipoteti-
zar efectos causales entre las variables y permitir la concatenacién
de efectos entre variables.

Los modelos de ecuaciones estructurales nacieron de la nece-
sidad de dotar de mayor flexibilidad a los modelos de regresion,
en tanto que son menos restrictivos que los modelos de regresién
por el hecho de permitir incluir errores de medida tanto en las
variables criterio (dependientes) como en las variables predictoras
(independientes) (Ruiz, Pardo y San Martin, 2010).

La gran ventaja de este tipo de modelos es que permiten pro-
poner el tipo y direccién de las relaciones que se espera encontrar
entre las diversas variables contenidas en él, para pasar posterior-
mente a estimar los pardmetros que vienen especificados por las
relaciones propuestas a nivel teérico. Por este motivo se denominan
también modelos confirmatorios, ya que el interés fundamental es

! La encuesta fue desarrollada en el Programa «Cérdoba Comercia en Internet»,
desarrollado colaborativamente por profesionales asesores en e-commerce,
docentes-investigadores de la Universidad Nacional de Cérdoba y autoridades de
la Camara de Comercio de Cérdoba.

«confirmar» mediante el analisis de la muestra las relaciones pro-
puestas a partir de la teoria explicativa que se haya decidido utilizar
como referencia (Ruiz et al., 2010).

Al momento de definir una relacién causal, es importante esta-
blecer la direccién de la causalidad, ya que la plausibilidad de una
asociacién causal se inicia con la determinacién de la direccién
correcta. En este sentido, la variable que produce la causa requiere
una prioridad temporal como una condicién de causalidad. Por lo
tanto, la supuesta causa debe preceder al efecto, es decir, que la
variable explicativa tiene primicia causal.

En resumen, los modelos de ecuaciones estructurales requie-
ren 3 condiciones para establecer una relacién causal: aislamiento,
asociaciéon y direccién de la causalidad. Sin embargo, no es facil
obtener cada una de estas condiciones; sobre todo la condicién de
aislamiento, que implica que una causa y su efecto estén aislados
de cualquier otra influencia. Mas atin, cabe destacar que la existen-
cia de una relacién causal entre las variables debe venir sustentada
por la articulacién tedrica del modelo y no por su estimacién con
datos de tipo transversal (Ruiz et al., 2010).

Por otro lado, la naturaleza de las variables latentes cuestiona la
posibilidad de medirlas, pues, a diferencia de muchos fenémenos
donde es posible crear condiciones de laboratorio para reproducir-
los, los fendmenos asociados a variables latentes carecen no solo de
la posibilidad de medirlos sino, en mdltiples ocasiones, de una defi-
nicién precisa. De esta forma, las variables latentes pueden aparecer
como combinaciones lineales de las variables observadas.

En este sentido, las variables observadas son las que se pueden
medir de manera directa y representan caracteristicas observables
de algin fenémeno, al contrario de las latentes. Una caracteris-
tica de estas variables es que sirven para evidenciar o definir a las
variables no observadas o latentes.

Un modelo de ecuaciones estructurales puede representarse por
medio de un diagrama de trayectorias y un sistema de ecuaciones.
Los modelos de ecuaciones estructurales usualmente se describen
mediante graficos en los cuales las variables observadas se repre-
sentan a través de rectangulos y las latentes con elipses o circulos.
Por otro lado, un sistema de ecuaciones completo consta de 2 par-
tes fundamentales: el modelo de medida y el modelo de relaciones
estructurales. El desarrollo de la técnica implica la evaluacién de los
modelos de mediday la evaluacién del modelo estructural (Barclay,
Higgins y Thompson, 1995).

El modelo de medida contiene la manera en que cada constructo
latente se define mediante sus indicadores observables, los errores
que afectan a las mediciones y las relaciones que se espera encon-
trar entre los constructos cuando estos estan relacionados entre
si. Por otro lado, el modelo de relaciones estructurales es el que
realmente se desea estimar. El mismo contiene los efectos y relacio-
nes entre los constructos, los cuales seran normalmente variables
latentes.

De esta manera, al modelar larelacién entre las variable latentes,
los efectos estimados carecen también de la influencia del error
de medicién. Por otro lado, los modelos SEM permiten tener en
cuenta la existencia de correlaciones entre los términos de error
del modelo, y por ende considerar facilmente la colinealidad entre
las variables predictoras, lo que no es posible hacer en los modelos
de regresion.

Los modelos de ecuaciones estructurales pueden ser expresados
de forma general mediante las siguientes ecuaciones matriciales
(Joreskog, 1973):

n=Bn+tE+g ()

Donde n representa el vector de variables aleatorias latentes
endégenas de dimensién mx1; & representa al vector de varia-
bles aleatorias latentes exdgenas de dimension nx1; B representa
la matriz de coeficientes que rigen las relaciones entre las varia-
bles endégenas y tiene una dimensién mxm; t representa la matriz
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de coeficientes que rigen las relaciones exégenas y cada una de las
endégenas, o dicho de otro modo, los efectos de & sobre 7, y su
dimensién es mxn; y ¢ representa al vector de perturbaciones o
errores.

Asimismo, junto con el modelo estructural se presenta el modelo
de medida. Este se rige por 2 ecuaciones. Una mide las relaciones
entre las variables latentes endégenas y sus variables observadas:

y=Amn+e (2)

donde y es el vector de p variables observables (px1), Ay es la
matriz de coeficientes que muestran las relaciones entre las varia-
bles latentes y las observadas (pxm), la cual también es llamada
matriz de cargas, y € es el vector de errores (px1).

La segunda ecuacién del modelo de medida es la que rige las
relaciones entre las variables latentes exdgenas y sus variables
observables:

donde x es el vector de p variables observables (qx1), Ax es la
matriz de coeficientes o de cargas que muestran las relaciones entre
las variables latentes y las observadas (qxm), y § es el vector de
errores (qx1).

El método de estimacién empleado es el de maxima verosi-
militud, método que supone normalidad, y a pesar de que con
frecuencia este supuesto no se cumple, es robusto a este incum-
plimiento (Schermelleh-Engel, Moosbrugger y Miiller, 2003). Para
su estimacién se ha utilizado el paquete estadistico Stata 12.

A continuacién, teniendo en cuenta las hipétesis planteadas en
el marco tedrico, se define el modelo estructural, que comprende
2 partes. La primera parte corresponde a los determinantes de la
estrategia y los sistemas de control de gestién de TIC. A su vez, el
modelo estructural introduce una segunda parte para explicar los
determinantes de ACE.

En segundo lugar, se plantean las hipétesis correspondientes
a ambas partes del modelo estructural. Inicialmente, las hip6tesis
estructurales del modelo estructural estrategia y los sistemas de
control de gestién de TIC (H1) son:

H1a. Elniveldee-readiness objetivo de la empresa ejerce un efecto
significativo positivo sobre las estrategias y los sistemas de control
de gestion.

H1b. El nivel de educacién de los empleados ejerce un efecto sig-
nificativo positivo sobre las estrategias y los sistemas de control de
gestion.

H1lc. El tamafio de la empresa ejerce un efecto significativo posi-
tivo sobre las estrategias y los sistemas de control de gesti6n.

H1d. Eltipo de actividad econémica o sector de actividad tiene un
efecto significativo sobre las estrategias y los sistemas de control
de gestion.

H1le. Laparticipaciéon de la empresa en programas publicos ejerce
un efecto significativo positivo sobre las estrategias y los sistemas
de control de gestion.

H1f. Lapertenenciade la empresa en clusters o aglomerados pro-
ductivos ejerce un efecto significativo positivo sobre las estrategias
y los sistemas de control de gestién.

En segundo lugar, se plantean las hipétesis estructurales del
modelo estructural ACE (H2 y H3):

H2. Laestrategiay los sistemas de control de gestion de TIC influ-
yen significativa y positivamente en los niveles de adopcién del
comercio electrénico.

H3a. Elnivel de e-readiness objetivo de laempresa ejerce un efecto
significativo positivo sobre los niveles de adopcién del comercio
electrénico.

Tabla 1
Orden explicativo de las variables propuestas

Variables independientes
(exbgenas)

Variables dependientes
(endégenas)

Observadas

Nivel de adopcién del comercio
electroénico (ACE)

Latentes

Estrategia y sistemas de control
de gestion (SIEstrategia)

Observadas

Edad de la empresa

Tamafio de la empresa

Sector de actividad (comercio,
servicio o mixto)

Educacién de los empleados
Contacto con el entorno:
participacién en clusters,

en programas publicos
e-readiness objetivo

Fuente: elaboracién propia.

H3b. El nivel de educaciéon de los empleados ejerce un efecto
significativo positivo sobre los niveles de adopcién del comercio
electrénico.

H3c. El tamafio de la empresa ejerce un efecto significativo posi-
tivo sobre los niveles de adopcién del comercio electrénico.

H3d. El tipo de actividad econémica o sector de actividad tiene
un efecto significativo sobre los niveles de adopcién del comercio
electrénico.

H3e. Laparticipacion de la empresa en programas publicos ejerce
un efecto significativo positivo sobre los niveles de adopcién del
comercio electrénico.

H3f. Lapertenenciade la empresa en clusters o aglomerados pro-
ductivos ejerce un efecto significativo positivo sobre los niveles de
adopcién del comercio electrénico.

La tabla 1 indica el tipo de variables que fueron incluidas en el
modelo estructural a estimar.

A continuacién se procede a describir cada una de las varia-
bles incluidas en el modelo. En primer lugar, el nivel de adopcién
del comercio electrénico, variable dependiente o end6gena, es una
variable ordinal que puede adoptar 3 valores posibles, cada uno
de los cuales representa distintos niveles de adopcién de comercio
electrénico (Jones et al., 2013). Se trata de una variable observada
en el modelo que puede adoptar los valores 0, 1 y 2. De esta forma,
asume un valor de 0 cuando las empresas no poseen sitios web. Por
otra parte, el valor 1 corresponde a las que disponen de un sitio
web con informacién basica de la empresa y/o con algin nivel de
interactividad, como recepcién de consultas on-line, via e-mail o
formulario. Finalmente, el valor 2 se presenta cuando la empresa
posee un sitio web apto para realizar transacciones, tales como
reservas, pedidos y/o presupuestos on-line, venta y/o compra on-
line de productos y/o servicios, seguimiento on-line de pedidos y
atencién al cliente. En funcién de esta clasificacién, ACE adopta
niveles nulos, bajos o medios/altos de comercio electrénico corres-
pondientes a los 3 niveles de adopcién de comercio electrénico,
respectivamente.

Con respecto al modelo estructural, este es usualmente des-
crito mediante un diagrama de trayectoria o camino. De este modo,
la figura 2 distingue los determinantes del nivel de adopcién del
comercio electrénico, y las relaciones entre ACE, la sofisticaciéon de
la estrategia y los sistemas de control de gestion de TICy los factores
organizacionales y del entorno de la empresa.

A suvez, el modelo que se estima consta de una variable latente
enddgena, denominada estrategia y sistemas de control de gestién
de TIC (SIEstrategia). Esta variable estad libre del efecto de los
errores de medicién, de manera similar al modelo de factor comtn
del andlisis factorial. Por lo tanto, se estima un modelo de medida
para crear el constructo latente a partir de variables observables
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Figura 2. Modelo estructural.
Fuente: elaboracién propia.

(exégenas) que permitan representar y evaluar los sistemas de
control de gestion de TIC, variables que reflejan practicas de
gestion de TIC y también usos de TIC. Las variables que componen
el constructo latente son:

Estrategia: cuenta con una clara estrategia y planificacién para
implementar comercio electrénico.

SIContable: cuenta con sistemas de informacién contable.

SIComercial: cuenta con sistemas de informacién comercial.

SILogistica: cuenta con sistemas de informacién logistica.

De estas variables, estrategia responde a una escala de Likert
de 1 a 5 (de total desacuerdo a total acuerdo) sobre la ges-
tion de las TIC en la empresa. El resto de las variables son
binarias.

En relacién con la segunda parte del modelo estructural, se
advierte la existencia de numerosos determinantes de la adopcién
del comercio electrénico. En el modelo planteado, se asume que
son 7 los determinantes de ACE, de los cuales uno corresponde
a una variable latente, que actia como variable mediadora. De
esta forma, los determinantes que tendrian una influencia tanto
directa como indirecta en ACE, por estar mediados por la estrategia
y los sistemas de control de gestion, son: el nivel educativo de los
empleados, el sector de actividad econémica, la pertenencia a redes
o clusters entre empresas, la participacién en programas publicos,
el tamafio de la empresa y el nivel de e-readiness objetivo de la
empresa.

El e-readiness objetivo (IERo) es un indicador construido por
Jones et al. (2013), el cual se trata de un indicador objetivo de pre-
paracién digital de las organizaciones que representa el grado de
complejidad de las TIC utilizadas por la organizacién. Este incluye
informacién sobre la disponibilidad e intensidad de uso de Inter-
net, Intranet, sitio web, Extranet, enterprise resource planning (ERP)
y customer relationship management (CRM).

Cabe sefialar que dado que las empresas de la muestra pertene-
cen adistintos sectoresy son de diferentes tamafios, se introdujeron
como variables de control el tamafio de la empresa (dado por la
cantidad de empleados) y el sector de actividad de pertenencia
(comercio, servicios o ambos).
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Tabla 2

Construccién de variable latente SIEstrategia
SIEstrategia Coeficiente p
Estrategia 0,6456454 0,062
SIContable 1 (constrained) 1
SIComercio 0,9831671 0,000
Silogistica 1,028761 0,000

Fuente: elaboracion propia.

SlEstrategia

v v v v
Estrategia SliContable

Slcomerecial SlLogistica

Figura 3. Modelo de medida de estrategia y sistemas de gestién de TIC.
Fuente: elaboracién propia.

4. Resultados

En esta seccién se revisan los resultados obtenidos de acuerdo
con el modelo de ecuaciones estructurales planteado, es decir, se
analizan los resultados sobre la base de las hipétesis planteadas.
En principio, se comienza por analizar la variable latente estrate-
gia y sistemas de control de gestion de TIC, que se define como
variable mediadora. Tanto la tabla 2 como la figura 3 muestran los
factores que construyen la variable. De esta forma, el analisis del
modelo de medida comienza con la valoracién de la fiabilidad indi-
vidual de los items. El conjunto de variables observadas en realidad
proveen significado al constructo disefiado con base en la teoria.
Dado lo anterior, en la tabla 2 se puede apreciar que las pruebas z
para cada una de las variables indicadoras presentan coeficientes
significativamente distintos de cero.

A partir de los resultados sobre bondad de ajuste que se
presentan en la tabla 3, se evidencia que el modelo de ecuaciones
estructurales estimado explica el modelo teérico planteado. Se
dice que existe un ajuste perfecto cuando hay una correspondencia
perfecta entre la matriz reproducida por el modelo y la matriz
de observaciones. De esta forma, para evaluar el ajuste global de
modelo, se observan las medidas absolutas de ajuste (tabla 3).
La magnitud del chi-cuadrado en el modelo propuesto es
X%(26)=29,66 y presenta un p=0,2818. Dado que se consideran

Tabla 3
Bondad de ajuste del modelo

Estadistico Valor Descripcion

Ratio de verosimilitud

chi2_ms(26) 29,66 Modelo vs. saturado
p > chi2 0,2818

chi2_bs(45) 247,862 Base vs. saturado

p > chi2 0

Error poblacional

RMSEA 0,032 Raiz del error cuadratico
de aproximacién

90% CI, limite inferior 0

Limite superior 0,077

Pclose 0,692 Probabilidad RMSEA < 0,05

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 4
Modelo estructural

Variables Descripcion Coeficiente P>|z|

Estructural
ACE Adopcién del comercio electrénico
SIEstrategia Sistemas y estrategias de gestion de TIC 0,4837921 0,069
IERO Indice de e-readiness objetivo 0,6185551 0,098
Servicios Sector de actividad servicios 0,1434806 0,271
Comercio Sector de actividad comercio 0,2384184 0,128
Porcuniver Porcentaje de empleados con titulo universitario 0,0039051 0,114
Cluster Si las empresas pertenecen a un cluster —0,1460834 0,274
Progpub Si las empresas participaron de algiin programa publico 0,0017415 0,993
Empleados Cantidad de empleados —0,0016091 0,118

SIEstrategia
IERO 0,9233082 0,000
Servicios —0,1663967 0,009
Comercio 0,1735272 0,023
Porcuniver 0,0036646 0,002
Cluster 0,0849766 0,203
Progpub 0,1031585 0,286
Empleados 0,0002429 0,639

Fuente: elaboracion propia.

aceptables valores del estadistico chi cercanos a cero, el modelo
global presenta una bondad de ajuste adecuada. Por otro lado, si
se considera el error de aproximacién cuadratico medio (RMSEA)
o raiz del error cuadratico de aproximacion, este es inferior a 0,10
y muestra que el limite inferior del intervalo de confianza del 90%
es inferior a 0,05, por lo tanto el ajuste es bueno.

Una vez verificada la bondad de ajuste del modelo, se procede a
analizar el modelo estructural. Segtin los datos de la tabla 4, la estra-
tegiay los sistemas de control de gestién de TIC permiten mejorar el
nivel de adopcién del comercio electrénico. Esto confirma la hip6-
tesis 2 planteada.

Por lo tanto, los factores que significativamente explican el nivel
de adopcién del comercio electrénico son SlEstrategia (H2) y el
nivel de e-readiness objetivo de la empresa (H3a). Como se observa
en la tabla 4, el nivel de e-readiness objetivo de la empresa explica
positivamente tanto la estrategia y los sistemas de control de ges-
tién de TIC (H1a), como el desempefio en relacién a la adopcién del
comercio electrénico (H3a). Es decir, [ERo posee un impacto directo
e indirecto en ACE, mediado por los sistemas de control de gestién
de TIC.

Este resultado del impacto de IERo en la estrategia y los sis-
temas de control de gestién de las TIC coincide con Henderson y
Venkatraman (1993), Peak et al. (2005) y Onita y Dhaliwal (2011)
respecto de la necesidad de coherencia entre la infraestructura TIC
y la estrategia organizacional. Por otro lado, los resultados concuer-
dan con Mahmood (1993), Raymond et al.(1995,2011)y Cheny Wu
(2011), respecto del impacto significativo de la capacidad estraté-
gica de administracién de las TIC en el desempefio del gerente de
la empresa y por lo tanto en el desempefio organizacional.

En conclusidn, la estrategia y los sistemas de control de gestion
de TIC poseen un efecto mediador que potencia el impacto del nivel
de e-readiness objetivo de la empresa sobre el nivel de adopcién
del comercio electrénico, y por lo tanto en el desempefio organiza-
cional. Asimismo, entre las variables que explican directamente la
variable moderadora, y por lo tanto indirectamente a ACE, también
se encuentran el porcentaje de empleados con titulo universitario
y el sector de actividad de la empresa.

Por otro lado, se observa que las variables de entorno, tales como
la pertenencia a un cluster o la participacién en programas piblicos,
no poseen un impacto estadisticamente significativo en el modelo.

Por tltimo, se decidié incluir una variable indicativa del entorno
del comercio electrénico que representa si la organizacién siente la
presiéon de la competencia que avanza hacia el comercio electr6-
nico. La inclusién de esta variable no resulté significativa para la

explicacién de ACE, pero demostré que el modelo es robusto a los
resultados obtenidos hasta el momento.

5. Conclusiones

Este trabajo es el resultado de la estimaciéon de un modelo de
ecuaciones estructurales con datos de adopcién de TIC y comer-
cio electrénico en empresas de comercio y servicios de Cérdoba
(Argentina). En tal sentido, realiza un aporte al estudio del comer-
cio electrénico tanto en Argentina como en América Latina, donde
son escasos los datos existentes referidos al tema.

Sobre la base de la teoria de la contingencia, y empleando la
metodologia de SEM, se corrobora que ciertos factores organiza-
cionales poseen un efecto directo y/o indirecto (a través de las
estrategias y los sistemas de control de gestion de TIC) en el nivel
de adopcidn de comercio electrénico. Este resultado concuerda con
Raymond et al. (2011) respecto del efecto positivo de la gestion
estratégica y uso de las TIC sobre el desempefio de la empresa.

La existencia de una estrategia de TIC y los sistemas de con-
trol de gestion de TIC influyen positivamente sobre ACE. A su vez,
estas variables estan influenciadas positivamente por el nivel de
e-readiness objetivo (IERo), factor que, por lo tanto, incide doble
y positivamente en ACE, tanto de forma directa como indirecta,
mediada por la variable latente SIEstrategia.

Los resultados obtenidos tienden a confirmar que, en las Mipy-
mes comerciales y de servicios que tienen interés de adoptar el
comercio electrénico, la madurez en el uso de las TIC y la existen-
cia de estrategias de TIC alineadas a los objetivos organizacionales
influyen favorablemente en la adopcién del comercio electrénico,
y por lo tanto en el desempefio organizacional. En particular, el
nivel de e-readiness objetivo de la empresa posee un impacto posi-
tivo tanto directo como indirecto en ACE. Se estimd que los factores
organizacionales de la empresa no solo afectan la sofisticacién de la
gestion de las TIC sino que también contribuyen a mejorar el nivel
de adopcién del comercio electrénico.

Respecto de las implicancias practicas del trabajo, se sugiere la
importancia de la estrategia y de los sistemas de control de gestién
de TIC en manos de la gerencia para lograr un uso efectivo de las
TIC y propiciar mejoras en el desempefio organizacional. De esta
forma, juega un rol clave el nivel de e-readiness o aptitud digital
para concretar oportunidades de creacién de valor asociadas a la
implementacién de TIC, en este caso, del comercio electrénico.

Se reconoce que el desempefio organizacional depende en parte
de la estrategia de la empresa y, por lo tanto, de la habilidad de la
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gerencia para responder a las nuevas oportunidades de mercado
mediante la tecnologia, y adoptar decisiones adecuadas respecto a
sus inversiones en TIC.

Aunque este trabajo presenta varias contribuciones, se deben
destacar algunas de sus limitaciones. En primer lugar se utilizan
datos de Cérdoba, con lo cual los resultados podrian ser estimados
para otras regiones del pais. A su vez, dado el sesgo de la mues-
tra planteado, los resultados pueden extenderse a otras Mipymes
comerciales y de servicios que tengan interés en adoptar el comer-
cio electrénico.

Por otro lado, el marco teérico seleccionado es relativamente
nuevo, con lo cual no es abundante la literatura empirica para
contrastar los resultados obtenidos. Otra limitacién del modelo
es el tamafio reducido de la muestra utilizada. En consecuencia,
se plante6é el modelo con una sola variable latente. Esta esca-
sez de observaciones introduce un limite a los grados de libertad
disponibles. Finalmente, resta en un futuro trabajo comprobar la
existencia de una relaciéon positiva entre el comercio electrénico y
el desempefio organizacional.
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RESUMEN

Existe evidencia que establece una asociacion positiva entre el acceso a productos financieros, la riqueza
y calidad de vida de los hogares, en especial de los hogares pobres. En este ambito, este estudio busca
entender los determinantes del acceso a los diferentes productos financieros en los hogares de Colombia,
utilizando un modelo econométrico con base en la informacién contenida en la Encuesta Longitudinal
Colombiana (ELCA) de la Universidad de los Andes. Como conclusién se encuentra que los principales
determinantes del acceso a productos financieros son el nivel de ingreso o riqueza, la educacién y la
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ABSTRACT
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Determinantes de acesso aos produtos financeiros nos lares familiares

colombianos

RESUMO
Classificacbes JEL: Ha evidéncias de que existe uma associagdo positiva entre o acesso a produtos financeiros e riqueza e
D14 a qualidade de vida dos lares, especialmente dos lares pobres. Neste ambito, o presente estudo procura
E21 compreender as determinantes de acesso aos diferentes produtos financeiros nos lares da Colémbia, uti-
%11 lizando um modelo econométrico com base na informacao contida no Inquérito Longitudinal Colombiano

(ELCA) da Universidade dos Andes. Como conclusido tem-se que as principais determinantes de acesso
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laborais.

a produtos financeiros sdo o nivel de rendimento ou riqueza, a educacdo e a estabilidade em termos

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

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

1. Introduccion

Existe evidencia que establece una asociacioén positiva entre la
profundidad del sector financiero y el crecimiento econémico a
nivel nacional (Beck, Levine y Loayza, 2000). Adicionalmente, dicha
asociacion es igualmente evidente cuando se habla del efecto que
tiene el acceso a productos financieros sobre los hogares, y en espe-
cial sobre los hogares pobres (Beck, Demirguc-Kunty Levine, 2007).
De hecho, en el largo plazo, el crecimiento econémico permite a
las familias aumentar su calidad de vida y en Gltimas su nivel de
riqueza. De esta forma, el acceso a servicios y/o productos financie-
ros reduce entonces la pobreza indirectamente al lograr aumentar
el crecimiento econémico (Beck, Demirgii¢c-Kunty Honohan, 2009).

Por otro lado, se tiene el panorama de acceso y uso de productos
financieros en Colombia. La profundizacién financiera en Colombia
es baja si se compara con paises similares. Por ejemplo, se puede
observar que la oferta de crédito doméstico provisto por el sector
bancario como porcentaje del PIB no alcanza a ser del 50% (Anexo,
figura A1). Sumado a lo anterior, se tiene que en los Gltimos afios
los costos del uso del sistema financiero, ademas de ser superiores
a otros paises, han estado en claro aumento, lo cual podria pre-
sentarse como una barrera de acceso para las familias (Hofstetter,
2011). Adicionalmente, la tendencia no solo esta al alza, sino que
comparativamente Colombia tiene unos servicios financieros muy
costosos, de hecho los mas costosos de la regién en términos de
tarifas de manejo de cuenta de ahorros, tarjeta de crédito y retiro
de cajeros automaticos (Anexo, tabla A2).

En cifras, en Colombia tan solo un 30% de su poblacién utiliza
una cuenta bancaria, el 10% tiene tarjeta de créditoy el 12% hace uso
de servicios de crédito (Demirguc-Kunt y Klapper, 2012). Lo ante-
rior, sumado a la tendencia creciente de los costos en sus servicios,
hace pertinente estudios sobre las posibles razones que afectan la
tenencia o no de un producto financiero, para asi realizar politicas
que estimulen su uso por parte de la poblacion.

De esta manera, surge este estudio y la necesidad de entender
los determinantes del acceso a los diferentes productos financieros
en los hogares de Colombia, basado en la evidencia que existe
sobre su relacion con la pobreza. Adicionalmente, el estudio busca
generar nuevo conocimiento por medio de la utilizacién de una
base de datos como la Encuesta Longitudinal Colombiana (ELCA),
que es construida por el Centro de Estudios sobre Desarrollo
Econémico (CEDE, 2010) de la Universidad de los Andes, y el uso
de modelos econométricos tales como probit y logit. Por tltimo,
el estudio busca contribuir con un andlisis que permita identificar
y revalidar las variables que mads afectan el acceso a los diferentes
productos financieros por parte de los hogares; especificamente se
analiza el acceso a productos de ahorro, crédito y seguros. Dentro
de los principales determinantes se encuentran el nivel de ingreso
o riqueza, el nivel de educaciéon, el género, las caracteristicas
del hogar, el estado laboral, entre otros. Con estos resultados se

formulan recomendaciones para la poblacién que hoy necesita mas
apoyo en este tema, e igualmente se identifican posibles canales
para poner en marcha dichos acercamientos.

El presente documento tiene la siguiente estructura: la seccién 2
presenta unarevision en cuanto a los temas de acceso a los produc-
tos financieros, su impacto y su relacién con los hogares. La seccién
3 realiza una breve descripcién sobre la base de datos y metodolo-
gia a utilizar, en la seccién 4 se presentan y analizan los resultados
del estudio cuantitativo, y en la seccién 5 se concluye de acuerdo a
las hipétesis y motivaciones iniciales del documento.

2. Revision de la literatura

En esta seccion se presenta el papel que desempefia la inclusion
financiera dentro del desarrollo de los paises, y en particular de las
personas y hogares. Asi mismo, se presentan las principales barre-
ras para el acceso a los productos financieros. Ademas, se describen
los productos financieros que han sido utilizados en las investiga-
ciones sobre inclusién financiera, asi como una lista de posibles
determinantes del acceso a ellos.

2.1. Inclusién financiera y la importancia de los hogares

El debate sobre la importancia de la inclusién financiera es
un tema que ha sido fuertemente tratado por la literatura en los
Gltimos afios como consecuencia de su caracter multidimensional
(Superintendencia Financiera de Colombia, 2012). De acuerdo con
la Alianza paralaInclusién Financiera (2010),lainclusién financiera
se caracteriza por estar compuesta por 4 grandes dimensiones:
el acceso, el uso, la calidad y el bienestar. A través de este estu-
dio, se hara especial énfasis en la primera, sin olvidar el panorama
completo de lo que representa la inclusién financiera.

Como marco de referencia para el documento, el acceso a
los productos financieros evalta la capacidad de los individuos
para utilizar los productos y servicios ofrecidos por el sistema
financiero. Adicionalmente, evalda la profundidad y la permanen-
cia de dicha utilizacién tanto en frecuencia como en duracién
(Superintendencia Financiera de Colombia, 2012). De acuerdo con
la literatura reciente, el acceso por parte de los hogares a los servi-
cios financieros esta medido como la capacidad que estos tienen de
utilizar realmente el sistema si asi lo quisieran, mientras que el uso
se define como las caracteristicas y frecuencias de dicha capacidad
manifiesta (Beck, Demirguc-Kunt y Martinez Peria, 2005).

La unidad de andlisis de este estudio estara concentrada en
los hogares; por lo tanto, se parte entonces de la literatura que
se ha concentrado en el estudio sobre los posibles determinan-
tes del acceso a los diferentes productos y servicios financieros.
Debe recordarse que existe un fuerte vinculo entre los productos
financieros y la reduccién de la pobreza en los hogares (Beck et al.,
2007) por medio de 2 vias: primero, se tiene un efecto directo que
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beneficia y aumenta el nivel de vida de las personas, y segundo,
por medio de un efecto indirecto generado por la formalizacién de
las personas, que pasan a devengar mejores salarios y, por ende,
aumentar su nivel de riqueza (Beck y Demirguc-Kunt, 2008). Asi
mismo, algunos estudios han demostrado la correlacién positiva
existente entre la tenencia de servicios financieros en los hogares y
el PIB per capita. Sin embargo, la causalidad todavia no es del todo
clara, por lo cual no es posible llegar a conclusiones contundentes
sobre el impacto de los productos financieros en los hogares (The
World Bank, 2008).

Adicionalmente, algunos autores resaltan que el acceso por si
mismo en los hogares no genera grandes impactos socioeconémi-
cos; loimportante es incluir a las personas dentro del sector formal
donde se generen mejores sueldos, y asi el acceso llegara por si solo
(Beck et al., 2009). Es por esto que antes de poner en marcha posi-
bles politicas dirigidas hacia el mejoramiento en la calidad de vida
de los hogares por medio de productos financieros se debe primero
entender los determinantes de dicha ausencia, para asi lograr lle-
gar a politicas mas efectivas, que se ajusten a las necesidades de la
poblacién beneficiaria.

Por dltimo, existe la fuerte preocupacién por parte de diversos
autores sobre la inexistencia de datos sélidos que permitan reali-
zar comparaciones entre paises (Peachey y Roe, 2004). De hecho,
la principal barrera de este tipo de estudios ha sido la ausencia de
una metodologia clara para medir el acceso a los productos finan-
cieros, sumado a que no existen estudios comparables entre paises
(Kumar, 2005). Ademads, se presentan limitaciones sobre los indi-
cadores en la medida que solo sean capaces de medir la situacién
estatica de la poblacién, mas no puedan analizar la brecha entre
la demanda y la oferta por servicios financieros, para una regién
determinada (Kumar, 2005).

2.2. Barreras para el acceso

Un gran tema que trata la literatura, con base al dilema del
acceso, son las diferentes barreras que existen para el acceso a los
servicios financieros por parte de los hogares (Beck y de la Torre,
2007; Beck et al., 2009, 2007; Beck y Demirguc-Kunt, 2008). En
relacién con lo anterior, existen diferentes limitaciones para las per-
sonas que se excluyen de manera voluntaria, asi como las excluidas
involuntariamente del sistema.

Entrando en la discusion sobre las posibles barreras o limitacio-
nes en el acceso a los servicios financieros que pueden presentarse,
se parte del marco de referencia de Beck et al. (2007), quienes las
clasifican en las siguientes 3 grandes categorias:

e Limitaciones geogrdficas. Incluye todas las dificultades espaciales
que podrian aislar a un individuo del acceso a los servicios finan-
cieros. Esto se refiere a individuos cuya poblacién se encuentra
aislada o donde no hay una fuerte presencia de entidades banca-
rias. Estas personas se encuentran con una mayor probabilidad
de estar excluidos del sistema financiero.

e Limitaciones socioeconémicas. Tal vez uno de los aspectos mas
importantes, debido a la tematica de este documento, es el de
las limitaciones socioeconémicas, que basicamente se refieren a
todas las razones por las cuales un hogar o sus integrantes podrian
encontrarse involuntariamente aislados debido simplemente a
caracteristicas sociales o econémicas. Entre las limitaciones
socioecondémicas mas relevantes de acuerdo a la literatura se
encuentran: los altos costos del sistema financiero, en el sentido
en que las personas no tienen ingresos suficientes para acceder
al mismo (Beck y Demirguc-Kunt, 2008); la falta de educacién,
en la medida en que se convierte en una limitante que las perso-
nas no tengan los conocimientos basicos de finanzas personales
(Kumar, 2005), y la falta de documentos, referencias y colaterales

que aislan a gran parte de la poblacién, especialmente cuando se
habla de productos financieros como el crédito (Kumar, 2005).

e Limitaciones de oportunidad. Se refieren a las situaciones donde
las personas u hogares tienen los recursos pero no se tienen las
conexiones u oportunidades para acceder a ellos. Principalmente
se habla de todo el tema de discriminacién y preferencias que
termina por aislar a muchos individuos que tendrian la capacidad
y los recursos para hacer parte del sistema financiero, pero por
razones ajenas se encuentran excluidos (Beck y Demirguc-Kunt,
2008).

2.3. Productos financieros

En este orden de ideas, se pasa al estudio de la intuicién eco-
némica del problema a tratar y la revisiéon de algunos articulos
que la soportan. Cabe resaltar que el tema de los determinantes
del acceso a los productos financieros se ha concentrado sobre un
tipo de producto especifico, el crédito. Gran parte de los articulos
y de la literatura reciente han centrado sus estudios en el entendi-
miento de los determinantes que afectan la posibilidad de contar o
no con un crédito (Al-Hussainy, Beck, Demirguc-Kunt y Zia, 2008;
King, 2011; Kumar, 2005; Trivelli, 1994). La importancia de dicho
producto y lo recurrente dentro de la literatura se debe princi-
palmente al poder que este tiene sobre la salida de la pobreza y
sobre el aumento en la productividad de los hogares (Johnston y
Morduch, 2008). También se ha evidenciado que el crédito es el
producto financiero que posee mayores barreras en cuanto a su
acceso (Murcia Pabon, 2007), conllevando a su estudio y caracteri-
zacion para identificar posibles elementos que permitan formular
politicas que realmente sean efectivas.

En esta misma direccion, se puede decir que el estudio de los
determinantes para el acceso alos productos financieros ha actuado
como un filtro que ha permitido diferenciar y caracterizar las dife-
rentes necesidades que existen en distintas poblaciones de acuerdo
a los productos financieros que ahi se utilizan. Un claro ejemplo de
esto es el estudio de Caskey, College, Ruiz Duran y Solo (2006),
en el cual se evidencian los patrones de consumo, las necesidades
y las caracteristicas de los hogares de Estados Unidos y México,
presentando razones muy diferentes para no utilizar los servicios
formales de una institucién bancaria; de esta forma, mientras en
Estados Unidos el 45% de los encuestados manifest6 no utilizar los
bancos debido a su alto costo, en México dicha cifra era del 70%.

2.4. Determinantes del acceso a los productos financieros

Lo mas relevante dentro de este estudio son los casos de refe-
rencia empiricos que han tratado el tema de los determinantes de
los diferentes servicios financieros (representados a través de pro-
ductos). De esta manera, se tienen los siguientes grandes temas en
los cuales vale la pena ahondar y que en su mayoria son tratados
por la literatura empirica.

2.4.1. Unidades de andlisis

Los estudios actuales del tema realizan una caracterizacién de
sus unidades de anadlisis, tanto del lado de la oferta como de la
demanda. En esta medida, gran parte de la literatura respecto al
tema considera que los determinantes del acceso a los servicios
financieros pueden ser explicados por diferenciales entre las regio-
nes en términos de poblacién e ingreso (Kumar, 2005).

Algunos estudios van mas alla al separar las muestras de analisis
(hogares) por regiones y/o por niveles de ingreso (Trivelli, 1994),
para asi aislar estos 2 efectos. De acuerdo con Trivelli (1994) se
realiza una diferenciacién por zona geografica, donde en la zona
rural hay limitaciones (productivas, institucionales y econémicas)
que hacen mas dificil que se logre consolidar una demanda crediti-
cia atractiva para el sector financiero. Esto obliga a capturar dichas
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diferencias por medio de modelos exclusivos para el caso rural y
urbano. Por otra parte, King (2011) también incluye la variable zona
geografica (urbano y rural) para Nigeria, evidenciando que las per-
sonas que pertenecen a la zona urbana tienen mayor acceso a los
servicios financieros.

Desde el lado de la oferta, la mayoria de estudios se han concen-
trado en el crédito como unidad de analisis (Murcia Pabon, 2007,
Trivelli, 1994). Sin embargo, estudios recientes han buscado evi-
denciar los determinantes del acceso a productos como el ahorro
y su relacién a veces secuencial con productos como el crédito
(Johnston y Morduch, 2008). Otros estudios también definen la
inclusién financiera a través de la tenencia de una cuenta de ahorros
o inclusive una cuenta corriente (Devlin, 2005; Rhine y Greene,
2006).

Por su parte, Devlin (2005) define la inclusién financiera como
el uso de productos de seguros, tanto de vida como de vivienda. Es
de recordar que la industria aseguradora hace parte de las entida-
des financieras que ofrecen productos para las personas naturales.
Contar con un seguro a nivel personal o familiar logra que la per-
sona tenga contacto con el sector financiero y puede llevar a que a
través de este producto adquiera productos de ahorro o de crédito.

De otro lado y de manera novedosa, Cano, Esguerra, Garcia,
Rueda y Velasco (2013) definen inclusién financiera a través de la
tenencia de un grupo de productos financieros (13 en total), donde
crean diferentes indices de acuerdo al nimero de productos que
posee cada persona.

2.4.2. Caracteristicas del hogar estudiadas

Partiendo de la divisién realizada por Trivelli(1994), se tiene que
las caracteristicas esenciales a estudiar como determinantes para
el acceso a los productos financieros en los hogares se encuentran
divididas en las siguientes grandes categorias:

e Activos fijos del hogar. El estudio de los activos fijos del hogar nace
en laliteratura del estudio de los diferentes colaterales necesarios
a la hora de solicitar un crédito en una entidad bancaria (Trivelli,
1994). Entre los activos fijos del hogar que usualmente se estu-
dian se encuentran la tenencia y caracteristicas de los inmuebles,
bienes muebles de valor, ahorros, otras rentas, entre otros. En este
sentido, el autor igualmente argumenta que la ausencia de dichos
colaterales frena las posibilidades de acceso a servicios financie-
ros para gran parte de la poblacién. Al respecto, la siguiente es
una cifra que soporta dicha exclusién: en el estudio realizado por
Johnston y Morduch (2008) se muestra que si bien solo el 10% de
la muestra de hogares en Indonesia habian solicitado un crédito
en tiempos recientes, cerca del 40% podian caracterizarse como
solventes y elegibles de acuerdo a los estandares bancarios nacio-
nales. Esto evidencia problemas en 2 vias: primero, que puede
existir una especie de exclusién voluntaria del sistema formal;
segundo, que puede existir una exclusiéon por parte del sistema
financiero a personas que, de acuerdo a sus estandares, podrian
encontrarse dentro del mismo.

Activos ligados al capital humano. Se refieren al grupo de variables
que representan en gran medida las caracteristicas socioecond-
micas del hogar. Entre las mas utilizadas por la literatura se
encuentran el tamafio y la composicion del hogar, el nivel edu-
cativo de los integrantes del hogar, la ocupacién principal de los
miembros del hogar, las instituciones, redes u organizaciones a
las que pertenecen los integrantes del hogar, entre otras (Murcia
Pabén, 2007; Trivelli, 1994).

Caracteristicas generales del hogar. Entre estas se encuentran todas
aquellas que lo caracterizan demograficamente y que estan fuera
de su control. Entre las mas relevantes dentro de la literatura
se encuentra el estudio de la localizacién geografica del hogar

(Johnston y Morduch, 2008; King, 2011), la edad, el género y la
raza (Finney y Kempson, 2009; Kumar, 2005).

2.4.3. Resultados de las caracteristicas del hogar

En esta subsecciéon se presentan las conclusiones a las que
han llegado algunos estudios recientes sobre los determinantes
del acceso a los productos financieros, los cuales han motivado
la realizacién de esta investigacion para el caso de los hogares en
Colombia:

e Determinantes del acceso. Algunas conclusiones sobre los deter-
minantes del acceso a los productos financieros, de acuerdo a las
caracteristicas del hogar antes enunciadas, sefialan que los nive-
les de educacién aumentan la probabilidad de tener acceso a un
producto financiero (Al-Hussainy et al., 2008; Cano et al., 2013;
Johnson y Nino-Zarazua, 2011; Kumar, 2005; Murcia Pabén,
2007); por otra parte, pertenecer al sector formal por medio de
un trabajo es un fuerte determinante para el acceso a produc-
tos financieros como el crédito (Kumar, 2005). Adicionalmente,
el tipo de trabajo es igualmente importante para el acceso a los
productos financieros (Finney y Kempson, 2009; Trivelli, 1994),
y un mayor nivel de riqueza e ingresos del hogar aumenta la pro-
babilidad de tener acceso a productos financieros formales (Cano
et al., 2013; Murcia Pabon, 2007; Trivelli, 1994). En esta medida,
la ausencia de colaterales frena las posibilidades de acceso de
muchas familias (Johnston y Morduch, 2008), mientras que un
mayor nivel de ahorro (formal) aumenta las posibilidades de
que una familia tenga acceso a otros productos financieros como
el crédito (Trivelli, 1994). Otros autores incluyen el estado civil
(Al-Hussainy et al., 2008; Cano et al., 2013; Devlin, 2005), conclu-
yendo que estar casado aumenta la posibilidad de estar incluido
financieramente. Otros estudios incluyen el tamafio del hogar y
muestran que, en general, entre mas grande es el grupo fami-
liar menor es la inclusién financiera (Cano et al., 2013; Devlin,
2005; Rhine y Greene, 2006). Por ultimo, existen grandes dife-
renciales de acceso y uso de productos financieros entre las
diferentes zonas (urbanay rural) y regiones geograficas (Johnston
y Morduch, 2008; King, 2011; Trivelli, 1994).

Predominancia de la informalidad y barreras del acceso. Existe una
predominancia de la informalidad en temas financieros, prin-
cipalmente como consecuencia de los altos costos del sistema
financiero formal (Johnston y Morduch, 2008). Por ejemplo, se
encuentra que los bancos no son la institucién financiera mas
utilizada por las personas de bajos recursos, sino que la sobrepa-
san instituciones nuevas como los corresponsales bancarios en
el caso de Brasil (Kumar, 2005). Igualmente, estudios de caso en
mercados emergentes como Bangladesh y Malawi evidencian una
misma tendencia informal en lo que se refiere ala tenencia de cré-
ditos (Diagne, Zeller y Sharma, 2000). Por tltimo, dicha relacién
se resalta con el estudio de Trivelli (1994) en Per(, donde existe
un fuerte sistema de créditos informales que son principalmente
utilizados por las poblaciones rurales. Esto se presenta en gran
parte por las ineficiencias del sector formal para ofrecer produc-
tos al alcance y con las caracteristicas necesarias para los hogares
de mas bajos ingresos.

3. Metodologia

A partir de la revisién de la literatura que motiva el modelo
conceptual, se pasa ahora a la caracterizacién del modelo y de la
metodologia especifica que se tendra en cuenta para la realizacién
de esta investigacion.

Para lograr este cometido y de acuerdo a la bibliografia conside-
rada, se evidencia que gran parte de los autores utilizan un modelo
probit. De esta forma, autores como Trivelli (1994), Kumar (2005),
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Al-Hussainy et al. (2008), Devlin (2005), King (2011), y especifi-
camente Murcia Pab6n (2007), que revisa el caso de los hogares
colombianos, hacen uso de este. Otros autores, como Finney y
Kempson (2009) y Johnson y Nino-Zarazua (2011), trabajan con
modelos logit. Asi pues, teniendo en cuenta los modelos utiliza-
dos en los anteriores trabajos, en este estudio se utiliza un modelo
probit y un modelo logit para definir los determinantes de los dife-
rentes productos financieros. Mas concretamente, los anteriores
autores utilizan como variable dependiente una variable dicot6-
mica que representa la probabilidad de que un hogar tenga un
determinado producto financiero y, como variables independien-
tes, consideran todo el grupo de variables determinantes (antes
explicadas en la revisién de la literatura), que estableceran en tlti-
mas dicha probabilidad.

En el caso del estudio de Murcia Pabon (2007), se hace un ana-
lisis de los determinantes en los hogares colombianos, pero solo
para el producto financiero de crédito. Sin embargo, ahi es donde
se encuentra el aporte de esta investigacion, ya que en el presente
estudio se introduce 2 productos financieros de manera indepen-
diente: el ahorro y los seguros. Ademas, se construye una variable
de conjunto (llamada inclusién) que indica si el hogar tiene al
menos uno de los 3 productos financieros. Asi pues, el modelo
tendria de manera general la siguiente forma:

Pr(Y =11X) = Fla + X; + ¢;) (1)
Pr(Y =0|X) =1 — F(a + X; + ;) (2)

Donde se estudia la probabilidad de que un hogar posea un pro-
ducto financiero (Y =1 silo tiene y Y =0 de lo contrario), de acuerdo
a una serie de variables determinantes (X: variables explicativas),
las cuales se especificaran a continuacién en la descripcién de la
base de datos empleada.

3.1. Descripcién de la base de datos

En este trabajo se conté con la colaboracién de la Facultad de
Economia de la Universidad de los Andes (Colombia), a través
de la cual fue posible acceder a la base de datos de la ELCA, que
es construida por el CEDE de la Universidad de los Andes. La
encuesta cuenta con informacién de cerca de 10.800 hogares y
44,000 personas. Para este estudio en particular, se cuenta con la
informacién de la primera ronda de recoleccién de informacién
correspondiente al primer semestre de 2010 (la segunda ronda se
realiz6 en el afio 2013). Entre algunas caracteristicas generales, se
tiene que la muestra cuenta con un 46,6% de hogares rurales y un
53,58% de hogares urbanos, un 50,82% de mujeres, un 49,18% de
hombres y una edad promedio de 29,3 afios, entre otras.

3.2. Variables a utilizar y especificacion del modelo

Como se menciond, para esta investigacion se utilizara tanto un
modelo probit como un modelo logit en el cual se analice la proba-
bilidad de tener o no un producto financiero (en este caso ahorro,
crédito y seguros de manera independiente, ademas de una varia-
ble que identifica a los hogares que tienen al menos un producto
de los 3) de acuerdo a unas variables determinantes dentro de los
hogares. De esta forma, se presentaran los resultados para cada uno
de los 3 productos, mas la variable que mira en conjunto los pro-
ductos (inclusién). Asi, el modelo a especificar tendria la siguiente
forma:

Producto financiero; ; = o + BiX; + ¢; 3)

Donde la variable dependiente es producto financiero, que se
refiere a la probabilidad de tener: ahorro, crédito, seguros o al
menos uno de los 3 (subindice j). Esta variable se tratara como
dicotémica. Adicionalmente, cabe resaltar que se tomaran los

productos financieros vistos desde la perspectiva del sistema finan-
ciero formal, por lo cual se omitiran como casos favorables (variable
dependiente igual a 1) los hogares que tengan ahorro, créditos o
seguros que provengan desde la informalidad. Es importante men-
cionar que para el caso de la variable ahorro esta no se definié como
latenencia o node una cuenta de ahorros, sino como si el hogar efec-
tivamente ahorra en alguna cuenta de ahorros o fondo de inversion,
dentro del sistema financiero formal.

Por otro lado, la variable X se refiere al siguiente grupo de varia-
bles o caracteristicas de los hogares que fueron seleccionadas con
base en la literatura y la disponibilidad de datos. La tabla 1 muestra
un resumen de las variables consideradas.

Conbase enlo presentado enlaliteratura, se utilizaran los mode-
los de regresion probit y logit. Para cada uno de estos se probaran
2 modelos, donde la diferencia radica en la variable explicativa que
mide el nivel de solvencia o riqueza del hogar, medida a través
del ingreso del hogar o con la posesién de una vivienda propia. El
primer modelo toma las siguientes variables:

Producto financiero; ; = a+f1Ingreso del hogar + B2Edad + B3Edad2
+ B4Genero + BsUrbano + BgNivel educativo
+ B7Tiene trabajo + BgServicios publicos
+ BgNumero persona por cuarto
+ BroBeneficiario programa

+ B11Migracion + 1, Riesgos + e; (4)

El segundo modelo toma la variable vivienda propia en vez de
la variable ingreso del hogar. Las demas variables no se modifican.
De esta forma el modelo seria:

Producto financiero; ; = o + 1 Vivienda propia + 8,Edad + B3Edad2
+ B4Genero + BsUrbano + BgNivel educativo
+ B Tiene trabajo + BsServicios publicos
+ BgNumero persona por cuarto
+ BroBeneficiario programa + 311 Migracion

+ B12Riesgos + e; (5)

La idea clave de mantener el andlisis en 2 modelos consiste en
no incluir variables que tomen el mismo factor del hogar, en este
caso la solvencia. Por lo tanto, un modelo incluye la variable ingreso
del hogar y el otro modelo la variable vivienda propia. Las demas
variables explicativas del modelo son las mencionadas por la lite-
ratura para los hogares colombianos y mas particularmente dentro
de la ELCA. Adicionalmente, se incluyen otras variables con el fin
de analizar nuevas posibles relaciones dentro de los determinantes
al acceso de los diferentes productos financieros.

3.3. Estadisticas descriptivas

Teniendo en cuenta los diferentes productos financieros y las
variables a utilizar, se desarrollaron algunas estadisticas descripti-
vas que permiten entender mejor la distribucién de las variables.

La tabla 2 presenta la condicién si el hogar ahorra, posee un
crédito, un seguro o tiene algunos de los 3 anteriores. La primera
filamuestra el porcentaje de hogares que poseen o cuentan o alguno
de los productos. Se resalta que, dentro de la muestra, el mayor es
el de crédito, con un 31,9%, seguido de hogares que ahorran, con un
20,8%, y seguros, con un 8,9%. El total de hogares que cuentan con
al menos un producto es del 45,1%.
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Descripcién de las variables a utilizar en el modelo

Nombre Descripcion Tipo Signo esperado Observaciones
variable
Ahorra, Actualmente ahorra, posee un Dicétoma, 1 si lo tiene, O si no Es la variable dependiente. Se
Crédito, crédito, posee algin seguro tiene una variable por cada
Seguro, o alguno de los 3 productos producto financiero y una si
Inclusién tiene al menos uno
Ingreso del Ingresos del hogar en el dltimo Continua Positivo
hogar mes
Vivienda La vivienda es propia Dicétoma, 1 si es propia, 0 si no Positivo
propia
Edad y edad? Edad de los integrantes del hogar Discreta Positivo
Género Género de los integrantes Dicétoma, 1 si es hombre, O si Incierto
del hogar mujer
Urbano Define si el hogar es urbano Dicétoma, 1 si es urbano, O si es Incierto
o rural rural
Nivel educativo Mide el maximo nivel de Continua por niveles Positivo
educacién alcanzado de educacién
Tiene trabajo Si actualmente o recientemente Dic6toma, 1 si estuvo Positivo
estuvo empleado empleado, 0 si no
Servicios Goza de todos los servicios Dicétoma, 1 si lo tiene, 0 si no Positivo Se estima una variable
publicos publicos conjunta de todos los servicios
Niamero de Nimero de personas que Discreta Negativo
personas por duermen por cuarto
cuarto
Beneficiario El hogar fue beneficiario de algin Dicétoma, 1 si lo tiene, O si no Incierto
programa programa en los altimos
12 meses
Migracion La persona se ha desplazado de Dicétoma, 1 si se desplaz6, 0 si Incierto
un municipio a otro desde su no
nacimiento
Riesgos Si la vivienda es propensa a sufrir Dic6toma, 1 si tiene algiin Incierto

riesgos (inundacién, avalancha,

riesgo, 0 si no

creciente, hundimiento
o terremotos)

Fuente: elaboracién propia.

Para las variables binarias (vivienda propia, tiene trabajo y tiene
servicios publicos) se muestra que si es positiva la variable, el por-
centaje de tenencia del producto financiero aumenta. Por ejemplo,
si el hogar cuenta con los servicios puablicos, el porcentaje de hoga-
res que ahorra es del 34,4%, mientras que si no cuenta con ellos, es
del 14,2%. Para créditos, el porcentaje aumenta del 26,1 al 43,7%, y
para seguros, pasa del 5,1 al 16,6%.

Tabla 2
Porcentaje de tenencia de alguno de los productos financieros

Cumple con la condicién de:

Ahorra Crédito Seguro Inclusién

Posee o cuenta con 20,8% 31,9% 8,9% 45,1%
Vivienda propia

No 21,2% 27,6% 7,5% 41,6%

Si 20,5% 36,1% 10,3% 48,4%
Urbano/Rural

Rural 11,9% 23,8% 2,9% 32,8%

Urbano 29,3% 39,5% 14,6% 56,6%
Tiene trabajo

No 7,9% 30,2% 7,9% 41,5%

Si 13,6% 39,5% 13,6% 61,0%
Tiene servicios ptiblicos

No 14,2% 26,1% 51% 36,3%

Si 34,4% 43,7% 16,6% 62,9%
Nivel educativo

Preescolar 0,0% 20,0% 0,0% 20,0%

Basica primaria 22,4% 31,3% 7,5% 46,1%

Técnico 49,7% 52,4% 21,4% 78,0%

Tecnolégico 52,9% 56,8% 22,7% 78,4%

Universitario 61,1% 52,7% 26,8% 82,6%

Posgrado 71,9% 73,1% 42,7% 91,8%

Fuente: elaboracion propia.

De otro lado, si el hogar es urbano, el porcentaje de inclusion
aumenta para todos los productos. El porcentaje de hogares que
tienen ahorros aumenta de 11,9% para rural al 29,3% para urbano.
El 23,8% de los hogares rurales cuentan con un crédito, mientras
que para el urbano es del 39,5%. Los hogares rurales que contratan
seguros suponen el 2,9%, y si son urbanos la cifra aumenta al 14,6%.
Para la variable nivel educativo se evidencia que entre mas alto
sea este nivel mayor serd el porcentaje de inclusién. Por ejemplo,
si el nivel educativo es basica primaria, el porcentaje de hogares
que ahorran es del 22,4%, mientras que si el nivel es posgrado, el
porcentaje aumenta hasta el 71,9%.

Lo anterior permite concluir que el porcentaje de los hogares
que poseen o cuentan con alguno de los 3 productos o con los
3 (variable inclusién) es sensible a las caracteristicas del hogar. Este
resultado anticipa que algunas de estas variables seran relevantes
dentro de los modelos desarrollados en esta investigacion.

Para tratar de entender cémo es la tenencia de estos productos
financieros y el posible orden de obtencién, en la tabla 3 se muestra
coémo es la relacién entre productos.

La tabla 3 refleja exactamente lo que se esperaba en cuanto
al tema del uso de miiltiples productos financieros. Es decir, que
el uso de un producto financiero abre las puertas para el uso
de multiples productos. Esto se observa en la medida en que
cuando ya se tiene un producto financiero (ahorra, crédito o segu-
ros), aumenta el porcentaje de personas que tienen cualquiera
de los otros 2, mientras que cuando no se tiene, dicho porcen-
taje es mucho menor. Estos resultados son consistentes en los
3 productos financieros. Por ejemplo, los hogares que cuentan
con ahorros son el 20,8% (tabla 2), mientras que si el hogar ya
cuenta con un crédito, este porcentaje aumenta al 29%, y si no
tiene crédito disminuye al 17%. La misma situacién se presenta
para seguros, donde los hogares que ya tienen un seguro ahorran
el 54%, y si no tienen seguros ahorran Gnicamente el 18% de los
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Tabla 3
Relacién de la tenencia de productos financieros
Ahorra No ahorra Crédito No crédito Seguro No seguro
Ahorra 29% 17% 54% 18%
Crédito 45% 28% 60% 29%
Seguro 23% 5% 17% 5%
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 4
Regresiones modelo Ahorra
(1) (2) (3) (4)
Ahorra Ahorra Ahorra Ahorra
Variables Probit Probit Logit Logit
Ingreso del hogar 7,71e-08"" 8,38e-08"
(3,84e-09) (4,51e-09)
Vivienda propia 0,0306 0,0308
(0,00727) (0,00721)
Edad —0,00853" —0,00842"" —0,00811" —0,00797"
(0,00134) (0,00133) (0,00135) (0,00134)
Edad? 5,59e-05" 5,85e-05 4,98e-05" 5,28e-05
(1,47e-05) (1,46e-05) (1,51e-05) (1,49e-05)
Género 0,0254" 0,0259 0,0243 0,0259
(0,00728) (0,00723) (0,00725) (0,00715)
Urbano —-0,0177 0,00493 —-0,0184 0,00709
(0,0102) (0,0101) (0,0103) (0,0101)
Nivel educativo 0,0262 0,0397 0,0241 0,0377
(0,00203) (0,00190) (0,00200) (0,00184)
Tiene trabajo 0,120° 0,128 0,119 0,126
(0,00826) (0,00827) (0,00833) (0,00829)
Servicios ptblicos 0,0735 " 0,0983" 0,0680 " 0,0954
(0,0102) (0,0102) (0,0101) (0,0101)
Ntmero personas por cuarto —0,0240"" —0,0261" —-0,0237" —0,0266
(0,00340) (0,00341) (0,00347) (0,00348)
Beneficiario programa 0,0577" 0,0469 " 0,0578"" 0,0457"
(0,00744) (0,00737) (0,00748) (0,00734)
Migracién 0,0179" 0,0245 0,0182" 0,0251"
(0,00702) (0,00701) (0,00696) (0,00693)
Riesgos —0,00480 —0,0116 —0,00499 -0,0122
(0,0109) (0,0108) (0,0109) (0,0106)
Observaciones 16.829 16.829 16.829 16.829
Pseudo R2 0,135 0,114 0,136 0,114

Errores estandar entre paréntesis.

Fuente: elaboracién propia.
" p<0,1.
" p<0,05.
™ p<0,01.

hogares. Estas mismas conclusiones se presentan para los otros
productos.

4. Anadlisis de los resultados

La secciéon de resultados tiene el objetivo de identificar qué
elementos son determinantes para el acceso a los productos finan-
cieros dentro de los hogares colombianos'. En esta seccién se
presentan los resultados econométricos (efectos marginales) del
estudio sobre los determinantes del acceso en los hogares colom-
bianos, haciendo énfasis en los 3 productos financieros de manera
independiente (ahorro, crédito y seguros) y en los determinantes
para el acceso a por lo menos uno de los 3 productos financieros
(inclusién). Esta Gltima variable intenta mostrar y analizar en con-
junto a los hogares que utilizan uno, 2 o los 3 productos financieros
mencionados.

A continuacién se presentan los resultados, iniciando con la revi-
sién de los hogares que ahorran, seguido de los que han adquirido

1 Se debe tener presente que tanto el analisis como los resultados y conclusiones
del estudio que aqui se realiza son limitados a la ELCA, y por ende no es del todo
posible generalizar los mismos para el caso de todos los hogares en Colombia.

un crédito, posteriormente los que poseen un seguro, y finalmente
se presentan los determinantes de los hogares que tienen al menos
un producto. En el andlisis se hace énfasis en las diferencias encon-
tradas entre los productos. Al final de esta seccién se sefialan los
principales determinantes del acceso a cada uno de los productos
financieros.

4.1. Determinantes del acceso al ahorro en los hogares

Esta seccién presenta los resultados de los analisis econométri-
cos para la variable dependiente ahorra, que reconoce si el hogar
hace ahorros en productos financieros formales; especificamente
la tabla 4 muestra los resultados del modelo probit y logit antes
planteados (ecuaciones 4 y 5). Esta tabla 4 contiene 4 columnas,
donde las columnas (1) y (2) son el modelo probit utilizando la
variable explicativa ingreso del hogar (1) y la variable vivienda pro-
pia (2). Las columnas (3) y (4) son regresiones logit, donde a su vez
la columna (3) emplealavariable ingreso del hogaryla(4), vivienda
propia.

De acuerdo al enfoque provisto en autores como Trivelli (1994)y
Kumar (2005), se presentan los resultados de esta seccién teniendo
en cuenta ladivision de variables entre: activos fijos, activos ligados
al capital humano, caracteristicas del hogar y otros.
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Uno de los resultados mas significativos en términos de confir-
mar la teoria estudiada es la importancia de la tenencia de activos
fijos a la hora de aumentar la probabilidad en el acceso de los
hogares a un producto financiero. Concretamente para este estu-
dio se tienen los ingresos del hogar y la tenencia o no de vivienda
propia. En ambos casos se evidencia una relacion positiva y sig-
nificativa con la probabilidad de tener ahorros. Para la variable
ingresos del hogar, por cada 100.000 pesos adicionales en el ingreso
familiar, la probabilidad aumenta en 0,8%, aproximadamente. Este
resultado es consistente con los resultados de Devlin (2005), Rhine
y Greene (2006), Al-Hussainy et al. (2008) y King (2011), donde
todos encuentran esa relacién positiva. En cuanto a la tenencia
de vivienda propia, esta aumenta la probabilidad de tener acceso
a un ahorro en un 3,1%, siendo el coeficiente significativo al 1%.
Este resultado coincide con el presentado por Al-Hussainy et al.
(2008).

Referente a los activos ligados al capital humano se considera-
ron: el nivel educativoy si cuenta con un trabajo. Los coeficientes de
las 4 regresiones son positivos y significativos al 1%, mostrando que
para un mayor nivel educativo existe una mayor probabilidad de
contar con ahorros. Un nivel de educacién adicional aumenta esta
probabilidad entre el 2,41% en la regresion (3) y 3,97% en la regre-
sién (2). Esto permite concluir que para lograr una mayor inclusién
en el pais se podria trabajar en mejorar el acceso al sistema educa-
tivo formal y dar mayores alternativas de estudio. Estudios como
los de Al-Hussainy et al. (2008) y King (2011) llegan a la misma
conclusién. Por otro lado, la tenencia de un trabajo aumenta en
gran medida la probabilidad (entre el 12 y el 13%) de contar con
un ahorro. Este resultado evidencia la importancia de brindar a las
personas oportunidades de trabajo que permita que los hogares
ahorren.

Por otra parte, al revisar las caracteristicas del hogar se conside-
ran variables como el género, el lugar donde se encuentra (urbano
o rural), la edad, si cuenta con servicios piblicos y el nimero de
personas por cuarto disponible para dormir. La variable que mas
aporta a la probabilidad de ahorrar es la de servicios publicos. Es
decir, si la vivienda cuenta con todos los servicios ptblicos, la pro-
babilidad aumenta de manera significativa entre un 6,80y un 9,83%.
Otra variable que es relativa a la situacién del hogar es el nimero de
personas por cuarto. Esta variable calcula el promedio del nimero
de personas por cuarto destinado para dormir (actia como proxy de
la calidad de vida del hogar) y tiene un efecto negativo sobre la pro-
babilidad (entre el 2,37 y el 2,66%) de tener acceso a un ahorro. Este
resultado es consistente con los estudios de Devlin (2005) y Rhine
y Greene (2006). Estos 2 resultados sefialan que unas mejores con-
diciones en el hogar conllevan una mayor facilidad para realizar
ahorros.

Con respecto a las variables propias de la persona, como son
la edad y el género, se evidencia que la variable edad tiene un
efecto negativo, mostrando que a menor edad es mas probable que
las personas cuenten con un producto financiero de ahorro. Esto
se podria explicar en la medida que, en general, los productos de
ahorro son los primeros a los cuales tienen acceso las personas en su
vida personal. Los resultados de estudios previos son mixtos, donde
Al-Hussainy et al. (2008) llegan a la misma conclusidn, pero Devlin
(2005), Rhine y Greene (2006) y King (2011) encuentran relaciones
positivas entre edad y probabilidad de contar con ahorros. De otro
lado, se muestra que el género masculino tiene una mayor pro-
babilidad de contar con ahorro, en alrededor de un 2,5%. Esto se
podria explicar por el papel que desempefia el hombre dentro de
los hogares colombianos.

Por tltimo, se tuvieron en cuenta otras variables determinantes,
las cuales se adicionaron de acuerdo a la informacién de la ELCA,
con el fin de construir nueva informacién sobre los determinan-
tes del acceso a los productos financieros. Dichas variables son: si

los hogares fueron beneficiarios de algiin programa del gobierno,
si las personas han presentado algiin tipo de migracién desde su
nacimiento y, por ultimo, si los hogares son propensos a riesgos
ambientales (inundaciones, terremotos, derrumbes, entre otros).
Las 2 primeras variables son significativas y positivas: la primera
aumenta la probabilidad en un 5% de acceder al ahorro y la segunda
alrededor del 2%, lo cual implicaria que las personas que migran ter-
minan mejorando sus condiciones de vida, si se parte del supuesto
teoérico que los productos financieros son una condicién de mejores
niveles de vida (Beck et al., 2009).

4.2. Determinantes del acceso a crédito

En esta seccién se analizan los determinantes de los hogares
para tener acceso al producto financiero de crédito. Este producto,
a diferencia del anterior (ahorro), tiene mas requisitos de adqui-
sicién, en la medida que el otorgante del crédito asume el riesgo
de no pago total o parcial de los recursos. La tabla 5 presenta los
resultados para las 4 regresiones.

A continuacién se analizan los resultados para este producto,
organizados en los mismos grupos de variables, revisando las dife-
rencias con los resultados del producto anterior.

Para el producto crédito también se confirma que la tenencia de
activos fijos aumenta la probabilidad de los hogares de contar con
este producto financiero. Sobre la variable de vivienda propia se
resalta el aumento de la magnitud del coeficiente, pasando de un
3,0% para el producto de ahorro a una probabilidad del 10,8% para el
de crédito; esto se puede explicar en la medida en que un nimero
grande de personas adquieren su vivienda a través de crédito. El
estudio de Johnston y Morduch (2008) presenta también una rela-
cién positiva entre la tenencia de vivienda propia y la probabilidad
de acceder a créditos.

Dentro de las variables que enmarcan las caracteristicas
del hogar, el principal cambio se presenta en la variable del lugar del
hogar: urbano o rural. Para el producto crédito, si el hogar esta en
el area urbana aumenta la probabilidad de la tenencia de este pro-
ducto entre el 5 y el 7%. Esto se podria explicar parcialmente en la
preferencia a otorgar créditos por parte de los bancos en las zonas
urbanas. Varios estudios coinciden con este resultado, como son
Johnston y Morduch (2008), Al-Hussainy et al. (2008), King (2011)
y Murcia Pabén (2007). Los coeficientes de la variable edad cam-
bian de signo, mostrando que a mayor edad, mayor probabilidad,
evidenciando la exigencia mas alta por parte de los que otorgan
crédito.

4.3. Determinantes del acceso a seguros

En esta seccién se analizan los determinantes de los hogares
para acceder o contar con un seguro. Este producto financiero es
utilizado por los hogares si consideran que tienen riesgos que no
desean mantener y prefieren transferir. El porcentaje de hogares
que cuentan con seguros es del 8,9% (tabla 2). La tabla 6 presenta
los resultados para las mismas 4 regresiones.

Losresultados para este producto se presentan solo en la medida
que se evidencien diferencias con los 2 productos anteriores (ahorra
y crédito).

La gran mayoria de variables mantienen similares resultados
con una o con las 2 tablas anteriores. Las variables mas relevan-
tes, como son ingreso del hogar y vivienda propia, siguen siendo
positivas y significativas. Estos resultados son consistentes con los
obtenidos por Devlin (2005) sobre el ingreso del hogar. El resul-
tado mas importante y particular de este grupo de regresiones es
el de la variable riesgos. En la tabla 6 se aprecia que los coeficientes
son positivos y significativos al 1%, mostrando que si el hogar defi-
ni6 que la vivienda es propensa a sufrir riesgos, el hogar tiene una
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Tabla 5
Regresiones modelo Crédito
(1) (2) (3) (4)
Crédito Crédito Crédito Crédito
Variables Probit Probit Logit Logit
Ingreso del hogar 5,07e-08" 5,44e-08"
(4,24e-09) (4,68e-09)
Vivienda propia 0,108" 0,108
(0,00783) (0,00790)
Edad 0,0123™" 0,0107" 0,0131" 0,0115™"
(0,00153) (0,00153) (0,00161) (0,00161)
Edad? —0,000145 —-0,000136 —0,000155 -0,000147"
(1,66e-05) (1,66e-05) (1,76€-05) (1,75e-05)
Género 0,0130° 0,0142° 0,0131 0,0144
(0,00786) (0,00785) (0,00795) (0,00791)
Urbano 0,0490 0,0688 0,0495 0,0691
(0,0111) (0,0110) (0,0111) (0,0110)
Nivel educativo 0,0204" 0,0291" 0,096 0,0283"
(0,00229) (0,00212) (0,00229) (0,00212)
Tiene trabajo 0,0109 0,0273 0,0107 0,0273"
(0,00903) (0,00908) (0,00907) (0,00911)
Servicios publicos 0,0510" 0,0620 0,0487" 0,0615
(0,0109) (0,0109) (0,0109) (0,0108)
Niimero personas por cuarto —0,0367"" —-0,0351" —-0,0378"" —0,0362""
(0,00368) (0,00368) (0,00385) (0,00383)
Beneficiario programa —0,00582 -0,0137 —0,00567 —-0,0145
(0,00792) (0,00789) (0,00800) (0,00795)
Migracién —0,00111 0,0104 —0,00116 0,0107
(0,00760) (0,00764) (0,00765) (0,00768)
Riesgos 0,0176 0,0115 0,0183 0,0110
(0,0121) (0,0120) (0,0122) (0,0121)
Observaciones 16.829 16.829 16.829 16.829
Pseudo R2 0,0635 0,0656 0,0640 0,0655
Errores estandar entre paréntesis.
Fuente: elaboracién propia.
" p<0,1.
" p<0,01.
Tabla 6
Regresiones modelo Seguros
(1) (2) (3) (4)
Seguros Seguros Seguros Seguros
Variables Probit Probit Logit Logit
Ingreso del hogar 2,66e-08" 2,13e-08"
(1,66e-09) (1,43e-09)
Vivienda propia 0,0300 0,0261"
(0,00405) (0,00362)
Edad 0,00201"" 0,00174" 0,00190" 0,00164
(0,000800) (0,000806) (0,000737) (0,000744)
Edad? —2,96e-05" —2,70e-05" —2,74e-05 —2,48e-05"
(8,89¢-06) (8,88e-06) (8,23e-06) (8,23e-06)
Género 0,00757 0,00879" 0,00671 0,00772
(0,00395) (0,00396) (0,00350) (0,00350)
Urbano 0,0623" 0,0726 0,0647" 0,0721
(0,00561) (0,00569) (0,00539) (0,00551)
Nivel educativo 0,00659 " 0,0125" 0,00522"" 0,0101
(0,000946) (0,000892) (0,000770) (0,000731)
Tiene trabajo 0,00308 0,00736 0,00293 0,00648
(0,00451) (0,00456) (0,00404) (0,00409)
Servicios publicos 0,00870 0,0175 0,00778 0,0150
(0,00491) (0,00508) (0,00422) (0,00441)
Ndmero personas por cuarto -0,0153" —0,0154"" —0,0132"" —-0,0134"
(0,00210) (0,00211) (0,00193) (0,00194)
Beneficiario programa 0,0151° 0,0106" 0,0144" 0,00976""
(0,00412) (0,00409) (0,00369) (0,00366)
Migracién 0,0140" 0,0168" 0,0126 0,0146
(0,00383) (0,00387) (0,00339) (0,00343)
Riesgos 0,0306™" 0,0247" 0,0249" 0,0198 "
(0,00712) (0,00689) (0,00635) (0,00611)
Observaciones 16.829 16.829 16.829 16.829
Pseudo R2 0,152 0,131 0,150 0,129

Errores estandar entre paréntesis.
Fuente: elaboracion propia.

" p<0,1.
" p<0,05.
" p<0,01.
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Tabla 7
Regresiones modelo Inclusién

(1)

(2) (3) (4)

Inclusién Inclusion Inclusién Inclusién
Variables Probit Probit Logit Logit
Ingreso del hogar 1,29e-07 1,79e-07
(6,08e-09) (8,46€-09)
Vivienda propia 0,111 0,114
(0,00862) (0,00889)
Edad 0,00253 0,00131 0,00290° 0,00173
(0,00159) (0,00158) (0,00166) (0,00165)
Edad? —5,77e-05"" —4,96e-05" —6,40e-05" —5,54e-05"
(1,72e-05) (1,71e-05) (1,81e-05) (1,79e-05)
Género 0,0309 0,0311" 0,0317 " 0,0329"
(0,00873) (0,00866) (0,00904) (0,00893)
Urbano 0,0172 0,0565 0,00233 0,0570"
(0,0121) (0,0119) (0,0125) (0,0121)
Nivel educativo 0,0382" 0,0550"" 0,0395" 0,0592""
(0,00292) (0,00273) (0,00326) (0,00307)
Tiene trabajo 0,0846™" 0,108 0,0801°" 0,108
(0,00981) (0,00976) (0,0101) (0,00997)
Servicios publicos 0,0830 0,115 0,0710 0,116~
(0,0121) (0,0118) (0,0125) (0,0120)
Niimero personas por cuarto —0,0471" —0,0474"" —0,0469" —0,0487"
(0,00392) (0,00392) (0,00411) (0,00410)
Beneficiario programa 0,0413" 0,0255 0,0455 0,0255"
(0,00875) (0,00868) (0,00903) (0,00892)
Migracién 0,0185" 0,0359" 0,0151° 0,0374"
(0,00846) (0,00841) (0,00874) (0,00864)
Riesgos 0,0106 0,000709 0,0127 0,000553
(0,0131) (0,0130) (0,0134) (0,0134)
Observaciones 16.829 16.829 16.829 16.829
Pseudo R2 0,121 0,106 0,125 0,106

Errores estandar entre paréntesis.
Fuente: elaboracién propia.
" p<0,1.
" p<0,05.
" p<0,01.

mayor probabilidad, de entre el 2 y el 3%, de contar con un seguro.
Este resultado se podria enmarcar dentro de la racionalidad de las
personas, pues si perciben un riesgo mayor, estarian dispuestos a
contratar un seguro. Sin embargo, el valor del coeficiente podria
estar afectado negativamente por el bajo nivel de recursos de los
hogares colombianos. En general, el nivel de profundizacién del
mercado de seguros en Colombia es bajo.

4.4. Determinantes del acceso a por lo menos un producto
(inclusion)

La tabla 7 de esta seccién presenta los resultados de los deter-
minantes de los hogares al uso de al menos uno de los 3 productos.
La variable dependiente se defini6 como inclusién.

Se presentan los resultados de esta nueva variable y se com-
paran con las otras 3 tablas, de manera que se puedan recoger las
similitudes y diferencias.

Las 2 variables de activos fijos —ingreso del hogar y vivienda
propia— tienen un efecto positivo sobre las 4 variables dependien-
tes. El nivel de ingreso del hogar genera una mayor probabilidad
(mayores coeficientes) principalmente en ahorrar o en tener al
menos un producto de los 3. Por otro lado, la tenencia de vivienda
propia afecta positivamente y en mayor medida el acceso al servicio
financiero de crédito. Es decir, que tener vivienda propia aumenta
la probabilidad de contar con un crédito en un 11%.

Dentro de los activos ligados al capital humano, la variable nivel
educativo tiene una relacién positiva para las 4 variables depen-
dientes, impulsando en mayor medida la tenencia de ahorros. Para
la variable tiene trabajo, esta es solo significativa para 2 variables

dependientes: ahorro e inclusién, aumentando la probabilidad
entre el 8 y el 12%.

Las variables que definen las caracteristicas del hogar son 5y
afectan en mayor o menor medida a cada una de las 4 variables
dependientes. Contar con servicios piblicos en el hogar y ser
hombre tienen un impacto mayor sobre la posibilidad de ahorrar
que sobre los créditos o seguros, mientras que si el hogar es
urbano favorece la probabilidad de contar con un seguro. Las otras
2 variables —edad y niimero de personas por cuarto— son mas
relevantes sobre el uso de créditos por parte del hogar.

Para las 3 variables restantes, se concluye que ser beneficiario
de un programa y las personas que se han desplazado de ciudad
desde su nacimiento (migracién) aumentan la probabilidad prin-
cipalmente para ahorro e inclusién. Por Gltimo, si la vivienda es
propensa a sufrir riesgos produce un impacto positivo en la proba-
bilidad de contratar un seguro.

5. Conclusiones

Este documento cumple con el objetivo de definir y validar los
determinantes en los hogares colombianos en cuanto a la inclusién
financiera, utilizando la base de datos de la ELCA.

Adicionalmente, se utilizaron 3 tipos de productos financieros
ofrecidos por las entidades formales (ahorro, crédito y seguros), asi
como la creacién de una nueva variable que toma en conjunto los
3 productos. Esta se definié como inclusién y recoge a los hogares
que tienen al menos uno de los 3 productos. En cuanto al modelo
econométrico, se validaron los resultados con 2 tipos de regresiones
probit y logit, encontrando resultados consistentes.
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Dentro de los principales resultados se encuentra la relacion
positiva entre la riqueza del hogar medida a través de los ingresos
del hogar o la posesion de vivienda propia y la inclusién financiera
de los hogares.

Otra de las variables que se menciona dentro de la revision
bibliografica es el nivel educativo, donde a mayor nivel, mayor
probabilidad de acceder a un producto financiero. Asi mismo,
contar con un trabajo aumenta dicha probabilidad hasta un 12%
para el producto ahorro, lo cual demuestra que en la medida
que las personas accedan a empleos mas formales, la inclusién
financiera aumenta.

Las variables sobre las caracteristicas del hogar también son
relevantes para algunos productos financieros. Dentro de estos se
pueden incluir el género, el acceso a servicios ptblicos, el promedio
de personas por cuarto de habitacién y la localizacién entre urbano
y rural.

En cuanto a la definicién de politicas piablicas que generen un
aumento de la inclusién financiera, se podria seguir trabajando
con miras a mejorar el nivel educativo de los colombianos. Asi
mismo, fortalecer los programas para que mdas personas tengan
acceso a una vivienda propia y a servicios pablicos completos. Por
Gltimo, se debe procurar la formalizacién de los empleos de las
personas.

Adicionalmente, a manera de motivacién de nuevos estudios
que podrian realizarse en el tema del acceso a los productos
financieros en los hogares colombianos, se podria estudiar la
secuencialidad de los productos financieros, entendiendo el orden
como los hogares van accediendo a estos. Asi mismo, se podria
tomar en cuenta la segunda ronda de recoleccién de informacién de
la ELCA, de la Universidad de los Andes, para analizar la evolucién
de los resultados.
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Anexo.

Figura Al.
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Figura A1. Crédito doméstico provisto por el sector bancario como porcentaje del
PIB 2009.
Fuente: tomado de Hofstetter (2011, p. 2).

Tabla A2.

Tabla A2
Cuota de manejo cuenta de ahorros. Tarifa en délares/PIB per capita en miles de
délares

Pais Cuota de manejo en Tarifa en délares/PIB per capita
ddlares (US$) en miles de délares (%)
Colombia 4,45 0,87
Argentina 6,14 0,80
Chile 4,21 0,44
Singapur 1,59 0,04
México 0,00 0,00
Ecuador 0,00 0,00

Fuente: tomado de Hofstetter (2011, p. 11).
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RESUMEN

El valor de los contratos de arrendamiento es una funcién del valor presente de los cinones mads las
opciones reales operativas. Sin embargo, el método del préstamo equivalente (MPE), con amplia aplica-
cién en la valuacion de arrendamientos, falla porque no incorpora las opciones contenidas en el contrato.
De esta forma, el presente trabajo propone un modelo de valuacién combinando el MPE y el enfoque
binomial para valuar opciones reales. Para lograr lo anterior, se realiza el planteamiento matematico y
su aplicacién para opciones simples (compra, cancelacién anticipada, renovacién) y compuestas (venture
leasing, leasing a porcentaje, pago diferido, pago diferido y compra), demostrando la habilidad del modelo
para calcular el valor actual expandido del contrato, como la suma del valor actual de pagos y opciones

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

Simple and complex option valuation in financial leasing

ABSTRACT

The value of leasing agreements is a function of the present value of the payments plus the operative
real options. The equivalent loan method (ELM), widely applied in leasing valuation, fails because it does
not incorporate the options embedded in the contract. The paper proposes a model of valuation that
combines the ELM and the binomial approach for valuing real options. The mathematical approach and
its application for simple (purchase, early cancellation; roll over) and compound options (venture leasing;
percentage leasing; deferred payment; deferred payment and purchase); showing the model’s ability to
calculate the current expanded value of the contract, such as the sum of the payment of the present value
and operative options.
© 2015 Published by Elsevier Espafia, S.L.U. on behalf of Universidad ICESI. This is an open access
article under the CC BY license (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

Avaliacao de opcoes simples e complexas em arrendamentos financeiros

RESUMO

O valor dos contratos de arrendamento é uma fun¢do do valor atual das taxas mais as opgdes reais
operativas. No entanto, o método de empréstimo equivalente (MPE), com ampla aplicag¢do na avaliagdo
de contratos de arrendamentos, falha porque ndo incorpora as op¢des contidas no contrato. Desta forma,
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Palavras-chave:
Arrendamentos
Opgoes simples
Opg¢des compostas
Valor expandido

o presente trabalho propde um modelo de avaliagdo combinando o MPE e a abordagem binomial para
valorizar opgdes reais. Para conseguir isso, realiza-se o tratamento matematico e sua aplicagdo para opgoes
simples (compra, cancelamento antecipado, renovagdo) e compostas (venture leasing, leasing percentual,
pagamento diferido, pagamento diferido e compra); demonstrando a habilidade do modelo para calcular

o valor atual expandido do contrato, como a soma do valor atual de pagamentos e op¢des operativas.
© 2015 Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. em nome da Universidad ICESI. Este é um artigo Open

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

1. Introduccién

La complejidad de los negocios ha promovido el desarrollo del
leasing! como instrumento de adquisicién alternativo a la opcién
de compra financiada. Bajo esta modalidad se ofrecen arrendamien-
tos de diversos tipos de activos, como oficinas, edificios, plantas,
equipamientos informadticos, autos, camiones, aeronaves, barcos,
magquinaria de produccién industrial (p. ej., para la construccién
o medicinal), etc. En los casos de bienes caracterizados por su
larga vida til (inmuebles, embarcaciones, aeronaves) o signifi-
cativa variabilidad en caracteristicas tecnolégicas y de mercado
(equipos de tecnologia de vanguardia), existen modalidades de
arrendamientos atipicos y complejos que incorporan opciones ope-
rativas. Los contratos modernos se diferencian de la tradicional
version de arrendamiento, ya que contienen clausulas especifi-
cando opciones operativas, por ejemplo cancelacién anticipada, de
compra, renovacién del instrumento, etc. Estas afiaden flexibilidad
a favor de los sujetos intervinientes en el contrato y, como conse-
cuencia de ello, se traducen en un mayor valor del arrendamiento
(Copeland y Weston, 1982; Lee, Martin y Senchack, 1982; McConnel
y SchaUheim, 1983; Grenadier, 1996; Trigeorgis, 1996; Grenadier,
1997; Liang y Shusheng Li, 2012).

Frecuentemente, el valor presente correspondiente a la
corriente de pagos del leasing es calculado mediante el método
del préstamo equivalente (MPE) (Myers, Dill y Bautista, 1976;
Benninga, 2008; Milanesi, 2011). No obstante, el MPE no estima
el valor total de los beneficios (costos) del contrato, en particular
cuando el instrumento contiene opciones operativas, ya que estas
no son consideradas. Para subsanar la mencionada falencia del MPE
es necesario utilizar modelos financieros complejos que capturen la
flexibilidad operativa de las opciones y determinen el valor actual
expandido del contrato (Trigeorgis, 1993).

Motivado por las ideas anteriores y con el objeto de estimar
el valor estratégico o expandido de contratos de arrendamiento
con opciones, el presente trabajo propone un modelo de valuacién
donde se combina el clasico MPE y las expresiones matematicas de
valoracién correspondientes a opciones simples y compuestas con-
tenidas en diferentes modalidades de leasing, utilizando el modelo
binomial. De esta forma, el trabajo aporta una expresién formal
para medir el valor expandido o estratégico del contrato como la
suma entre el valor de las opciones operativas del arrendamiento
y el valor estatico del modelo MPE.

Para ello, en la siguiente seccién se desarrolla el marco tedérico
exponiendo sucintamente los conceptos inherentes al MPE, valor
expandido y la formulacién general del modelo propuesto, con el
fin de valorar y calcular el costo efectivo del contrato de leasing con
opciones mediante el modelo binomial. En la misma seccién son
desarrolladas analiticamente las expresiones correspondientes al
valor terminal de las opciones simples y compuestas contenidas en
las modalidades contractuales analizadas y el procedimiento para
estimar su valor actual. Seguidamente, tomando como unidad de

1 En el presente trabajo se hara referencia al instrumento con las palabras leasing
o arrendamientos. Las partes intervinientes seran denominadas tomador, arrenda-
tario, dador, arrendador.

andlisis los contratos de arrendamiento pactados en el mercado,
se ilustra la mecdnica de implementacién y funcionamiento de los
diferentes modelos desarrollados precedentemente. En cada uno
de los casos estudiados se presenta el valor expandido del contrato,
sus costos financieros y el porcentaje que representa el valor de la
opcién sobre el valor total del leasing. Finalmente, se exponen las
principales conclusiones.

2. Marco tedrico

Desde el punto de vista formal, el valor estratégico o expandido
correspondiente a un proyecto de inversion, empresa en marcha o
corriente de flujos (VE) es igual a la suma entre el valor actual esta-
tico (VA) y el valor actual de las opciones (VO) (Trigeorgis, 1997).
Si dicha idea se extrapola a la valoracién de contratos de arrenda-
miento con opciones, se tiene que el valor expandido del contrato
(VELp) es la suma del valor estimado mediante el método del prés-
tamo equivalente (MPE)?, notado como VAN (L), y el valor actual
de las opciones del contrato (Ly), conforme queda expresado en la
siguiente ecuacion:

VELo = Vo — Zioﬁt(l +r) 7 4 L (1)

donde V; representa el costo de adquisicién del activo, r’ se
refiere costo financiero antes de impuestos, ff; es el flujo de fon-
dos neto de impuestos del leasing® y Ly es el valor teérico en la
fecha de valuacién de las opciones (flexibilidad) contenidas en el
arrendamiento. A partir de la ecuacién anterior, se deriva el costo
efectivo del contrato:

ozvo_ZlO_fft@+rY)"+Lf(1+rY)’f 2)

En la ecuacion 2 se adiciona el valor terminal de la opcién L a la
corriente de flujos de leasing, siendo la tasa de costo efectivo V4.

Las opciones contenidas en el contrato (L) son valoradas
mediante el clasico modelo binomial (Cox, Ross y Rubinstein, 1979).
De esta forma, una vez definidos los parametros del modelo®, la

2 La expresién original expandida del método de préstamo equivalente
es (CAo — CFI) - z:lzoffr(l +r) Zingo[(l +k) +E(VRy)(1+k)™, siendo
(CAo — CFI) el costo de adquisicion menos el crédito fiscal por la compra,
ffe=—p: +af; — pf: el flujo de fondos correspondiente al canon ajustados por los cos-
tos y beneficios fiscales, r* 1a tasa de costo de la deuda antes de impuestos, go; gastos
operativos a cargo del tomador, E(VRy) valor esperado de rescate, k costo del capital
del activo, N vencimiento del contrato. Cuando no se financia el valor total del activo
con deuda, la tasa de costo de la deuda no es representativa del costo total de los
recursos empleados. En esos casos, se estima una tasa de costo de capital que surge
del promedio ponderado de la mezcla entre capital propio y deuda.

3 La corriente de pagos del contrato se calcula incorporando los escudos fiscales
fft=—ct —pft; endonde c; = p; — af;, siendo p; el pago del contrato, af; el ahorro fiscal
del periodo del canon y pf; el desahorro fiscal de las amortizaciones.

4 El costo financiero obtenido con la ecuacién 2 se compara con la tasa de prés-
tamo después de impuesto r* para determinar la conveniencia entre el leasing o la
adquisicion del activo.

5 Los parametros correspondientes al modelo binomial son: movimiento ascen-
dente u=e°t y descendente d=e~°' correspondiente al activo subyacente y
coeficientes equivalentes ciertos; p=(e’* —d)/(u —d).
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siguiente expresion determina el valor tedrico para cualquier tipo
de opcién contenida en el contrato:

i(T)=n j! . .
Ly = Ef Linys——P (1 —p)" 7| e 3
0 [ ],(T)=0](T)J!(n7])!p]( p)e (3)

donde ;) representa el valor terminal que adoptan las dife-
rentes modalidades de opciones para el j-ésimo nodo (j=(0...n));
T representa el periodo correspondiente al ejercicio de la opcién; r
tasa libre de riesgo; p y 1 - p los coeficientes equivalentes ciertos.
De esta forma, la ecuacién (3) representa la versién sintética del
proceso recursivo utilizado en la valoracién de opciones aplicando
el método binomial.

Acontinuacién, son desarrolladas las ecuaciones correspondien-
tes a los valores terminales Ljr). En primer lugar, son expuestas
4 tipologias de opciones simples: de compra, cancelacion anti-
cipada, renovaciéon y de renovacién-compra. Posteriormente, se
presentan las expresiones correspondientes a contratos con opcio-
nes complejas: de riesgo (venture lease), con canon atado a la
intensidad de uso (percentage lease) y con diferimientos de pago
(lease with deferred payment ).

2.1. Opcioén de compra

La opcién de compra se encuadra dentro del grupo de opciones
simples, de uso frecuente en los contratos de arrendamiento. Otorga
al tomador el derecho de obtener la propiedad del bien a cambio
del pago de un precio de ejercicio (EX;). En términos de opciones
financieras, se asemeja a un call, por lo tanto, su valor terminal es:

Loc = (V¢, T, EX) = max (V; — EX;, 0) (4)

De esta forma, el ejercicio de la opcién de compra se efectiviza
en la medida que el valor del bien (V;) supere el precio pactado.
Si el ejercicio se pacta para una fecha determinada (T), la opcién
es del tipo europeo; caso contrario, si el ejercicio se efectiviza en
antes del vencimiento del contrato, es del tipo americana’. En este,
el ejercicio se determina comparando para cada periodo (t<T) el
valor terminal con el valor teérico de la opcién de compra. Si
el VT;>Loc 1a opcién debe ser ejercida; en caso contrario, se con-
tinua con el contrato.

2.2. Opcién de cancelar anticipadamente

Esta clausula permite al tomador cancelar de manera anticipada
el contrato de arrendamiento. Cuando el valor actual de los flujos
de fondos provenientes de continuar las operaciones generadas por
el subyacente (VC;) menos el valor actual del saldo de pagos del lea-
sing (VL;) en el instante T es menor que la multa por pago anticipado
P, 1a opcién de cancelacién anticipada es ejercida. Su valor terminal
se expresa de la siguiente manera:

Lea = (VC, VL, T, P) = min (VC; — VL, —P) con P >0 (5)

6 En todas las modalidades estudiadas en este trabajo, salvo leasing de riesgo
y atado a la intensidad de uso, las opciones son ejercidas por el tomador.
En estos casos, el valor inicial de la opcién Lo incrementa el valor expandido (VELp)
(ecuacién 1) y el valor terminal de la opcién L; disminuye el costo financiero
¥ (ecuacién 2). El leasing de riesgo y atado a intensidad de uso persigue brindar
opciones a favor del dador, con el fin de incentivar a estos tltimos a la entrega de
activos bajo la modalidad de arrendamiento. En estos casos, desde la perspectiva del
tomador, el valor de la opcién reduce el valor actual neto expandido e incrementa
el costo financiero.

7 En el caso de una opcién financiera de compra Americana, donde el subyacente
no paga dividendos durante la vida del instrumento, el valor se asemeja a una opcién
financiera de compra europea. En este caso, el valor del subyacente esta integrado
por la evolucién del precio del activo objeto del leasing, que, a diferencia de un activo
financiero, incorpora la pérdida de valor objeto de la depreciacién que sufre el bien.

Dependiendo del momento en que se pacte la oportunidad de
cancelar anticipadamente, el tratamiento de la opcién es que se
asimila a una opcién de compra europea o americana. Para este
altimo caso, si en el instante t < T el valor terminal es mayor al te6-
rico VT;>Lca, la opcién debe ejercitarse, con la correspondiente
cancelacién anticipada del contrato.

2.3. Opcién de renovar el contrato

Esta opcion permite al tomador extender el contrato por plazo
de tiempo adicional N'. Si el vencimiento original se pacta N=T,
la cldusula de renovacién dispone la opcién de extensién a N+ N
periodos. Su tratamiento se asemeja al de la opcién con cancelacién
anticipada (ecuacién 5), ya que se supone un vencimiento ficticio
del contrato en el nuevo plazo (N'=N+t)y su correspondiente ejer-
cicio de la opcién de cancelar anticipadamente en el plazo original
(N), sin penalidad alguna. La opcién de renovar se ejerce siempre
que el valor actual de los flujos de fondos provenientes de las opera-
ciones del bien menos el valor actual del saldo de pago del contrato
sea positivo. Esto se presenta en la siguiente ecuacién:

Lg = (VC;, VL;, T, ) = max (VC; — VL, 0) (6)

Dado lo anterior, en varias ocasiones se conjugan 2 opciones: a)
compra del activo en el vencimiento inicialmente pactado (N=T),y
b) renovacién del contrato para extenderlo a un nuevo vencimiento

"=N+t, seleccionandose la alternativa de mayor valor. Para este
caso, el valor terminal de la opcién surge como el maximo valor
entre la opcioén de renovar sin penalidad (ecuacién 6) y la opcién
de compra (ecuacién 4), lo cual se refleja en la ecuacién 7:

(VG, VLt, Vi, EX(T, )

Lear
max (max (VC¢ — VLt, 0); max (Vy — EX¢, 0)) (7)

2.4. Arrendamiento con colateral convertible (venture leasing)

Esta clase de producto financiero posibilita el acceso al uso de
activos fijos de alto valor, en empresas de base tecnolégica tipicas
de sectores biotecnolégicos, de capital cerrado, en sus diferentes
etapas (desarrollo, expansiéon y madurez), financiando necesida-
des de infraestructuray equipamiento especifico. Estos contratos se
complementan con el aporte de capital privado de parte de inver-
sores de riesgo (venture capital). Una de sus principales ventajas
consiste en moderar la disolucién de la participacién en el capital
de parte de los emprendedores fundadores, ya que el proyecto o
la inversién incremental en tecnologia no se financia integramente
con capital de riesgo privado, empleando el venture leasing como
alternativa de financiamiento con colateral (Klieman, 2001).

Bajo esta modalidad, el arrendatario suscribe un contrato donde
se compromete a pagos en concepto de alquiler del equipo.
Paralelamente se ofrecen bonos (warrants)® convertibles en parti-
cipaciones de capital como colateral y en caracter de compensacién
a favor del dador, dado el riesgo adicional que implica un arrenda-
tario start-up®. Los titulos son ejercibles en una fecha determinada

8 Por lo general, los términos de este tipo de arrendamiento son flexibles, permi-
tiendo acordar la duracién, la estructura de pagos y el monto de warrants emitidos.
La duracion de estos contratos oscila entre 24 a 48 meses, siendo la amortizacién
y los intereses devengados en los canones comprometidos. Los warrants requieren
de garantia para compensar el riesgo en exceso que toma el dador al financiar una
empresa privada de base tecnolégica, principalmente en su etapa de crecimiento. Los
warrants por lo general se pueden ejercer desde su emision y la opcion se mantiene
abierta por un lapso, inclusive después de que la firma se consolida y eventualmente
hace oferta publica de su capital.

9 Este tipo de emprendimientos se caracteriza por los magros indicadores finan-
cieros relativos a su solvencia y capacidad de endeudamiento, por estar en su etapa
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con las siguientes opciones para el dador: a) percibir una serie de
pagos con valor actual M, o b) comprar acciones del arrendatario a
un precio de ejercicio K. A menudo se pactan clausulas de protec-
cién del arrendatario, ya que si el emprendimiento es exitoso y la
diferencia entre el valor de cotizacién de la parte de capital corres-
pondiente alafirma (S)y el precio de ejercicio pactado (K) excede el
valor del warrant (M), la opcién de conversion expira. Consecuen-
temente, el valor terminal de la opcién es asimilable a una opcién
de compra europea con valor limite igual a M, siendo su expresién
la siguiente:

Ly = (S¢, T, K, M) = min (max (S; — K, 0) M) (8)

Seglin la expresion anterior, al vencimiento el arrendatario paga
el valor de la opcién o el valor actual de los flujos de fondos del
warrant. Al desagregar la ecuacién 8 se obtiene:

Ly = (S, T, K, M) = min(max (S — K, 0) M)
= max (S — K, 0) — max (S¢ — K — M, 0) (9)

Desarrollando la expresién anterior, se plantea el valor terminal
de la opcién de la siguiente manera:

Ly = (S, T, K, M) = L(S;, T, K) = L(S¢, T, K + M) (10)

De esta forma, la opcién tiene un limite de valor igual a M y se
expresa como la diferencia entre 2 call europeas con precios de ejer-
cicio Ky K+ M, respectivamente. En otras palabras, para estimar el
valor terminal se considera la diferencia de 2 opciones de compra
europeas, call 1y call 2, con diferentes precios de ejercicio. El limite
de maximo pago M acta como clausula de proteccién parael arren-
datario, ya que por debajo del valor del warrant el arrendador ejerce
la opcién de adquirir acciones o partes de capital correspondientes
al emprendimiento a un precio de ejercicio K.

2.5. Canon fijo y porcentaje (percentage lease)

Esta modalidad de arrendamiento vincula parte de los flujos de
fondos que recibe el dador al grado de intensidad o uso del activo
objeto del contrato'?. A cambio, este se compromete a mantener
en perfecto estado operativo el bien, reduciendo el riesgo asumido
por el arrendatario ante potenciales desperfectos por su utiliza-
cién. La presente modalidad es empleada con frecuencia en el caso
de arrendamientos sobre inmuebles, en donde el tomador se com-
promete al pago de un canon base y un porcentaje sobre el nivel
de ingresos!! (Wheaton, 2000). En los contratos de alquiler sobre
locales en espacios comerciales se establece un valor fijo por metro
cuadrado y un porcentaje sobre ingresos por ventas en tanto y en
cuanto se supere un determinado precio de ejercicio. A menudo, el
precio de ejercicio por metro cuadrado se estima como laratio entre
el valor fijo del alquiler y el porcentaje sobre el nivel de ingresos'?.
Este resultado es conocido como punto de equilibrio del contrato.

inicial (early stage company). Como consecuencia de ello, no tienen calificacién sufi-
ciente para acceder a un leasing convencional con una entidad bancaria.

10 por ejemplo, en el caso de los vehiculos, la medida de intensidad estaria vincu-
lada conlos kilémetros recorridos; en las maquinas fotocopiadoras, estaria vinculada
con el nimero de copias; en los equipos de computacién se vincularia con los ciclos
de CPU; en el caso de los inmuebles, estaria vinculada con el beneficio que generan
el uso y el goce de la propiedad.

11 En algunos casos, la base para el calculo del porcentaje esta dada por los gastos
documentados, en el caso de que la actividad no genere ventas por motivos ajenos
al riesgo del negocio, como por ejemplo en interrupciones voluntarias por obras
de mejoras en el inmueble. Durante dicho periodo, el nivel de ventas puede verse
afectado y, consecuentemente, como medida de proteccion para el dador, se toman
los gastos documentados como base de imposicién.

12 por ejemplo, si el valor fijo del alquiler por metro cuadrado se estipula en $ 20
y el porcentaje sobre ventas es del 5%, el precio de ejercicio es de $ 400 por metro
cuadrado.

Esta modalidad de contrato permite promover disminuciones en
el costo fijo del canon y trasladar el riesgo del negocio producido
por la volatilidad de los ingresos por ventas al dador o propieta-
rio del inmueble. Asimismo, y dependiendo de las caracteristicas
del contrato, se pueden incorporar clausulas a favor del tomador y
dador limitando el monto total de ingresos empleados como base
de calculo con techos (caps) y pisos (floors)'3. De esta forma, siendo
VC(: los ingresos por ventas en el momento T, K el nivel minimo de
ventas pactado y « el porcentaje de ventas pagadas al arrendatario,
el valor terminal de la opcién contenida en el contrato se encuentra
sujeto a la siguiente l6gica: silas ventas (VC) exceden el nivel precio
del ejercicio o punto de quiebre (K), el dador recibe un pago adicio-
nal al canon al vencimiento T de una suma VC-K o «VC; el menor de
los 2, conforme surge de la siguiente expresion:

VG —K - aVG > VG —K >0

Ly =(VC, T,K, ) = aVC — VG — K > aVG; (11)

0

De la expresién anterior se deriva que el valor terminal corres-
pondiente a las opciones del contrato se desagrega en 2 opciones de
compra europeas, con igual fecha de vencimiento pero diferentes
precios de ejercicio Ky K/1-c.

Ly = (VC;, T, K, &) = L(VC, T, K) — (1 — ) (vct, T, %) (12)

2.6. Premio y pago diferido del activo (lease with deferred
payment)

Existen modalidades de contratos de leasing donde el arrenda-
tario solamente paga el alquiler por su uso, pero puede disponer de
clausulas donde se le otorgue la opcién exclusiva o preferencial
de adquirir el activo arrendado a un ventajoso y diferido precio (K)
al vencimiento del contrato. El tomador abona un derecho exclu-
sivo D, mas el valor de la opcién de compra K. El derecho exclusivo
se paga al vencimiento (T), siempre que el precio de mercado del
bien sea superior al precio de ejercicio mds el derecho que se paga.
El premio o derecho (D) no tiene un valor constante ya que por
lo general se pacta como una fraccién del valor del bien (V),
por lo tanto D es contingente; Dr; ;)= x V) y pagadero en tanto
Vr>K+D. El valor terminal de la opcién queda expresado en la
siguiente ecuacion:

Ly=(Ve, T,K) = (Vt - (K +DT.i,j)) 1w,=K) (13)

3. Las opciones reales contenidas en los arrendamientos.
Andlisis de casos

Enla presente seccién son aplicados los modelos de valuacién de
leasing. De esta forma, en los casos de arrendamientos tradicionales
con opcién de compra, cancelacién anticipada y extension, se estu-
dia el caso del arrendamiento por parte de un operador turistico de
un bus de media distancia para viajes domésticos. Parala modalidad
venture leasing fue seleccionado el caso de financiamiento de com-
pra de equipamiento asegurada con warrant por una empresa de

13 Por ejemplo, se puede establecer un techo bajo la siguiente clausula: «el arren-
datario debe pagar un monto base mas un 5% sobre el nivel de ventas, en donde el
monto variable resultante de aplicar el porcentaje sobre ventas no debe exceder
el importe base fijo». Si el monto mensual fijo es de $ 2.000, entonces el pago varia-
ble no puede exceder de $ 2.000, o el nivel de venta tope es de $ 40.000, arrojando
como maximo un flujo para el dador de $ 4.000. En este caso, la clausula de protec-
cién es a favor del tomador. En los pisos se estipulan clausulas donde al pago fijo
se adiciona una suma fija o porcentaje minimo sobre ventas; si estos valores no son
superados, se activa la clausula de proteccién para el dador, percibiendo el pago fijo
mas el minimo.
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base tecnoldgica del sector de ciencias naturales en fase de expan-
sién. En el caso del leasing a porcentaje es estudiado el alquiler por
metro cuadrado, tomando como base los datos correspondientes
a complejos comerciales, dedicados a la indumentaria femenina
radicados en Estados Unidos. Finalmente, para ilustrar el funcio-
namiento de los arrendamientos con pagos diferidos, se analiz6 el
caso de arrendamiento y compra de equipamiento informatico.

A continuacién, mediante el caso de aplicacién, son desarrolla-
dos los modelos expuestos anteriormente.

3.1. El método del préstamo equivalente

Se presenta un caso donde una empresa de servicios turisticos
radicada en la provincia de Buenos Aires (Argentina) se encuen-
tra estudiando la alternativa de alquilar o comprar un bus de
media distancia para el traslado de pasajeros en viajes locales. Se
trata de la compra de un bus Volkswagen 18320 EOT de media y
larga distancia, modelo 2014, cuyo costo de adquisicién en t=0 es
Vo =%1.529.000 pesos argentinos($). En este caso, seglin las normas
tributarias locales, la compra no genera crédito fiscal (CF) a favor
del adquirente. Adicionalmente, existe la posibilidad de suscribir un
contrato de arrendamiento con la entidad Nacién Leasing pertene-
ciente al Banco de la Nacién Argentina. De esta forma, el leasing base
establece las siguientes condiciones: 36 pagos mensuales, vencidos
y consecutivos de valor p; = $63.498 cada uno. A mes adelantado, la
cuota 37 otorga el derecho a ejercer la opcién de compra pactada
en un 5,5% del valor convenido ($ 84.477).

Con el fin de simplificar la presentaciéon de los resultados, se
suponen pagos anuales coincidentes con el afio calendario, de tal
forma que el flujo de fondos anual correspondiente al pago de cuo-
tas asciende a $ 761.976,00. Por otra parte, los costos de transacciéon
producto del contrato son considerados un flujo incremental pro-
vocado por leasing. Estos se integran por la comision del 2% cobrada
por la entidad financiera ($ 37.001,80) y el impuesto del 4% corres-
pondiente a sellos sobre contrato ($ 67.889,77)'4. La comisién y
los tributos son abonados en el momento de perfeccionar la opera-
cion juridica, consecuentemente disminuyendo el valor producto
del ahorro de fondos que provoca el leasing en comparacién a la
compra.

Los seguros y los impuestos sobre el vehiculo a pagar son un
flujo no incremental cuando se estudian las alternativas de compra
versus arrendamiento!”. Por razones de simplicidad, en el trabajo
se supone que el costo del seguro contratado es similar en el caso de
compra y arrendamiento. Otros datos adicionales que se conside-
ran para el caso son: la vida til asignada a los vehiculos segtn las
normas fiscales es de 5 afios, depreciacién del 20% anual, alicuota
marginal del 35% correspondiente al impuesto alas ganancias, costo
de tomar deuda para financiar la compra antes de impuesto prome-
dio para préstamos prendarios'® r* = 30%, tasa libre de riesgo r = 10%.
A continuacién, se calcula el valor actual neto y el costo financiero
sin opciones aplicando el MPE. En la tabla 1 se presentan los flujos
de fondos del contrato.

Elvalor actual de los pagos del leasing VA (L) = Zlofft(l +r9)7t
es de $ -1.160.171,41 y el valor actual neto del contrato
(comprar-financiar versus arrendar) es de VAN(L)=Vy— VA(L)
correspondiente a $ 277.088,59. El costo financiero del leasing

14 En ambos casos, la base imponible la brinda el valor de adquisicién del vehiculo.

15 Por lo general, es el dador del contrato quien impone las condiciones de pago de
seguro, ya que este conserva la propiedad del vehiculo hasta el ejercicio de la opcién.
En este caso, la entidad procede a facturar conjuntamente con el canon mensual,
el valor de la prima, y trimestralmente, el pago de las cuotas correspondiente al
impuesto del automotor aplicado sobre vehiculos en la Provincia de Buenos Aires,
seglin ordenanza fiscal.

16 Datos tomados de las estadisticas del Banco Central de la Repiblica Argentina
(BCRA) (www.bcra.gov.ar/estadis/es020200.asp).

Tabla 1
Flujos de fondos correspondiente al contrato base
t 1 2 3 4 5
pc  $-761.976 $-761.976 $-761.976 $0,00 $0,00
A 20% 20% 20% 20% 20%
afe  $266.691,6 $266.691,6 $266.691,6 $0,00 $0,00
pfc  $-107.030 $-107.030 $-107.030 $-107.030 $-107.030
fft $-602.3144 $-602.3144 $-602.3144 $-107.030 $-107.030

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 2
Proceso estocastico correspondiente al valor del subyacente
0 1 2 3
$1.529.000,00 $1.524.201,06 $1.234.526,46 $769.157,34
$981.640,99 $ 795.080,00 $495.365,34
$512.060,48 $319.033,32
$205.469,08
Fuente: elaboracion propia.
Tabla 3
Valor terminal y valor teérico opcién de compra
N=5(i, ) Locmij) Quijy Locmiyy x Qriyy
3 $ 685.062,34 31,77% $217.625,71
2 $411.270,34 44,37% $182.476,44
1 $234.938,32 20,66% $48.531,71
0 $121.374,08 3,21% $3.981,00
> LcrxQ $452.527,87
Loco $274.471,03

Fuente: elaboracién propia.

0 =Vp — VA(L),y asciende al 16,98%, siendo inferior al costo de la
deuda antes de impuestos r* y al costo de la deuda neto de impues-
tos r* 19,5%. A continuacion, seran estimados el impacto en el valor
que presentan las posibles opciones sobre el contrato.

3.2. Opcion de compra

Para estimar la opcién de compra contenida en el contrato, se
supone que el valor del bien evoluciona siguiendo un proceso del
tipo geométrico browniano (GBM) ajustado por la depreciacién
econdémica estimada del mismo, B; del 20% el primer afio y luego el
15% por afio!”. El valor del subyacente evoluciona periédicamente
arazén de:

Vi) = [Vii x x (1= Be); Ve x d x (1 - By)] (14)

Enlaecuacién precedente, urepresenta el coeficiente de ascenso
y d el coeficiente de descenso. Para su estimacién se debe con-
tar con el dato de la volatilidad del subyacente. En este caso, se
supone un desvio o (V) =21, 97%'3, donde u=1,2461 y d=0,8025.
Con estos datos, se esta en condiciones de elaborar la rejilla bino-
mial aplicando la ecuacién 14; estos resultados se exponen en la
tabla 2.

En el contrato se dispone que la opcién de compra es ejercida
finalizado el contrato, en el periodo N=3.En la tabla 3 se presenta el
valor terminal producto de calcular el valor de la opcién de compra

17 Segiin datos referenciales de la Asociacién de Concesionarios de la Reptblica
Argentina (www.acara.com.ar) en su serie de valorizaciones.

18 El enfoque de opciones reales presenta debilidades cuando los mercados no son
completos y no existe cartera financiera réplica de los flujos de fondos del proyecto
(Wangy Halal, 2010). En estos se emplea el enfoque marketed asset disclaimer (MAD)
para estimar el parametro volatilidad (Copeland y Antikarov, 2001; Brandao, Dyer y
Hahn, 2005; Smith, 2005). En este caso, se supone que el valor del activo evoluciona
en funcién del comportamiento de los ingresos esperados obtenidos por transporte
de pasajeros. La volatilidad se supone obtenida aplicando el enfoque MAD.
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Tabla 4 Tabla 6
Valor terminal en cada nodo correspondiente al ejercicio de la opcién Proceso estocastico correspondiente al valor de los ingresos del activo
0 1 2 3 0 1 2 3
$305.800,00 $530.351,06 $470.026,46 $234.007,34 $1.059.840,00 $1.320.641,96 $1.645.621,22 $2.050.570,31
$- $30.580,00 $- $850.541,52 $1.059.840,00 $1.320.641,96
$- $- $682.575,56 $850.541,52
$- $547.779,72

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 5
Valor terminal versus valor teérico ejercicio-no ejercicio opcién de compra
0 1 2 3
Ejercicio Ejercicio Ejercicio No ejercicio
No ejercicio Ejercicio No ejercicio
No ejercicio No ejercicio

No ejercicio

Fuente: elaboracion propia.

Loc.xij) (ecuacion 4), el valor terminal ajustado por su probabilidad
de ocurrencia (Locrij) x Qijy)y €l valor tedrico de la opcién en t=0
(Lg) (ecuacién 3), donde r=10%, p=0,6823y (1 -p)=0,3177.

Elvalor terminalen N=3asciende a $452.527,87 y el valor actual
teodrico es de $ 274.471,03. Con estos datos, se esta en condiciones
de calcular el valor expandido de leasing VELy (ecuacién 1). Este
asciende a $ 551.560,62, producto de la diferencia entre el valor
actual de los pagos del contrato incorporando la opcién y el costo
neto de adquisicion (Vo — VA(L)); $ 1.437.260 - $885.699,38). El
valor relativo de la opcién de compra frente al valor actual de los
pagos del contrato presenta el 23,66% (Ly/VA (L)). El costo efectivo
del contrato (ecuacion 2) es del 5,97%, arrojando una ventaja neta
de arrendar frente a comprar. A continuacion, la tabla 4 expone la
rejilla binomial en el caso supuesto en el que se disponga del ejer-
cicio de la opcién de compra en cada periodo hasta el vencimiento,
estimando el valor terminal en cada nodo (ecuacién 4).

De esta forma, en los nodos donde VT; > Loc se ejerce la opcién
de compra; caso contrario, rige el contrato de arrendamiento hasta
su fecha de expiracidn, tal como se presenta en la tabla 5.

3.3. Opcion de cancelar anticipadamente

Continuando con el caso base, se supone que el contrato brinda
la posibilidad de cancelar anticipadamente el contrato (ecuacién
5) en t=2. En este caso, V(; es el valor correspondiente al flujo de
fondos generado por el activo en el instante t, siendo en este caso
de $ 1.059.840'°, con un proceso estocastico del tipo GBM, donde
VCyijy = [VCU x Uy VG j x d] ,volatilidad o (V)y parametrosu,d,py
r similares al activo objeto del contrato. Seguidamente, se presenta
la rejilla binomial correspondiente a la evolucién de los ingresos
esperados del activo, expuesta en la tabla 6.

El valor actual los pagos del leasing (VL) se obtienen para cada
periodo actualizando a la tasa r* el flujo de pagos futuros a concre-
tar. El contrato establece que a medida que transcurre el tiempo
el valor de la penalidad decrece proporcionalmente con el valor
residual Py = P x Ef’zoBt, siendo pactada en funcién del valor de
origen menos depreciacién promedio del vehiculo. En la tabla 7 se
presenta la evolucién del valor actual de los pagos del contrato y la
penalidad.

19 para su estimacién, se supone un ingreso por boleto de $ 400, a razén de 46 pasa-
jeros porviaje (trayecto de 600 kilémetros) con una frecuencia de 4 viajes semanales,
16 mensuales, 192 anuales. Los costos operativos representan en el sector trans-
porte (combustible, mantenimiento, tributos sobre automotor, sueldos e impuesto
a las ganancias) el 70%, aproximadamente, arrojando un flujo de fondos después de
impuestos de $ 1.059.840 anuales.

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 7

Evolucién del valor actual de los pagos del contrato y de la penalidad
T 0 1 2 3
VL, $-1.126.334,15 $-1.643.328,83 $-1.244.012,24 $-766.828,92
Py $1.149.808,00 $934.219,00 $718.630,00 $503.041,00

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 8
Valor terminal y valor teérico opcion de cancelar anticipadamente
N=2(i,j) Learijy Qrij) Leamij) x Qrigy
2 $401.608,98 46,56% $186.977,85
1 $-184.172,24 43,35% $-79.841,02
0 $-561.436,68 10,09% $ -56.657,56
> LearxQ $50.479,26
Leao $33.837,26

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 9
Valor terminal en cada nodo correspondiente al ejercicio de la opcién
1 2 3
$-322.686,87 $401.608,98 $503.041,00
$-792.787,31 $-184.172,24 $503.041,00
$-561.436,68 $83.712,60
$-219.049,20

Fuente: elaboracién propia.

Por otra parte, aplicando la ecuacién 3 se estima el valor de
la opcién de cancelacién anticipada del contrato en N=2, donde
VL =—$1.244.012, 24y P,=$718.630, conforme se presenta en la
tabla 8.

El valor de la opcién de cancelacién anticipada en N=2 asciende
a $ 50.479,26 y el valor tedrico es de $ 33.837,26. Aplicando las
ecuaciones 1y 2, se obtiene el valor expandido de leasing VELg, que
asciende a $310.925,85 (Vo — VA(L) : $1.437.260 - $1.126.334,15);
el valor de la opcién de compra sobre el valor actual de los pagos
2,92% (Ly/VA(L))y el costo efectivo del contrato, que es del 16,06%.
Si el contrato estipula que el derecho a ejercer la opcién sea concre-
tado en cualquier periodo hasta la fecha de vencimiento, se asimila
a una opcién americana. El valor terminal y la opcién ejercida son
expuestos en la tabla 9.

Adicionalmente, en la tabla 10 se presentan los nodos donde
VT¢>Lcay, por lo tanto, se produce el ejercicio de la opcién de extin-
cién contractual de forma anticipada.

Tabla 10
Valor terminal versus valor teérico cancelacién-continuacién contrato
1 2 3
Continuo Continuo Cancelo
Continuo Continuo Cancelo
Continuo Continuo
Continuo
Continuo

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 11
Valor terminal y valor teérico opcién de renovaciéon
N=3(i, ) Lrmiy Quiijy Lg 1y > Quiijy
3 $1.005.415,80 31,77% $319.393,91
2 $0,00 44,37% $ 0,00
1 $0,00 20,66% $0,00
0 $0,00 5,24% $0,00
> erxQ $319.393,31
Lro $236.612,38

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 12
Valor terminal y valor tedrico opcién de renovacién o compra

N=3(i, ) Learrijy Quijy Learrij) % Qi)
3 $1.005.415,8 31,77% $319.393,81
2 $ 0,00 44.37% $ 0,00
1 $ 0,00 20,66% $0,00
0 $ 0,00 3,21% $0,00
> Learr x Q $319.393,31
Learo $236.612,38

Fuente: elaboracién propia.

En este caso, la conveniencia econémica de cancelar anticipada-
mente se ve disipada, ya que solo en los nodos superiores del tercer
afio el ejercicio de la opcidn tiene valor.

3.4. Opcion de renovacion del contrato

Se supone que el contrato de arrendamiento incorpora la
clausula de renovacién por un lapso similar al originalmente
pactado, desde el momento N'=3. En t=3 el valor actual de
los pagos futuros del arrendamiento son de $ 1.045.154,51
(VL[:4ZItV;6ﬁt(1 +1%)7%)20 y el proceso estocastico correspon-
diente a VC; presenta similar tratamiento al expuesto en la tabla
6. Aplicando las ecuaciones 1, 2 y 6, se obtienen los valores termi-
nales y tedricos correspondientes a la opcién, desarrollados en la
tabla 11.

De esta forma, el VELy asciende a $ 596.481,90 (Vo — VA(L): $
1.437.260 - $ 840.778,10), el valor de la opcién de compra sobre
valor actual de los pagos es del 20,39% (Lo /VA (L)) y el costo efectivo
del contrato es del 10,08%.

Si adicionalmente se incorpora la clausula de opcién de compra
en forma excluyente de la opcién de renovacién en el periodo N=3,
se debe utilizar la ecuacién 7 con el fin de calcular el valor terminal
de la opcidn. Por lo tanto, se combinan 2 opciones ejerciendo aque-
lla que arroje el maximo valor entre renovar o comprar el activo;
lo anterior se expone en la tabla 12.

Los resultados obtenidos son similares a los de la tabla 11. Se
debe tener presente que el precio de ejercicio asciende al 5,5% del
valor contado y que la opcién se define como el maximo valor
entre: a) renovar o dejar expirar el contrato versus b) ejercer
la opcién de compra o dejar expirar el arrendamiento, es decir,
max (max (VC¢ — VL¢, 0); max (V: — EXt, 0)). De esta forma, el nodo
3 de la tabla 12 indica que se obtiene el mayor valor de la alterna-
tiva a (renovacién) en relaciéon con b ejercicio opcién de compra.
Los restantes nodos indican que ni la renovacién ni el ejercicio de
la opcién generan mayor valor que la extincién del contrato del
arrendamiento.

20 En este caso, se supone que el flujo de pagos del leasing sonent=4yt=5de$
-602.314,40 y en t = 6 de $ 495.285,40, ya que existe ahorro fiscal del cual se debe
deducir la cuota de la base imponible correspondiente al impuesto a las ganancias. El
costo de oportunidad por el ahorro fiscal de las amortizaciones cesa en t = 6, debido
a que el vehiculo se encuentra totalmente amortizado.

3.5. De riesgo (venture lease)

Parailustrar el funcionamiento de esta modalidad se utilizara un
caso vinculado a una empresa de base tecnolégica (EBT), del sec-
tor de ciencias de la vida (life science), que se encuentra en etapa
de expansion. El valor teérico de la empresa obtenido mediante el
método de descuento de flujos de fondos asciende a $ 18.000.000
de délares (US$). La firma necesita apalancar sus operaciones por
una suma total de aproximadamente US$ 15.000.0000, de los cuales
US$ 5.000.000 serdn destinados a la adquisicion del equipamiento
especifico. De esta forma, existen 2 alternativas para obtener el
financiamiento requerido: a) financiar integramente con capital de
riesgo e inversores privados, y b) programar una mezcla de fon-
dos, donde la compra de los equipos se solventa suscribiendo un
contrato de venture leasing. A diferencia de la primera alternativa,
la suma de US$ 10.000.000 se apalanca con fondos provenientes
de capital de riesgo e inversores privados; el resto es financiado
mediante un acuerdo de leasing garantizado con warrants®!.

La duracién del contrato de arrendamiento es de 48 meses.
Asimismo se pacta a favor del dador un rendimiento objetivo al
vencimiento del 20% efectivo anual. Adicionalmente, como con-
secuencia del ordenamiento tributario, la renta proveniente de
intereses se encuentra gravada por el impuesto a las ganancias, para
lo cual se practica un acrecentamiento del rendimiento objetivo,
considerando una alicuota marginal del 35%%2. El canon men-
sual correspondiente a un préstamo de US$ 5.000.000 con tasa
acrecentada del 30,77% efectivo anual asciende a US$ 194.829,34.
Por lo tanto, por razones de simplicidad, se trabajard con mag-
nitudes anuales, siendo el canon anual (12 pagos vencidos) de
US$ 2.337.952,08. El colateral se erige bajo la forma de warrants
convertibles en participacion del patrimonio de la firma. Por lo
tanto, el ejercicio de la opcién de conversién en participacién de
capital se pactaen el mes 48, con precio de ejercicio K=US$ 600.000,
valor unitario M =US$ 500.000 una cantidad de 10 warrants y valor
intrinseco correspondiente a la participacién unitaria de capital en
el proyecto (Sp)=US$ 471.428,57%3. El proceso estocastico de S es
del tipo GBM, Sy jy = [St’i X U Spj % d]. Adicionalmente, se debe
considerar que el equipo se deprecia generando ahorros fiscales
para su propietario en un 20% anual, Ia tasa libre de riesgo es del
10%, la volatilidad del valor de la firma es 0 =44,7% 'y, consecuente-
mente, se obtienen los parametros u=1,24 y d=0,80, conforme se
presenta en la tabla 13.

Por otra parte, el valor terminal y el valor tedrico de la opcién se
obtienen aplicando las ecuaciones 1, 2 y 8, conforme se expone en
la tabla 14.

De esta forma, en el nodo 4 se activa la proteccién para el
arrendatario, ya que el valor de la parte del capital, producto de
la favorable evolucién del negocio, supera el limite superior de la
opcién S; — K> M, obteniendo el importe canjeando al warrant por
la parte de capital. En los nodos 2, 1 y 0, la parte de capital asume
un valor intrinseco proyectado inferior al precio de ejercicio K. En
este caso, el riesgo lo asume el arrendador. Finalmente, en el nodo

21 Una de las principales ventajas de esta modalidad de financiamiento consiste
en la proteccién que brinda a los emprendedores fundadores contra la dilucién de
su participacién en el capital de la EBT. Si se opta por la primera alternativa, ademas
del mayor costo del capital de riesgo e inversores privados, se estaria diluyendo la
propiedad de la firma en un 45% a favor de estos tltimos. El contrato de leasing
amortigua el efecto, ya que la transferencia de propiedad o participacién a nuevos
inversores se reduce a un 36%.

22 El acrecentamiento (grossing-up) en este caso surge de calcular la tasa bruta
antes del impacto del impuesto, es decir 0,35/1 - 0,35 = 53,8%, siendo la tasa ajustada
del 30,77% = 20% x 1,538.

23 El valor intrinseco surge de tomar el valor total sin apalancamiento inicial US$
18.000.000 mas el incremento de capital requerido US$ 15.000.000, divido el total
de partes sociales transferibles (70) en manos de los socios fundadores del proyecto
55%y el 45% en inversores y fondos de capital de riesgo.
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Tabla 13
Proceso estocdastico correspondiente al valor de la parte de capital
0 1 2 3 4
US$ 471.428,57 US$ 587.436,17 US$ 731.990,54 US$912.116,38 US$ 1.136.567,00

US$ 378.330,29

US$ 471.428,57
US$ 303.617,17

US$ 587.436,17 US$ 731.990,54
US$ 378.330,29 US$ 471.428,57
US$ 243.658,49 US$303.617,17

US$ 195.540,51

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 14 Tabla 15
Valor terminal y valor tedrico opcién de canje warrant-parte de capital Proceso estocdstico de ventas por metro cuadrado
N=4(i,j) Lv,mij) Quij) Lvmij) % Qriij) 0 1 2 3
4 US$ 500.000,00 21,68% US$ 108.378,59 $ 308,00 $357,84 $415,76 $ 483,04
3 US$ 131.990,54 40,37% US$ 53.279,66 $265,10 $ 308,00 $357,84
2 US$ 0,00 28,19% US$ 0,00 $228,17 $ 265,10
1 US$ 0,00 8,75% US$ 0,00 $196,39
Y BB G e UES LY Fuente: elaboracién propia
ZLV,T xQ US$ 161.658,25 : :
Lvo US$ 108.362,77

Fuente: elaboracion propia.

3 asume el valor de la parte de capital dentro del intervalo cerrado
(K; M].

Desde la perspectiva del dador, el rendimiento efectivo antes de
impuestos es del 30,77%, los flujos de pagos son ffy = US$ 5.000.000
v ff1.4=US$ 2.337.952,08, donde después de impuesto se alcanza la
rentabilidad objetivo del 20%. Desde la perspectiva de la firma, el
costo financiero neto de impuestos del 20,93% y los flujos de pagos
son ffp =US$ 5.000.000 - US$ 108.362,77, ff;.4 =US$ 1.869.668,85 y
ff5=US$ 350.000. Cabe destacar que los flujos de fondos con opcio-
nes no son simétricos, en este caso la ventaja de la flexibilidad
estratégica se encuentra del lado del dador. Finalmente, el valor
expandido del contrato VELy es de US$ 747.219 ((Vp — VA(L)) y el
valor de la opcién de canje sobre valor actual de los pagos es del
2,61% (Lo/VA(L)).

3.6. Con canon atado a intensidad de uso (percentage lease)

Para ilustrar la metodologia de valoracién correspondiente a
este tipo de leasing, sera analizado el caso de alquiler de un local
de ventas en el rubro accesorios femeninos en Estados Unidos. Los
datos correspondientes a precios promedio y porcentajes son obte-
nidos del Urban Land Institute (ULI)**. En este caso, se establece un
valor promedio fijo de arrendamiento de US$ 50 por metro cua-
drado y un porcentaje o sobre el nivel de ingresos proyectados
VC; del 5%, con precio de ejercicio K=US$ 400. Las ventas pro-
medio por metro cuadrado para este tipo de comercio son de US$
3082°. La duracién del contrato es de 3 afios. El precio de compra
por metro cuadrado, dependiendo del estado en que se ubique y

24 Dollars & Cents of Shopping Centers®. The SCORE® 2008. Edicién a cargo del Urban
Land Institute (Washington) 2008. Publicacién de consulta obligatoria para los pro-
fesionales del sector inmobiliario, ofreciendo informacién objetiva de ingresos y
gastos de una muestra de 1.000 centros de compra en Estados Unidos y Canada.
Conforme se indica en la publicacién, las rentas fijas por alquiler varian en un rango
de US$ 2,40 hasta US$ 50 por metro cuadrado para pequefios locales. Los porcentajes
de venta varian entre un 1y un 9% de los ingresos brutos, dependiendo del tamafio
y el sector de negocio de venta minorista.

25 Los datos relativos a ventas promedio fueron obtenidos del sitio http://web.
mit.edu/course/4/4.293/Phoenix/Research/BizStats/RetailSalesperSquareFoot.pdf.
Cabe destacar que la cifra de ventas depende del rubro, siendo el rubro de mayor
valor el de venta el de joyas y articulos suntuosos (US$ 880) y el de menor valor la
venta minorista de libros (US$ 199) por metro cuadrado. Los metros cuadrados en
alquiler varian en funcién del rubro, las caracteristicas y las dimensiones del centro
de compra. Los centros de compra regionales son aquellos que superan los 500.000
metros cuadrados, los intermedios tienen dimensiones entre 500.000 y 300.000

Tabla 16
Valor terminal y valor teérico opcion de suma a porcentaje
N=3(i,j) Lp,mij) Qriij) Lp.mij) > Qriijy
3 US$ 43,47 25,34% US$ 11,02
2 US$ 0,00 4411% US$ 0,00
1 US$ 0,00 25,59% US$ 0,00
0 US$ 0,00 4,95% US$ 0,00
> harxQ US$ 11,02
Lpo US$ 9,48

Fuente: elaboracién propia.

las caracteristicas del inmueble, para este sector es de US$ 34426;
con una volatilidad en los ingresos por ventas del 15% anual. Se
supone que, de adquirir el bien, este se deprecia arazén del 2% anual
y que el alquiler se deduce integramente de la base del impuesto
a la renta, siendo la alicuota del 35%27. Desde la perspectiva del
tomador los flujos de fondos del leasing por metro cuadrado son
ffo=US$ 344,00, ff;.3=US$ -34,91 y ff4 46va)=US$ -19,96. El valor
actual de los pagos, suponiendo una tasa del 12% efectivo anual,
asciende a US$ -96,53 y el VAN de la operacién del leasing es de
US$ 247,47, claramente ventajoso frente a la compra.

Si la clausula contractual de cobro a porcentaje es europea, esta
se dispara en t=3. Los ingresos siguen un proceso GBM, siendo la
volatilidad de las ventas del 15%, la tasa libre de riesgo del 5% anual
y los términos u=1,16 y d=0,86, segiin se expone en la tabla 15.

En la tabla 16 se presenta el valor terminal y teérico inicial de la
opcidn, el cual se obtiene aplicando las ecuaciones 1,2, 11y 12.

Si se incorpora la opcién de pago de arrendamiento a porcen-
taje, el valor expandido del contrato VELy asciende a US$ 237,99
((Vo — VA(L)) = US$ 344 - US$ 9,48 - US$ 96,53) y el valor de la
opcién de compra sobre valor actual de los pagos es del 9,82%
(Lo/VA(L)).

Si la clausula de cobro es americana, en todos los afios se debe
revisar el contrato determinando en cada periodo cuando se dispara
el valor esperado superando el nivel de ejercicio. En el ejemplo, la

mil metros cuadrados y finalmente los de pequefias dimensiones van de 300.000 a
100.000 metros cuadrados.

26 Los datos fueron obtenidos de http://www.statemaster.com/graph/lif_sho_mal_
pri_per_squ_fee-malls-price-per-square-feet, donde el estado de Alaska es el lugar
mas costoso por metro cuadrado (US$ 429,15) y Nevada el mas econémico
(US$ 158).

27 Eneste caso, durante 46 periodos el costo de oportunidad de arrendar en materia
fiscal implica perder la deduccién de amortizaciones; consecuentemente, se debe
actualizar la corriente futura de 46 ahorros fiscales en concepto de amortizaciones
y computar en t = 4 en el flujo de fondos del leasing.
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Tabla 17 Tabla 19
Valor terminal opcién americana porcentaje Proceso estocdstico del activo
0 1 2 3 0 1 2 3
$- $- $15,76 $43,47 US$ 300.000,00 USS$ 269.645,34 US$ 138.492,5 US$ 17.782,80
$- $- $- US$ 163.548,16 US$ 84.000,00 US$ 10.785,81
$- $- US$ 50.948,58 US$ 6.541,93
$- US$ 3.967,88
Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.
;r/:ll)c:::cstual opcién americana porcentaje Tabla 20
p P J Valor terminal y tedrico opcién de pago diferido
0 1 2 3 QxL(t)0  QxL(t)1 QxL(t)2  QxL(t)3 o
© @ 0 © N=3(i.j) La,mij) Qrij) Lamij) x Quij)
100% 630/0 40% 2504 US$0,00 US$0,00 US$631 US$ 11,02 3 USS 10.893,66 26.96% US$ 2.936.65
37% 46% 44% US$0,00 US$0,00 US$0,00
13% 26% US$ 0,00  USS$ 0.00 2 US$ 4.246,52 44,32% US$ 1.882,01
59 : : Us$ O'OO 1 US$ 214,83 24,29% US$ 52,18
100% 100% 100% US$0,00 US$6,31 US$ 11,02 v LD DR i ooy
> LarxQ US$ 4.870,83
Fuente: elaboracién propia. - US$ 3.608,40

situacion descrita precedentemente acontece en los nodos superio-
res de los periodos 2 y 3, segtin la tabla 17.

El valor esperado correspondiente a los flujos de fondos de la
opcién se obtiene mediante el producto del valor terminal por su
probabilidad de ocurrencia; estos se presentan en la tabla 18.

El valor actual de los pagos es US$ 15,19 que surge de US$
6,31.e70.05%2 + US$ 11,02.e"9-9%3, siendo superior al valor de la opcién
europea US$ 9,48. En este caso, como en el anterior, el hecho de
que el arrendamiento se sujete a una correccion con base en un
porcentaje hace que el costo financiero para el tomador se eleve, si
se compara esta situacién con un contrato similar sin opciones.

3.7. Premio por pago diferido del activo (lease with deferred
payment)

Para ilustrar la presente modalidad, se analiza el contrato de
alquiler de equipo informatico cuya duracién es de 36 meses?S.
El leasing contiene un componente financiero escalonado del 1%
los primeros 3 meses, del 2% en los meses 4 a 6 y el 3% desde el
mes 7 hasta la finalizacién (mes 36), siendo el valor del equipo
Vo =US$ 300.000. Consecuentemente, las cuotas mensuales son de
valor igual a c¢;_3=US$ 8.583; c4. 6=US$ 8.883; c5.36=US$ 9.083.
Por razones de exposicion, las tablas se presentan con los valores
anuales, de tal forma que C,56 1: US$ 106.500y Ca50 2,3 US$ 109.000.

El precio de ejercicio (K) es previamente pactado y surge de la
diferencia entre Vy — E(B;), en donde E (B;) representa la deprecia-
cién econémica estimada acumulada, siendo esta del 98% a fecha
de ejercicio. El valor del activo (V;) sigue un proceso GBM con des-
valorizacién acelerada, por ello la tasa de depreciacién se supone a
razén del 30% anual. El premio que debe abonar el tomador por el
derecho preferencial (Dr,; j)) es de a = 5% sobre el valor del bien a
la fecha de ejercicio de la opcién. El mismo se paga bajo la condi-
cioén de que V; > K. De esta forma, suponiendo una volatilidad en el
precio de equipos informaticos del 25%, una tasa libre de riesgo del
10%y coeficientes u=1,28 y d=0,77, se tiene el proceso estocastico
que sigue el precio, el cual se presenta en la tabla 19.

Aplicando la ecuacién 13 se obtienen los valores terminal y ted-
rico del contrato, expuestos en la tabla 20.

En los nodos 3,2 y 1 se ejerce la opcién preferente de comprar
al valor pactado K mas el premio contingente Dr; ;. Por lo tanto,
la corriente de pagos a la que se enfrenta el tomador del contrato
es ffp =US$ 300.000; ff; =US$ -90.225; ff, 3=US$ -91.850, con una

28 Esta modalidad de leasing fue lanzada al mercado en el afio 2012 por Hewlett
Packard Co. para equipos con valor superior a US$ 250.000.

Fuente: elaboracién propia.

tasa del 10%, donde el valor actual de los pagos asciende a US$
226.940. Adicionalmente, el VEL, es de US$ 76.668,32 (Vo — VA(L) :
US$ 300.000 +US$ 3.608,4 - US$ 226.940) y el valor de la opcién de
compra sobre el valor actual de los pagos es 1,59% (Ly/VA(L)).

4. Conclusiones

Varios contratos pactan una serie de pagos fijos y eventualmente
flujos contingentes. En estos tipos de instrumentos, determinar su
valor requiere de conjugar las virtudes de los métodos de valuacién
estaticos y de pagos contingentes, donde los modelos de opciones
son instrumentos empleados para tal fin. El contrato de leasing no
escapa a dicha circunstancia y por ello es importante estimar su
valor expandido, producto de la suma entre el valor estatico y el
valor de las opciones reales.

De esta forma, el presente trabajo propuso un modelo para
valuar contratos de arrendamientos con opciones simples y com-
plejas, articulando las caracteristicas del método de préstamo
equivalente, en el tramo estatico de valor, y el modelo binomial para
valorar la flexibilidad estratégica (opciones). El modelo propuesto
se caracteriza por su simplicidad y versatilidad, ya que el valor
actual de las opciones surge de estimar los posibles valores ter-
minales ajustados por su probabilidad de ocurrencia descontados
al tipo sin riesgo.

Dado lo anterior, el factor clave consiste en identificar las
opciones contenidas en el contrato y determinar su valor termi-
nal. Conforme fue expuesto, de todas las modalidades analizadas,
exceptuando el arrendamiento de riesgo (venture leasing) y el vin-
culado a intensidad de uso (percentage leasing), la flexibilidad se
plantea a favor del tomador del instrumento.

Adicionalmente, para realizar una correcta evaluacion entre la
conveniencia de arrendar o comprar, no se debe perder de vista el
impacto tanto en el valor como en el costo financiero, que tienen
las opciones del contrato. Cuando estas son a favor del tomador,
tienen como efecto una reduccién del costo financiero (aumen-
tan el valor actual expandido del leasing), frente al mismo caso sin
opciones. Si la opcionalidad se plantea a favor del dador (venture y
porcentaje leasing), el valor afiadido incentiva al Gltimo al empleo
de este instrumento para ceder el uso y goce de activos bajo esta
modalidad o eventualmente disminuir el valor de los canones. No
trabajar con una concepcién de valor expandido conduce a subva-
luaciones (sobrevaloraciones) del contrato, ignorando el agregado
(reduccién) de valor de las opciones a favor del tomador (dador).
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RESUMEN

El objetivo de este articulo es presentar un modelo para seleccionar un operador de transporte terrestre,
en calidad de aliado estratégico, que fortalezca la gestion integrada de la cadena de suministro. El proceso
de seleccion exige el uso de instrumentos que contribuyan a la toma de decisiones de manera agil, efectiva
y eficaz. En este sentido, el modelo combina el Proceso de Andlisis Jerarquico Difuso y la Técnica para el
Orden de Preferencia por Similitud con Solucién Ideal, considerando elementos cientificos y analiticos que
facilitan la inclusién de los diferentes criterios y actores conducentes. El modelo, que puede ser aplicable a
diferentes tipos de organizacion, fue validado en una empresaindustrial colombianay permitié identificar
el potencial aliado estratégico con las mejores ventajas competitivas.
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ABSTRACT

The purpose of this work is to present a model for selecting a strategic partner in the operation of land
transportation, to strengthen the integrated supply chain management. The selection process involves
the use of tools that contribute to decision making in an agile, effective and efficient way. In this context,
the proposed model combines the fuzzy analytic hierarchy process and technique for order preference
by similarity with ideal solution, including scientific and analytical elements that enable the inclusion of
diverse criteria and leading actors. This model, which is applicable to different types of organization, was
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— RESUMO
Classificacdes JEL:
M11 .. . L .
L14 O objetivo deste artigo é apresentar um modelo para selecionar um operador de transporte terrestre, na

qualidade de aliado estratégico, que reforce a gestdo integrada da cadeia de abastecimento. O processo de

Palavras-chave:

Andlise hierarquica difusa
Ordem de preferéncia
Decisdo multicritério
Alianga estratégica

selecdo exige o uso de instrumentos que contribuam para a tomada de decisdes de maneira agil, efetiva
e eficaz. Neste sentido, o0 modelo combina o Processo de Analise Hierarquico Difuso e a Técnica para a
Ordem de Preferéncia por Similitude com Solugdo Ideal, considerando elementos cientificos e analiticos
que facilitam a inclusdo dos diferentes critérios e atores conducentes. O modelo, que pode ser aplicavel a
diferentes tipos de organizacdo, foi validado numa empresa industrial colombiana e permitiu identificar

o potencial aliado estratégico com as melhores vantagens competitivas.
© 2015 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

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

1. Introduccién

Con la globalizacién econémica y la rapida evolucién de las tec-
nologias de la informacién, es comtn observar en las empresas la
tendencia a externalizar parte de sus actividades, principalmente
aquellas que son complementarias a su razén de ser. Esta estrate-
gia de subcontratacién conocida como outsourcing o tercerizacién,
permite enfocarse en los procesos clave que generan valor al nego-
cio, con la tranquilidad de que las operaciones externalizadas seran
desarrolladas por personal experto con ventajas comparativas en
costo y oportunidad, principalmente.

Es conocido que el transporte es una operacién susceptible de
externalizar y agrega valor cuando se realiza de manera eficiente y
eficaz.Sin embargo, segiin Saldarriaga (2010), su costo puede repre-
sentar entre un 45 y un 65% del total de la operacién logistica, lo
cual impacta significativamente, no solo la cadena de suministro,
sino el precio de los productos.

Entre las modalidades de transporte disponibles en el pais, la
mas utilizada es la terrestre. De acuerdo con el Ministerio de Trans-
porte de Colombia «el servicio de transporte de carga por carretera
es un factor determinante para la competitividad del pais, no solo
por su incidencia dentro de los costos de las mercancias, sino por
ser la principal alternativa para su movilizacién» (Departamento
Nacional de Planeacién, 2007, p. 5).

Desde esta perspectiva se identifica una oportunidad para for-
talecer la gestion integrada de la cadena de suministro, mediante
la conformacién de alianzas estratégicas con proveedores de ser-
vicios logisticos que permitan a las empresas consolidar ventajas
competitivas y controlar y reducir los factores de riesgo asociados.
Existe una gran variedad de firmas dedicadas a la operacién logis-
tica de transporte terrestre, lo cual representa para las empresas
contratantes un amplio abanico de alternativas, cada una con sus
propias caracteristicas y especificidades. Por tal razén, la decisién
de seleccionar los socios adecuados, se traduce en un problema de
criterios multiples con objetivos que, en ocasiones, pueden resultar
contradictorios.

Como lo explican Famuyiwa, Monplaisir y Nepal (2008), la con-
formacién y la gestion de una alianza estratégica es una tarea
compleja y dificil, ya que los administradores deben considerar las
necesidades y requerimientos de sus empresas y las de los miem-
bros de la alianza, lo que la convierte en un problema de decisién
multicriterio y de nivel estratégico (Gonzales, Mataix y Carrasco,
2006).

El estudio del problema de la seleccién y evaluacién de los pro-
veedores, a través del enfoque de toma de decisiones con multiples
criterios, ha tenido un crecimiento considerable y se estima que
seguira aumentando en los préximos afios, debido a su importan-
cia estratégica para consolidar una cadena de suministro eficaz (Ho,
Xiaowei y Prasanta, 2009).

Con estas consideraciones, el modelo presentado en este arti-
culo integra el Fuzzy Analytic Hierarchy Process (AHP difuso)

con Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution
(TOPSIS), para apoyar y facilitar el proceso de seleccién de un
operador logistico de transporte terrestre en calidad de aliado
estratégico.

El articulo comprende una seccién donde se realiza una revision
de referentes tedricos sobre métodos de seleccion de proveedores,
alianzas estratégicas y outsourcing logistico. Posteriormente, en la
tercera seccion se describe la metodologia seguida para lograr el
objetivo propuesto. En la cuarta seccién se realiza el andlisis de
los resultados y, finalmente, se presentan las conclusiones deriva-
das del modelo propuesto y de su implementacién en una empresa
industrial colombiana.

2. Revision de la literatura

A continuacién se identifican los antecedentes mas importantes
y los métodos aplicados con mayor frecuencia en la seleccién de
proveedores en general, de aliados estratégicos y de proveedores
de servicios logisticos.

2.1. Métodos de seleccion de proveedores

El estado del arte en materia de seleccién de proveedores es
amplio y variado, con mayor orientaciéon hacia enfoques cuantita-
tivos, como lo plantean Sarache, Castrillon y Ortiz (2009, p. 148):

«El 50% de las revistas especializadas consultadas se dedican a
la exposicién de métodos de diversa indole para seleccionar o
evaluar proveedores. En contraste, son escasos aquellos autores
dedicados a estudiar la gestién de proveedores desde el enfoque
de la gestion estratégica (solo el 12,5%). Pareciera que en este,
como en otros campos de estudio relacionados con la adminis-
tracion de empresas, la tendencia dominante se orienta hacialas
aplicaciones cuantitativas con cierto descuido de su pertinencia
y real aplicabilidad en ambientes de decisién complejos».

Al respecto, Ho, Xiaowei y Prasanta (2009) concluyen en su estu-
dio que, de 78 articulos publicados entre el 2000 y el 2008, los
enfoques individuales son mas usados que los enfoques integrados,
siendo el Data Envelopment Analysis (DEA) el mas utilizado, seguido
de la programacién matematica y el AHP, y otros mas. En cuanto a
los enfoques integrados, se encuentran diversas combinaciones con
prevalencia de integracién con el AHP por su simplicidad, facilidad
de uso y flexibilidad.

De manera similar, Deshmukh y Chaudhari (2011) realizan
una revisiéon de los métodos de selecciéon de proveedores en 49
articulos desde 1992 hasta 2007, agrupandolos en: 1) modelos
de programacién matematica, 2) modelos lineales de pondera-
cién y 3) enfoques estadisticos/probabilisticos, concluyendo que el
método AHP es el mas empleado entre los modelos de ponderacién
lineal.
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En tal sentido, es posible apreciar que el AHP es un método fitil,
practico y sistematico para la seleccién de proveedores (Zouggari y
Benyoucef, 2012; Pi y Low, 2006; Hafeeza, Malak y Zhang, 2007;
Reuven, 2008; Chan y Chan, 2010; Bruno, Esposito, Genovese y
Passaro, 2012; Liu y Kang, 2011). Sin embargo, en la practica, los
datos nitidos a veces son inadecuados para plantear una situa-
cion de la vida real, pues los juicios humanos son vagos y no se
pueden representar con niimeros exactos; razén por la cual se
emplea el AHP con nimeros difusos triangulares para represen-
tar la comparacioén de los juicios en la toma de decisiones (Kilincci
y Asli, 2011). La teoria de conjuntos difusos guarda similitud
con el razonamiento humano en el uso de informacién aproxi-
mada y en la incertidumbre que generan las decisiones y ofrece
la ventaja de representar matematicamente dicha incertidumbre
y vaguedad, proporcionando herramientas formalizadas para tra-
tar con la imprecisién intrinseca de muchos problemas (Chan y
Kumar, 2007; Herrera y Osorio, 2006; Ho, He, Man y Emrouznejad,
2012).

2.2. Las alianzas estratégicas y la seleccion de socios

En la actualidad muchas compaiiias conservan el modelo de
negociacion anual basado en costos y algunos incluyen factores de
calidad y servicio, como resultado del aprendizaje derivado de las
exigencias del mercado y de la biisqueda de un modelo de nego-
ciacién mas sé6lido. Lamentablemente, se evidencia que cada una
de las partes enfoca sus esfuerzos en la satisfaccién de los propios
intereses, con lo cual se hace visible el riesgo y la incertidumbre en
la confianza de la relacién comercial.

Algunas empresas que identificaron esta situacién han desarro-
llado modelos colaborativos, que derivan en la formalizacién del
concepto de alianza. Segin Mayer y Teece (2008), en la conforma-
cién de una alianza, practicamente todos los investigadores utilizan
términos tales como cooperacién, colaboracién, creacién de valor,
u otros similares que indican que las alianzas implican una rela-
cién mas estrecha y mas interdependiente que las transacciones
con proveedores habituales.

Los gerentes de logistica se interesan en iniciativas de colabo-
racién con ciertas expectativas y objetivos previamente definidos,
razén por la cual deben seleccionar socios que tengan metas
compatibles, habilidades apropiadas, motivacién efectiva y orien-
taciones estratégicas complementarias, a fin de encontrar maneras
de desarrollar ofertas gana-gana para tener éxito (Dowlatshahi,
2000).

Como criterios de compatibilidad para establecer la alianza,
Famuyiwa et al. (2008) proponen los siguientes: alineacién cul-
tural; comunicacién y capacidad de intercambio de informacion;
coordinacién y capacidad de cooperacién; confianza empresarial y
compromiso con la alianza; alineacién en los objetivos estratégi-
cos; alineacion en las técnicas de manejo de conflictos; margen de
beneficio; rendimiento de los activos y calificacién de los bonos.
Estos criterios de compatibilidad se agrupan en 3 categorias: meta
de compatibilidad estructural, meta de compatibilidad de gestién
y meta de compatibilidad financiera.

2.3. Outsorcing logistico y la seleccion del outsourcing

La demanda de proveedores de logistica de terceros (third-party
logistics [3PL]) se convierte en un asunto cada vez mas importante
para las corporaciones que buscan mejorar el servicio al cliente y
reducir los costos (Liu y Wang, 2009). El resultado de la terceriza-
cion logistica esta relacionado con el nivel de interaccién entre el
comprador y el proveedor: a mayor interaccién, mas beneficio bajo
el esquema de externalizacién (Gadde y Hulthén, 2009). Asi mismo,
Kudla y Klaas-wissing (2012) contribuyen a la investigacién sobre
la sostenibilidad de las relaciones diddicas comprador-proveedor

en los servicios de logistica, con un conocimiento mas profundo
acercade por quéy cémo los proveedores optan por comportarse de
manera colaborativa. Estos autores identifican la colaboracién y las
asociaciones estratégicas como una oportunidad vinculada con la
sostenibilidad de las relaciones entre transportistas y proveedores
de servicios logisticos.

Para analizar la influencia que tiene la implementacién de un
outsourcing logistico, Jayaram y Tan (2010) realizaron un estudio
comparativo entre empresas que deciden incluir proveedores de
logistica para gestionar su cadena de suministro y las que no lo
hacen, en el que analizan el impacto de estas decisiones sobre los
resultados de la empresa e identifican los siguientes factores en
los procesos de seleccién y evaluacién del desempefio de provee-
dores 3PL: entrega a tiempo; tiempo de respuesta rapido en caso
de urgencia; problema o requerimiento especial; nivel de servicio;
flexibilidad para responder a cambios inesperados en la demanda;
sistemas y habilidades de comunicacién, y cantidad correcta.

En este sentido, Yew Wong y Karia (2010) identifican 5 recur-
sos estratégicos con sus respectivas caracteristicas, para que los
proveedores de servicios logisticos puedan alcanzar ventajas com-
petitivas: fisico, humano, informacién, conocimiento y recursos
relacionales.

De manera similar, Kulak y Kahraman (2005) realizan un estu-
dio con el objetivo de seleccionar la mejor compaiiia bajo criterios
determinados como el costo, el tiempo, el dafio/pérdida, la fle-
xibilidad y la capacidad de documentacion, a través del uso de
herramientas multiatributo, especificamente disefio axiomatico
(AD) y proceso analitico jerarquico (AHP).

Con base en el andlisis de las caracteristicas de la industria de
outsourcing logistico, Peng (2012) estudia la evaluacién y seleccién
de proveedores de servicios de logistica de externalizacién a partir
de AHP, con un sistema de indices de evaluacién considerado mas
objetivo y viable, e incluye el costo de la logistica, la eficiencia de
las operaciones logisticas, las cualidades basicas de los proveedores
de servicios y el nivel de tecnologia logistica.

Liuy Wang (2009) presentan un enfoque difuso integrado parala
evaluacién y la seleccién de proveedores 3PL. Este método consta
de 3 técnicas: 1) el método Delphi difuso para identificar los cri-
terios de evaluaciéon mas importantes, 2) el método de inferencia
difusa para eliminar los proveedores inadecuados 3PL y 3) des-
arrollo de un enfoque de asignacion lineal difusa para la seleccién
final.

Por su parte, Ho et al. (2012) desarrollan un enfoque integrado
que combina Quality Function Deployment (QFD), teoria de con-
juntos difusos y AHP para evaluar y seleccionar los proveedores
6ptimos de servicio logistico (3PL). La importancia de los criterios
de evaluacién se prioriza con respecto al grado de consecucién de
los requerimientos de los actores utilizando AHP difuso. Sobre la
base de los criterios de clasificacién, los 3PL potenciales se evaltan
y se comparan entre si utilizando nuevamente nimeros difusos
para hacer una seleccién éptima. La eficacia del enfoque propuesto
se demuestra con su aplicacién a una empresa de Hong Kong que
suministra componentes de disco duro. El enfoque integrado pro-
puesto supera a los enfoques existentes porque la estrategia de
outsourcing y seleccién de los 3PL derivan de la estrategia de la
empresa.

[siklar, Alptekinb y Biiyiikézkanb (2007) proponen un marco de
referencia para la evaluacién y seleccion eficaz de 3PL que integra
razonamiento basado en casos, razonamiento basado en reglas y
técnicas de programacién en un ambiente difuso. Este enfoque de
toma de decisiones en tiempo real trata con situaciones de decisién
incierta e imprecisa. De esta manera, la integracién de las diferen-
tes metodologias toma ventaja de sus fortalezas y complementa
mutuamente sus debilidades. En consecuencia, el marco conduce
a una seleccién mas precisa, flexible y eficiente de los proveedores
de servicios 3PL (alternativas).
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2.4. Seleccién de operador logistico para alianza

Los estudios sobre la seleccién de un proveedor de servicios
logisticos con la finalidad de establecer una alianza estratégica son
escasos respecto al volumen de trabajos disponibles de seleccién
de proveedor en general. En este tema, Gonzalez et al. (2006, p. 1)
explican que «la formacién de alianzas estratégicas con operadores
logisticos, en un tiempo en que se requiere una gestién integrada de
la cadena de suministro, puede ayudar a gestionar mejor estos sis-
temas logisticos. La seleccion del operador logistico para formar la
alianza estratégica es un problema complejo debido a la gran canti-
dad de criterios que intervienen en una decisién estratégica de este
tipo». Los autores aplican un modelo de decisién multicriterio AHP
que contribuye a tomar la mejor decisién. Biiyiikozkan, Feyzioglua
y Nebol (2008) realizan un estudio que apoya la evaluacién cui-
dadosa y la selecciéon de una pareja logistica para establecer una
alianza estratégica, a través de un modelo que integra AHP difuso
y TOPSIS.

Celebi, Bayraktar y Bingol (2010) proponen una aplicacion
del Proceso de Red Analitica para la determinacién de la mejor
estrategia de asociacion logistica de un pequefio fabricante de elec-
trodomésticos en Turquia. El modelo incluye factores cualitativos
y cuantitativos, determinados mediante revision de literatura y la
experiencia de los directivos de la empresa. A través de un modelo
de Proceso de Red Analitica se evalian 3 diferentes alternativas de
gestion logistica: 1) logisticainterna propia, 2) arreglos con terceros
y 3) alianza estratégica. Las comparaciones por pares se obtuvieron
através de una encuesta llevada a cabo con personal de la empresa
y directivos del sector.

3. Metodologia

La metodologia aplicada a una empresa industrial colombiana
considera el desarrollo de un modelo que combina el AHP difuso y
1a TOPSIS, con el fin de seleccionar un aliado estratégico parala ope-
racion de carga terrestre. El AHP difuso ayuda a establecer el nivel
de importancia entre los criterios y subcriterios definidos para la
seleccidn, a partir de una comparacién cualitativa entre ellos, que
posteriormente se traslada a una escala numérica que permite rea-
lizar los calculos matematicos. La TOPSIS se utiliza para priorizar
las alternativas y seleccionar la mejor, en este caso, el mejor pro-
veedor para constituir la alianza estratégica. Esta técnica se basa en
las distancias positivas y negativas de las alternativas con respecto
a una solucién ideal.

En la figura 1 se muestra el esquema metodolégico y posterior-
mente se enumeran los pasos para su implementacién (Urbano y
Muiioz, 2013).

3.1. Construccion del modelo jerdrquico

El modelo para la seleccién se sustenta en un conjunto de crite-
rios estandares que permiten valorar y comparar la capacidad de los
operadores para prestar el servicio de transporte de manera efec-
tiva y su potencial para convertirse en un buen aliado estratégico.
En este sentido, se realiz6 un andlisis de los criterios sugeridos en
63 articulos, cuya frecuencia se resume en la tabla 1.

Considerando los criterios de mayor frecuencia, se define el
modelo jerarquico que se muestra en la figura 2.

En la fase inicial del modelo jerarquico (fig. 2) se define la
meta u objetivo principal, en este caso, la seleccién de un opera-
dor de transporte como potencial aliado estratégico. Seguidamente,
se presentan los criterios con sus respectivos subcriterios y por
altimo, las alternativas, que corresponden a 3 proveedores que
actualmente prestan el servicio de transporte para la empresa.

— — Revision bibliografica
| Paso 1: Construccion del modelo jerarquico. |
Paso 2: Representacion difusa de la escala de
comparacion.
. o
g Paso 3: Construccion de matrices difusas de e - -
2 comparacion. D Cuestionario Expertos
©
o vy
I PATIN] N . Py
<C Paso 4: Anélisis de consistencia logica. |
8
2 v
kel
.8 No
[¢] Revision y iajustes
2
() Si ¢
= . ;
| Paso 5: Célculo de los pesos de las matrices. |
| Paso 6: Unificacion de la priorizacion. |
|
A4
Paso 7: Identificacion y Valoracion de
alternativas. [~
.
2] Paso 8: Determinacion de la solucién ideal
g positiva y la solucion ideal negativa.
o v
Z Paso 9: Calculo de la medidas de distancia.
.@ 1
° Paso 10: Calculo de la proximidad relativa a la
8 solucion ideal.
2
) v
= Paso 11: Ordenacion de preferencias.

Figura 1. Esquema metodoldgico.
Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 83).

Tabla 1
Frecuencia de aparicion de criterios en la revisién bibliografica

Criterio Frecuencia % de frecuencia
Finanzas 41 10,99
Calidad 38 10,19
Costo 37 9,92
Entrega 36 9,65
Tecnologia 31 8,31
Servicio 30 8,04
Relacién 27 7,24
Confianza y experiencia 25 6,70
Produccién 22 5,90
Gestion 18 4,83
Localizacién 13 3,49
Riesgos 11 2,95
Producto 9 2,41
SGC 7 1,88
Responsabilidad social y ambiental 6 1,61
Nuevos proyectos 6 1,61
Flexibilidad 6 1,61
Cadena de suministro 4 1,07
Conflictos 3 0,80
Reaccién al cambio 2 0,54
Otro 1 0,27
Total 373 100,00

Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 84).

A continuacién, se presenta la respectiva caracterizaciéon
(Urbano y Mufioz, 2013) para los criterios y subcriterios definidos:

a) Alineacién estructural: cubre los aspectos relacionados con la
compatibilidad cultural y tecnolégica de las empresas involucra-
das. Igualmente considera el interés y compromiso para formar
y mantener una alianza.
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e Alineacién cultural: afinidad entre las formas de afrontar la
operacion del dia a dia, resolver problemas y adaptarse a los
cambios.

¢ Alineacién tecnoldgica: capacidad de implementacién e inte-
gracién tecnolégica para facilitar la comunicacién y el
intercambio de informacién.

e Experiencia y confianza: conocimiento mutuo, reputacién en
el sector y compromiso de la alta gerencia con la alianza.

b) Alineacién de la gestién: comprende los aspectos relaciona-

dos con la afinidad entre los estilos de gestion de las empresas
involucradas, incluyendo el sistema de gestién de calidad y los
programas de responsabilidad social empresarial.
e Compromiso con la calidad: conocimiento y aplicacién de
los aspectos propios de la operaciéon de transporte de
carga contenerizada (certificaciones, normas, reglamentacio-
nes, estandares de calidad, etc.). Compatibilidad entre los
sistemas y practicas de la gestién y aseguramiento de la cali-
dad.
Responsabilidad social: afinidad entre las politicas y progra-
mas de responsabilidad social y ambiental de las empresas
involucradas.
¢ Alineacién de estrategias: afinidad entre los objetivos estraté-
gicos y las estrategias de ambas organizaciones.

c) Competencias financieras: evalia los aspectos relaciona-

dos con la situacién financiera y el poder de negociacion
de los socios potenciales. Considera, ademas, la evaluacién de

Figura2. Modelo jerarquico de criteriosy subcriterios paralaseleccion de aliado estratégico.
Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 85).

los costos de la operacion logistica y del establecimiento de la

alianza.

¢ Costos: costos de la operacién logistica, considerando aspectos
como descuentos y condiciones de pago.

e Estabilidad financiera: capacidad y estabilidad financiera de
los aliados potenciales.

¢ Poder de negociacién: capacidad para influir favorablemente
en los resultados de una negociacion.

d) Competencias operativas: estos criterios comprenden las activi-

dades y habilidades propias de la operacién logistica que seran

desarrolladas por el proveedor de transporte de carga conteneri-

zada, para que la empresa usuaria del servicio logre una ventaja
competitiva en la cadena de suministro. Incluye aspectos como
entrega, servicio, flexibilidad y calidad en la distribucién.

e Entrega: capacidad para entregar la cantidad correcta de pro-
ductos, en el lugar preciso y en el momento adecuado.

e Servicio y flexibilidad: capacidad para ofrecer soluciones
flexibles y personalizadas, responder adecuadamente ante
variaciones en la demanda o el entorno y satisfacer requeri-
mientos especificos del usuario.

¢ Calidad en la distribucién: capacidad para garantizar condi-
ciones de seguridad en la entrega del producto y reducir la
posibilidad de dafios o funcionamiento defectuoso.

¢ Trazabilidad de la carga: capacidad para conocer el histérico,
la ubicaciény la trayectoria del producto durante la prestacién
del servicio.
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Tabla 2
Escala difusa para efectuar comparaciones
Representacién Escala numérica Escala difusa Escala verbal Explicacién
M1 1 (1,1,2) Igualmente preferido o importante Los 2 elementos contribuyen en igual
medida al objetivo
M3 3 (2,3,4) Moderadamente preferido o La experiencia y el juicio favorecen
importante levemente a un elemento sobre el otro
M5 5 (4,5,6) Fuertemente preferido o La experiencia y el juicio favorecen
importante fuertemente a un elemento sobre el
otro
M7 7 (6,7,8) Preferencia o importancia muy Un elemento es mucho mds favorecido
fuerte o demostrada que el otro; su predominancia se
demostré en la practica
M9 9 (8,9,9) Extremadamente preferido o Preferencia clara y absoluta de un
importante criterio sobre otro
M2, M4, M6, M8 2,4,6,8 (1,2,3), Valores intermedios Intermedia entre valores anteriores
(3,4,5),
(5,6,7),
(7,8,9)

Fuente: adaptado de Herrera y Osorio (2006, p. 73).

Tabla 3
Matriz de comparacién de criterios (experto 1), empleando niimeros triangulares

Experto 1 Alineacion estructural Alineacion de la gestién Competencias financieras Competencias operativas
Alineacion estructural 1 1 1 1/4 1/3 Y2 1 1 2 1/8 1/7 1/6
Alineacion de la gestion 2 3 4 1 1 1 2 3 4 1 1 2
Competencias financieras 17} 1 1 1/4 1/3 173 1 1 1 1/4 1/3 1/2
Competencias operativas 6 7 8 1/2 1 1 2 3 4 1 1 1

Fuente: Urbano y Muiioz (2013, p. 90).

0,5

Figura 3. Representacion gréfica de la escala difusa.
Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p.71).

3.2. Representacion difusa de la escala de comparacion

Con el modelo jerarquico se procede a realizar la conversiéon de
la escala de Saaty a una escala de nameros triangulares difusos,
como se muestra en la tabla 2.

La primera columna de la tabla 2 corresponde a los nlimeros
triangulares M1, M3, M5, M7 y M9, los cuales representan los juicios
verbales de la cuarta columna que van desde igual hasta extre-
madamente preferido o importante. Los valores intermedios estan
representados por los nimeros triangulares M2, M4, M6y M8. En la
escala verbal se utiliza el término importancia cuando se comparan
criterios entre siy preferencia cuando se comparan alternativas.

La figura 3 muestra la representaciéon grafica de los nimeros
triangulares de la escala de comparacién difusa, en la que el nimero
triangular corresponde a My = (I, m¢, ur);t=1,2,...,9; donde It
y u; representan el limite superior e inferior del nimero difuso M;
respectivamente, y m; es el valor medio del mismo.

Considerando A para representar un grado difuso del juicio
donde m; — Iy =u; —m; =4, un mayor valor de § indica un mayor

grado difuso del juicio. Sin embargo, cuando é = 0, el juicio no corres-
ponde a un nimero difuso. Este valor, por lo general, debe ser mayor
oigual a V. Para la representacion difusa de este trabajo, el valor de
é es igual a uno, debido a la practicidad que representa, aclarando
que su escogencia depende de la complejidad de la decision.

3.3. Construccion de matrices difusas de comparacion

Para facilitar la comparacién por pares de los elementos del
modelo jerarquico (criterios y subcriterios), se disefié un cuestio-
nario que fue diligenciado por 8 expertos, incluyendo directivos a
nivel de gerencia y jefatura de empresas que utilizan los servicios
de transporte de carga (rol cliente) y de empresas especializadas
en prestar el servicio de transporte de carga (rol proveedor), con la
finalidad de considerar los juicios de los actores involucrados en la
alianza.

Las matrices de comparacién con la escala difusa se construye-
ron por nivel de jerarquia y por cada experto, como se requiere
en el AHP difuso. En el ejemplo de la tabla 3, el experto 1 con-
sideré que el criterio alineacion de la gestion es moderadamente
importante frente al criterio alineacién estructural. Esta calificacién
corresponde al valor (2, 3, 4) en la escala difusa y el juicio inverso
seria (1/2,1/3, 1/4).

3.4. Andlisis de consistencia logica

La consistencia se refiere a la congruencia de los juicios y
relaciones establecidas por los expertos, a través del proceso de
comparacion por pares. En el caso del AHP difuso, antes de realizar
el analisis, es necesario convertir las matrices difusas en matrices
con nimeros reales o nitidos, utilizando el método de defuzzifi-
cacion, que indica que un ntimero difuso triangular denotado de
la forma M =(l, m, u) puede convertirse en un namero real con la
siguiente ecuacién:

(I+4m+u)

M =
real 3

(1)
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Tabla 4
Ejemplo andlisis de consistencia l6gica para la matriz de comparacién de criterios

Alineacion de la gestién

Competencias financieras Competencias operativas

Experto 1 Alineacion estructural

Matriz consistente
Alineacién estructural 1 0,347222222
Alineacion de la gestién 3 1
Competencias financieras 0,916666667 0,347222222
Competencias operativas 7 0,916666667
Suma 11,91666667 2,611111111
Lambda max. IC RC
4,195260977 0,06508699 0,07231888

1,166666667 0,143849206
3 1,166666667
1 0,347222222
3 1

8,166666667 2,657738095

Fuente: Urbano y Muifioz (2013, p. 90-91).

Tabla 5
Calculo del grado sintético difuso para la matriz de comparacién de criterios

Grado sintético difuso

Alineacion estructural (AE) 0 0 1/5
Alineacion de la gestion (AG) 18/95 1/3 5/9
Competencias financieras (CF) 0 1/9 1/7
Competencias operativas (CO) 2/7 1/2 5/7

Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 91).

Tabla 6
Calculos de comparaciones de nimeros difusos de matriz de comparacién de
criterios

Aplicacién de los principios de comparacién de nimeros difusos

AE-AG AG-AE 1 CF-AE 1 CO-AE 1
AE-CF 0,94123 AG-CF 1 CF-AG CO-AG 1
AE-CO AG-CO 0,61437 CF-CO CO-CF 1
Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 91).
Tabla 7
Vector de peso normalizado para los
criterios

Vector de peso normalizado

AE 0,2647174

AG 0,17278985
CF 0,28124637
co 0,28124637

Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 91).

Una vez defuzzificadas las matrices, se calcula el indice de con-
sistencia con el método del AHP tradicional. En caso de detectar
inconsistencias, se deben revisar los juicios de los expertos y repe-
tir el proceso. En la tabla 4 se presenta la matriz de consistencia del
experto 1, para los criterios comparados.

3.5. Cilculo de los pesos de las matrices

Se aplic6 el método de analisis extendido que se utiliza en una
etapa posterior a la aplicacién del AHP difuso para examinar el
grado en que un objeto puede satisfacer la meta global, es decir,
mide el grado de satisfaccion de un criterio con respecto al objetivo
global. Biiyiikdzkan, Kabraman y Ruan (2004) resumen los pasos
claves para la aplicacién de este método. Se inicia con el calculo del
valor de extensién sintética difusa o grado sintético difuso, de la
matriz (tabla 5). En seguida, se aplican los principios de compara-
cién de nimeros difusos para determinar el grado de posibilidad
de que un nimero difuso pueda ser mejor que otros, obteniendo
asi los vectores de peso (tabla 6). Finalmente, se realiza la normali-
zacion para obtener el vector de peso normalizado de dicha matriz
(tabla 7).

3.6. Unificacién de la priorizacion

De la valoracién de los criterios y subcriterios se obtuvieron 8
matrices, una por cada experto, a partir de las cuales se construy6
el vector normalizado unificado que se muestra en la tabla 8 y que
representa el consolidado de las opiniones de los expertos.

Una vez obtenidos los vectores normalizados y unificados de
cada criterio, se ponderaron con los calculados para los subcriterios,
de lo cual resultan los pesos definitivos de cada subcriterio que se
presentan en la tabla 9.

3.7. Aplicacién de Technique for Order Preference by Similarity to
Ideal Solution

La TOPSIS se fundamenta en el supuesto de que las alternati-
vas que se evalian pueden representarse por puntos en un espacio
euclidiano n-dimensional, de tal forma que la mejor alternativa sera
aquella que tenga la distancia mas corta a una alternativa identifi-
cada como solucién ideal positiva y la peor alternativa sera la que
tenga la distancia mas larga, y sera identificada como antiideal o
negativa. Esta técnica utiliza la distancia euclidiana para calcular las
distancias entre las alternativas y las soluciones positiva y negativa,
como se muestra a continuacion.

de (%)= V(11— x2)? + (1 — y2)? (2)

Segiin Garcia (2009), al tener el vector normalizado ponderado
de la matriz de decision, se determina la solucién ideal positiva
(conjunto de valores A*) y la solucién ideal negativa (conjunto de
valores A~) especificada por:

At = {DT, e 17;} = { (m?xﬂij,jes]) (miim'/,»j,jaj’) }
i=1,2,...,m (3)

A ={v],....7;} = {(mlgzlezij,jaj) (m}n%,jej’)}
i=1,2,...,m (4)

Donde j esta asociado con los criterios de beneficio. Des-
pués se calculan las medidas de distancia, que equivalen a la

Tabla 8
Vector unificado para los criterios

Vector normalizado unificado

AE 0,201482121
AG 0,192787347
CF 0,22799489

co 0,377735642

Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 92).
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Tabla 9
Pesos de criterios y subcriterios

Criterio Peso del criterio % Subcriterio Peso del subcriterio %
Alineacién cultural 4,68
Alineacion estructural 20,15% Alineacién tecnolégica 5,45
Experiencia y confianza 10,01
Compromiso con la calidad 9,64
Alineacion de la gestién 19,28% Responsabilidad social 3,72
Alineacion de estrategias 5,92
X Costos 11,10
gomp?temas 22,80% Estabilidad financiera 6.93
nancieras Poder de negociacién 4,76
Entrega 15,12
Competencias 3777% Servicio y flexibilidad 6,98
operativas e Calidad en la distribuciéon 10,58
Trazabilidad de la carga 5,09
Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 93).
Tabla 10 Tabla 11
Solucién con método AHP Difuso y TOPSIS Relacion de subcriterios mds importantes
PR Ranking Subcriterios Pesos %
Proveedor 1 1,000 1 Entrega 15,12
Proveedor 2 1,000 1 Costos 11,10
Proveedor 3 0,000 2 Calidad en la distribucién 10,58
T ~ Experiencia y confianza 10,01
Fuente: Urbano y Muiioz (2013, p. 94). e I ] 9.64
Servicio y flexibilidad 6,98
Estabilidad financiera 6,93

separacién de cada alternativa de la solucién ideal positiva A+, dada
como:

n

ar =43 (m-7)

j=1

Ji=1,...,m (5)

_ Ylaseparacion de cada alternativa de la solucion ideal negativa
A~ definida como:

n

-_ - __ 2 .
A=< (-97)" b Li=1,...m (6)
j=1
En este caso se wutiliza la distancia euclidiana m-

multidimensional. Por tltimo, se realiza el calculo de la proximidad
relativa a la solucion ideal R;:

d;

R':f7i:‘l,...,m (7)
' df +d;-

De tal forma que:

OSilzi,»:l—>A,':E\+
’SiRi:0—>Ai:A7

Por consiguiente, cuanto mas préximo es el valor de R; a 1,
implica una mayor prioridad de la alternativa i-ésima.

Con los pesos de los subcriterios presentados en la tabla 9 y los
pesos de las alternativas de la tabla 10, se desarroll6 el algoritmo
de la TOPSIS, generando la solucién que se presenta en la tabla 10.

4. Analisis de resultados

Tal como se ilustra en la tabla 9, en el primer nivel de jerar-
quia, el criterio valorado con la mayor importancia es competencias
operativas con un porcentaje del 37,77%, seguido por competen-
cias financieras con un 22,80%; alineacioén estructural con 20,15% y
finalmente alineacion en la gestién con el 19,28%. Lo anterior per-
mite inferir que, si bien el objetivo principal es la seleccién de un
proveedor de transporte para conformar una alianza estratégica y

Fuente: Urbano y Mufioz (2013, p. 95).

que la comparacién de los criterios se realiza teniendo en cuenta
este objetivo, los aspectos mas significativos, segin los expertos,
corresponden a las actividades y habilidades propias de la opera-
cién logistica, es decir, la capacidad del proveedor para brindar un
servicio competitivo para la cadena de suministro de la empresa.
Estos aspectos estan valorados por encima de variables como las
relacionadas con la compatibilidad cultural y tecnolégicay los esti-
los de gestion, que son elementos fundamentales al momento de
establecer una alianza.

En el segundo nivel de jerarquia, 7 de los 13 subcriterios totales
obtuvieron las mayores puntuaciones, que representan el 70,38%
del global, como se muestra en la tabla 11.

Se observa que 3 de los subcriterios de la tabla 11 hacen parte del
criterio competencias operativas (entrega, calidad en la distribucién
y servicio y flexibilidad) y 2 del criterio de competencias finan-
cieras (costos y estabilidad financiera). Estos resultados reflejan
nuevamente la relevancia que los expertos otorgan a las activida-
des propias de la prestacién del servicio, seguidas por los aspectos
financieros.

Al analizar los resultados del nivel 3 (alternativas) que se pre-
sentan en la tabla 10, se evidencia que los proveedores obtuvieron
valoraciones muy parejas, incluso 2 de ellos con el mismo puntaje
(proveedor 1y 2), lo que denota que estan en igualdad de condi-
ciones para competir. Esto coincide con la realidad de la empresa,
toda vez que la persona encargada de administrar los proveedo-
res manifiesta que las empresas proveedoras que ocupan el primer
lugar en la clasificacion tienen capacidades competitivas y tamafios
similares, y las condiciones del proveedor 3 no son muy distintas
de las de los 2 primeros.

Con respecto al andlisis de la consistencia de los juicios emitidos
por los expertos, el modelo permite detectar estos inconvenientes
en una etapa temprana del procesamiento, asi los expertos pueden
adquirir una mayor comprension del problema y realizar nueva-
mente su valoracién, afinando sus apreciaciones y mejorando la
calidad de los juicios.
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5. Conclusiones y recomendaciones

En general, las empresas requieren implementar y consolidar
procesos de seleccion de proveedores cada vez mas exigentes, bajo
esquemas de asociatividad, alianzas y relaciones estables y dura-
deras, con el fin de incrementar la productividad y competitividad
de toda la cadena de valor. Tarea compleja y dificil, que implica
considerar las necesidades y requerimientos de los actores involu-
crados, lo que la convierte en un problema de decisién multicriterio
que debe ser abordado desde el nivel estratégico de la organizacién.

El modelo propuesto representa significativamente la realidad
de la problematica descrita, mediante una amplia revisién biblio-
grafica, un proceso de validacién con expertosy su aplicacién en una
empresa real y se constituye como una herramienta matemadtica
que contribuye a disminuir la subjetividad e incertidumbre propias
del proceso de toma de decisiones, al combinar adecuadamente el
AHP difuso y la TOPSIS.

Un proceso riguroso de seleccién exige disponer de un conjunto
de alternativas (proveedores) que, ademas de prestar el servi-
cio requerido, tengan caracteristicas homogéneas que permitan
realizar comparaciones equitativas. Se recomienda, entonces, desa-
rrollar una estrategia tipo Request for Information para recopilar
informacién clave de los proveedores potenciales, que sirva como
filtro para identificar los candidatos a participar en el proceso de
seleccion del aliado estratégico.

El modelo planteado es de facil implementacion, toda vez que el
procesamiento de datos y el andlisis de soluciones se puede realizar
en Excel y, si bien el modelo ha sido concebido para proveedores
estratégicos, es susceptible de modificaciones y ajustes de acuerdo
con el tipo de proveedor y las condiciones de la empresa que desee
aplicarlo. Se debe tener en cuenta que dichos ajustes deben ser
realizados por un equipo de expertos, con cualidades analiticas y
que tengan amplios conocimientos del servicio que se requiere y
de las necesidades de la empresa.
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RESUMEN

El objetivo del trabajo es analizar la evolucién de la eficiencia de ciertas entidades bancarias argentinas
durante el periodo comprendido entre los afios 2005 y 2013. En tal sentido, se buscara distinguir los
factores que contribuyen a explicar tal desempefio. A tal efecto, se combinara el andlisis envolvente de
datos (DEA) con el indice de productividad de Malmquist (IPM). Esto permite medir las variaciones en la
productividad a lo largo del tiempo y, al mismo tiempo, descomponer sus causas. Los resultados alcan-
zados muestran una mejora en la productividad total y en la eficiencia técnica para un grupo importante

de las entidades analizadas.
© 2016 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la
licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

Bank efficiency in Argentina. Performance between 2005 and 2013

ABSTRACT

The aim of this paper is to analyse the evolution of the efficiency of certain Argentine banks for the
period between 2005 and 2013. In this regard, it will seek to distinguish the factors that help explain
this performance combining the data envelopment analysis (DEA) and the Malmquist productivity index
(MPI). This allows to measure variations in productivity over time and, simultaneously, finding out its
causes. The results show an improvement in overall productivity and technical efficiency for a large group

of institutions analysed.
© 2016 Universidad ICESI. Published by Elsevier Espafia, S.L.U. This is an open access article under the
CC BY license (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).
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RESUMO

O objetivo do trabalho é analisar a evolug¢do da eficiéncia de certas entidades bancarias argentinas durante
o periodo compreendido entre os anos 2005 e 2013. Nesse sentido, procura-se distinguir os fatores que
contribuem para explicar tal desempenho. Para este fim, combina-se a andlise envolvente de dados (DEA)
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Palavras-chave:

Eficiéncia bancaria

Anadlise envolvente de dados

Indice de produtividade de Malmquist
Eficiéncia técnica

Produtividade total dos factores

entidades analisadas

com indice de produtividade Malmquist (WPI) combinado. Isto permite medir as variagdes de produti-
vidade ao longo do tempo e, a0 mesmo tempo, faz decompor as suas causas. Os resultados alcangados
mostram uma melhoria na produtividade total e na eficiéncia técnica para um grupo importante das

© 2016 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

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

1. Introducciéon

Desde Adam Smith hasta la actualidad, los investigadores eco-
némicos han dedicado notables esfuerzos al andlisis de la influencia
de los bancos sobre la marcha de la economia. En particular, inte-
resa su contribucién al crecimiento econémico a partir de su rol
preponderante en la captacién del ahorro publico y su orientacién
hacia distintos destinos, de conformidad con los incentivos deriva-
dos del mercado financiero. En este contexto, y desde la perspectiva
de los gestores de las politicas publicas, reviste especial interés la
participacién de estas entidades en la conduccién de tales recur-
sos financieros hacia la inversién en actividades productivas por
su incidencia en el proceso de crecimiento. En tanto, en un con-
texto de reserva fraccionada, los bancos tienen una participacién
esencial en la transmisién de la politica monetaria. Por lo tanto, un
sector bancario eficiente facilitaria a la economia de un pais afron-
tar en mejores condiciones los eventuales shocks adversos y, de
esa manera, contribuir a la estabilidad del sistema y a potenciar el
desempefio econémico global.

Consecuentemente, estudiar la eficiencia bancaria no solo tiene
relevancia desde el punto de vista de las propias entidades financie-
ras sino en relacién con su efecto sistémico y, en particular, por su
vinculacién con el nivel de riesgo que enfrentan los propios usuarios
del sistema financiero. Luego, identificando las posibles causas de
la ineficiencia, asi como su ponderacion relativa, se podrian derivar
conclusiones de interés para los supervisores del sistema financiero
nacional.

El aporte de la investigacién en esta materia «se puede clasificar
en aportes sobre eficiencia comparativa, evolucién de la produc-
tividad, determinacién de economias de escala, efectos sobre la
eficiencia o la productividad de las fusiones y andlisis de eficiencia
de sucursales» (Ferro, Le6n, Romero y Wilson, 2014, p. 13), entre
otros aspectos.

Sin embargo, a pesar de la relevancia del tema, los investigado-
res no han alcanzado un consenso en torno a cual es la metodologia
mas adecuada para analizar la eficiencia bancaria. No obstante, se
pueden distinguir 2 lineas metodolégicas principales. Por un lado,
la paramétrica —apoyada en modelos econométricos—, que pro-
cura separar el factor ineficiencia del componente aleatorio puro.
En este contexto, resulta evidente que pararealizar tal disgregacién
debe: a) establecerse un supuesto especifico sobre la forma funcio-
nal aplicable para estimar una frontera de eficiencia, y b) definirse,
a priori, una distribucién de probabilidades aplicable al caso que
permita segregar la componente de ineficiencia del citado error
aleatorio.

Alternativamente, existe una metodologia de programacién
matematica para estimar una frontera de eficiencia —desarrollada
por Charnes, Cooper y Rhodes (1978)— de naturaleza determinis-
tica (no aisla la ya referida aleatoriedad pura) y no paramétrica (no
asume una forma funcional determinada): el analisis de envolvente
de datos (DEA).

En este contexto, es necesario destacar que el foco de interés de
este trabajo es la evolucién de la eficiencia relativa de los bancos
argentinos en el lapso 2005 y 2013 y, en tal sentido, no resulta-
ria necesario forzar una especificacién de una determinada forma
funcional para la frontera y, por lo tanto, la metodologia DEA seria
apropiada a tal fin.

Consecuentemente, se empleara una metodologia no paramé-
trica, DEA, con un enfoque orientado hacia los insumos asumiendo
como hipétesis valida que el desarrollo de los productos bancarios
es una consecuencia de las decisiones adoptadas por la direccién
sobre los insumos.

Dado tal planteamiento, y adicionalmente a esta introduccién,
el trabajo presenta 4 secciones adicionales. La seccién 2 resume el
marco teérico bajo el cual se desarrolla el presente trabajo. La sec-
cién 3 presentala metodologia escogida. Enla seccién 4 se muestran
los resultados obtenidos. Por tltimo, en la seccién 5 se desarrollan
las conclusiones.

2. Marco tedrico

Tal como se sefialé anteriormente, la metodologia DEA se
encuentra sustentada en las técnicas de programacion lineal y el
objetivo es obtener un escalar que represente la minima proporcién
a la que se pueden reducir los consumos de inputs sin que dismi-
nuya la cantidad producida de output. Este método, a partir de los
datos observados, construye una frontera de eficiencia. Luego, esta
frontera constituye un punto de referencia, o benchmark, que faci-
lita la comparacién entre las distintas firmas o unidades de toma
de decision (decision making unit [DMU]) involucradas en el estu-
dio en términos de eficiencia relativa. Si la DMU se encuentra sobre
la frontera sera eficiente y si se halla fuera de la misma mostrara
cierto grado de ineficiencia. Este esquema de analisis esta basado
en los trabajos de Farrell (1957), Banker, Charnes y Cooper (1984)
y Fare, Grosskopfy Lovell (1985).

Si el planteamiento del problema incluye n DMU con multi-
ples insumos y productos —asumiendo rendimientos constantes
a escala—, todos los insumos se pueden representar en una matriz
de n columnas, denominada X, y todos los productos se pueden
representar en una matriz de n columnas, llamada Y. Al mismo
tiempo, para cada DMU se utilizara x e y para representar sus insu-
mosy productos, respectivamente. La cuestion se resume, entonces,
al siguiente problema de programacién lineal para determinar la
eficiencia relativa.

Minimizar 6

A0 M

S.da

Ox;— XA >0, i=1,2,...n,

YA-y;>0, i=1,2,...n,

A >0,

donde 6 es un escalar y A representa un vector de ponderadores
que se aplicara a las columnas de X e Y. El valor 0 obtenido sera
la eficiencia de la i-ésima DMU y estard comprendido entre 0 y 1.
Si la DMU esta situada sobre la frontera de referencia asumira el
valor 1. Esto es, dicha DMU sera técnicamente eficiente, de acuerdo
a la definicion de Farrell (1957). Sin perjuicio de ello, cabe destacar
que Koopmans (1951) present6 una definicién de eficiencia técnica
mas estricta, ya que propone que una DMU sera técnicamente efi-
ciente solamente si opera sobre la frontera de referencia y ademas
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todas las holguras' asociadas son cero. Esto ocurrird solamente si
YA —y,-=0y9x,~ - XA=0.

Ahora bien, araiz de la metodologia empleada, cuando se analiza
la dimensién técnica del problema la eficiencia técnica podria estar
capturando, aunque no discriminando, un efecto de rendimien-
tos de escala. Consecuentemente, la medicion de eficiencia técnica
deberia presentar una desagregacién. Por un lado, una medida de
eficiencia de escala? y, por otro, una magnitud que represente la
eficiencia técnica pura.

Este ejercicio puede realizarse sobre los mismos datos anali-
zando un modelo con rendimientos constantes a escala y otro con
rendimientos variables. Si hay diferencias entre las 2 puntuaciones
de eficiencia técnica para una DMU particular, esto indicara que
dicha DMU tiene ineficiencias de escala.

En oportunidad de analizar la eficiencia de entidades financie-
ras, se presenta cierta complejidad derivada de la propia naturaleza
de la actividad de los bancos, fundamentalmente debido a la diver-
sidad de servicios que estos ofrecen. Siguiendo a Stavarek (2005), la
modelizacién para este tipo de empresas podria realizarse a partir
de tres enfoques: 1)de produccién; 2)de intermediacién, y 3)de
activos. El primero considera a los bancos como generadores de
depositos y préstamos (ambos son productos) utilizando capital y
trabajo como insumos. Aqui suelen expresarse las variables como
magnitudes fisicas mas que monetarias, criterio adoptado en el pre-
sente trabajo. El enfoque de intermediacién tiene su origen en el rol
tradicional de las entidades financieras en el cual un banco capta
depositos del pablico para luego transformarlos en préstamos utili-
zando en dicho proceso —como insumos complementarios— capital
y trabajo. Por dltimo, y como derivacién del enfoque de interme-
diacién, se encuentra el indicado como 3), el cual hace hincapié en
el rol de las entidades financieras como creadoras de créditos. La
diferenciaradica en la definicién de los productos (stock de créditos
y otros activos generadores de renta financiera).

El andlisis planteado a partir del DEA tiene caracter estatico, es
decir, esta referido a un tinico periodo de tiempo. Luego, si se desea
evaluar el fenémeno de la eficiencia en un plano dindmico se podria
utilizar el indice de productividad de Malmquist (IPM), que mide las
variaciones en la productividad a lo largo del tiempo —utilizando
la metodologia DEA— permitiendo, a su vez, descomponerlas en
cambios en la eficiencia (catch up) y cambios tecnolégicos (frontier
shift). Se apreciara una mejora en la productividad si el IPM exhibe
una expresién mayor a 1. En caso contrario, se asume una retraccién
de tal variable.

La técnica se basa en el calculo de la distancia que separa a una
DMU de la tecnologia de referencia en cada periodo, y para ello
utiliza funciones de distancia. Generalizando este concepto a un
modelo orientado a insumos, se tiene que el IPM para el periodo t
y t+1 puede ser expresado de la siguiente manera:

t+1(yt+1 41
v - (DL YT
Dt(xt, yt)

[a]
1/2

Dt(xf,y‘) Dt(XH—l , yt+1)
DI+ (xt, yt) *\ pm (xt+1, yir) (2)

[b] [e]

1 Se entiende por holguras de inputs cuando se puede producir la misma cantidad
de output reduciendo la cantidad de inputs. Andlogamente se definen las holguras
de outputs.

2 Elmodelo original de Charnes et al. (1978) postulaba la existencia de rendimien-
tos constantes de escala.

donde D! y D™*1 son las funciones de distancia para los periodos t
y t+1, respectivamente. En tanto, x e y representan al insumo y al
producto.

En el segundo miembro, el término [a] mide el cambio en la
eficiencia técnica relativa entre los periodos t y t+1 permitiendo
establecer si la produccién se encuentra mas cerca o mas lejos de
la frontera (catch up). Si dicho valor es mayor que la unidad, la pro-
duccién en el periodo t+1 es mas eficiente que la produccién en
el periodo t. Si es menor a la unidad, entonces la produccién en el
periodo t+ 1 es menos eficiente que en t, y si el valor es igual a uno,
entonces no hay cambios de eficiencia entre ambos periodos.

La segunda parte del segundo miembro —términos [b] y [c]—
captura los cambios en la tecnologia entre los 2 periodos evaluados
(frontier shift). Si han existido mejoras tecnolégicas, se tendra un
valor superior a la unidad. Segiin Fare, Grosskopf, Lindgren y Ross
(1994), utilizando los modelos de rendimientos constantes a escala
(constant returns to scale [CRS])? y rendimientos variables a escala
(variable returns to scale [VRS])* se pueden estimar las funciones de
distancia descritas anteriormente.

Algo similar ocurre con los componentes de este indice, pero
debe tenerse en cuenta que, aunque el producto del cambio en la
eficiencia técnica y el cambio tecnolédgico debe ser, por definicién,
igual al IPM, estos 2 componentes podrian tener comportamientos
en direcciones opuestas.

3. Metodologia

A los efectos del presente trabajo, se ha adoptado el enfoque
de produccién, computando aquellos insumos sobre los cuales las
entidades tienen mayor nivel de control y decisién, mas alla de los
alcances de la normativa regulatoria.

En tal linea de argumentacidn, se han seleccionado las siguien-
tes variables por el lado de los insumos: cantidad de empleados,
sucursales (incluyendo filiales y otras dependencias activas) y
un indicador de egresos por servicios®. De esta manera, se pro-
cura captar el esfuerzo especifico que realiza cada entidad para
comercializar sus productos. En este contexto, no debe omitirse
mencionar que la habilitacién de sucursales, en los términos indi-
cados precedentemente, requiere el visto bueno del Banco Central
de laReptblica Argentina (BCRA)y, por ello, el procesoy tiempos de
apertura de las mismas no depende exclusivamente de la voluntad
de las entidades financieras.

En cuanto a los productos, se han considerado las siguientes
variables: (cantidades de) cuentas corrientes, cajas de ahorro, pla-
zos fijos, préstamos y tarjetas de crédito y, asi también, un indicador
de ingresos por servicios®. De conformidad con el enfoque de pro-
duccién, se han incluido tanto productos activos como pasivos. Esta
decisién se ha asumido en funcién de la informacién disponible y
con la intencién de mantener la uniformidad en el tratamiento de
los datos. Tal decisién, sin embargo, no implica ignorar las politicas

3 También conocido como modelo CCR por las siglas de Charnes, Cooper y Rhodes
(1978).

4 Se lo denomina, también, modelo BCC por Banker, Charnes y Cooper (1984).

5 Dichoindicador es la resultante del cociente entre los egresos por servicios men-
suales de los tltimos 12 meses y el promedio del activo de los dltimos 12 meses
rezagados un periodo, deducido el importe a netear por operaciones de pase, a
término y contado a liquidar, en términos anualizados, segin lo reportado por el
Banco Central de laReptiblica Argentina en su publicacién «Informacién de Entidades
Financieras» a diciembre de cada afio.

6 El indicador es el cociente entre los ingresos por servicios mensuales de los
altimos 12 meses y el promedio del activo de los dltimos 12 meses rezagados un
periodo, deducido el importe a netear por operaciones de pase, a término y contado
a liquidar, en términos anualizados, segtin lo reportado por el Banco Central de la
Repiblica Argentina en su publicacién «Informacién de Entidades Financieras» a
diciembre de cada afio.
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Tabla 1
Bancos argentinos. Estadistica descriptiva, 2013
Observaciones Media Mediana Error tipico Desviacion estandar Minimo Maximo
Sucursales 40 144,4 76,5 26 164,4 2 698
Personal 40 2.502,35 981 528,5 33424 79 17.001
C. corrientes 40 111.076,575 8.773,5 32.056,3 202.741,9 92 844.238
C. ahorro 40 775.527,5 299.473,5 203.530,3 1.287.238,4 378 7.200,000
Plazos fijos 40 40.952,8 16.005,5 9.8104 62.046,2 22 275.929
Préstamos 40 574.707,8 232.702 130.753,8 826.959,6 852 3.900.000
T. de crédito 40 471.455,1 178.389,5 100.343,8 634.629,9 0 2.500.000
Ing. por servicios 40 6,18475 5,85 0,5 29 1,38 16,82
Egr. por servicios 40 2,481 1,685 0,7 43 0,35 27,55
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 2
Bancos argentinos. Estimacién de eficiencia. 2013
VRS Total
Eficiente Ineficiente
CRS Eficiente 19 (47,5%) 0(0,0%) 19 (47,5%)
Ineficiente 2 (5,0%) 19 (47,5%) 21 (52,5%)
Total 21 (52,5%) 19 (47,5%) 40 (100%)

Fuente: elaboracién propia.

de bundling adoptadas por algunas de las entidades incluidas en la
muestra.

El concepto ingresos por servicios’ (y su contraparte egresos por
servicios) se encuentra asociado a una amplia gama de servicios de
dificultosa agregacién en una variable no monetaria, por lo que se
ha optado por incluir un indicador consistente.

Los datos empleados fueron extraidos del reporte titulado
«Informacién de Entidades Financieras» elaborado por la Superin-
tendencia de Entidades Financieras y Cambiarias, dependiente del
BCRA.

Es necesario observar que durante el periodo indicado se modi-
fic6 la cantidad de entidades que operaron en el mercado local.
Para conservar la uniformidad de la comparacién se excluyen, a los
efectos del presente analisis, los bancos que no operaron en todo el
lapso temporal observado. Al mismo tiempo, en el conjunto de enti-
dades financieras se pueden observar un conjunto de entidades que
solo cuentan con casa matriz o una tnica filial. Dado que la red de
sucursales es una variable relevante para la presente investigacion,
se han excluido de la base de datos considerada. El mismo criterio
se aplicé a las entidades que se encuentran muy especializadas en
segmentos alejados de la actividad minorista y de servicios.

De esta manera, se considerara una muestra de 40 bancos que, a
diciembre de 2013, retinen el 97,2% de la totalidad de los activos de
entidades bancarias a la fecha mencionada y, a su vez, concentran
el 99,7% de la cantidad de plazos fijos y el 95,2% de la cantidad de los
préstamos del sistema. Al inicio del periodo las mismas entidades
financieras representaban el 97,3% de los activos, el 99,3% de la
cantidad de plazos fijos y el 96,0% de la cantidad de préstamos.

Con los datos referidos y utilizando el andlisis DEA se estimd
la eficiencia técnica de cada uno de los integrantes de la muestra,
procurando discriminar los que serian eficientes de los que no cum-
plirian con tal condicién. A tal efecto, y conforme con la literatura,
se consideraron las hip6tesis de rendimientos constantes de escala
y su alternativa de rendimientos variables. En el marco del mismo
ejercicio se buscé aislar el fendmeno escala de la gestion pura de
recursos.

7 En el segmento minorista se pueden identificar el alquiler de cajas de seguridad,
los ingresos por venta de seguros, las comisiones por su intervencién como agente
de cobro de servicios, entre otros. En el segmento mayorista se pueden mencionar,
por ejemplo, las comisiones por la organizacién, estructuracién y colocacién de emi-
siones de productos estructurados o por la intervencién como fiduciario o agente
administrativo o de la garantia.

Posteriormente se exploré la dinamica del fenémeno y su rela-
cién con la productividad total de los factores. A tal efecto, se
empled el IPM como instrumento para el tratamiento de los datos
correspondientes a 2005 y 2013. El primer periodo se seleccion6
en sintonia con lo argumentado por Ferro, Leon, Romero y Wilson
(2013). Con esta herramienta se buscara estimar la incidencia de
las distintas componentes sobre la eficiencia y la productividad.

Finalmente, el andlisis se concentré en las caracteristicas de
tal dindmica. La intencién fue evaluar si el patrén de cambio en
la productividad fue constante a lo largo de todo el periodo. Con
tal objetivo se dividieron las observaciones en 2 grupos de datos:
el primero de ellos correspondi6 al lapso 2005-2009 y el segundo
grupo abarcé el periodo 2009-2013. Tal agrupacion se apoyé en 2
factores. En primer lugar, Argentina mostré, a partir de 2009, un
crecimiento econémico mas débil que en la etapa precedente. Tal
como indica la literatura, la actividad financiera se encuentra fuer-
temente relacionada con la evolucién de la economia del pais y
deberia esperarse que un cambio de tendencia afecte el desempefio
de los bancos, especialmente los que tienen una fuerte vinculacién
con el segmento minorista. Al mismo tiempo, en el segundo lapso, el
mercado financiero en general, y el cambiario en particular, fueron
afectados por decisiones regulatorias de significacién. En tal con-
texto, resultaria razonable esperar cambios en el comportamiento
de las entidades financieras. Por tltimo, en 2008 se registr6 una
crisis de alcances globales con impacto sobre el sector financiero,
lo cual afect6 su performance (tabla 1).

4. Resultados

Los resultados obtenidos a partir de la muestra considerada evi-
dencian niveles de eficiencia técnica similares en los bancos que
integran la misma, ya sea bajo la hipétesis CRS como VRS. Asi, en
la tabla 2 se puede observar que el 47,5% (19 DMU) son eficien-
tes bajo ambas hipétesis. Idéntico valor resulté para la estimacién
de entidades ineficientes. Solo 2 DMU (5,0%) muestran resultados
contradictorios, esto es, son ineficientes solo bajo la hipétesis CRS.

Ahora bien, tal como se sefial6 previamente, la metodologia de
calculo podria estar ocultando un efecto escala. Esto result6 evi-
dente en los 2 casos «contradictorios». En realidad, se trata de un
caso con rendimientos crecientes a escala (DMU: B315) y otro con
rendimientos decrecientes (DMU: B034).

Siguiendo el criterio de Coelli (1996), también se puede iden-
tificar efecto escala en otros casos donde hay coincidencia de
diagnéstico bajo ambos modelos. Las 19 DMU calificadas como
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Tabla 3
Bancos argentinos. Estimacién de cambios en la eficiencia. 2005-2013

Aumento de la productividad total Eficiencia técnica pura Total
2005-2013 Aumento Sin cambios Decrecimiento
Eficiencia global Aumenté 14 (50,0%) 0(0,0%) 3(10,7%) 17 (60,7%)
Sin cambios 7 (25,0%) 0(0,0%) 0(0,0%) 7 (25,0%)
Decreci6 4(14,3%) 0(0,0%) 0(0,0%) 4(14,3%)
Total 25 (89,3%) 0(0,0%) 3(10,7%) 28 (100,0%)
Disminucion de la productividad total Eficiencia técnica pura Total
2005-2013 Aumento Sin cambios Decrecimiento
Eficiencia global Aumenté 0(0,0%) 0(0,0%) 1(8,3%) 1(8,3%)
Sin cambios 0(0,0%) 0(0,0%) 4(33,3%) 4(33,3%)
Decrecié 5 (41,7%) 0(0,0%) 2(16,7%) 7 (58,3%)
Total 5 (41,7%) 0(0,0%) 7 (58,3%) 12 (100,0%)
Fuente: elaboracion propia.
Tabla 4
Bancos argentinos. Distribucion de la evolucién de la productividad
Evolucién Periodo Total
Periodo 2005-2013
2005-2009 / 2009-2013 Creci6 Decreci6
Creci6 en 2005-2009 y 2009-2013 22 (55,0%) 0(0,0%) 22 (55,0%)
Solo creci6 en 2005-2009 2 (5,0%) 2(5,0%) 4(10,0%)
Solo creci6 en 2009-2013 4(10,0%) 4(10,0%) 8 (20,0%)
No crecié 0(0,0%) 6(15,0%) 6 (15,0%)
Total 28 (70,0%) 12 (30,0%) 40 (100,0%)

Fuente: elaboracion propia.

eficientes bajo ambas hipétesis contienen 6 casos de rendimien-
tos crecientes y 3 con decrecientes. En tanto, las calificadas como
ineficientes incluyen 6 DMU con rendimientos crecientes y 13 con
decrecientes.

Posteriormente se procedié a analizar la evolucién de la pro-
ductividad de las entidades financieras en el periodo comprendido
entre los afios 2005 y 2013. La intencién de este analisis fue
discriminar los factores que han incidido sobre la evolucién de
la eficiencia. Asi, se examinaron las componentes de eficiencia
técnica, de gestion y de escala. Este Gltimo andlisis se efectud
recurriendo al IPM.

En la tabla 3 se exponen los resultados obtenidos comparando
ambas puntas de este ciclo. Como se puede ver, 28 DMU han mejo-
rado la productividad total en este periodo. En tanto, 12 DMU
mostraron una caida en su productividad total.

En el caso de las DMU que vieron acrecentada su productividad,
el 50,0% (14 DMU) mostraron una mejora tanto en su eficiencia téc-
nica pura (ETP) como en su eficiencia global (EG), ya sea por efecto
escala o por razones atribuibles a la gestién. Por su parte, el 25,0%
(7 DMU) tuvieron mejorias en ETP pero no mostraron cambios en
EG. Otro 14,3% (4 DMU) también acrecentaron su ETP pero tuvieron
desmejoras en la EG. Por tltimo, 3 DMU (10,7%) redujeron su EG a
pesar de crecer en términos de ETP.

En tanto, las DMU que exhibieron una contraccién en su produc-
tividad total presentaron un panorama sustancialmente diferente.
En efecto, solo 5 DMU mostraron una mejora en ETP pero, al mismo
tiempo, indicaron una caida en la EG. Alternativamente, las DMU
que revelaron una contraccién enla ETP (7 DMU) no presentaron un
resultado uniforme en términos de la EG. Asi,4 DMU (33,3%) perma-
necieron sin cambios, 2 DMU también registraron una desmejora
y solo una DMU refiri6é una expansion en la EG. Concretamente, el
cambio en la productividad total de los factores para cada entidad
se desagrega entre la variacién en la EG® y el cambio tecnolégico.

8 En relacion con una tecnologia de rendimientos constantes de escala.

En este contexto, surgi6 el interrogante respecto a la uniformi-
dad sobre el comportamiento de la variable durante todo el periodo
considerado. A tal efecto se desarroll6 el ejercicio de desagregar
la evolucién de la productividad total de los factores (PTF) en 2
subperiodos: 2005-2009 y 2009-2013.

La tabla 4 muestra cémo ha variado la productividad total de los
factores entre 2005 y 2013, y en qué subperiodo se ha registrado la
mayor intensidad de tal cambio. Tal como se sefialé previamente,
28 DMU mejoraron su PTF comparando 2005 y 2013. No obstante,
si dicho lapso se dividiera en los 2 subperiodos mencionados, se
veria que solo en el caso de 22 DMU tal mejora se repitié en ambos
lapsos. En tanto, el crecimiento de la PTF total para 2 DMU se explica
solamente con el positivo desempefio en el subperiodo 2005-2009.
Por el contrario, en 4 casos el aumento de la PTF solo se fundamenta
en el rendimiento evidenciado en el subperiodo 2005-2009.

Por su parte, 12 DMU presentaron una retracciéon en la PTF para
todo el periodo considerado. Tal caida es evidente en 6 casos, en los
cuales se repiti6 tal comportamiento en los 2 subperiodos. En las
restantes DMU se produjo una contraccién de la PTF total, a pesar
de que en alguno de los subperiodos se generara una mejora de
dicha variable.

En este contexto resulta necesario evaluar el impacto del efecto
escala sobre la evolucién de la EG. La evaluacién de esta dltima
variable muestra que 18 DMU mejoraron su posicién relativa en
relacién con el desempefio de 2005. En tanto, 11 DMU no exhibieron
cambios para el mismo lapso e idéntico niimero sefial6 una caida
en la EG.

Entre las entidades que mejoraron su EG se encuentra un grupo
de 7 DMU que enfrentaron un efecto escala negativo que fue
totalmente neutralizado a través de mejoras de gestién. En tanto,
5 DMU potenciaron su ganancia por eficiencia de gestién con un
efecto escala positivo. Por otra parte, otras 6 DMU no presentaron
cambios en términos de gestion pero el efecto escala repercuti
positivamente sobre la EG. Tales resultados se detallan en la tabla 5.

Por su parte, en la tabla 6 se exponen los resultados para las
DMU que tuvieron una caida en la EG durante el lapso referido.
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Tabla 5
Bancos argentinos. Evolucién positiva de la eficiencia global (EG) y su relacién con la eficiencia de gestién y efecto escala. Periodo 2005-2013
Aumento de la EG 2005-2013 Efecto Escala Total
Positivo Neutro Negativo
Eficiencia de gesti6én Aumenté 5(27,8%) 0(0,0%) 7 (38,9%) 12 (66,7%)
Sin cambios 6(33,3%) 0(0,0%) 0(0,0%) 6(33,3%)
Decreci6 0(0,0%) 0(0,0%) 0(0,0%) 0(0,0%)
Total 11(61,1%) 0(0,0%) 7 (38,9%) 18 (100,0%)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 6
Bancos argentinos. Evolucion negativa de la eficiencia global (EG) y su relacion con la eficiencia de gestion y efecto escala. Periodo 2005-2013
Disminucién de la EG 2005-2013 Efecto escala Total
Positivo Neutro Negativo
Eficiencia de gestion Aumento 0(0,0%) 0(0,0%) 1(9,1%) 1(9,1%)
Sin cambios 0(0,0%) 0(0,0%) 0(0,0%) 0(0,0%)
Decreci6 1(9,1%) 0(0,0%) 9(81,8%) 10 (90,9%)
Total 1(9,1%) 0(0,0%) 10 (90,9%) 11 (100,0%)

Fuente: elaboracién propia.

En sintesis, la mayoria de las entidades (9 DMU) enfrentaron la
conjuncién de una caida de su eficiencia de gestiéon y un efecto
escala negativo. La excepcién se presentd en 2 casos, donde se
registraron efectos opuestos.

Para completar el cuadro de situacién existen 11 DMU que no
evidenciaron una variacién en la EG. Este fenémeno es un reflejo
de la ausencia de cambios en la eficiencia de gestién y de un efecto
escala nulo.

En principio, se podria asociar dicha mejora con los cambios
tecnolégicos producidos durante este lapso considerado. La inci-
dencia sobre la productividad del desarrolloy expansion de la banca
electrénica como plataforma comercial podria constituir un campo
interesante de investigacion.

5. Conclusiones

El objetivo principal del presente trabajo ha sido analizar la
evolucion de la eficiencia de ciertas entidades bancarias del sector
financiero argentino entre 2005 y 2013.

Seguin la literatura, existen distintas metodologias para abordar
la cuestién. En este caso, se ha optado por una de naturaleza no
parameétrica, ya que presenta la ventaja, en opinién de los autores,
de no encontrarse restringida por ciertos supuestos en torno al for-
mato de la funcién de costos del sector. Tal enfoque no quita validez
a la estrategia de andlisis sustentada en métodos paramétricos.

Se decidi6 estudiar este topico aplicando el data envelopment
analysis (DEA), asumiendo un enfoque de insumos. Complementa-
riamente, para la seleccién y el tratamiento de los datos relevantes
(enla perspectiva de los autores) se ha asumido un enfoque de pro-
duccién. Nuevamente, el criterio adoptado no invalida, en absoluto,
que otro investigador adopte un enfoque de intermediacién para
efectuar este analisis.

Una de las peculiaridades del sistema bancario en Argentina
es que bajo la categoria Banco conviven entidades financieras que
presentan distinto grado de especializacion y de dificultosa com-
paracion directa. En un enfoque como el planteado en este trabajo
tal distincion es relevante, y a fin de garantizar una cierta homo-
geneidad en la recopilacién y tratamiento de los datos, se decidi6
utilizar una muestra de conveniencia conformada por 40 bancos. A
diciembre de 2013, este conjunto representaba el 97,2% del total de
activos bancarios.

De la aplicacién de esta metodologia se concluye que existe
evidencia para pensar que la productividad total de los factores
ha mejorado para la mayoria de las entidades integrantes de esta

muestra. En efecto, 28 bancos revelan un cambio positivo en tér-
minos de esta variable. Sin embargo, no todos repiten el mismo
patron de causas, asi como tampoco la misma intensidad de cam-
bio, seglin puede observarse en las tablas incorporadas en la seccién
previa.

Sin perjuicio de lo anterior, gran parte de la explicacién de la
mejora productiva radica en los positivos cambios observados en
la eficiencia técnica pura. Notese que 25 de los 28 bancos indicados
en el parrafo anterior exhibieron mejoras en la eficiencia técnica
pura frente a un comportamiento irregular de la EG. Luego, varia-
ciones —en diferentes sentidos— de la eficiencia en la gestioén de
los recursos, asi como en los rendimientos de escala, terminan de
ilustrar el comportamiento de la productividad de las entidades
analizadas en el periodo seleccionado.

LamejoraenlaEG alcanzé al 45% de la muestra (18 DMU). De ese
total, se reconoce que en el 66,7% (12 DMU) ha registrado mejoras
en la eficiencia de gestion. No obstante, parte de este incremento
ha sido neutralizado por un efecto escala negativo.

En tanto, la divisién en subperiodos (2005-2009 y 2009-2013)
no arroja diferencias significativas en torno al desempeio de las
entidades financieras. En efecto, solo el 30% de la muestra (12 DMU)
presentd un patrén no uniforme.

Finalmente, deben realizarse ciertas consideraciones sobre posi-
bles limitaciones del presente trabajo. En primer término, la
diversidad de los servicios transaccionales que realizan los ban-
cos restringe la posibilidad de obtener una medida tnica y de base
uniforme para incorporar a los modelos. En este caso se utilizaron 2
variables proxy, pero su alcance puede ser incompleto. En segundo
lugar, se ha tratado a todos los bancos de manera uniforme asu-
miendo que tienen una conducta dirigida a minimizar los costos.
Este supuesto puede ser considerado «fuerte», pues en la muestra se
hanincorporado entidades piblicas que no necesariamente se ajus-
tan a tal criterio. Probablemente, una futura linea de investigacién
podria vincularse a esta tematica. En tercer lugar, como se sefialé,
los autores no desconocen la aplicacién del bundling en la banca.
Esta politica comercial podria llevar a reconsiderar la estructura de
productos aqui planteada. En este caso no se conté con informa-
cién suficiente para ajustar dicha estructura. Si se contara con tal
informacion, probablemente se podrian ajustar las conclusiones del
caso.
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RESUMEN

La presente investigacién cuantitativa tiene como finalidad explorar los factores del comportamiento
organizacional en jévenes que inician su carrera laboral, para lo cual se disefi6 un instrumento de medida
con 35items, con resultados vélidos y confiables, aplicado a 215 estudiantes de una universidad pri-
vada del noreste de México. Como resultado se pudo observar que las variables utilizadas en el modelo
de investigaciéon mostraron el mismo comportamiento entre las personas que se encontraban en su
primera experiencia laboral y las que ya habian trabajado anteriormente. Sin embargo, el esfuerzo reali-
zado, el apoyo organizacional percibido, la intencién de separacién y la percepcion econémica presentan

diferencias estadisticamente significativas utilizando otros factores de comparacién.
© 2016 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la
licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

Analysis of issues of organizational behavior in young adults starting of their
work career

ABSTRACT

This quantitative research explores organizational behavior issues for young adults who are starting their
work careers. A 35-item survey was designed, and tested for validity and reliability. It was applied in a
sample of 215 students in a private university in Northeastern Mexico. The variables in this project show
a similar pattern among young adults in their first work experience as among those who had worked in
the past. However, Intensity of exerted effort, Perceived organizational support, Intentions to quit and
Monetary compensation showed statistically significant differences, when using other factors to compare

its.
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Andlise de questdes de comportamento organizacional em adultos jovens
a partir da sua carreira de trabalho

RESUMO
Classificagdes JEL: O presente trabalho de investigacdo quantitativa, tem como finalidade explorar os factores previsiveis da
J24 satisfacdo laboral tendo como variavel diferenciadora a «Primeira experiencia profissional». Desenhou-se
J28 um instrumento com 35 itens, que incluem: apoio organizacional percebido (AOP), satisfacdo laboral (SL),
}gg percecdo econémica (PE), intensidade de esfor¢o realizado (IER), intenc¢do de separagdo (IS) e conflito vida
164 trabalho (CVT), foi aplicado a uma amostra de 215 estudantes universitarios de uma Universidade privada

do Nordeste do México que estdo iniciando a sua carreira laboral. Como resultado, péde-se observar

Palavras-chave:

Primeira experiencia laboral
Satisfagdo laboral
Comportamento organizacional
Recursos humanos

Geracao Y

anteriormente.

que as diversas variaveis utilizadas no modelo de investigacdo mostraram o mesmo comportamento
entre as pessoas para quem era a sua primeira experiencia laboral e as pessoas que ja haviam trabalhado

© 2016 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob a

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

1. Introduccién

Durante el transcurso de su vida, desde el nacimiento hasta
la muerte, cada individuo va creciendo, madurando y pasando
por diversas etapas. En la juventud, la mayoria de las personas
cuando pasan por su primera experiencia profesional tienen diver-
sos aprendizajes y reflexiones que se pueden considerar de gran
importancia y trascendentes en la vida laboral, pues marcan el
comienzo de algo que posiblemente durara el resto de su vida.

Para el desarrollo de esta investigacién, la primera experiencia
profesional corresponde a practicas profesionales, estancias labo-
rales con duracién mayor de 6 meses y menores de un afio, empleo
formal de tiempo completo y tiempo parcial dentro de un centro
de trabajo; no se incluyen actividades de servicio social, trabajo de
becario o proyectos temporales dentro de la universidad.

La primera experiencia profesional tiene gran impacto en el
resto de la vida de un individuo. En este sentido, Hamaaki, Hori,
Maeda y Murata (2013) confirman que si un individuo consigue
empleo inmediatamente después de haberse graduado, se ve direc-
tamente impactado de manera positiva en sus siguientes afios de
vida laboral. Ese efecto tiende a disminuir a través de los afios y
desaparece completamente alrededor de los 10 afios después de
su graduacién. La primera experiencia profesional aparentemente
depende de la carrera laboral tomada por el individuo después de
haber egresado de la universidad, tal como lo menciona Kosteas
(2013), es decir, las futuras propuestas de empleo para los indivi-
duos que encontraron un empleo regular dentro de los primeros
3afios de egresado (a pesar de haber fallado en encontrar un
empleo regular al momento de graduarse), no son significativa-
mente diferentes de las propuestas que recibiran los individuos que
encuentran un empleo regular al momento de graduarse.

De esta forma, Sedefio, Barbero, Avila y Garcia (2003) afirman
que las relaciones sociales y la autoestima generada en una per-
sona en su primera experiencia profesional influyen mas en el
grado de satisfaccion laboral (SL) que el prestigio y el tipo de tarea
que se realiza. Ademas, mencionan que cuando los jévenes ini-
cian una actividad laboral determinada, su motivacion se centra en
aspectos extrinsecos relacionados con el medio ambiente laboral,
como lo son las relaciones personales, las oportunidades de logro,
su desarrollo personal y profesional, y la basqueda de situaciones
que aumenten su autoestima. Por Gltimo, los autores explican que
la posibilidad de generar expectativas sobre la estabilidad en el
empleo respecto a la actividad laboral desempefiada, aumenta los
niveles de motivacién en la realizacién del trabajo.

Por otra parte, se puede observar que la primera experiencia
profesional es un proceso muy importante que se tiene en la carrera

laboral porque es la primera vez que una persona ingresa a una
organizacién ya sea formal o informalmente, por lo cual, esto sera
el marco de referencia con el que el individuo podra comparar sus
futuras oportunidades de empleo para construir su trayectoria, o
bien comprender las experiencias que se tienen en el dia a dia, que
de alguna manera pueden afectar en la toma de decisiones para un
cambio de trabajo en el futuro (Gutteridge y Leibowitz, 1993).

Ademas, Coode (2013) menciona que no se espera que un recién
egresado sea un experto y conozca de manera inmediata las acti-
vidades a realizar, pero si se espera que en el corto plazo sea
capaz de trabajar a través de un proceso disefiado para enfrentar
retos y resolver problemas con un determinado grado de dificultad.
Ademas, menciona laimportancia de la congruencia entre la perso-
nalidad del empleado y la cultura de la organizacién; esto incluye
la compatibilidad con sus compafieros de trabajo o si sus conviccio-
nes no contradicen la direccién de la compaiiia. Cuando esto no se
consigue, probablemente el empleado trabajara para la compaiiia
un corto tiempo, menos de 2 afios aproximadamente, y después
decidira buscar otro trabajo porque no es feliz en su empleo actual.

En ese mismo contexto, Koubova y Buchko (2013) sugieren que
las experiencias de vida contribuyen al desarrollo de la inteligen-
cia emocional, pues son las que regulan el balance vida-trabajo del
individuo. Asi mismo, sugieren que los efectos en las experiencias
del trabajo en la vida personal del individuo se ven influenciados
significativamente por el nivel de inteligencia emocional de cada
uno.

De esta manera, en el presente proyecto de investigacién se
pretende conocer los factores que influyen en las personas en la pri-
mera experiencia de trabajo. El interés del estudio radica en conocer
la opinién de las personas que estan ingresando al mundo laboral
en aspectos como la SL, la intensidad por el esfuerzo realizado en
el trabajo (IER), su intencién de permanencia (IP), las expectati-
vas sobre las oportunidades de crecimiento y su motivacion, entre
otros.

En este sentido, el trabajo estd organizado de la siguiente
manera: primero, se presenta una revisiéon de la literatura relacio-
nada con el tema de la SL y las implicaciones que tiene con las
variables consideradas en la investigacion, las cuales son: el apoyo
organizacional percibido (AOP), la percepcién econémica (PE), la
IER el conflicto vida-trabajo (CVT) y la intencién de separacién
(IS) de la persona. Seguidamente se revisa el método de investi-
gaciéon donde se menciona que el tipo de estudio es descriptivo,
correlacional-explicativo, con un disefio (ex post facto) y un tipo de
muestreo no probabilistico; asi mismo, se establecen y explican las
razones para llevar a cabo un analisis cuantitativo por medio del
modelo disefiado de corte econométrico transversal. Después se
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hace una presentacién de los datos y el método de recoleccién de la
muestra, asi como el disefio de la investigacién. Posteriormente, se
presentan los resultados estadisticos con su correspondiente anali-
sis y se finaliza con las conclusiones, limitantes y algunas lecciones
de aspecto empresarial.

2. Marco conceptual

Las teorias del comportamiento organizacional han estado evo-
lucionando en el transcurso del tiempo y se han estado integrando
diversos temas en los procesos empresariales y de investigacion,
como por ejemplo la SL, la motivacién (Steers, Mowday y Shapiro,
2004), la calidad de vida en las personas, el medio ambiente de tra-
bajo, el compromiso organizacional y mas recientemente la teoria
del bienestar laboral.

Segln Arrieta y Navarro (2008), l1a definicién mas aceptada de
la motivacion es aquella que indica que son las fuerzas psicologi-
cas que operan desde adentro de las personas y que determinan la
direccién de las conductas emitidas, de los niveles de esfuerzo y de
persistencia cuando la conducta no esta sujeta a fuertes presiones y
limitaciones situacionales. Ademads, mencionan que es un proceso
psicolégico resultado de la interaccién entre el individuo (necesi-
dades, valores, intereses, metas, etc.) y el ambiente (condiciones de
trabajo, retroalimentacion, tipo de tarea, etc.). Por otro lado, Steers,
Porter y Bigley (2012), destacan que la motivacién es una fuerza
que energiza y dirige la conducta humana. En el ambito laboral, no
solamente hace que los empleados tomen accién, sino que ademas
influye en la direccién, en la intensidad y en la duracién de un com-
portamiento, que de alguna manera afecta el clima organizacional,
tal como lo muestran Cardona y Zambrano (2014).

En otro contexto, pero teniendo como base el mismo tema del
bienestar laboral, Ancona, Camacho y Garcia (2012) narran c6mo
la motivacién en el trabajo es un factor determinante para el logro
de una mayor eficiencia profesional. Su investigacion describe estas
motivaciones laborales en el personal administrativo, descubriendo
que los principales factores motivacionales, después del incentivo
econdémico, son la estabilidad de vida y las relaciones interpersona-
les; de la misma manera, Madero (2010) menciona la relevancia de
los aspectos no monetarios en el desarrollo profesional. Adicional-
mente, Hynes (2012) y Nader, Pefia y Sanchez (2014) comparten la
misma postura en cuanto a que un factor muy importante para
la motivacion son las relaciones interpersonales en el ambiente
laboral y reconoce que hay una relacién directa entre el compro-
miso de los empleados, la comunicacién y las interrelaciones que
existen.

Por su parte Johnson y Simonson (1986) llevaron a cabo un
estudio para determinar las experiencias favorables y desfavora-
bles de los egresados de programas de maestria en administracién
(MBA) en relacién con su primer trabajo, para lo cual se enfo-
caron en los siguientes 10 factores: oportunidad de crecimiento,
dificultad del trabajo, responsabilidad, salario, supervision, lugar
e instalaciones fisicas, prestigio del trabajo, capacitacién, bene-
ficios y seguridad. Como aportacién relevante para la presente
investigacion, se tomaron en cuenta los siguientes aspectos: a) la
mayoria de los graduados no desarrollan una lealtad hacia su pri-
mer empleador, b) la satisfaccion se genera al realizar un trabajo
que sea demandante intelectualmente, es decir, que represente un
reto interesante, y ¢) que puedan ser reconocidos y que tengan
oportunidades de crecimiento.

La relacién que tienen las dimensiones del AOP y la IP son parte
esencial en los procesos de investigacién del comportamiento orga-
nizacional, y ha podido identificar que el AOP es un antecedente al
estudio del compromiso organizacional y de la rotacion del perso-
nal (Eisenberger, Fasolo y Davis-LaMastro, 1990; Ahmed y Ahmed,
2013). De esta forma, el compromiso organizacional comprende

las actitudes relacionadas con la necesidad, obligacién y deseo de
permanecer en un lugar de trabajo, tal como lo mencionan Meyer,
Bobocel y Allen (1991), mientras que tener poca IP es un paso pre-
vio a la renuncia laboral o a la salida del empleado de su lugar de
trabajo.

También se puede observar que el AOP indica el grado en que
los trabajadores perciben el compromiso de la institucién con su
desarrollo personal y profesional, con la finalidad de conocer sus
inquietudes y evitar el conflicto que se tiene entre las actividades
personales y laborales en un momento determinado, destacando el
interés de laempresa hacia el trabajador, al proporcionarle la ayuda
necesaria ante una situaciéon inesperada que pueda surgir durante
su estancia laboral. También el AOP se puede presentar cuando la
empresa tiene en sus procesos organizacionales una serie de acti-
vidades enfocadas al involucramiento y a la participacién activa de
las personas en el lugar de trabajo, con la finalidad de mantener una
relacién mas estrecha entre ambos (Dawley, Houghton y Bucklew,
2010; Miao y Kim, 2010; Chen, Eisenberger, Johnson, Sucharski y
Aselage, 2009). Adicionalmente, el AOP contempla la percepcién del
empleado sobre la disponibilidad de materiales, la infraestructura
y el mobiliario necesario para realizar el trabajo.

La SLy la PE son otros aspectos importantes en la investigacion;
al respecto, Erbasi y Arat (2012) realizaron un estudio para exa-
minar el efecto de los incentivos financieros y no financieros en
la SL, usados por las cadenas de servicios alimentarios, indicando
la diferencia de las actitudes de los empleados. De acuerdo a los
resultados mostrados, se observa que si hay una relacién signifi-
cativa entre los incentivos financieros y no financieros y la SL de
los empleados. Cuando esas relaciones se comparan, el resultado
indica que hay mejores actitudes hacia los incentivos financieros y
se tiene mayor efecto en la SL en comparacion con las actitudes de
los empleados hacia los incentivos no financieros.

Finalmente, Edmans (2012) estudi6 la relacién del valor de la
satisfaccién en el trabajo y su impacto desde la perspectiva de la
responsabilidad social, en lugar de la productividad de los emplea-
dos. Dado lo anterior, es importante mencionar que las compaiiias
listadas en 100 Best Companies to Work For in America generaron un
rendimiento positivo en las acciones que van desde un 2,3% hastaun
3,8% en el periodo comprendido de 1984 hasta 2011. Estos resul-
tados tienen principalmente 3 implicaciones. 1) De acuerdo a las
teorias de la gestion de recursos humanos, la SL es benéfica para
el valor de la empresa, pues es parte importante del capital de la
misma. 2) Si la empresa es socialmente responsable puede mejorar
la rentabilidad de las acciones, logrando asi las metas de impacto
hacia el interior y exterior. 3) El mercado de valores no valora com-
pletamente los activos intangibles, pues se enfoca principalmente
en los rendimientos econémicos.

De esta forma, uno de los factores prioritarios en el desarro-
llo profesional, principalmente en los jévenes recién egresados, es
que sus inquietudes y expectativas al iniciar su carrera laboral no
solamente sean cubiertas sino también cumplidas, generando SL;
asi mismo, se puede mencionar que mientras las personas tengan
mayor preparacién académica, mas exigentes son, con altas expec-
tativas de su lugar de trabajo y de las actividades que va a realizar.
De acuerdo con Johnson y Simonson (1986), la insatisfaccién de
los recién egresados de los programas de MBA se da por la falta
de crecimiento, poca responsabilidad y mal sueldo, asi como un
ambiente pobre de trabajo. Estos hallazgos junto con los mostra-
dos por Madero, Flores, Littlewood, Castafieda y Mercado (2014)
fueron considerados para llevar a cabo la presente investigacion.

Por su parte, Kosteas (2011) habla sobre la satisfaccién y
expectativas laborales, pero desde una perspectiva en la cual los
empleados se van a sentir mas motivados y satisfechos cuando
creen posible un aumento de puesto o promocién en los préximos
2 aflos posteriores a su contratacion. Esto también impacta en
las personas que estén en su primera experiencia profesional, ya
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que la expectativa de una promocion se convierte en una relacién
de ganar-ganar para la empresa y el empleado, es decir, si el
trabajador se siente satisfecho, es menos probable que deje la
empresa o esté inquieto en buscar una mejor alternativa de trabajo,
tendra mas productividad y por lo tanto disminuira el indice de
ausentismo. Entonces, la empresa esta «ganando» empleados con
mejor desempefio y los empleados «ganan» la expectativa de ser
considerados para una promocién, aumentando su satisfaccién.

En los resultados del trabajo presentado por Linz y Semykina
(2013), se relacionan la satisfaccién/insatisfaccion y las expectati-
vas en el trabajo, mencionando hallazgos en cuanto a la diferencia
de género, mientras que Idrovo y Leyva (2014) lo hacen desde la
perspectiva de la mujer colombiana. De esta forma, mientras que
para los hombres la SL esta relacionada con recompensas extrin-
secas, para las mujeres esta relacionada con las recompensas no
monetarias. En otro contexto, Verhofstadt, de Witte y Omey (2007)
plantean el objetivo de dejar clara la relacién que existe entre el
nivel de educacién que un individuo adquiere y la SL de este. Con
ello, se pretende probar si existe una relacién positiva entre el nivel
educacional y la SL a causa de distintos indicadores de calidad del
trabajo; paraeso se utilizaron 3 modelos: uno para medir el impacto
que tiene el nivel de educacién en la SL mediante un analisis de
regresion; otro modelo para estimar el impacto del nivel educacio-
nal en los indicadores de calidad del trabajo; y un tercer modelo
que revela «el verdadero» efecto del nivel educacional en la SL, por
lo que se puede observar que cuando se agregan los indicadores de
calidad del trabajo como variables independientes, los resultados
de este tercer modelo sefialan que los individuos con un nivel mas
alto de formacién tienen mas SL que los individuos con menor nivel
educativo.

Otra relacién importante que es conveniente analizar es la de
la SL y el CVT de la persona, pues si no existe una sincroniza-
cioén entre esos elementos seguramente se estara generando un
problema para la persona, pues tendria que tomar una decisién
respecto a darle prioridad a su trabajo o a los distintos factores que
lo rodean, teniendo efectos negativos en la productividad y en su
realizacién personal y profesional, también en el sentido de logro
de resultados, en el compromiso con su trabajo y en la adaptabi-
lidad mostrada en su lugar de trabajo. De esta forma, Mitchelson
(2009) plantea diversos aspectos de la vida laboral de las perso-
nas principalmente desde una perspectiva positiva para mostrar
la relacién entre el perfeccionismo, es decir, el esfuerzo por hacer
las cosas de la mejor manera posible, y la percepcién del conflicto
trabajo-familia.

En el trabajo presentado por Sanchez, Cegarray Cegarra (2011),
estos definen al CVT «como la interferencia entre el trabajo y la
vida privada que crea tensioén o problemas a los individuos como el
resultado directo de la existencia de presiones incompatibles entre
ambos roles». Los anteriores autores sefialan que se trata de un pro-
blema bidireccional, porque por un lado el trabajo interfiere con la
vida privada y por orto lado, la vida personal es afectada por el tra-
bajo. De esta forma, hay diversos factores que impiden que haya un
balance entre ambas partes y estos dependen de las prioridades que
se tengan, tales como las horas trabajadas en una jornada laboral, el
tiempo dedicado para realizar una actividad en el lugar de trabajo,
el horario de salida en un dia normal de trabajo, las expectativas
familiares, el nimero de hijos que se tienen, la situacién conyugal y
el nivel jerarquico en la empresa (Cegarra, Sanchez y Cegarra, 2012;
Calvo-Salguero, Martinez de Lecea y Carrasco-Gonzalez, 2011). Con
esto se confirma que por el momento existen pocas evidencias que
indican si el balance vida-trabajo se logra en la primera experien-
cia profesional, y es por esto que en la presente investigacién se
incluy6 un constructo sobre este tema en particular.

En otro sentido, pero de igual manera importante y relacio-
nando los temas de la investigacion, Bos, Donders, Bouwman y van
der Gulden (2009) analizan las diferencias en las caracteristicas

de trabajo y los determinantes de la SL en personas de diferen-
tes grupos de edad. Los resultados que presentan indican que no
hay diferencias estadisticamente significativas con respecto a las
caracteristicas del trabajo en diferentes edades. Adicionalmente,
Dominguez (2013) encontré una relacién negativa entre el tiempo
utilizado en el lugar de trabajo y la SL, que es generadora de con-
flictos vida-trabajo, siendo un motivo de estrés en las personas.

En este sentido, los responsables de las areas de recursos huma-
nos deben ser creativos para disefar sistemas de trabajo que
puedan ser mas flexibles y sirvan como apoyo para el crecimiento y
desarrollo de la persona, para disminuir la brecha que existe entre
la teorfa y la practica y hacer mas estratégica la funcién de recur-
sos humanos, tal como lo mencionan Ulrich y Brockbank (2009) y
Kryscynski y Ulrich (2015).

Al respecto, Muna y Mansour (2009) dan a conocer la impor-
tancia que tienen los cambios en la estructura de trabajo y en
el ambiente laboral para poder enfrentar estos cambios, pues de
alguna forma afectan la relacién entre los trabajadores y desesta-
bilizan las rutinas diarias, repercutiendo en la productividad y los
resultados en su area de trabajo. Por otro lado, Malik, Saleem y
Ahmad (2010) y Kanwar, Singh y Kodwani (2009) examinaron la
relacién de la SL con el balance de vida-trabajo, destacando que el
balance entre la vida personal y las actividades que realizan las per-
sonas en su lugar de trabajo debe de tomarse en cuenta por parte
del area de recursos humanos en coordinacién con los jefes de cada
una de las areas de trabajo de la empresa, para ayudar a que las per-
sonas se sientan satisfechas por lo que hacen y evitar el cansancio
o el desgaste profesional en los trabajadores.

3. Metodologia

En este apartado se presentan las diversas actividades realizadas
en el proceso de aplicaciéon de la metodologia de la investigacién,
como es el planteamiento del modelo donde se muestra de manera
conceptual las variables involucradas en el proyecto que dan origen
a las hipétesis, en seguida se presenta el disefio del instrumento de
medida utilizado en el trabajo de campo y la manera en que se
obtuvieron los datos a lo largo de la investigacién.

3.1. Modelo de investigacién e hipétesis

Después de haber realizado la revision de la literatura relacio-
nada con los temas involucrados, se procedi6 a disefiar el modelo
de investigacion cuantitativa y la definicién de las hipétesis que
serviran de base para la investigacién empirica.

La figura 1 presenta el modelo de la investigacién en la cual se
espera que la SLesté relacionada positivamente con el AOP,laPEyla
IER, y negativamente con el CVTy laIS. Por otra parte, se puede men-
cionar que la situacién laboral de la persona podria ser un aspecto

» Apoyo organizacional

« Percepcion econémica

« Intensidad del esfuerzo
realizado

——»|  Satisfaccion laboral

A

« Conflicto vida-trabajo
\ Intensién de separacion

Es primera experiencia

«Si
* No

Figura 1. Modelo de la investigacién.
Fuente: elaboracion propia.
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relevante en la investigacién pues se puede presentar un patrén de
comportamiento distinto al esperado, en virtud de que la persona
tenga una experiencia profesional por primera vez al ingresar a una
empresay esto la convertiria en una relacién moderadora entre los
distintos factores del modelo y la SL (fig. 1).

El primer constructo que se utiliza en la investigacion es el AOP.
Al respecto, Madero (2012) sefiala que es un elemento clave en los
procesos de recursos humanos, principalmente en la efectividad
de las compensaciones, y Arias (2001) menciona que es un factor
relevante en la IP del trabajador y en el tema de compromiso orga-
nizacional, por lo que se espera que mientras las personas dentro
de una empresa perciban que existe apoyo por parte de los directi-
vos y de la empresa en general para el desarrollo de sus actividades
y para tener un mejor ambiente de trabajo, todo esto se vera refle-
jado directamente en la SL. De esta forma, la primera hipétesis de
la investigacion es:

Hipotesis 1. El AOP se relaciona de manera positiva con la SL.

El segundo constructo de la investigacion es la PE que recibe
la persona al estar realizando su trabajo, que de alguna manera es
parte importante de la SL. Tomando en consideracién lo mencio-
nado por Ancona et al. (2012) y Heneman y Schwab (1985) sobre
este aspecto, se espera que exista una relacién positiva entre la PE
y la SL, es decir, los ingresos recibidos por las personas favorecen la
percepcion de satisfaccion, para lo cual la segunda hipétesis es:

Hipotesis 2. La SL esté relacionada positivamente con la PE.

La siguiente variable es la IER, que de acuerdo con Littlewood
(2009) consiste en la disposicién para hacer las actividades asigna-
das, poniendo el maximo esfuerzo para llevarlo a cabo; para esto
se podria esperar que exista una relacién positiva entre la IER y la
SL. Por lo tanto, la tercera hipétesis es:

Hipotesis 3. La IER y la SL estan relacionadas entre si positiva-
mente.

En lo que respecta al CVT, Mitchelson (2009) analiza esta varia-
ble como un aspecto importante en el ambito laboral, tomando en
cuenta las caracteristicas de la persona y los diversos efectos que
tiene en las actitudes y en su comportamiento. En la presente inves-
tigacién en particular se estara relacionando con la SL, definiendo
asi la siguiente hipétesis:

Hipotesis 4. El CVT se relaciona negativamente con la SL.

Por otra parte, la IS también es un factor que afecta el rendi-
miento de la persona en su lugar de trabajo, debido principalmente
a que la persona que esta pensando buscar salir de la empresa o
encontrar alguna alternativa para emplearse en el corto plazo, es
muy probable que se mantenga distraida, ocasionando bajo rendi-
miento y productividad en las actividades que realiza; asi mismo,
la IS es un motivo de distraccién en las personas debido a que quie-
ren cambiar de trabajo pero no pueden encontrar otra oportunidad
donde poder trabajar (Littlewood, 2009; Randhawa y Kaur, 2014).
Estos puntos antes mencionados permiten analizar y desarrollar la
siguiente hipoétesis de la investigacién:

Hipétesis 5. La IS y la SL estan relacionadas entre si negativa-
mente.

Finalmente, se puede sefialar que la SL de las personas podria
ser modificada de acuerdo a la situacion de la primera experiencia
laboral, mostrando con esto la Gltima hipétesis de la investigacion.

Hipotesis 6. La primera experiencia laboral tiene un efecto mode-
rador en la SL.

3.2. Instrumento de medida

Con el modelo de la investigacion y la definicién de las hipétesis
antes mencionadas, se procedi6 a estructurar un conjunto de afir-
maciones con la finalidad de disefiar y construir un instrumento de
medida que sirviera de base para la parte cuantitativa de la investi-
gacién, logrando identificar 6 constructos. Para medir cada uno de
los constructos se disefié un instrumento con 35 items, divididos
en: AOP 5 items; SL 6 items; PE 5 items; IER 4 items; IS 4 items; CVT
3items, y finalmente 8 items para los datos demograficos.

Las herramientas estadisticas utilizadas para el andlisis de los
datos fueron el SPSS versién 21 y el NCSS 2007. Dado lo anterior,
se realiz6 un andlisis factorial exploratorio con el fin de bus-
car la validez y la confiabilidad del instrumento utilizado para
evaluar cada uno de los conceptos antes mencionados y, posterior-
mente, se llevé a cabo un andlisis de varianzas, de correlacién y de
regresion.

Tomando como referencia a Ancona et al. (2012), se adapto el
instrumento utilizado y se consider6 como variable dependiente la
SL con una escala tipo Likert de 5 puntos, donde 1 corresponde a
«totalmente en desacuerdo» y 5 a «totalmente de acuerdo», a partir
de lo cual se consulté sobre los siguientes items: 1) tengo suficiente
espacio, nivel de ruido adecuado, clima e iluminacién en mi area
de trabajo; 2) he hecho amigos en mi trabajo; 3) estoy a gusto
con el trato que recibo de mi superior; 4) las relaciones con mis
compaiieros de trabajo son cordiales; 5) mi trabajo me hace sentir
pleno, y 6) mi trabajo me hace sentir productivo. Al agrupar estos
items mediante un andlisis factorial exploratorio, se muestra un
coeficiente de confiabilidad aceptable («=0,82).

Enloquerespectaalasvariablesindependientes, tomando como
base el trabajo realizado por Madero (2012), se adapt6 el instru-
mento de medida del AOP a la investigacion, utilizando una escala
tipo Likert de 5 puntos, quedando de la siguiente manera: 1) la
organizacién perdonaria un error accidental de mi parte; 2) la orga-
nizaciéon me ayudaria si yo necesitara un favor especial; 3) esta
organizacién considera intensamente mis metas y valores;
4) esta organizacién toma en cuenta mis opiniones, y 5) las
enseflanzas que me ha dado mi superior inmediato han sido valio-
sas para hacer mejor mi trabajo. Después de realizar el proceso de
agrupacion correspondiente, se obtuvo un coeficiente de confiabi-
lidad aceptable («=0,80).

En lo que respecta a la PE, se adapté la escala mostrada por
Ancona et al. (2012) y también la de Heneman y Schwab (1985)
en 5 reactivos que son: 1) estoy satisfecho con mi sueldo; 2) mi
sueldo esta acorde a mis responsabilidades; 3) mi sueldo satisface
mis necesidades basicas; 4) estoy satisfecho con la manera en que
se determinan los aumentos de sueldo en la compaiiia, y 5) estoy
de acuerdo con las diferencias de sueldo entre los puestos de la
compaiia. Mediante el procedimiento del analisis factorial explo-
ratorio, estos items mostraron un nivel de confiabilidad aceptable
(@=0,79).

En cuanto a la variable IER, se adaptd la escala mostrada por
Littlewood (2009), quedando de la siguiente manera: 1) cuando
trabajo, realmente doy todo de mi; 2) hago mi mayor esfuerzo para
ser exitoso/a en mi trabajo; 3) cuando trabajo, lo hago con inten-
sidad, y 4) cuando se trata de trabajo, aplico todo mi esfuerzo para
realizarlo. Los andlisis estadisticos correspondientes mostraron un
nivel de confiabilidad aceptable («=0,92).

Por su parte, para la variable IS se adapté la escala mostrada
por Littlewood (2009) y Arias (2001) de la siguiente manera:
1) planeo en el corto plazo reducir mi nivel de esfuerzo; 2) planeo
en el futuro fingir que estoy enfermo/a para no realizar trabajos
injustos o desagradables; 3) me gustaria tener mas vacaciones y
dias feriados de los que tengo, y 4) tengo la intencién de hacer otras
cosas personales en mi horario de trabajo. Los resultados mostraron
un nivel de confiabilidad aceptable («=0,63).
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Finalmente, para la variable CVT se tomé en consideracién el
material presentado por Mitchelson (2009) y se adaptaron las
escalas mostradas en la investigacién, quedando de la siguiente
manera: 1) mi trabajo me abstiene de mis actividades familia-
res mas de lo que me gustaria; 2) cuando llego a casa del trabajo
usualmente me siento demasiado cansado para participar en mis
actividades/responsabilidades familiares, y 3) mis responsabili-
dades familiares interfieren en mis responsabilidades laborales.
Después de los andlisis realizados se muestra un nivel de confia-
bilidad aceptable (a=0,72).

De esta forma, en 5 de los 6 constructos utilizados en la inves-
tigacién se confirma lo que Nunnally (1978) indica respecto a la
aceptacion de los indices de confiabilidad mostrados en el proceso
de evaluacién de las escalas, y inicamente el constructo IP presenta
indicadores menores de 0,70; pero por ser una escala que esta en
proceso de integracién y validaciéon se ha decidido continuar con
su revision.

3.3. Obtencién de datos

Para continuar con la investigacién durante los meses de enero
a marzo de 2014 se aplicé el instrumento de medida valido y con-
fiable a una muestra dirigida, también llamada por Hernandez,
Fernandez y Baptista (2010) muestra a conveniencia del investiga-
dor. Dicha muestra fue de 215 estudiantes de carreras profesionales
de una universidad del noreste de México, con un promedio de edad
de 20,4 afios.

Del total de los 215 participantes en la muestra, 120 estudiantes
pertenecen a las carreras de la Escuela de Negocios, como son:
administracién de empresas, contaduria publica, finanzas, econo-
mia y psicologia organizacional; 46 estudiantes son de la Escuela
de Ingenieria (en su mayoria de las carreras de ingenieria indus-
trial, mecanica y quimica) y los 49 restantes son de otras escuelas
de la Universidad, como: arte y disefio, medicina y tecnologias de
informacién. La tabla 1 muestra los diversos datos demograficos

de los participantes. Es necesario mencionar que los resultados de
la presente investigacion tienen un valor limitado a la muestra en
si, mas no a la poblacién; es decir, los datos obtenidos no pueden
generalizarse a una determinada poblacién.

4. Andlisis de los resultados

Con la finalidad de cumplir con los objetivos propuestos ante-
riormente, en esta seccién se presentan a detalle los resultados
obtenidos mediante la aplicacion del software estadistico SPSS ver-
sién 21 y el NCSS 2007, es decir, se muestran las estadisticas
descriptivas, los coeficientes de correlacién y los diversos mode-
los de regresiéon multiple con la finalidad de probar las diferentes
variables propuestas en el modelo de la investigacion.

De esta forma, la tabla 2 muestra la informacién estadistica de
las diferentes variables utilizadas en el modelo de investigacion,
como son la media, la desviacién estandar y el coeficiente de con-
fiabilidad.

En la tabla 3 se pueden observar los resultados de los diver-
sos modelos de regresién multiple para probar el modelo descrito
anteriormente.

Los coeficientes de correlaciéon mostrados en la tabla 2 soportan
las diversas hipétesis planteadas en la investigacion; por ejem-
plo, se puede observar que el AOP influye positivamente en la
SL (r=0,51, p<0,001). Por otra parte, al analizar estas mismas
variables para las 2 muestras de manera independiente, se puede
observar que las personas para las que no es su primera experien-
cia laboral (n=58), presentan el mayor coeficiente de correlacién
(r=0,60, p<0,001), demostrando con esto la comprobacién de la
hipétesis 1.

En lo que respecta a la hip6tesis 2, donde se analiza la relacién
existente entre la PE y 1a SL, los resultados indican una relacién posi-
tiva (r=0,35, p<0,001); en lo que respecta a la IER y la SL, se puede
observar que también tienen una correlacion positiva entre ambas
(r=0,56, p<0,001), probando la hipétesis 3 de la investigacion.

Tabla 1
Caracteristicas de la muestra
Género Estado civil Edad Trabaja Tipo de trabajo
actualmente
Total Masculino Femenino Soltero Otro Menos de Entre 21y Mas de Si No Formal Practicas
20 afios 23 afos 23 afios profesionales
Primera 58 37 21 55 3 12 44 2 31 27 B8] 25
experiencia 27% 64% 36% 95% 5% 21% 76% 3% 53% 47% 57% 43%
Ya con 157 70 87 156 1 54 99 4 80 77 105 52
experiencia 73% 45% 55% 99% 1% 34% 63% 3% 51% 49% 67% 33%
Total 215 107 108 211 4 66 143 6 111 104 138 77
50% 50% 98% 2% 31% 67% 3% 52% 48% 64% 36%
Chi cuadrado 6,25 5,19 3,76 0,11 5,92
Grados de libertad 1 1 2 1 2
Nivel de significacion. 0,01 0,07 0,15 0,75 0,05
Fuente: elaboracion propia.
Tabla 2
Estadisticas descriptivas, coeficientes de correlacién y confiabilidad
Variables Media Desviacion estandar 1 2 3 4 5 6
Satisfaccion laboral (SL) 4,10 0,72
Apoyo organizacional percibido (AOP) 3,86 0,75 (0,80)
Percepci6én econémica (PE) 3,43 0,96 0,25 (0,79)
Intensidad de esfuerzo realizado (IER) 4,13 0,84 036 0,17 (0,92)
Conflicto vida-trabajo (CVT) 2,68 0,94 -0,22" (0,72)
Intencién de separacion (IS) 2,49 0,78 ~0,29" -0,26"" 039" (0,64)

Nota: n=215. El coeficiente de confiabilidad alfa de Cronbach («) para medidas multiitems de constructos latentes esta en paréntesis en la diagonal principal.

Fuente: elaboracién propia.
" p<0,05.

" p<0,01.

* p<0,001.
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Tabla 3
Resultados del modelo de regresion de la situacién laboral en la satisfaccién laboral

Satisfaccion laboral

Muestra Variables B beta R? cambioR? F
1 Factores de influencia

Intercepcién 1,05

Apoyo organizacional percibido(AOP) 0,27 0,29

Percepcién econémica (PE) 0,16 0,22

Intensidad de esfuerzo realizado (IER) 0,35 0,43

Conflicto vida-trabajo (CVT)

Intencion de separacioén (IS)

Situacion laboral 0,45 0,11 (3,153)=41,76
2 Factores de influencia

Intercepcién 0,56

Apoyo organizacional percibido (AOP) 0,43 0,41

Percepcién econdmica (PE)

Intensidad de esfuerzo realizado (IER) 0,45 0,43

Conflicto vida-trabajo (CVT)

Intencién de separacién (IS)

Situacién laboral 0,51 0,18 (2,55)=28,43"

Nota: n1=157; n2=58.
Fuente: elaboracion propia.
" p<0,05.
© p<0,01.
" p<0,001.

Adicionalmente, se demuestra la hipétesis 4 al confirmar que si
existe una relacién negativa entre el CVT y la SL (r=-0,20, p< 0,05),
y de la misma manera se comprueba la hipétesis 5, 1a cual sefiala que
existe una relacién negativa entre la IS y la SL (r=-0,26, p<0,001).

Finalmente, en la tabla 3 se muestran los analisis de regresion
elaborados para probar la hipétesis 6, observando que para el pri-
mer bloque de datos, es decir, para las personas que es su primera
experiencia laboral, muestran resultados estadisticamente signi-
ficativos (R?2=0,45, p<0,001), de igual manera que las personas
que ya han trabajado antes y no es su primera experiencia laboral
(R2=0,51, p<0,001).

De acuerdo con los andlisis iniciales de los datos y tomando
en cuenta la agrupacion de las variables de la investigaciéon con
relacién a las cargas factoriales obtenidas anteriormente, se realiz6
una prueba de analisis de varianza (One-way ANOVA) para obser-
var si existen diferencias estadisticamente significativas en las
variables que se utilizan en el modelo planteado, considerando
las variables demograficas.

El primer andlisis realizado fue considerando la variable expe-
riencia laboral, observando que, al realizar la comparativa entre
los 2 bloques, no existen diferencias estadisticamente significati-
vas entre los jévenes que es su primera experiencia laboral (n=58)
y los jévenes que ya no es su primera experiencia (n=157).

En seguida se consideré la variable de género, que se divide
en 107 hombres y 108 mujeres. Los resultados obtenidos presen-
tan diferencias estadisticamente significativas en las variables IER
(F[2,213]=4,82 y p<0,05), destacando que las mujeres hacen un
mayor esfuerzo al realizar su trabajo (M =4,26, DE=0,80) en com-
paracion de los hombres (M=4,00, DE=0,81). La otra variable que
presenta diferencias es la IS (F [2,213]=10,01 y p<0,05), en este
caso los hombres tienen mas intencién de retirarse de su trabajo
(M=2,65,DE=0,73) que las mujeres (M=2,33, DE=0,73).

Continuando con el analisis de las diferencias de medias, se uti-
liz6 como pivote si las personas trabajan actualmente (n=111) o
no estan trabajado actualmente (n=104), observando nuevamente
que la variable IER presenta diferencias estadisticamente signifi-
cativas entre ambos grupos (F [2,213]=6,88 y p<0,05); pero las
personas que no estan trabajando perciben que se realiza un mayor
esfuerzo al momento de realizar una actividad (M =4,29, DE=0,81)
que las personas que si estan trabajando (M=3,99, DE=0,79). La
otra variable que si presenta diferencias estadisticamente signifi-
cativas es el AOP (F [2,213]=9,29 y p<0,05), es decir, las personas

que si estan trabajando (M=4,01, DE=0,70) perciben tener mas
apoyo en su lugar de trabajo, ya sea por parte de sus jefes inmedia-
tos o de la empresa en general, que las personas que no han estado
trabajando (M=3,71, DE=0,72).

Finalmente, para las muestras del tipo de trabajo que tienen los
jovenes —es decir, de manera formal (n=138) y los que realizan
practicas profesionales durante un tiempo determinado (n=77)—
la variable que muestra diferencias estadisticamente significativas
es la PE (F [2,213]=6,10 y p<0,05), interpretando que los jove-
nes que ya tienen un trabajo formal le dan mayor importancia a
los ingresos econémicos que reciben durante su trabajo (M=3,55,
DE=0,81) que los jovenes que solo estan realizando sus practicas
como parte de un requisito que la universidad exige para poder
terminar sus estudios profesionales (M = 3,22, DE=1,08).

5. Conclusiones

Desde la perspectiva tedrica, se observa que el factor econémico
ha sido estudiado desde diversos puntos de vista y sigue siendo un
aspecto determinante en la satisfaccién y en la motivacién en el
trabajo; es importante mencionar que existe poca bibliografia que
muestre informacién relacionada con el balance vida-trabajo en la
primera experiencia profesional.

En este aspecto se observa que cuando un trabajador se siente
bien emocionalmente como consecuencia de las relaciones inter-
personales y de los procesos de comunicacién en sus areas de
trabajo, aumenta su productividad y mantiene una estabilidad en
la empresa. Es por eso que desde la primera experiencia profesio-
nal se debe lograr esta comunicacién entre la empresa y el joven
trabajador, siendo un factor clave en la retencién de las perso-
nas en un centro de trabajo. Sin embargo, en los dltimos afios se
puede percibir en los jovenes egresados que el nivel de estabilidad
o permanencia dentro de una empresa es cada vez mas corto.

Los resultados que se presentan en esta investigacién aportan
informacién relevante para las personas que trabajan en el area de
recursos humanos en las empresas, ya que la IER, la SL y la PE son
elementos a considerar en el proceso estratégico que se tiene que
seguir en la administracién de compensaciones, principalmente en
el disefio de incentivos financieros y no financieros, tal como lo
mencionan Milkovich, Newman y Gerhart (2014).

En este articulo se presentaron 6 hipétesis relacionando aspec-
tos relevantes del medio ambiente laboral con la satisfaccién de las
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personas en el trabajo, considerando la experiencia de trabajo como
un factor de andlisis diferenciador. Con los datos obtenidos, se tuvo
soporte para demostrar las 6 hipétesis previamente planteadas; sin
embargo, es necesario seguir analizando otros temas relacionados
con el comportamiento humano y las practicas de gestién empre-
sarial en las personas que inician su carrera laboral y continuar
haciendo aportaciones en funcién de esta linea de investigaciéon.

Por otra parte, al analizar la variable «satisfaccién» y sus diversos
componentes (satisfaccion por el ingreso, apoyo con su equipo de
trabajo, condiciones de trabajo, ambiente laboral, etc.) los resulta-
dos obtenidos muestran que, ademas de los estadisticos mostrados
en los analisis de regresién entre las muestras 1y 2, no se encontra-
ron diferencias estadisticamente significativas de las medias de las
muestras de la investigacion, dando asi mayor solidez a las pruebas
mostradas en las hipétesis de la investigacion.

Respecto al instrumento de medida utilizado en la investigacion,
este presentd niveles de validez y confiabilidad estadisticamente
satisfactorios en cada uno de los constructos del modelo. De esta
forma, durante el tiempo en el que se realizé la investigacion se
pudo precisar que no existe suficiente evidencia empirica acerca
del tema de estudio en la primera etapa de la vida laboral, para lo
cual podria considerarse como una linea de investigacién de mayor
relevancia en el futuro.

Dado lo anterior, las contribuciones mas importantes de este
trabajo son: 1) el andlisis de las variables que afectan positiva o
negativamente a la SL; 2) asi mismo se destaca la relevancia que
tiene la gestién del talento joven dentro de las organizaciones y
la forma en que la oficina de recursos humanos tiene que disefiar
las estrategias para mejorar el ambiente laboral; 3) también se
puede observar que, para las personas que tienen mas experien-
cia profesional, la variable PE se vuelve irrelevante, es decir, pierde
importancia; probablemente se debe a que en ese momento exis-
ten otras prioridades personales y profesionales que llegan a tomar
mayor relevancia; por otro lado, 4) la IER por las personas sigue
siendo importante, sea la primera experiencia profesional o no.

Como en la mayoria de los trabajos de investigacion, existe una
diversidad de limitaciones y el presente trabajo no es la excepcién.
Entre los principales aspectos a tener en cuenta se puede mencionar
que el tema de la SL tiene muchas perspectivas para su analisis, es
decir, desde el punto de vista de factores internos o externos, o por
el impacto positivo o negativo que tiene en las personas, o por los
diversos efectos que tiene en los resultados de la empresa, para
lo cual se deben de considerar como otros factores de analisis y/o
investigacion.

Es importante sefialar que el tamafio de muestra es un aspecto
relevante en todos los proyectos de investigacién, y el tener 58
datos puede representar alguna inconsistencia en las pruebas esta-
disticas que se realicen. Es por eso que, para profundizar mas en el
tema de la SL y de la primera experiencia laboral, es conveniente
seguir analizando estos temas y obtener datos con muestras mayo-
res teniendo diversos tipos de empresas, asi como personas con
diversas caracteristicas demograficas, como la actividad desarro-
llada, el ingreso recibido y la escolaridad, entre otras mas.

Una limitante que es conveniente mencionar es la compara-
tiva de los resultados estadisticos con otras investigaciones. Por
el momento no se puede realizar, pues en la literatura mexi-
cana o latinoamericana no se han encontrado estudios similares,
motivo por el cual esta investigacién tiene mayor relevancia y se
espera que en el futuro pueda ser considerada para disefiar nuevos
proyectos.

Adicionalmente, es importante continuar con el proceso de vali-
dacién del instrumento de medida para seguir perfeccionando y
aplicindolo a diversas muestras y en distintos escenarios, ademas
de perfilar los resultados hacia otros analisis estadisticos.

De acuerdo a los resultados obtenidos en la confiabilidad del
constructo IS, se ha tenido en cuenta lo que Nunnally (1978) sugiere

respecto a que un valor de 0,70 es un nivel modesto de aceptacién
en etapas tempranas de investigacion, siendo un 0,80 un valor mas
estricto para una investigacion basica. Se sabe de antemano que un
coeficiente de confiabilidad menor de 0,70 no es satisfactorio; sin
embargo, debido a que el instrumento de medida utilizado esta en
proceso de adaptacién, se procedié a realizar los analisis con esos
resultados.
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RESUMEN

A partir de la propuesta de Deming sobre erradicar el miedo en el lugar de trabajo, diferentes investi-
gaciones han encontrado que esta emocién es negativa para los trabajadores y las organizaciones. Este
articulo tiene como objetivo identificar los efectos que el miedo genera en los trabajadores y en las orga-
nizaciones. Para ello, se realizé una revisioén bibliografica sobre los estudios del miedo en la organizacién
y sus implicaciones en el trabajo. De este modo se agruparon los efectos del miedo en el trabajadory en la
organizacion y se analizaron sus implicaciones, a partir de lo cual se encontré que identificar los efectos
que tiene el miedo en la organizacién contribuye a la comprensién del papel que tienen las subjetividades
en el contexto organizacional y el funcionamiento de estas.
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The effect of fear on workers and the organization

ABSTRACT

Drawing on Deming’s proposals for eliminating fear from the workplace, several investigations have
found this emotion to be negative for workers and organizations. This article aims to identify the negative
effects that fear generates among workers and organizations. To do this, a literature review of studies of
fear in organizations and its implications for work was carried out. The effects of fear were classified into
worker and organization and their implications were discussed, from which it was found that identifying
the effects of fear in the organization contributes to the understanding of the role that subjectivity plays
in organizational behavior and operation.
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Efeitos do medo nos trabalhadores e na organizacao

RESUMO
Classificacdes JEL: A partir da proposta de Deming sobre erradicar o medo no lugar de trabalho, diferentes investigacoes
M12 encontraram que esta emog¢ao é negativa para os trabalhadores e para as organizagdes. Este articulo tem
mgg como objetivo identificar os efeitos que o medo gera nos trabalhadores e nas organizagdes. Para isso,

Palavras-chave:

realizou-se una revisdo bibliografica sobre os estudos do medo na organizagao e suas implica¢des no tra-
balho. Deste modo agruparam-se os efeitos do medo no trabalhador e na organizacdo e analisaram-se as

Efeitos suas implicag¢des, a partir do qual se encontrou que identificar os efeitos que tem o medo na organizacao,
Medo contribui para a compreensdo do papel que tém as subjetividades no contexto organizacional e do fun-
Emogao cionamento destas.

Organizagdo

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

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

1. Introduccién

En el comportamiento organizacional las emociones ocupan un
eje central, debido al impacto que tienen en toda la organizacién
(Robbins, 2004). De acuerdo con Robbins (2004), las emociones no
se pueden separar del trabajo porque estas no se pueden sepa-
rar de los trabajadores. Sin embargo, ciertas emociones logran ser
disfuncionales para la organizacién al afectar el desempefio de los
individuos, como es el caso del miedo.

Para Kish-Gephart, Trevino, Detert y Edmondson (2009), el
miedo ha dado forma a la conducta humana desde siempre y lo
sigue haciendo en la actualidad, incluso en el lugar de trabajo.
Esta emocion ha sido estudiada desde diferentes perspectivas orga-
nizacionales, en las que se ha destacado su dimensién positiva
y negativa para los resultados organizacionales (Deming, 1989;
Jeric6, 2006; Ryan y Oestreich, 1991; Suarez, 1997; Thongsukmag,
2003). No obstante, la literatura desde hace 30 afios se ha centrado
en identificar los efectos negativos que esta emocién genera en las
organizaciones.

Para los afios ochenta el Dr. Deming descubre la pérdida eco-
némica y de la cultura organizacional por causa del miedo en los
trabajadores (Deming, 1989; Suarez, 1997; Walton, 1986). Seglin
Deming (1989), el miedo tiene un alto precio en las organizaciones,
ya que despoja a los trabajadores de su orgullo, los hiere y los priva
de la oportunidad para contribuir en las metas organizacionales.
Es por ello que propone en sus 14 puntos de gestion «erradicar el
miedo del lugar de trabajo».

Bajo los postulados de Deming (1989) diferentes autores con-
tinuaron investigando sobre el miedo en el lugar de trabajo desde
el enfoque de la calidad y la productividad. Por ejemplo, Ryan y
Oestreich (1991) encontraron que por miedo a repercusiones los
trabajadores preferian callar y no comentar sobre los errores. Jerico
(2006), Lowe y McBean (1989) y Suarez (1997) encontraron que en
las organizaciones el miedo se presenta de diferentes formas, por lo
cual formularon listas de miedos, como el miedo al cambio, a perder
el puesto de trabajo, a perder el poder, a no saber, a fallar, etc.

Otras investigaciones desde enfoques como los del compor-
tamiento organizacional han logrado evidenciar que el miedo
no solo afecta a los trabajadores en su dimensién psicolégica y
fisica (Lazarus y Folkman, 1984; Scarnati, 1998; Vahtera et al.,
2004), sino que afecta también a los resultados organizaciona-
les y sus componentes (Appelbaum, Bregman y Moroz, 1998a;
Coget, Haag y Gibson, 2011; Detert y Burris, 2007; Gimpelson
y Oshchepkov, 2012; Goleman, 2009; Kish-Gephart et al., 2009;
Milliken y Morrison, 2003; Milliken, Morrison y Hewlin, 2003;
Morrison y Milliken, 2000; Scarnati, 1998).

El presente articulo tiene como objetivo identificar los efec-
tos que genera el miedo en los trabajadores y en la organizacién.
Para ello se realizé una investigacion de tipo exploratorio y

descriptivo-analitico. En la fase exploratoria se revisaron estudios
del miedo en la organizacién que evidenciaran efectos negativos,
publicados en libros, articulos de revistas indexadas y tesis docto-
rales. En la fase descriptiva las investigaciones fueron analizadas y
agrupadas en 9 categorias que representan los efectos del miedo en
los trabajadores y la organizacién. En esta fase se tuvieron en cuenta
la naturaleza y la reaccién emocional del miedo en los seres huma-
nos como marco de analisis. Finalmente, se describieron las impli-
caciones que tienen los efectos del miedo en la organizacion del
trabajo y los resultados organizacionales. De esta forma se espera
proponer un marco de analisis que permita conocer la influencia
que tiene la emocién del miedo en el contexto organizacional.

En la primera parte del documento se discute qué es el miedo,
identificando su naturaleza y reaccién emocional; a continuacién
se presenta el concepto de miedo en el contexto organizacional,
teniendo en cuenta sus tipos, orientaciones o perspectivas de estu-
dio; luego se describen los efectos del miedo en los trabajadores y
en laorganizacién segiin estudios teéricos y empiricos, y por Gltimo
se exponen las conclusiones y las implicaciones para el campo de
la administracién y las organizaciones.

2. {Qué es el miedo?

El miedo ha sido estudiado a partir de diferentes perspectivas y
enfoques disciplinares, como el biol6gico (Darwin, 1872; Vila et al.,
2009), el psicolégico (André, 2005; Freud, 1987, 1970; Nardone,
2003; Ohmany Birbaumer, 1993; Ohman y Mineka, 2001; Vigotsky,
2004), el neurolégico (Goleman, 2009; LeDoux, 1996, 2000; Sah,
Faber, Lopez y Power, 2003)y el socio-cultural (Furedi, 2006; Jerico,
2006; Marina, 2006; Rodriguez, 2004). A pesar de la existencia
de los diferentes enfoques para abordar esta emocién, sus apor-
tes representan un complemento a la hora de analizar el miedo en
los seres humanos.

El miedo es una emocién fundamental, universal y necesaria
(André, 2005; Rodriguez, 2004) con la que los animales y los seres
humanos han sido programados naturalmente para responder y
reaccionar ante los peligros en funcién de la supervivencia y la con-
servacién de la especie (Darwin, 1872; Nardone, 2003). Es por ello
que pertenece al sistema defensivo de la naturaleza, el cual incluye
componentes motores paralas conductas de lalucha, el bloqueo o la
fuga a partir de reacciones instintivas que se originan de la percep-
cién del peligroy de una serie de cambios fisiolégicos (André, 2005;
Marina, 2006; LeDoux, 1996; Ohman y Birbaumer, 1993; Ohman y
Mineka, 2001; Weiten, 1992).

El miedo puede ser tanto objetivo como subjetivo, real o ima-
ginario, racional o irracional, y esta en funcién del sujeto que lo
padece, de su percepcion, y del sistema de creencias y recursos que
le pueda servir como sistema de seguridad, el cual ha sido cons-
truido mediante las representaciones de experiencias anteriores.
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De esta forma, la «peligrosidad» que provoca el miedo depende de
la evaluacién que hace el sujeto, y esta puede estar equivocada, lo
que lleva a considerar el miedo como una anticipacién «simbdlica»
del dafio (André, 2005; Freud, 1970; Marina, 2006; Rodriguez,
2004).

2.1. Naturaleza y origen del miedo

Apartir de los fundamentos de Darwin se ha establecido el carac-
ter universal de las emociones tanto en los hombres como en los
animales. No obstante, el miedo en el hombre resulta ser mas com-
plejo debido a que las reacciones pueden provocar al mismo tiempo
debilidades en el sistema (André, 2005; Marina, 2006; Rodriguez,
2004), como el aumento de la presion arterial y la respiracién agi-
tada. Adicional alo anterior, el miedo se encuentra sujeto a variables
de género, clase social, percepcién, experiencia, entre otros, lo que
hace que esta emocién no solo sea de naturaleza psicobiolégica,
sino también de naturaleza psicosocial y se presente de diferentes
maneras en los sujetos (Marina, 2006; Rodriguez, 2004).

De acuerdo con Rachman (1990), el miedo se acompafia de sen-
timientos de temor, de aprensiéon y de impotencia, lo que sefiala
la proteccién natural del cuerpo ante un peligro o una amenaza
tanto fisica como psicolégica (André, 2005; Marina, 2006). Ante
el peligro un individuo experimenta pensamientos y sentimientos
subjetivos, como la sensacién de impotencia, pérdida de confianza,
sensacién de irrealidad, sentimiento de indefensa, entre otros mas.
Esta experiencia subjetiva se acompafia de un componente fisio-
l6gico asociado a la activacién de la amigdala (Grossman, 1967;
LeDoux, 2000; Weiten, 1992).

Los fundamentos biol6gicos han permitido a la neurologia consi-
derar que el miedo es producto emocional de la amigdala (LeDoux,
1996, 2000). Este 6rgano se encuentra ubicado en la base del cere-
broy es el encargado de recibir la informacién proveniente de todos
los sentidos, alertando a otras estructuras cerebrales como el hipo-
campo y la corteza prefrontal, que activan el sistema nervioso y
generan reacciones fisiolégicas. Es por ello que Weiten (1992) con-
sidera que las emociones son experiencias subjetivas conscientes
que se acompafian de una activacién corporal o fisiolégica, y de
expresiones manifiestas en conductas o comportamientos. Por su
parte, Grossman (1967) sostiene que al ser las emociones senti-
mientos subjetivos que responden a estimulos externos, estas se
componen de respuestas somaticas y autbnomas, asi como de expe-
riencias internas que se evidencian con las respuestas del sistema
nervioso central.

2.2. Reaccién emocional del miedo

Para Goleman (2009), los estimulos o sefiales sensoriales (prin-
cipalmente provenientes de los ojos y los oidos) son transmitidos
al tdlamo y de ahi a las regiones del neocortex (cerebro pensante),
donde la informacién es ponderada a través de diferentes niveles
de circuitos cerebrales, luego se procesa y finalmente se emite una
respuesta para la situacién. Sin embargo, ciertas investigaciones,
como las de LeDoux (1996, 2000), descubrieron que existe una via
secundaria mas corta, como una especie de atajo, que permite a la
amigdala recibir las sefiales provenientes de los sentidos y de esta
forma emitir una respuesta antes de que las sefiales sean enviadas
al neocortex. Asi, el cuerpo reacciona psicolégicamente y fisiol6-
gicamente antes de que el objeto generador de miedo haya sido
identificado y evaluado (Goleman, 2009; LeDoux, 2000; Marina,
2006, Sah et al., 2003).

Activadas las sefiales del miedo por la amigdala, entra en fun-
cionamiento el sistema nervioso, el cual genera reacciones como
aumento en la frecuencia cardiaca, aumento de la presion arterial,
tensién muscular, temblor en las extremidades del cuerpo, dolor
de estémago, respiracién acelerada, el térax se ensancha, pelos

de punta, la piel se torna palida, el higado libera glucosa como
combustible para los mdsculos, entre otras mas (André, 2005;
Goleman, 2009; LeDoux, 1996, 2000; Marina, 2006; Rodriguez,
2004; Sah et al., 2003).

De acuerdo con Rodriguez (2004), las reacciones fisiol6gicas del
miedo permiten que el cuerpo posea mayor energia, mayor flujo
sanguineo cerebral y muscular, mayor resistencia al dolor y ace-
leramiento de las funciones psiquicas en lo relativo a la accién. La
experiencia subjetiva y corporal del miedo también se compone de
reacciones conductuales o motoras, poniéndose en marcha algunos
de los programas de afrontamiento que van desde la lucha hasta la
huida, que incluye conductas como la sumisién, la inmovilidad, el
bloqueo, la lucha, etc. (Marina, 2006). No obstante, cuando el miedo
alcanza cierta intensidad, puede llegar a paralizar toda accién de
defensa, impidiendo incluso la fuga (Freud, 1987).

Las reacciones psicolégicas, fisiolégicas y conductuales se
encuentran interrelacionadas entre si, y pueden presentarse en
conjunto o sucesivamente, asi como de forma intensa o moderada
(André, 2005; Marina, 2006; Rodriguez, 2004; Vigotsky, 2004). En
la figura 1 se presenta el resumen de las reacciones del miedo en
los individuos y las relaciones entre estas.

3. El miedo en la organizacién

Los estudios del miedo en las organizaciones han sido abordados
desde diferentes perspectivas, entre las que se puede identificar la
de la calidad y la productividad (Deming, 1989; Lowe y McBean,
1989; Moran y Brightman, 1998; Ryan y Oestreich, 1991; Suarez,
1997); la del comportamiento organizacional (Abdul, Sambasivan
y Abdul, 2004; Allcorn y Godkin, 2011; Asad y al-Dubaisi, 2008;
Detert y Burris, 2007; Hareli, Shomrat y Biger, 2005; Kish-Gephart
et al., 2009; Kriegesmann, Kley y Schwering, 2007; Levine, 2010;
Mealiea, 1978; Milliken y Morrison, 2003; Nelissen y Selm, 2008;
Scarnati, 1998; Urda y Loch, 2013); la del liderazgo (Appelbaum
et al.,1998a; Appelbaum, St-Pierre y Glavas, 1998b; Coget et al.,
2011; Fry, 2003; Jerico, 2006) y la de la psicologia organizacional
(Dejours, 2009a,b).

De acuerdo con lo anterior, es posible identificar diversas apro-
ximaciones sobre lo que significa el miedo en las organizaciones.
Para autores como Ashkanasy y Nicholson (2003) el miedo en el
lugar de trabajo puede definirse como la aprehensién generalizada
en el trabajo. Segtn ellos, en ciertas condiciones el miedo y la hos-
tilidad pueden ser una fuerza negativa dominante dentro de una
organizacién. Por su parte, para Ryan y Oestreich (1991) el tema
del miedo en el lugar de trabajo se encuentra relacionado con el
sentimiento por posibles consecuencias como resultado de hablar
o de contar preocupaciones y errores asociados a los fenémenos
organizacionales.

Las investigaciones en torno al miedo en la organizacién o en
el lugar de trabajo han resultado ser complejas. Por una parte por-
que el miedo es considerado «plural», es decir, que no existe un
Gnico miedo, sino diferentes tipos de miedos (Jeric6, 2006, Lowe y
McBean, 1989; Suarez, 1997; Thongsukmag, 2003). Por otra parte,
por la existencia de diversas aproximaciones teéricas al miedo, que
aunque han permitido contribuir a la comprensién de este fend-
meno, describen y definen el miedo desde diferentes puntos de
vista, y esta es una emocién que normalmente genera inquietud y
puede variar entre los individuos (Argyris, 1990).

Como consecuencia, algunos autores han propuesto clasifi-
caciones y tipos de miedo en la organizacidon (Jeric, 2006;
Lowe y McBean, 1989; Ryan y Oestreich, 1991; Suarez, 1997;
Thongsukmag, 2003), lo que permite identificar a qué le temen los
empleados en el lugar de trabajo. No obstante, algunas investiga-
ciones han logrado evidenciar que el miedo no solo se presenta en
los trabajadores sino también en los directivos y gerentes (Coget
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Reacciones psicoldgicas
® Anticipaciones subjetivas

e Creencias erréneas, negativas e
irracionales

e Pérdidade confianza

o Pensamientos irreales,
distorsionados y catastrofistas

e Foco reducido perceptivo y

Reacciones fisiologicas
Activacion del sistema simpatico.

La glandula suprarrenal descarga
adrenalina.

Pelos de punta
Las pupilas se dilatan

El térax se ensancha para aumentar
el volumen del aire inhalado

A

cognitivo en las amenazas

e Sentimientos de fracaso e
incapacidad de afrontamiento

o Bloqueo de pensamientos

® Dificultad de atencion,
memorizacion y concentracion

e Sensacion de impotencia
e Sentimiento de indefensa
® Otras.

v
[ ]

El corazén se dilata, aumenta la
provision de sangre

Se eleva la tensién sanguinea
® | os musculos se contraen

® | os vasos sanguineos periféricos se
contraen y la piel palidece

El higado libera glucosa, el
combustible de los musculos

e Otras.

Movimientos descontrolados
Bloqueos con inhibicién motora

Llantos y gritos

Aislamiento

verbal
e Otras.

Reacciones conductuales
Irritabilidad, ira, agresividad, lucha y afrenta.
Evitacion del objeto o situacion temida
Urgencia de escapar y huida con pérdida del control

Busqueda de personales o elementos que incrementen la seguridad
Expresiones faciales, componentes no lingiisticos de la expresién

Figura 1. Reacciones del miedo en el ser humano.
Fuente: elaboracién propia.

Tabla 1
A cada motivo, su miedo

Miedo principal Motivacion Algunos miedos derivados
asociada
A la no supervi- Necesidades Miedo a perder el trabajo
vencia basicas Miedo a no llegar al fin de mes
Al rechazo Afiliacién Miedo a ser distinto
Miedo al éxito o destacar
Miedo a relacionarse con las
personas
Al fracaso Logro Miedo al error
Miedo a asumir riesgos
Miedo a tomar decisiones
Miedo a no ser reconocido por el
trabajo
Ala pérdida de Poder- Miedo a perder un puesto de
poder Influencia influencia
Miedo a no ser reconocido
socialmente
Cambio Todas las Miedo a un cambio de funcién
anteriores Miedo a un cambio de localizacién

Fuente: adaptado de Jericd (2006).

etal,, 2011; Collins, 2007; Deniz, Tastan y Giilen, 2011; Pina, Palma
y Guimaraes, 2006).

Entre las clasificaciones sobre los tipos de miedos en las organi-
zaciones, la propuesta formulada por Jericé (2006), sefiala que los
miedos emergen cuando son puestas enriesgo o en peligro las nece-
sidades humanas de los trabajadores y gerentes, es decir, cuando
se ven amenazadas las motivaciones (tabla 1).

De acuerdo con la informacién presentada en la tabla 1, de un
tipo de miedo es posible que se deriven otros, dependiendo no solo

de las necesidades amenazadas, sino también de los factores psi-
cosociales del sujeto que lo experimenta. De este modo, los miedos
no siempre se presentan de la misma manera en los sujetos, y estos
pueden variar y durar de acuerdo a la percepcién de peligro que
en la organizacién se presente (André, 2005; Jerico, 2006; Marina,
2006). Pese a que existen ciertos criterios para categorizar los tipos
de miedo, Ralston (1995) sefiala que la lista de miedos en el lugar de
trabajo es infinita. Adicional a ello, la evolucién de la organizacién
puede crear nuevos miedos, asi como alterar otros ya existentes
(Thongsukmag, 2003).

3.1. Orientaciones del estudio del miedo en la organizacion

Como se ha mencionado, en la literatura es posible evidenciar
diferentes perspectivas para abordar el estudio del miedo en la
organizacién a partir de enfoques teéricos. Sin embargo, la pro-
puesta de Thongsukmag (2003) sobre orientaciones para el estudio
del miedo tiene como base la dimensién positiva y negativa del
miedo para los trabajadores y la organizacion (tabla 2).

Para el andlisis de este articulo se tienen en cuenta los estudios
sobre eliminar el miedo del lugar de trabajo y los estudios sobre
la influencia del miedo en el comportamiento organizacional. Los
estudios de estas orientaciones permiten analizar la emocién del
miedo como un fenémeno negativo en el contexto organizacional,
por lo cual es posible identificar los efectos que esta emocién genera
tanto en los trabajadores como en la organizacion.

La consideracién del miedo como emocién negativa en los con-
textos organizacionales no ha sido solo analizada desde estudios
organizacionales, sino que otras disciplinas, como la psicologia, han
aportado evidencias de ello. Desde la psicologia organizacional y
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Tabla 2
Orientaciones de los estudios del miedo en la organizacién

Orientacion o perspectiva Definicion

Sobre la aplicacion del miedo

Critican la asociacién del miedo con lo «negativo» para el desarrollo individual y organizacional, y se considera que el

miedo puede inspirar acciones inmediatas por parte de los individuos. En este sentido, el miedo puede ayudar
positivamente a los individuos a ser mas pragmaticos y a limitarse a examinar todas las cuestiones para garantizar que
se tomen decisiones bien informadas. La aplicacién del miedo es mas notable durante los procesos de toma de
decisiones, donde las consecuencias son serias y donde los factores que influyen en la decision final son conducidos

por la emocion
Sobre eliminar el miedo del lugar de
trabajo

Se centran en los efectos negativos que el miedo genera en el lugar de trabajo. Se hace hincapié en expulsar los miedos
del lugar de trabajo debido a que esta emocién no es compatible ni con la calidad ni con la productividad. El miedo es

considerado como una forma perturbadora que impide que los empleados y la empresa desarrollen todo su potencial.
A diferencia de los primeros estudios, sostienen que cuando se utiliza como motivador, los resultados que se obtienen
son negativos. «El miedo puede generar pérdidas asombrosas, ya que afecta tanto a la eficacia de la empresa como a la
calidad de vida en el trabajo. El miedo es una barrera para la ejecucién individual y empresarial» (Sudrez, 1997, p. 71).

Sobre cémo el miedo influye en los
comportamientos y el aprendizaje
organizacional

Bajo un enfoque diferente a los anteriores estudios, se centra en las observaciones del papel que juega el miedo en el
lugar de trabajo. Los investigadores consideran que el miedo se presenta de diferentes formas y en diferentes
individuos de la organizacion, es por ello que buscan comprender la presencia del miedo en las organizaciones a

través de los signos que esta emocién manifiesta. En estas investigaciones los estudios se centran en la evidencia
empirica para definir cudles son los efectos que el miedo genera en las diferentes dimensiones de la organizacion

Sobre la gestion en el manejo de los
miedos relacionados con el trabajo

Aunque relaciones como las del estrés y la manera de afrontarlo han sido investigadas con suficiencia, existen pocos
estudios sobre la relacion del miedo y su afrontamiento. Estas investigaciones se centran en gestionar y liderar los

procesos y relaciones con los diferentes tipos que se presentan en la organizacién, con el fin de transformar la cultura
organizacional y mejorar el clima organizacional.

Fuente: adaptado de Thongsukmag (2003).

desde las clinicas del trabajo se ha precisado que el miedo con-
figura la subjetividad del trabajador y que el miedo se produce a
partir de la organizacién del trabajo (Dejours, 2009a). Desde esta
linea de psicologia, el miedo también se asocia a otros fenéme-
nos tales como el sufrimiento, la violencia y el suicidio (Dejours,
2009a,b). De acuerdo con lo anterior, es posible argumentar que la
emocion del miedo no solo afecta a la organizacién en su funcio-
namiento y resultados, sino que también a los trabajadores en su
dimensién subjetiva.

4. Efectos del miedo en los trabajadores y en la
organizacion

En las investigaciones sobre el miedo en las organizaciones es
posible identificar diferentes tipos de efectos para estas (Abdul
et al., 2004; Appelbaum et al., 1998a; Coget et al., 2011; Collins,
2007; Deming, 1989; Jeric6, 2006; Kish-Gephart et al., 2009; Lowe
y McBean, 1989; Ryan y Oestreich, 1991; Scarnati, 1998; Suarez,
1997; Thongsukmag, 2003); sin embargo, no se presenta claridad
respecto a cudles son los efectos del miedo en los trabajadores y
cudles son los de la organizacién.

Teniendo en cuenta la naturaleza y la reaccién emocional del
miedo, se puede inferir que los efectos de esta emocién en la orga-
nizacién se configuran a partir de las reacciones del miedo en
los trabajadores (incluyendo a quienes toman decisiones y geren-
cian las organizaciones), por lo cual los efectos del miedo son una
reaccién en cadena que afecta la dimensién tanto humana como
funcional de la organizacién, asi como sus objetivos organizacio-
nales. En la figura 2 se presenta la configuracién de los efectos del
miedo en la organizacién a partir de las reacciones en los trabaja-
dores.

De acuerdo con Suarez (1997), el miedo en la organizacién pre-
senta ciertas sefiales y signos que se manifiestan en diferentes
elementos de la organizacién y permiten analizar las implicacio-
nes que tienen para la gestion y los resultados organizacionales.
Por su parte, Dejours (2009a) sefiala que el miedo se presenta en el
trabajo de maneradirecta e indirecta. Ello se da porque las condicio-
nes laborales y la organizacién del trabajo configuran riesgos que
se perciben como peligros reales y, para otros casos, como peligros
imaginarios.

A continuacién se presentan los efectos del miedo en los trabaja-
doresy laorganizacién, los cuales fueron agrupados en 9 categorias.

Para ello se tuvo en cuenta la revisién de la literatura de los estudios
que han presentado al miedo como una emocién negativa para las
organizaciones.

4.1. Silencio en los trabajadores

De acuerdo con Kish-Gephart et al. (2009), en las organizaciones
los trabajadores tienen la posibilidad de hablar sobre temas impor-
tantes, como por ejemplo los errores, los problemas y las ideas
para cambiar la organizaciéon del trabajo; sin embargo, prefieren
a menudo permanecer en silencio por temor a las consecuencias
negativas que podrian tener a nivel personal y profesional.

Para Walton (1986), los trabajadores tienen miedo de admitir
sus errores, de modo que estos nunca se corrigen, y por ello prefie-
ren preservar el statu quo, pues consideran que es el Ginico camino
seguro. Con relacién a los problemas, los trabajadores prefieren no
sefialarlos, pues temen a que se inicie una discusién o sean culpados
de ellos. En este ejercicio, consideran que sus jefes pueden sentirse
amenazados y desquitarse con ellos. Sugerir nuevas ideas resulta
ser arriesgado, pues los trabajadores temen perder un aumento
de sueldo o un ascenso, y en algunos ocasiones el mismo empleo
(Walton, 1986).

Ryany Oestreich (1991) encontraron que el 70% de las personas
que entrevistaron preferian no hablar por miedo a los castigos y la
exclusion del grupo, y creian que hablar no seria bueno. Los entre-
vistados temian ser considerados como «arma lios» o «jugador en
contra», lo que les generaba consecuencias negativas en las relacio-
nes laborales con sus compafieros y jefes. Para Milliken y Morrison
(2003), un trabajador puede estar en silencio sobre un tema por
miedo, como por ejemplo miedo a ser castigo por su jefe por hablar
sobre algo que este no quiere oir. También por temer a ser eti-
quetado como «quejambroso» o «perturbador», lo que conduce al
aislamiento social. Esto se debe a que los trabajadores prefieren
ser aceptados por sus compaiieros y callar para no decir algo que
resulte ser controversial o inaceptable (Milliken y Morrison, 2003).

En el trabajo de Milliken et al. (2003) se encontr6 que permane-
cer en silencio acerca de las cuestiones y problemas en el trabajo
es una experiencia muy comun (85% de la muestra estudiada asi
lo afirmé). Un 23% de los encuestados respondi6é «no» cuando se
les pregunt6 si en general se sentian cémodos hablando con sus
jefes acerca de problemas o cuestiones laborales. Un 27% de los
encuestados indicaron que podian hablar solo con ciertas personas
o solo de ciertos temas, y en la mayoria de los casos respondieron
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Figura2. Efectosdel miedoenladimension trabajador/organizacion.
Fuente: elaboracion propia.

que podian hablar sobre temas relacionados con el trabajo pero
no sobre los problemas o preocupaciones de la organizacién. Entre
las razones para permanecer en silencio se encontré que un 30%
lo hace por miedo a ser etiquetados o ser mal vistos (alborotador o
quejumbroso), un 25,7% por miedo a dafiar las relaciones (pérdida
de la confianza y el respeto, y pérdida de la aceptacién y el apoyo),
el 25% por sentimientos de inutilidad (hablar no hace la diferencia
o el destinario no se muestra receptivo), un 22,5% por miedo a la
represalias o castigos (perder el trabajo o no obtener un ascenso) y
un 20% por preocupaciones por el impacto negativo con los demds (no
disgustar o avergonzar a otros, o no meterse en problemas).

Detert y Burris (2007) encontraron que el tono de voz de los
empleados estd asociado con diferentes factores del entorno labo-
ral, entre los que destaca el miedo por perder el puesto de trabajo.
Para estos autores, el silencio aparece como un mecanismo de
defensa, dado que hablar sobre un tema relacionado con sus supe-
riores implica posibles criticas implicitas o explicitas, y los jefes son
quienes recompensan y sancionan. De esta forma, es comun que los
empleados consideren que expresar comentarios sin ser solicitados
es personalmente peligroso.

Para Ryan y Oestreich (1991) no hablar no solo afecta nega-
tivamente a la persona sino también a la organizacién, pues se
disminuye la productividad, aumenta la posibilidad de cometer
errores, se generan actitudes negativas hacia la organizacion, inca-
pacidad para cumplir plazos y presupuestos, asi como la pérdida de
autoestima. De acuerdo con Kish-Gephart et al. (2009), el silencio
de los trabajadores generado por el miedo tiene implicaciones que
se extienden a otros comportamientos y resultados organizaciona-
les, como en la comunicacién entre los compaiieros de trabajo, en
las relaciones con los equipos de trabajo, en las relaciones intergru-
pales y en el aprendizaje. Por su parte, Morrison y Milliken (2000)
sefialan que el silencio organizacional constituye una barrera para
el cambio y el desarrollo organizacional.

4.2. Pérdida de la creatividad y la innovacién

Autores como Deming (1989) y Jeric6 (2006) consideran que el
miedo en los empleados limita sus capacidades innovadoras y des-
poja su talento. Por una parte, esto se debe a factores psicolégicos
del individuo, como el miedo a hablar y el miedo hacer el ridiculo.
En este caso los empleados consideran que sus ideas no van a ser
aceptadas o que van a ser motivo de burla (Suarez, 1997). Por otra
parte, la pérdida del talento y la creatividad estan asociadas con
las funciones que realiza la amigdala, la cual controla las reaccio-
nes emocionales desde el cerebro como un centinela del cuerpo
humano (Goleman, 2009). De este modo, el cerebro, que es consi-
derado el principal aparato de la creatividad, concentra al individuo
hacia el peligro (objeto que provoca el miedo) a través de las dife-
rentes reacciones (fig. 2), que le permiten superarlo. En este sentido,

Desempefo organizacional

Efectos Comportamiento organizacional

Aprendizaje organizacional

Implicaciones

Scarnati(1998) considera que cuando aparece el miedo la mente no
puede concentrarse y el pensamiento racional es imposible, por lo
tanto hace al individuo menos creativo (Jerico, 2006).

En el trabajo de Asad y al-Dubaisi (2008) se exploran las
«barreras a la creatividad organizacional». Para superar estas
barreras dichos autores encuentran que es necesario minimizar
comportamientos negativos como el miedo a la evaluacién. Para
Kriegesmann et al. (2007) el miedo conduce a intentos fallidos en
el descubrimiento de nuevos métodos de trabajo. Segiin Scarnati
(1998), bajo amenaza las personas creativas se centran en el miedo
y no toman riesgos o ejercen la libertad mental de ser innovadores,
sino que tratan de mantener su puesto de trabajo. De esta forma,
Kriegesmann et al. (2007) mencionan que la innovacién es posible
en la medida que no exista la aversion al riesgo ni miedo a cometer
errores.

4.3. Aparicion de enfermedades

Las reacciones psicolégicas y fisiolégicas del miedo pueden ser
duraderas en el tiempo y afectar la calidad de vida del individuo
por medio de enfermedades. Vahtera et al. (2004) encuentran en
su investigacion empirica que luego de recortes de personal se
aumento la tasa de ausentismo por enfermedades asociadas a pro-
blemas cardiovasculares. En este estudio se encontré un aumento
de 1 a 3,9 veces en el indice de mortalidad cardiovascular. Las
conclusiones del estudio sefalaron que los recortes de personas
generan altas tasas de ausentismo por enfermedades cardiovascu-
lares y aumento en las tasas de mortalidad cardiovascular de los
empleados que contindan en la empresa. Para Jerico (2006) esto
sucedi6 porque en los empleados que permanecieron en la empresa
surgi6 el miedo a ser despedidos y padecer de la misma suerte que
sus compaiieros despedidos.

Scarnati (1998) sefala que el miedo genera aumento de la
presién arterial y aumento en los latidos del corazén, asi como res-
piracién pesaday dolores musculares. De este modo, es posible que
los individuos padezcan enfermedades cardiovasculares, asi como
sufrir de estrés, debido a los estados de alerta. Para autores como
Lazarus y Folkman (1984), el estrés esta asociado al individuo y su
entorno, y se presenta cuando las demandas del entorno configuran
una amenaza para el bienestar, igualando o superando sus recursos
para resistirlas.

Adicional al estrés, se pueden presentar miedos patoldgicos, los
cuales presentan reacciones sin control y surgen con una alarma
descompuesta en su activacién. Entre las formas de miedos pato-
légicos se encuentran el panico, la fobia, el estrés postraumatico,
los trastornos obsesivos, entre otros (André, 2005; Jeric6, 2006;
Marina, 2006; Nardone, 2003). El estrés y las formas patolégicas del
miedo no solo afectan la salud fisica y psicolégica de los individuos,
sino también los procesos cognitivos y las conductas (OMS, 2008).
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Para el caso de las organizaciones, el desempefio se ve afectado
debido a los altos costos asociados a los indices de ausentismo y
rotaciéon de personal, aumento en las tardanzas, reduccién en la
productividad y calidad, crecimiento en las quejas de clientes por
el cambio de trabajadores, sustitucién de trabajadores ausentes,
adiestramiento de trabajadores sustitutos, etc. (OMS, 2008).

4.4. Deterioro de las relaciones laborales, la cultura y el clima
organizacional

Las reacciones conductuales del miedo en los trabajadores pue-
den llevarlos a que se afecten sus relaciones laborales, lo que incide
en la cultura y en el clima organizacional. Para Deming (1989), el
comin denominar del miedo bajo cualquier forma y en cualquier
lugar es el dafio que ocasiona debido a un comportamiento dete-
riorado y unas cifras ilusorias. Segin él, las relaciones se configuran
en la desconfianza y la percepcién de continuas amenazas.

Suarez (1997) considera que en las organizaciones donde se
presenta el miedo, la moral de los empleados se deteriora, los
empleados no son valorados y la iniciativa ocurre muy lentamente.
Se presentan batallas territoriales entre departamentos, falta de
cooperacion, tensiéon por no cometer errores, resistencia al cam-
bio, entre otros fenémenos mas; la relacién entre jefes y empleados
se caracteriza por aumento en la desconfianza, la cual perjudica el
desempefio de los equipos de trabajo y la comunicacién organi-
zacional. El clima organizacional es percibido como peligroso, los
empleados no comunican errores y es posible que los repitan, la
participacién en la mejora continua de procesos y la innovaciéon de
bienes y servicios desaparece, los trabajadores no tiene confianza
como para aportar nuevas ideas y creen que estas ideas no son
aceptadas ni valoradas, los trabajadores estan insatisfechos labo-
ralmente, existen altos indices de rotacién y ausentismo (Sudarez,
1997).

Para Allcorn y Godkin (2011) la amenaza y el miedo afectan el
potencial de los trabajadores, lo que lleva a la inercia de las orga-
nizaciones y, de este modo, a que la efectividad disminuya. Por su
parte Coget et al. (2011) estudiaron el miedo como una emocién
negativa que afecta la toma de decisiones. Para estos autores, el
miedo puede alertar a las personas de manera intuitiva al peligro
y proporciona un intenso sentimiento que utilizan para basar su
decision. En su estudio se encontrd que a altos niveles de miedo, la
toma de decisién era irracional (intuitiva), la cual se basaba en una
poca conciencia de la situacién. La conclusién del estudio sefiala
que los sentimientos de alto temor proporcionan advertencias a
quienes toman decisiones, enfocandose en la experiencia personal
y las implicaciones de una situacién particular, y no en los aspectos
de la tarea en si (Coget et al., 2011).

Dutton, Ashford, O'Neill, Hayes y Wierba (1997) descubren en
su estudio de caso que en los ambientes laborales desfavorables se
encuentra el miedo a las consecuencias negativas, lo que afecta el
clima y la cultura organizacional, debido a que los trabajadores no
quieren tomar riesgos, y se afecta el desempefio en las ventas. Para
Fry (2003), el miedo en los trabajadores dalugar acomportamientos
de evitacién, donde se incluyen los sentimientos de impotencia y
falta de confianza, bajo compromiso, entusiasmo e imaginacion.

Hareli et al. (2005) en su estudio empirico validan la hipétesis
de que el miedo se relaciona negativamente con la aceptacién de
la responsabilidad, es decir, que bajo el estado de miedo existe una
mayor probabilidad de que los trabajadores no se disculpen o acep-
ten las fallas de sus responsabilidades. Adicional a ello, encuentran
que el miedo se relaciona positivamente con las excusas, la justi-
ficacién o las negaciones de los trabajadores. La otra hip6tesis que
validan en el estudio es que a mayor nivel de miedo, los trabajado-
res sienten menos culpa o vergiienza para dar explicaciones sobre
sus errores.

Para Renzl (2008), el miedo es un impedimento para el inter-
cambio del conocimiento organizacional, ya que los empleados
consideran el conocimiento como un valor individual, el cual puede
ofrecer poder. De este modo, la confianza se presenta como un
modo de reducir el miedo a un comportamiento cooperativo.

Finalmente, el miedo en el lugar de trabajo y sus manifestaciones
configuran lo que para Glassner (1999) y Furedi (2006) se conoce
como una cultura del miedo, caracterizada por amenazas y conduc-
tas de sumision. En este sentido, para Suarez (1997) la cultura del
miedo va en contravia de la filosofia de calidad, la cual busca no solo
el logro de los objetivos organizacionales, sino también el bienestar
del sujeto en el lugar de trabajo.

4.5. Resistencia al cambio

De acuerdo con Appelbaum et al. (1998a,b), el miedo es un fac-
tor que genera resistencia al cambio. Mealiea (1978) sefiala que
con el paso del tiempo los trabajadores aprenden a asociar los esta-
dos negativos con el miedo, y la introduccién de cambios con la
frustracion.

Segiin Suarez (1997), el miedo al cambio es muy normal, debido
a que el cambio amenaza las tradiciones, las normas ya instauradas
y las no instauradas, las costumbres y las practicas administrativas.
El cambio genera en los empleados miedo a perder algo conocido y
se considera como una amenaza a la seguridad. Por su parte, Jerico
(2006) sostiene que el cambio rompe con los esquemas y pone en
jaque la necesidad de control.

Para Moran y Brightman (1998), en los temas de cambio orga-
nizacional la resistencia por parte de los trabajadores es una
expresion de miedo. Esto se debe a que en cualquier situacion de
cambio los trabajadores perciben que tendran una pérdida mayor a
lo que han tenido en experiencias previas. De esta forma, el miedo
a lo desconocido genera que las mentes se cierren a cualquier jus-
tificaciéon de por qué es necesario el cambio.

Para Abdul et al. (2004) el principal obstaculo del cambio es el
miedo a lo desconocido. Para ellos, cuando una persona tiene la
informacién y el conocimiento de los posibles cambios a realizar,
sus sentimientos hacia el cambio pueden tornarse a favor. En este
sentido, con el trabajo de Nelissen y Selm (2008) se concluye que
cuando los procesos de cambio organizacional son comunicados o
socializados en los empleados se generan respuestas positivas, y las
respuestas negativas, como el miedo, disminuyen.

4.6. Disminucion de la productividad

Las primeras investigaciones y publicaciones sobre erradicar el
miedo del lugar de trabajo se enfatizaron en el efecto que tiene
el miedo en la productividad y el desempefio de las organiza-
ciones (Deming, 1989; Lowe y McBean, 1989; Ryan y Oestreich,
1991; Suarez, 1997; Walton, 1986). De acuerdo con Suarez (1997),
los empleados por miedo falsifican datos para que arrojen bue-
nos resultados y de esta manera se evitan castigos o represalias.
Como consecuencia, la productividad adquiere el caracter de falsa
o ilusoria, debido a que en las organizaciones es medida a partir de
indicadores estadisticos y graficos de control de procesos. Aunque
dar cifras incorrectas ha servido para que los trabajadores escapen
de la situacién de peligro en el corto plazo, estas acciones van en
detrimento de las organizaciones (Suarez, 1997).

Para Gimpelson y Oshchepkov (2012) el miedo es una per-
cepcion que afecta el comportamiento humano y, por ende, a las
organizaciones. Como consecuencia puede incitar al consumo, afec-
tar negativamente la salud, suprimir el bienestar psicolégico y
complicar las relaciones familiares.

El efecto del miedo en la productividad y en el desempefio orga-
nizacional también se puede entender a partir de las reacciones
del miedo en el individuo. Como se presentan en la figura 2, un
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individuo puede padecer de paralisis, dolores, respiracién agitada,
desconcentracién, bloqueos, entre otros mas, los cuales limitan la
actividad tanto fisica como mental que requieren las tareas o acti-
vidades en un puesto de trabajo.

4.7. Incapacidad para la toma de decisiones

La toma de decisiones en las organizaciones estd mediada por
el tipo de informacién y de conocimiento de que se dispone. Sin
embargo, el miedo puede afectar la generacién de la informacién
necesaria para la toma de decisiones, asi como incapacitar a quie-
nes toman las decisiones por la concentracién del cerebro ante el
peligro.

Para Pina et al. (2006), el uso de herramientas para la planea-
cién estratégica, como la prospectiva, genera miedo en los gerentes.
Seglin estos autores, la prospectiva permite el conocimiento del
mundo exterior y del futuro, lo que suscita un tipo de miedo a
lo desconocido. Como un modo de evitar la confrontacién con la
realidad, los gerentes a menudo se aislan y evitan este tipo de herra-
mientas como estrategia de proteccién ante las incertidumbres y
ambigiiedad que plantea el mundo exterior.

De acuerdo con Pina et al.(2006), para este tipo de actividades se
requiere coraje y paciencia para que los acontecimientos concuer-
den con las predicciones planeadas. En este ejercicio, los gerentes
se ven obligados a mirar mas alla de su zona de confort y mante-
nerse en la ambigiiedad de la necesidad de conocer y el miedo a
saber de otras actividades de la organizacién, que pueden resultar
desconocidas.

En lainvestigacién de Guénin-Paracini, Malsch y Marché (2014),
los autores encontraron que los procesos de auditoria estan condi-
cionados por el miedo que experimentan los contadores piblicos.
Para estos autores, el miedo juega un papel crucial y a la vez ambi-
guo para la auditoria; por una parte, gracias al miedo los auditores
buscan la manera de mantener técnicas formales e informales para
estimular la vigilancia de dichos procesos; por otra parte, los audi-
tores se esfuerzan por aliviar su miedo fomentando y transmitiendo
sus actividades con cierto grado de comodidad, como por ejemplo la
adopcidén de estrategias defensivas (distanciarse de los problemas
relacionados con el trabajo) y dejando de lado su estricto cumpli-
miento de los procedimientos estandarizados. De acuerdo con lo
anterior, el miedo afecta el trabajo de los contadores en los pro-
cesos de auditoria, pues por encontrarse con inconvenientes estos
prefieren realizar su trabajo sin profundidad, y de este modo entre-
gan resultados con los cuales se sientan comodos sin importar su
veracidad.

Para Guénin-Paracini et al. (2014), el miedo moviliza la adopcién
de estrategias defensivas que afecta el trabajo de los auditores. Se
moldea la concepcién que tienen los auditores de las normas, las
interacciones con los clientes, las relaciones con los compaiferos y
otros elementos del proceso de auditoria. De este modo se presenta
una relacion de miedo-riesgo en donde aumentan la ansiedad y la
desilusiéon. Como consecuencia, el miedo en los auditores puede
convertirse en una especie de ceguera colectiva peligrosa (Guénin-
Paracini et al., 2014).

4.8. Ineficacia en la gestion y direccién de los trabajadores

De acuerdo con Levine (2010), la influencia social para la gestion
de los trabajadores estd mediada por la emocién que los gerentes
generan a partir de su comportamiento. Esto quiere decir que el
modo de influir en los trabajadores genera reacciones emocionales
que no siempre son positivas. Segln este autor, para producir un
nivel de resultado mayor en el desempeifio de los trabajadores se
requiere del fomento de emociones positivas y no de emociones
negativas, como lo es el miedo.

Para Levine (2010), en las organizaciones donde se presentan
los climas emocionales caracterizados por la alegria, la serenidad
y la admiracién de los miembros se configura un perfil de control
y de influencia social equilibrado, mientras que en las organizacio-
nes donde el clima emocional es caracterizado por el miedo, la ira
y el desprecio, se presenta un perfil de control disfuncional para la
organizacién del trabajo. De acuerdo con el autor, el miedo repre-
senta baja influencia social, y ello puede fomentar conductas en los
empleados como baja voluntad para asumir tareas que no hagan
parte del trabajo principal, excesos en los permisos permitidos,
altos niveles de abuso del alcohol y altos niveles de rotacion.

Urda y Loch (2013) consideran que las emociones influyen en
el comportamiento de diversos modos, y que estos son relevan-
tes para el desempefio de los procesos. Con relacién al miedo, los
autores consideran que esta emocion inhibe la voluntad de los tra-
bajadores a tomar iniciativas como las de la mejora continua, e
incita a que estos eviten riesgos que podrian aportar al cambio
organizacional. De este modo, el manejo de las emociones implica
también una actividad de la gestion con respecto a los empleados.

Segtin Manrique (2006), una de las bases del poder coercitivo es
el miedo. En las organizaciones la coercién esta asociada al empleo
de las amenazas para el control social de los empleados, y aun-
que no en todas las organizaciones se utilice el miedo al castigo
como aparato juridico o administrativo para el control social, el
castigo se presenta como una estrategia de regulacion. De acuerdo
con Manrique (2006), los efectos del miedo al castigo son seve-
ros y pueden generar trastornos no deseados, como la ansiedad, la
depresién y bajos niveles de esfuerzo. Como consecuencia, el miedo
genera desconfianza que a la vez impide la cooperacién y configura
un clima de terror.

4.9. Bajo rendimiento y éxito de la organizacién

En la investigacién realizada por Collins (2007) se encontré que
el miedo es un factor significativo que afecta el rendimiento empre-
sarial y el éxito del negocio. Segiin esta investigacion, los resultados
correlacionales evidencian que a mayor nivel de percepcién de
miedo, es mas probable que los niveles de rendimiento y satisfac-
cién sean mas bajos. En otras palabras, a mayor miedo percibido
por el empresario, menor es la probabilidad de que el empresario
perciba una sensacién de éxito.

Por su parte, Weeks, Roberts, Chonko y Jones (2004) también
aportan evidencia de que el miedo afecta el desempefio del trabajo.
Seglin su investigacion, existe una relacién entre la percepcion del
gerente de ventas y la disposicién para las ventas y el desempefio
laboral, la cual estd moderada por el miedo al cambio. Ello quiere
decir que los cambios en la cultura y en el entorno laboral fomentan
miedos para los gerentes.

Para Deniz et al. (2011), diversas investigaciones han logrado
evidenciar que el miedo afecta la calidad de la actuacién humana
en el lugar de trabajo. Segin ellos, entre estos efectos se encuen-
tra el del rendimiento de las organizaciones y el éxito empresarial.
Para este caso, los autores consideran importante el analisis de los
temores de los empresarios, ya que estos afectan el rendimiento
organizacional en términos financieros y de innovacién. De acuerdo
con los resultados de la investigacién, Deniz et al. (2011) sefialan
que el principal problema del rendimiento organizacional es el
miedo a las cuestiones legales por parte de los empresarios.

5. Implicaciones del miedo en la organizacion

Como se ha presentado, los efectos del miedo en los trabajadores
y en la organizacién generan implicaciones asociadas a la dimen-
sién humana de las organizaciones (las relaciones laborales, el clima
y la cultura organizacional, las enfermedades y la resistencia al
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Tabla 3

Implicaciones del miedo a partir de los efectos en el trabajador y la organizaciéon
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Efectos

Trabajador

Organizacion

Implicaciones

Silencio

En la creatividad y la
innovacién

Enfermedades

Deterioro de las relaciones
laborales, del clima y de la
cultura organizacionales

Resistencia al cambio
Baja productividad
Incapacidad para la toma de

decisiones

Ineficacia en la gestiéon y

Incapacidad para cumplir plazos y
presupuestos

Actitudes negativas

Pérdida de la autoestima

El cerebro se enfoca en el peligro

Se pierde la concentracién y el
pensamiento racional

Reacciones fisiol6gicas del miedo
Problemas cardiovasculares
Estrés

Miedos patoldgicos

Percepcién de amenazas

Deterioro de la moral

Evitacién

Sentimientos de impotencia
Falta de confianza

Bajo compromiso, entusiasmo e
imaginacion

Excusas, justificaciones y negaciones por

errores
Baja culpa y vergiienza por excusas
Incita al consumo

Suprime el bienestar psicol6gico
Afecta las relaciones familiares

Se evitan los riesgos

Se mantienen las costumbres

Bloqueos o inmovilizacién del cuerpo

Miedo a lo desconocido (futuro)
Ansiedad y desilusién

Baja voluntad para asumir tareas

Silencio organizacional

Barrera para el cambio y
desarrollo organizacional

Barrera a la creatividad
organizacional

Ausentismo y rotacién

Deterioro de las relaciones
laborales

Deterioro del clima y de la
cultura organizacionales
Insatisfaccion laboral

Vision del corto plazo
Estancamiento organizacional
Mal desempefio organizacional

Incapacidad para planear
Trabajo sin profundidad de

analisis
Control disfuncional de los

No se comentan errores y problemas, y se
repiten

No hay desarrollo organizacional y permanece
el statu quo

Se afectan las relaciones en los equipos y las
relaciones intergrupales

Se afecta la comunicacién entre compaferos
Disminucién en la productividad
Incapacidad para cumplir plazos y
presupuestos

Pérdida de la creatividad y la innovacién

Pérdida del talento humano

No hay aprendizaje organizacional

Costos por ausentismo y rotacion

Quejas de clientes

Sustitucién de trabajadores
Adiestramiento de trabajadores sustitutos
No se valoran los empleados

Clima organizacional hostil

Inercia organizacional
Afecta la toma de decisiones
Se afectan las ventas

No se implementan cambios

Se afectan los planes estratégicos

Bajo rendimiento financiero

Datos falsificados y productividad ilusoria
No se planean ni implementan estrategias

Ceguera colectiva
Datos sin analisis
Baja influencia social

direccion de los trabajadores
Excesos de permisos
Abuso del alcohol
Bajo rendimiento y éxito de la Gerentes experimentan baja sensacién de
organizacién éxito

Baja disposicién para las ventas

Miedo a cuestiones legales

trabajadores
Altos niveles de rotaciéon

Baja satisfaccién laboral Bajo desempefio laboral

Se afectan las finanzas

Se afecta la innovacién

Fuente: elaboracién propia.

cambio, la toma de decision, el liderazgo, etc.) y a los resultados
organizacionales (la productividad, la creatividad y lainnovacion, el
desempefio organizacional y el éxito organizacional), que en cual-
quiera de los casos resulta ser negativo y perjudicial. En la tabla 3
se presentan algunas de las implicaciones del miedo en la organi-
zacién a partir de los efectos en los trabajadores y la organizacién.

En la tabla 3 las implicaciones se presentan a modo de resumen,
asociadas a cada uno de los efectos de acuerdo al énfasis que se
encontrd en la revision de la literatura; sin embargo, estas implica-
ciones pueden presentarse por otros efectos o por la combinacién
de estos. Como se puede evidenciar, dichas implicaciones son de
orden negativo, y apelan a la atencién de la gestién, como lo pro-
puso Deming (1989) al analizar el precio que pagan las empresas y
las industrias norteamericanas por la emocién del miedo entre los
trabajadores.

6. Conclusiones

El objetivo de este articulo fue describir los efectos que genera
el miedo en los trabajadores y en la organizacion. A partir de un
andlisis desde la naturaleza y la reaccién del miedo, se argumenta
que el miedo afecta tanto al trabajador como a la organizacién,
empezando por el trabajador, quien experimenta esta emocién y
ello genera reacciones psicoldgicas, fisiol6gicas y conductuales, las
cuales condicionan su desempefio y su modo de relacionarse en
la organizacién. De este modo, las organizaciones se ven afecta-
das no solo en su funcionamiento operativo, sino que ademas se
afecta su dimensién social, como la cultura y el clima organizacio-
nal, y algunos resultados organizacionales, como la productividad,
la creatividad y la innovacién, la visién al largo plazo, entre otros
mas. En este orden de ideas, el miedo no solo afecta al trabajador,
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sino también al gerente o director en la toma de decisiones y en la
orientacién al riesgo.

En el contexto organizacional los estudios del miedo se han con-
centrado en 4 perspectivas en las que se disputa si es una emocién
positiva o una emocién negativa. Dentro de las 4 perspectivas, los
estudios sobre erradicar el miedo del lugar de trabajo y los estudios
sobre la influencia del miedo en el comportamiento y aprendizaje
organizacional sefialan los efectos negativos que esta emocion tiene
en las organizaciones.

Bajo este orden de ideas, el miedo en la organizacioén o en el
lugar de trabajo es entendido como aquella emocién o sentimiento
desagradable que surge cuando un individuo ha percibido una
amenaza o un peligro que puede ser real o imaginario, asociado
a fenémenos del trabajo, y reacciona ante ello psicolégicamente,
fisiolégicamente y conductualmente. Aunque el miedo puede sus-
citar que los trabajadores se comporten en funcién de los intereses
organizacionales, esta emocién influye negativamente en ellos y en
su desempeilo, lo que afecta los resultados organizacionales y las
relaciones laborales.

Apelar a las perspectivas psicolégicas permite tener una mayor
comprensién de la emociéon del miedo en relacién con su natura-
leza y con su reaccién en los seres humanos. De este modo fue
posible argumentar la presencia del miedo en las organizaciones y
por qué condiciona al trabajador. Esto pone en relieve la importan-
cia que tienen las ciencias humanas y sociales para la comprensién
de los fenémenos organizacionales, y el aporte para llenar vacios
tedricos en estudios en los que las unidades de andlisis requieren
conceptualizacion interdisciplinar, como es el caso de la emocién
del miedo.

Con relacién a los efectos del miedo, se encontré que genera
silencio entre los trabajadores, quienes prefieren no comentar erro-
res parano ser castigados y asumen actitudes negativas con relacién
al trabajo. De este modo los errores pueden repetirse, no se pre-
senta desarrollo organizacional, y se afecta la comunicacién entre
equipos de trabajo y compafieros. El miedo afecta la creatividad y la
innovacion de trabajadores, ya que el cerebro pierde concentracién
sobre el trabajo para centrar su funcionamiento en el peligro y el
modo de salir de él. Como consecuencia, las organizaciones se afec-
tan en su aprendizaje organizacional y carecen de talento humano,
el cual les permite la competitividad y atender a sus clientes.

Debido a las reacciones tanto psicolégicas como fisiolégicas del
miedo en los trabajadores, se generan enfermedades que aumentan
los indices de ausentismo y rotacién de los empleados, lo que acen-
tda los costos por sustitucién de empleados y entrenamiento, asi
como las quejas de los clientes. Bajo el miedo, los trabajadores per-
ciben amenazas y peligros que deterioran sus relaciones laborales,
afectan el climay la cultura organizacional, en donde se manifiesta
la insatisfaccién laboral, lo que incide en el comportamiento para
las ventas y la toma de decisiones. El miedo también produce resis-
tencia al cambio, ya que los trabajadores prefieren evitar riesgos
y mantener sus costumbres, lo que genera visién a corto plazo
y estancamiento organizacional, a la vez que incide en la imple-
mentaciéon de cambios para competir en el mercado y formular
estrategias a largo plazo.

Por dltimo, el miedo afecta la productividad, ya que el cuerpo es
controlado por el sistema nervioso y genera incapacidad para que el
cuerpo responda a las actividades laborales. Como consecuencia, es
posible que los trabajadores se bloqueen o se inmovilicen. El miedo
afecta la toma de decisiones e incide en que se implementen algu-
nas herramientas como la prospectiva para entender los escenarios
futuros, ya que esto plantea escenarios inciertos. Asi mismo, por el
miedo generado en las auditorias los contadores realizan su trabajo
con poca profundidad para no sentir desilusion por los errores. En la
gestion, aunque se puede considerar que el miedo despliega con-
ductas para la sumisiéon, también fomenta control disfuncional y
baja influencia social para dirigir a los trabajadores. Por tltimo, se

puede mencionar que el miedo afecta el rendimiento de las empre-
sas y su éxito, principalmente en materia de crecimiento financiero
y de innovacién.

Las limitaciones de este trabajo se encuentran asociadas a la
evidencia empirica parcial que existe en los efectos del miedo en la
organizacién citados en este articulo. Esto se debe a que los estudios
se han concentrado en uno o en algunos de los efectos, y las meto-
dologias para abordar estos fenémenos varian. Adicional a ello, en
la literatura no existe claridad sobre la relacién entre tipos de miedo
y efectos, ni el comportamiento del miedo de acuerdo al sector de la
empresa, el tamaiio de la empresa, el tipo de liderazgo de los geren-
tes y dirigentes, el departamento al que pertenecen los individuos,
el nivel jerarquico y el cargo, lo que puede explorarse en futuras
investigaciones.

Una de las principales implicaciones de este articulo para el
campo de la administracién y organizaciones es que los efectos del
miedo generan costos que no se pueden cuantificar debido a que se
presentan de diferentes manerasy en diferentes momentos. De esta
forma, el miedo es una emocién que apela cierta atencién por parte
de los dirigentes, con el fin de crear ambientes de trabajo en el que
las emociones beneficien tanto a los trabajadores como a las orga-
nizaciones. La literatura sugiere que existen sefiales y signos que
permiten identificar la presencia del miedo en las organizaciones,
y que por medio del liderazgo es posible gestionarlo. Sin embargo,
el miedo es una emocién humana que no se puede separar del tra-
bajo, y gestionarlo implica retos para la administraciéon, dado que
esta emocién varia en cada individuo y se comporta de diferentes
maneras.
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RESUMEN

Se analiza si existen caracteristicas diferenciales en las pequefias y medianas empresas en funciéon
de su tamaiio y de su forma legal. Se estudian en especial las decisiones de financiamiento, tomando
como marco el enfoque de jerarquia financiera, trade-off y ciclo de vida. Empleando una muestra de
empresas radicadas en la ciudad de Bahia Blanca (Argentina), se realizan test no paramétricos y test
de independencia sobre las variables. Los resultados muestran que las empresas de mayor tamafio se
endeudan en mayor medida, mientras que las empresas que adoptan formas legales con responsabilidad
limitada se diferencian en un mayor uso de créditos con garantias reales. Estos resultados sefialan la
necesidad de disefiar politicas de apoyo focalizadas hacia los distintos segmentos de empresas.
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licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).
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ABSTRACT

We examine whether there are distinctive features in small and medium enterprises according to their
size and legal form. Financing decisions in particular are studied, using pecking order, trade-off and life
cycle theories as our conceptual framework. Using a sample of companies from Bahia Blanca (Argentina),
we analyze the variables through nonparametric tests and tests of independence. The results show that
larger companies are more leveraged, while businesses that adopt limited liability legal forms differ
in their greater use of loans with collateral. These results point to the need to design support policies
specially targeted to the different business segments.
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RESUMO

Classificacdes JEL:
G32

Palavras-chave:

Forma juridica
Responsabilidade limitada
Tamanho

Decisdes de financiamento
Pequena e media empresa

Analisa-se se existem caracteristicas diferenciais nas pequenas e médias empresas em fun¢do do seu
tamanho e forma juridica. As decisdes de financiamento sdo estudadas em particular, tendo como foco
a hierarquia financeira, trade-off e ciclo de vida. Usando uma amostra de empresas sediadas na cidade
de Bahia Blanca (Argentina), realizam-se testes ndo paramétricos e testes de independéncia sobre as
variaveis. Os resultados mostram que as empresas de maior tamanho endividam-se mais, enquanto as
empresas que adotam formas juridicas de responsabilidade limitada diferenciam-se pela maior utilizacdao
de créditos com garantias reais. Estes resultados apontam para a necessidade de formular politicas de
apoio direccionadas para os varios segmentos de negécios.

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

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

1. Introduccion

Estudiar a las pequefias y medianas empresas (pymes) como
objeto de investigaciéon responde a distintos motivos; siguiendo a
Storey (1994), estos pueden agruparse en el disefio de politicas,
por un lado, y el avance en el conocimiento microeconémico en si
mismo, por el otro.

En el campo del disefio de politicas, si bien los pequefios empre-
sarios enfatizan la necesidad de una solucién inmediata a los
problemas de hoy, los programas diseflados para apoyar a las
pymes (en cuanto a innovacién, creacién de empleo, financia-
miento) deben responder a politicas de largo plazo. Ademas, las
decisiones de regulacién deben tomarse informada y cuidadosa-
mente, ya que los intereses de los propietarios de las pequefias
empresas no siempre coinciden con los intereses de la sociedad.

Un aspecto ampliamente discutido en cuanto a decisiones de
politica en el contexto de las pymes es el financiamiento de las
pequeiias empresas. Por ejemplo, en Inglaterra la discusiéon se
remonta a 1931. En la Argentina, la Ley 24.467 del afio 1995 tiene
como objeto promover el desarrollo de estas empresas, y enun-
cia como primer instrumento de promocién el apoyo financiero
mediante bonificacién de tasas.

El desarrollo de politicas de apoyo financiero requiere del
conocimiento de la poblacién objetivo, con el fin de disefiar
herramientas apropiadas y focalizadas para los distintos tipos de
destinatarios. De esta forma, la pregunta de investigacién radica en
identificar si las pymes pueden considerarse un grupo homogéneo
en funcién de su tamafio y forma legal, ya que estos son 2 aspectos
que permiten clasificar a estas empresas a fines del disefio de poli-
ticas publicas de apoyo a este sector, de forma que se consideren
las necesidades especificas de cada segmento de empresas. Por lo
tanto, el objetivo del presente trabajo es analizar la existencia de
caracteristicas diferenciales, en particular sobre las decisiones
de financiamiento, en funcién del tamafio de la empresa (medido
a través del nimero de empleados) y su forma legal. Como se
espera que estas 2 caracteristicas estén asociadas, interesa reco-
nocer caracteristicas distintivas en funcién de la forma legal que
no puedan identificarse en funcién del tamafio. Las relaciones
esperadas se definen empleando como marco teérico la jerarquia
financiera, el trade-off 'y el enfoque de ciclo de vida.

Para la variable tamafio se considera la cantidad de empleados
en planta permanente, realizando una adaptacién del criterio des-
crito por la Recomendacién 2003/361/EC de la Comisién Europea.
De esta forma, se define como micro a una empresa con menos de

1 Estaley dio origen a lo que actualmente es la Secretaria de la Pequefia y Mediana
Empresa y Desarrollo Regional.

10 empleados, pequeiia entre 10 y 50 empleados y mediana entre
51y 200 empleados.

Con respecto a la forma legal de las empresas, se distinguen
2 grupos: aquellas cuya forma de organizacién limita la responsa-
bilidad patrimonial de los propietarios (Sociedades Anénimas [SA]
y Sociedades de Responsabilidad Limitada [SRL], bajo la legislacion
argentina), y aquellas que no (las formas legales restantes, como
sociedades de hecho y firmas unipersonales)?.

El estudio empirico se realiza sobre una muestra de pymes
radicadas en la ciudad de Bahia Blanca (Argentina), con datos
recolectados entre julioy octubre del 2010. Se realizan test no para-
métricos sobre las variables cuantitativas y test de independencia
sobre las variables categéricas.

Los principales resultados coinciden con lo esperado. Las empre-
sas de mayor tamafio se caracterizan por ser mas antiguas y adoptar
en mayor proporcion formas legales con responsabilidad limitada.
Asuvez, emplean con mayor frecuencia pasivos financieros, y estan
mas familiarizadas con los créditos promocionales. Por otro lado,
las empresas que adoptan formas legales con responsabilidad limi-
tada se diferencian en la mayor profesionalizacién del management
y en un mayor uso de créditos con garantias reales.

El trabajo se encuentra organizado en 4 partes. Primero se pre-
senta el marco tedrico; a continuacion se describen la metodologia
y los resultados, finalizando con las conclusiones.

2. Marco tedrico

En esta seccion se presenta una revisiéon de la literatura en torno
alas decisiones de financiamiento, haciendo hincapié en los efectos
de la formal legal y el tamafio de la empresa. En la primera parte
se presenta el marco tedrico y los antecedentes empiricos vincu-
lados a la teoria de la jerarquia financiera, donde se evidencia que
las decisiones de financiamiento tienen una relacioén con variables
como el tamafio, la reinversion y la antigiiedad de la empresa. En la
segunda parte se indaga sobre la teoria del trade-off y sus eviden-
cias empiricas, vinculando variables como la forma legal, el sector y
los costos de quiebra. En la tercera subseccién se aborda el enfoque
del ciclo de vida y la relacién entre las formas de financiamiento y
los atributos del empresario, como su edad, su aversién al riesgo, su
nivel de educacién y sus objetivos en relaciéon con la empresa. Por
altimo, en la cuarta parte se vincula el objetivo del trabajo con las
posturas tedéricas presentadas y se compilan de manera resumida

2 Esta tipificacién corresponde a la Ley 19.550 de Sociedades Comerciales, previa
a la modificacién introducida por el nuevo Cédigo Civil-Comercial. La reforma, que
se encuentra vigente desde el 1 de agosto de 2015, introduce la figura de Sociedad
Anénima Unipersonal.
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las relaciones esperadas entre las variables de interés del presente
estudio.

2.1. Teoria de la jerarquia financiera

Las decisiones de financiamiento de las pequefias y medianas
empresas tradicionalmente se han enmarcado dentro de la hip6-
tesis de la jerarquia financiera (Donaldson, 1961; Myers y Majluf,
1984; Myers, 1984),1a cual afirma que las empresas tienen un orden
de preferencias en la decision de las fuentes de financiamiento. En
particular, se presume que los propietarios y gerentes de las fir-
mas poseen mas informacién sobre la situacién de las mismas, y
prefieren mantener esa informacién privada. De esta manera, la
utilizacién de fondos propios evita proporcionar al mercado infor-
macién sobre la empresa. La jerarquia financiera enuncia que las
decisiones de financiamiento priorizan los fondos internos, empe-
zando por la retencién de beneficios, y sus decisiones transcurren
seleccionando fuentes de financiamiento que signifiquen menores
costos de agencia, originados en el hecho de compartir informacién
interna con agentes externos a la empresa. En este sentido, luego
de la retencién de beneficios, las empresas prefieren la emision de
deuda antes que la emisién de acciones, debido a los menores costos
informativos que deben asumir.

Barton y Matthews (1989) indican que las empresas pequefias
pueden preferir los fondos internos para reducir la incertidumbre
y minimizar el riesgo de perder el control de la empresa. Berger y
Udell (1998) manifiestan que las pymes presentan un ciclo de cre-
cimiento financiero al ritmo que se desarrolla su negocio, aumenta
la experiencia y disminuye la opacidad informativa. Durante este
ciclo, la empresa tiene necesidades financieras cambiantes y puede
acceder a otras fuentes ademas de las internas (y las cercanas al
empresario), como los capitales de riesgo, crédito de institucio-
nes financieras, primero a corto y después a largo plazo?, producto
de la reduccién de las asimetrias de informacion. Este enfoque fue
probado por Gregory, Rutherford, Oswald y Gardiner (2005) para
pymes de Estados Unidos, quienes encontraron que el tamafo,
medido como nimero de empleados*, permite diferenciar entre
empresas que utilizan fuentes de financiamiento interno de las que
obtienen fondos externos a largo plazo o emiten acciones en el
mercado de capitales. Sin embargo, no obtienen resultados con-
cluyentes con respecto a la antigiiedad de la empresa.

Con relacién a la forma legal, Stiglitz y Weiss (1981) indican que
la seleccién de proyectos riesgosos depende significativamente de
la responsabilidad implicada. Bajo formas legales con responsabili-
dad limitada, los proyectos mas rentables y mas riesgosos tienden
a ser elegidos.

Teniendo en cuenta el marco de antecedentes presentado, se
indican las relaciones esperadas, en primer lugar, en cuanto a dife-
renciaciéon por tamafio. Se esperan asociaciones positivas entre
tamafio y a)antigiiedad de la empresa y b)forma legal con res-
ponsabilidad limitada y negativa entre tamafio y proporcién de
utilidades que se reinvierten. La antigiiedad indica la trayectoria
de la empresa y su crecimiento acumulado (Berger y Udell, 1998),
la formalizacién se incrementa con el tamafio (Laeven y Woodruff,
2004; Briozzo y Vigier, 2008, 2009) y controlando por crecimiento,
mayor reinversion implicaria preferencia por esta fuente (pecking
order) (Myers, 1984).

En cuanto a la diferenciacién por forma legal, se espera una
asociaciéon positiva de la antigiiedad con una forma legal del tipo
SA o SRL, debido a la necesidad de formalizacién que implica la

3 Sedebe tener en cuenta que esta no es una teoria general para todas las pequefias
empresas, ya que no existe correlacién perfecta entre la antigiiedad, el tamafio y el
crecimiento de la empresa.

4 El tamafio medido como ventas no resulta significativo.

supervivencia a largo plazo y el crecimiento de la empresa. No se
esperan diferencias significativas entre las firmas con relacién a la
variable porcentaje de reinversion de utilidades.

2.2. Teoria del trade-off

El enfoque denominado trade-off postula que existe una estruc-
tura de capital 6ptima que maximiza el valor de la empresa. Esta
teoria considera que factores tales como los tributos, los costos de
quiebray los problemas de agencia actdan como ventajas y desven-
tajas de endeudamiento y predice una estructura 6ptima derivada
de equilibrar los costos y beneficios de la emisién de deuda y accio-
nes. En particular, las asimetrias informativas, que dan origen a
los problemas de agencia, son especialmente relevantes para las
decisiones de financiamiento de las pymes. Al respecto, Ang (1991)
y Chittenden, Hall y Hutchinson (1996) indican que los costos de
monitoreo pueden ser particularmente altos para los proveedores
de fondos externos debido a la escasez y a menudo baja calidad de
la informacién interna en las pymes.

Por otra parte, los bancos prefieren prestar los fondos en el
corto plazo para maximizar la efectividad del monitoreo. De esta
forma, Scott (1977) argumenta que la deuda garantizada puede
reducir los costos de monitoreo, ayudando a las empresas con acti-
vos colaterales a alcanzar menores asimetrias informativas. Por su
parte, Diamond (1989) ha desarrollado un modelo en el que la
reputacion puede disminuir estas asimetrias para que las empre-
sas de mayor edad sean capaces para tener un mejor acceso al
crédito.

En resumen, la teoria del trade-off predice que si a una empresa
le corresponde una alicuota de impuesto a las ganancias elevada (y
por lo tanto genera un escudo fiscal alto), enfrenta bajas asimetrias
informativas con las instituciones financieras (relacionadas inver-
samente con tamaiio de la empresa y con la edad y directamente
con el crecimiento) y posee bajos costos de quiebra esperados
(relacionado con la magnitud de sus activos tangibles), debe tener
una proporciéon de deuda mas alta en relacién con otras empre-
sas comparables. Fama y French (2002) indican que la discrepancia
fundamental entre el enfoque trade-off y la jerarquia financiera es
que, bajo el supuesto de esta Gltima teoria, las empresas no tienen
incentivos para incrementar su deuda cuando obtienen flujos de
caja que permiten financiar las nuevas inversiones con autofinan-
ciamiento. Tal como lo indican Isaac, Flores y Jaramillo (2010, p.
17), «bajo el enfoque del trade-off, el andlisis de los costos y bene-
ficios del endeudamiento llevan a las empresas sobre-apalancadas
(conrespecto a su ratio 6ptimo) a reducir su razén de deuda, y a las
sub-apalancadas a incrementarlo».

Por otra parte, Yildirim, Akci y Eksi (2013) estudian varios atri-
butos de las pymes que afectan el acceso al crédito. Los resultados
de su estudio sugieren que las empresas con niveles de ventas altos
y estables tienen mejor acceso y obtienen mayores beneficios de
los servicios crediticios ofrecidos por los bancos. Por su lado, Kira y
He (2012) analizan el impacto de las caracteristicas de las pymes de
Tanzania conrelacién al acceso al crédito. Los resultados que surgen
de su estudio indican que la localizacién de la empresa, el sector, el
tamafio, la informacién sobre el negocio, antigiiedad, forma legal y
garantias influyen sobre el acceso a la deuda financiera.

Siguiendo con el mismo enfoque, Hulburt y Scherr (2003) ana-
lizan qué caracteristicas de las pequefias empresas determinan el
nivel de deuda garantizada. Utilizando la misma base de datos que
Scherr y Hulburt (2001), los autores esperaban encontrar diferen-
cias con relacién a la colateralizacién segin las distintas formas
legales que asumen las empresas, debido a las variaciones que
existen con relacion a los impuestos y a la responsabilidad de las
mismas. Sin embargo, la evidencia de que la forma legal afecta la
colateralizacién no es suficiente.
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Con relacion al riesgo de quiebra, Campos, Carrasco y Requejo
(2003) argumentan que la firma bajo una forma legal de
responsabilidad limitada debe ser caracterizada por una proba-
bilidad de bancarrota mayor, que captura la exposicién al riesgo
cuando el nivel de ventas es afectado por un shock exégeno.

Los autores Storey (1994) y Freedman y Godwin (1994) rela-
cionan la limitacién en la responsabilidad con la posibilidad de
acceder al crédito bancario. Storey (1994) observa que la eleccién
de la forma legal de una empresa implica, por un lado, considerar la
credibilidad y la presion tributaria, y por el otro, la publicacién de
informacién y los costos de auditoria. Teniendo en cuenta las varia-
bles indicadas, se asevera que los bancos perciben la limitaciéon de
la responsabilidad como un indicador positivo vinculado con la cre-
dibilidad y la formalidad de las operaciones, representando signos
de crecimiento potencial. Por ello, se encuentra una relacién posi-
tiva entre la limitacién de la responsabilidad y el uso (u oferta) de
crédito bancario. Por su parte, Freedman y Godwin (1994) hallan la
misma evidencia. Sin embargo, Cassar (2004 ), que estudia los deter-
minantes de la estructura de capital en start-ups, encuentra que la
forma legal no afecta sustancialmente el uso, ni tampoco afecta
la magnitud de deuda tomada, aunque si se relaciona con el nivel de
deuda bancaria. De este modo, concluye que las start-ups acceden
a fuentes de financiamiento no bancarias.

Siguiendo el marco conceptual presentado, se formulan las
relaciones esperadas en cuanto a la diferenciacién por tamaio.
Respecto al sector, no se espera diferenciacién significativa entre
empresas por tamafio. En cuanto a las decisiones de financia-
miento, se espera una relacién positiva entre tamafio y empleo
de pasivos financieros; empleo de pasivos financieros de largo
plazo; y acceso al sistema financiero, conocimiento y demanda
de créditos promocionales. Se espera que las empresas mas
grandes enfrenten menores asimetrias informativas, y también,
teniendo en cuenta la tangibilidad de los activos, enfrenten un
menor costo del financiamiento externo, con lo cual utilizarian
en mayor medida estas fuentes. Con relacién a la utilizacién
de colaterales, se pueden identificar 2 efectos contrapuestos.
Por un lado, el empleo de activos como colaterales es un
mecanismo de acceso al crédito que se espera resulte mas nece-
sario en las empresas de menor tamafo (efecto oferta). No
obstante, por otro lado, la disponibilidad de estos activos pre-
senta una relacién inversa con el tamafio de la empresa (efecto
demanda).

Teniendo en consideracion las relaciones esperadas entre la
variable sector, con respecto a la diferenciacién por forma legal,
este estudio espera hallar una asociacién positiva de la limitacién
de responsabilidad con el sector servicios. Este sector se carac-
teriza por contar con una menor proporcion de activos tangibles
con relacién al resto, por lo cual una forma legal que no limite
la responsabilidad implica para el propietario un mayor costo
esperado de quiebra al quedar potencialmente comprometidos
sus activos personales. Respecto a las variables relacionadas con
las decisiones de financiamiento, se espera una relaciéon positiva
entre: empleo de pasivos financieros; empleo de pasivos financie-
ros de largo plazo, y acceso al sistema financiero, conocimiento
y demanda de créditos promocionales. Se espera que las firmas
con formas legales que implican limitacién de responsabilidad
sufran menores asimetrias de informacién debido a la obligato-
riedad de llevar determinados registros contables, y por lo tanto
enfrenten un menor costo del financiamiento externo. Asimismo,
la separacién del riesgo también actuaria como incentivo para el
empleo de pasivos financieros. También se estudia la relacién de la
variable utilizacién de colaterales, esperando una relacién directa
con la limitacién de la responsabilidad, debido a que las firmas
con responsabilidad limitada tienen mayor exposicion al riesgo
moral que las firmas bajo responsabilidad ilimitada (Campos et al.,
2003).

2.3. Enfoque del ciclo de vida

Briozzo y Vigier (2009) estudian las decisiones de financia-
miento desde el punto de vista de la demanda y proponen el
enfoque del ciclo de vida del duefio-administrador como una apli-
cacion de la teoria de los altos mandos para las pymes (Hambrick
y Mason, 1984). De acuerdo a esta teoria, las organizaciones son
reflejo de sus administradores. Por ende, hay que considerar sus
caracteristicas personales y la forma de tomar las decisiones de
financiamiento teniendo en cuenta sus objetivos individuales, su
actitud frente a la deuda y su experiencia con el financiamiento
externo (relacionado con su aversién al riesgo), su nivel de educa-
cién y sus costos personales de la quiebra, tanto socioeconémicos
como emocionales.

Al considerar el lado dindmico de las decisiones, las asimetrias
de informacién no son el Gnico aspecto que cambia junto con la
evolucién de la empresa, sino que también varia el grado de aver-
sién al riesgo de su propietario (Leitner, 2006). A fines de captar esta
idea, surge el ciclo de vida del administrador-propietario (Briozzo
y Vigier, 2009), a lo largo del cual cambian su aversion al riesgo y
sus objetivos con respecto a la empresa, que varian de buscar cre-
cimiento o rentabilidad, a fines mas personales como mantener el
estilode vidayelingreso de la familia. Estos autores encuentran que
el tamafio, una forma legal con responsabilidad limitada, la edad
y educacién del propietario, y el tipo de objetivo perseguido son
variables significativas en la decisién de plazo de financiamiento
para las pymes argentinas.

En otros trabajos, Briozzo y Vigier (2014)y Pesce, Esandi, Briozzo
y Vigier (2015) analizan los determinantes de la utilizacién del
crédito personal en las pequefias empresas, encontrando eviden-
cia para apoyar el ciclo de vida del propietario-administrador. Los
duefios jévenes que buscan objetivos empresariales y que tienen
bajos costos emocionales de quiebra utilizan en menor medida los
créditos personales como fuentes de financiamiento de las activida-
des desarrolladas por sus pymes. También se encuentra evidencia a
favor de un entrelazamiento mas fuerte entre empresa-empresario
en las firmas del sector de servicios.

Por lo tanto, hay una relacién entre el ciclo de vida de las empre-
sas y de sus duefios. A medida que las firmas y sus propietarios
crecen, las asimetrias de informacién decrecen, permitiendo acce-
der mas facilmente al crédito. Por otro lado, con la edad crece la
aversion al riesgo y los costos personales de la quiebra, cuestiones
que generan un desincentivo al empleo de financiamiento externo.

Respecto a Barton y Gordon (1987), proponen una conexion
entre la estrategia de la empresa y su estructura de capital, donde
factores como la propensién a asumir riesgos del administrador,
sus metas personales y el deseo de retener el control y flexibili-
dad de la empresa afectan la estructura de capital. Desde el punto
de vista de la naturaleza familiar de la mayoria de las pymes,
Romano, Tanewski y Smyrnios (2001) listan como posibles deter-
minantes de la estructura de financiamiento el empleo formal de
métodos de planificacién, la actitud del propietario hacia el control
de la empresa, las metas del empresario con respecto al negocio
y la actitud respecto al financiamiento con deuda.

Por otra parte, Vos, Jia-Yuh Yeh, Carter y Tagg (2007) analizan
2 grupos de pymes, en Estados Unidos y en Reino Unido, encon-
trando apoyo a la hipétesis de que los propietarios mas jovenes
y menos educados usan financiamiento externo mas activamente
que los propietarios de mayor edad y mas educados. De igual
manera, observan que las firmas de mayor crecimiento esperado
participan mads activamente demandando créditos, asi como el
tamafio (medido como ventas anuales) incide positivamente en la
diversificacién de fuentes de financiamiento. No encuentran que la
forma legal, o el objetivo de negocios, sean significativos.

Para resumir, se exponen las relaciones esperadas en busca de
una diferenciacién por tamarfio a partir del enfoque del ciclo de vida.
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Elnivel de profesionalizacién del managementy objetivo del empre-
sario focalizado en el crecimiento y la creacién de valor se espera
que estén asociadas positivamente con el tamafio, ya que la comple-
jidad de la gestiéon de empresas mas grandes implica la necesidad
de mayor profesionalizacién (Briozzo y Vigier, 2008). Ademas, se
espera que las empresas de mayor tamafio se focalicen en mayor
medida en objetivos de crecimiento y creacién de valor (Briozzo y
Vigier, 2008, 2009).

En cuanto a las relaciones esperadas segin la diferenciacion
por forma legal, se presumen asociaciones positivas entre la forma
legal con responsabilidad limitada y el nivel de profesionaliza-
cién del administrador y el objetivo del empresario focalizado en
el crecimiento y la creacién de valor. Se espera que una mayor
profesionalizacion derive en mayor empleo de formas legales con
responsabilidad limitada, ya que estaria asociado con una mejor
capacidad de analisis de las consecuencias de la eleccién de la forma
legal. Ademas se espera que las empresas con responsabilidad limi-
tada se focalicen en mayor medida en objetivos empresariales por
sobre los de tipo personal.

2.4. Relaciones esperadas y aporte de este estudio

En los apartados anteriores se han presentado los aportes te6-
ricos y evidencias empiricas de 3 enfoques diferentes para explicar
las decisiones de financiamiento en las empresas. Tal como lo indi-
can Serrasqueiroy Caetano (2015), se trata de marcos conceptuales
complementarios, en lugar de mutuamente excluyentes, para brin-
dar una luz sobre las decisiones de estructura de capital en las
pymes. A partir de cada uno de estos enfoques se indican asocia-
ciones con variables vinculadas a caracteristicas de las empresas
(como laantigiiedad, el sector, el tamafio, la forma legal, entre otras)
y de los empresarios (como la edad, la aversién al riesgo, el nivel de
educacién, etc.), algunas de las cuales tienen una vinculacién impli-
cita con otras de ellas. En la figura 1 se resumen los enfoques y las
variables asociadas a cada marco conceptual presentado.

Teniendo en cuenta el marco conceptual presentado, el objetivo
de este trabajo es analizar empiricamente si existen caracteristicas
diferenciales en las pequefias y medianas empresas en funcién de
su tamarfio y forma legal. Esta diferenciacién permitira el desarrollo
de politicas de apoyo a pymes focalizadas en publicos especificos.
En la tabla 1 se presenta un resumen de las relaciones esperadas
entre las distintas variables con respecto a la diferenciacién por
tamafio y por forma legal, cuyo fundamento se puede encontrar en
los apartados precedentes de este marco teérico.

Este trabajo busca encontrar caracteristicas diferenciales de las
pymes relacionadas con las asimetrias de informacion y los facto-
res personales del duefio-administrador, en torno a su estructura
de capital, tamafio y forma legal. El aporte principal se centra en
estudiar la tematica en empresas pertenecientes a la Argentina,
un pais emergente donde las asimetrias de informacién tienen
gran incidencia en el desarrollo econémico, y considerando que la
mayor parte de los trabajos previos se han llevado a cabo en paises
desarrollados. Asimismo, resulta original el estudio de las poten-
ciales restricciones internas y externas que contribuyan a explicar
las decisiones de financiamiento en las pymes, dando sustento a
las premisas presentadas bajo la teoria de la jerarquia financiera, el
trade-off y el ciclo de vida.

3. Metodologia

La metodologia se presenta en 2 subsecciones. En primer lugar
se presentan las fuentes de informacién empleadas en este trabajo,
que son de tipo primario, y se describen las definiciones operativas
delasvariables. Posteriormente se detallan las herramientas usadas
en el andlisis estadistico de los datos.

3.1. Fuentes de informacion y definicion de variables

Este trabajo presenta los resultados de un estudio de campo rea-
lizado en la ciudad de Bahia Blanca (Argentina) durante el periodo
julio-octubre del 2010. Para definir el universo de la muestra se
consider6é como definicién de pyme la disposicién 147/2006 de la
Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional
(SEPYME). Para determinar el tamafio de la muestra se consi-
deré como objetivo medir la proporcién de empresas que emplean
fondos de instituciones financieras en su estructura de financia-
miento, mediante un muestreo aleatorizado simple, considerando
una poblacién total de 1.100 pymes de Bahia Blanca. El tamafio de la
poblacién se definié en funcién de los resultados del Censo Nacio-
nal Econémico del afio 2004. El tamafio de la muestra alcanzé un
total de 156 empresas, con un error del 4,7% y un nivel de confianza
del 90%.

Los datos se recolectaron empleando un cuestionario estructu-
rado mediante entrevista personal, en el cual se relevé informacién
sobre caracteristicas generales, decisiones de financiamiento,
utilizacién de la informacién contable, aspectos impositivos e
informalidad del sector en cuestién®. Para validar externamente
la calidad de los resultados, se utiliz6 un relevamiento similar
a empresas realizado en el afio 2006 por el mismo Grupo de
Investigacién®, asi como también otros resultados nacionales, como
los reportados por el Observatorio PyME (2009)y la SEPYME (2008).

Es importante destacar que si bien los datos analizados corres-
ponden al afio 2010, contindan siendo validos. Considerando la
informacién presentada por el Observatorio PyME (2013), la com-
posicién del financiamiento de las pymes industriales argentinas
practicamente no ha cambiado en el periodo 2008 a 2012. La par-
ticipacién de los recursos propios pasé del 61% en 2008 al 60% en
2012, con un minimo del 55% en 2011. La participaciéon del financia-
miento bancario fue del 25% en 2008, pas6 al 26% en 2012 y alcanz6
un minimo del 21% en 2011. Para el afio 2010, objeto del presente
estudio, la participacién de los fondos propios fue del 59% y la del
financiamiento bancario fue del 28%.

Asimismo, la diferenciacién en funcién del tamarfio y la forma
legal contintian siendo un tema de interés en la Argentina. Segtn el
Observatorio PyME (2014), en el afio 2013 la dimensién promedio
de las empresas que solicitaron un crédito y les fue otorgado fue
de 43,4 empleados, mientras que el tamafio de las que solicitaron y
no les fue otorgado fue de 30,5 empleados, y las que no solicitaron
fue de 24,8 empleados. Del total de empresas que obtuvieron un
crédito, el 16% corresponden a formas legales que no limitan la
responsabilidad. En cambio, el 30% de las firmas que solicitaron un
crédito y no lo obtuvieron se caracterizan por la ausencia de una
forma legal con responsabilidad patrimonial limitada.

Por dltimo, los problemas de acceso al financiamiento conti-
ndan siendo un tema relevante, ya que segtin el Observatorio PyME
(2014, p. 1), si bien en la Argentina «en los Gltimos afios los progre-
sos del sistema bancario sobre el segmento pyme han sido notorios
através de fuertes estimulos de programas ptblicos que orientaron
una proporcién significativa de los ahorros para el financiamiento
de proyectos productivos [...], actualmente el 26% de las pymes
industriales tiene proyectos frenados por falta de financiamiento
bancario».

5 Los datos obtenidos corresponden a las percepciones de los encuestados. Esto no
implica que sean datos con menor validez que la informacién contable, debido a que
por el nivel de informalidad frecuente en las pymes, los estados financieros pueden
no reflejar el 100% de las operaciones, y ademads, en el caso de empresas uniper-
sonales y sociedades de hecho, no existe la obligacién de emitir estados contables
periddicos.

6 Los resultados de este relevamiento anterior, realizado también en la ciudad de
Bahia Blanca (Argentina), se encuentran publicados en Briozzo y Vigier (2009, 2014).
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Figura 1. Enfoques teéricos de las decisiones de financiamiento y variables asociadas.
Fuente: elaboracion propia.

Con respecto a la forma en que se han medido las variables, en
la tabla 2 se presentan sus definiciones operativas.

3.2. Métodos de procesamiento y andlisis de los datos

En el presente trabajo se emplean métodos de andlisis esta-
distico bivariado para caracterizar a las empresas, con el fin de
estudiar si existen diferencias en las decisiones de financiamiento,

Tabla 1
Relaciones esperadas entre las variables y el tamafio y forma legal

en funcién del tamafio y de la forma legal. Como se espera que
estas 2 caracteristicas estén asociadas, interesa reconocer las carac-
teristicas distintivas en funcién de la forma legal que no puedan
identificarse en funcién del tamafio. No se recurre al andlisis mul-
tivariado para analizar la forma legal, como por ejemplo mediante
un modelo probit o logit, ya que existen potenciales problemas de
endogeneidad que dificultarian la interpretacién de los resultados
(Campos et al., 2003). Por este motivo, el alcance de este estudio es
Gnicamente descriptivo-correlacional.

Variables Diferenciacién por tamafio

Diferenciacién por forma legal con
responsabilidad limitada

Vinculadas a caracteristicas de empresa

Forma legal con responsabilidad limitada + 11|

Tamafio 111/ +

Antigiiedad de la empresa + +

Sector servicios No se espera relacion significativa +
Vinculadas a atributos del empresario

Objetivo del empresario focalizado en crecimiento y + +

creacién de valor

Nivel de profesionalizacién del management + +
Vinculadas al financiamiento

Empleo de pasivos financieros + +

Empleo de pasivos financieros de largo plazo + +

Acceso al sistema financiero + +

Utilizacién de colaterales +— +

Conocimiento y empleo de lineas promocionales + +

Porcentaje de reinversion de utilidades -

No se espera relacion significativa

Fuente: elaboracién propia.

Las formas legales con responsabilidad patrimonial limitada comprenden Sociedades Andnimas y Sociedades de Responsabilidad Limitada. Las formas legales no comprendidas

en este grupo son sociedades colectivas, sociedades de hecho y empresas unipersonales.
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Tabla 2
Definiciones operativas de las variables

Variable

Definicién operativa

Caracteristicas de la empresa
Antigiiedad de la empresa
Tamafio
Sector

Forma legal con responsabilidad limitada

Atributos del empresario
Objetivo del empresario focalizado en el crecimiento
y la creacién de valor

Nivel de profesionalizacién del management

Decisiones de financiamiento
Empleo de pasivos financieros (PF) (distintos al giro
en descubierto)
Empleo de pasivos financieros de largo plazo

Acceso al sistema financiero, conocimiento y
demanda de créditos promocionales

Porcentaje de utilidades que se reinvierten

Utilizacién de colaterales

Variable cuantitativa: afios desde la fundacién de la firma

Es una variable categorica. Se definen 3 niveles: micro (hasta 9 empleados),
pequefia (entre 10 y 50 empleados) y mediana (entre 51 y 200 empleados)
Variable categérica, compuesta por 4 sectores: industria, comercio, servicios y
construccién

Es una variable binaria, donde el 1 denota presencia de la caracteristica (SA o
SRL)

Es una variable binaria, donde el 1 denota presencia de la caracteristica. Se
considera que el objetivo es de tipo empresario si se busca el crecimiento en
ventas o la creacion de riqueza, en oposicion a metas mas personales, como
mantener un nivel de vida o dar trabajo a la familia

Variable binaria (1 denota presencia de la caracteristica). Se operativiza de 4
formas diferentes: si el nivel de educacién del propietario es universitario o
terciario, si el propietario es profesional de ciencias econémicas, si se emplean
profesionales de ciencias econdmicas en relacion de dependencia, y si se
emplea planificacién escrita

Es una variable binaria, donde el 1 denota presencia de la caracteristica. Se
consideran los 2 Gltimos afios antes de la encuesta

Es una variable binaria, donde el 1 denota presencia de la caracteristica. Se
consideran los 2 Gltimos afios antes de la encuesta

Son 3 variables binarias, donde el 1 denota presencia de la caracteristica. El
acceso se cuantifica considerando si la empresa ha enfrentado problemas de
racionamiento de crédito en el sistema financiero

Variable cuantitativa. Refleja el empleo de fuentes internas durante el Gltimo
afio

Es una variable binaria, donde el 1 denota presencia de la caracteristica
(empleo de pasivos financieros con garantias reales). Se excluye a las empresas
que no emplean pasivos financieros

Fuente: elaboracién propia.

Con el finde probar estadisticamente la existencia de diferencias
significativas se emplean los siguientes métodos:

- Test de Kruskal-Wallis para analizar las variables de respuesta
continua (como antigiiedad de la empresa) vs. una variable inde-
pendiente categérica (definicién de forma legal y tamafio, en este
caso). Esta prueba es la alternativa no paramétrica del ANOVA
cuando se cumple el supuesto de homocedasticidad, pero no el
de normalidad. La hip6tesis que se testea es que las muestras
provienen de la misma poblacién (poseen la misma mediana), la
cual se rechaza si el p-valor es inferior al nivel critico (por ejem-
plo, el 5%). Para estudiar la homocedasticidad se emplea el test
de homogeneidad de Levene, y para analizar la normalidad se
estiman los test de Shapiro-Wilk, Shapiro-Francia y Skewness-
Kurtosis. Johnson y Wichern (1992) brindan mayor informacién
sobre estos métodos.

Pearson Chi-2 y Fisher’s exact test para testear la independen-
cia entre variables categoéricas. Dos variables categéricas (como
forma legal y educacién de su propietario) se consideran inde-
pendientes si todas las probabilidades conjuntas son iguales al
producto de las probabilidades marginales. En este caso la hip6-
tesis nula seria, por ejemplo, que el porcentaje de propietarios
con educacién universitaria es igual en las distintas formas lega-
les, la cual se rechaza si el p-valor es inferior al nivel critico (por
ejemplo, el 5%). Agrestri (2002) brinda mayor informacién sobre
estos métodos.

4. Resultados

Se presenta en primer lugar la conformaciéon de la muestra
en funcién de la forma legal y el tamafio (tabla 3). Como puede
observarse, la mayor cantidad de firmas son de tamaifio pequefio,

mientras que 98 empresas adoptan una forma legal con responsa-
bilidad limitada (el 62,8%).

Conrespecto ala participacién de las distintas formas de organi-
zacion legal dentro del grupo denominado «No limita», se encuentra
el 23% de empresas unipersonales, el 11% de sociedades de hecho
y el 2% de sociedades colectivas.

A continuacién se describen los resultados obtenidos en el ana-
lisis por tamafio en primer lugar, y posteriormente, en funcién de
la forma legal.

4.1. Andlisis por tamafio

En primer lugar se analizan las variables asociadas a las carac-
teristicas generales de la empresa (tabla 4). De esta forma, las
siguientes presentan diferencias significativas:

- La antigiiedad de la empresa aumenta con el tamafio, en especial
al pasar de micro a pequeiia, lo cual coincide con lo esperado
segtn el ciclo financiero de crecimiento.
El porcentaje de empresas con una forma legal que limita la
responsabilidad es mas importante cuanto mayor es el tamafio.
Este resultado coincide con lo planteado por Laeven y Woodruff
(2004).
- Nivel de profesionalizacién del management: se presentan dife-
rencias significativas en el empleo de profesionales de ciencias
econdémicas y el uso de planificacién escrita. En ambos casos, el
porcentaje de las 2 caracteristicas crece con el tamafio, coinci-
diendo con el efecto esperado bajo el enfoque de ciclo de vida. No
se observan diferencias respecto a la educacién del propietario.
Como se esperaba, no existen diferencias en la composicién por
sector.
- Contrario a lo esperado, el objetivo empresarial no presenta
diferencias significativas. Este resultado indicaria que, en este
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Tabla 3

Conformacién de la muestra por tamafio y formal legal
Tamafio Micro (hasta 9 empleados) Pequefia (10 a 50) Mediana (51 a 200) Total
Forma legal
Limita 30 55 13 98
No limita 34 23 1 58
Total 64 78 14 156

Fuente: elaboracion propia.

La forma legal se codifica en funcién de si la misma implica limitacién de la responsabilidad patrimonial. La denominacién «Limita» comprende Sociedades Anénimas (SA) y
Sociedades de Responsabilidad Limitada (SRL), «<No limita» comprende sociedades colectivas, sociedades de hecho y empresas unipersonales.

Tabla 4
Andlisis de las caracteristicas generales en funcién del tamafio
Variable Micro Pequeila Mediana Promedio
general
Responsabilidad limitada (p=0,001)"" 47,7% 70,5% 92,9% 62,3%
Antigiiedad empresa (p=0,09)" (c) 26,3 afios 30,7 afios 31,7 afios 29,2 afios
Propietario con educacion terciaria/universitaria (p=0,79) 49,2% 55,1% 50% 52,2%
Propietario profesional de ciencias econémicas (p=0,24) 12,3% 20,5% 28,6% 17,6%
Planificacién escrita (p=0,02)" 40% 53,8 78,6% 50,3%
Empleados profesionales de ciencias econémicas (p=0,000)"" 20% 48,7 85,7% 39,6%
Objetivo empresarial (p=0,164) 67,9% 79,7% 50% 72,5%
Sector (p=0,72) Serv: 25% Serv: 21,8% Serv: 14,3% Serv: 22,7%
Com: 51,5% Com: 50% Com: 50% Com: 50,3%
Ind: 18,8% Ind: 24,4% Ind: 21,4% Ind: 21,4%
Const: 4,7% Const: 3,8% Const: 14,3% Const: 5,7%

Fuente: elaboracion propia.
La significatividad al 10% se sefiala con ', al 5% con ", y al 1% con

aspecto, el ciclo de vida del propietario seria independiente del
tamarfo de la empresa.

Con respecto a las diferencias con las variables que representan
decisiones de financiamiento (tabla 5), se puede observar que:

- No existen diferencias respecto a la reinversién de ganancias. Este
resultado es contrario a lo esperado bajo el enfoque de jerar-
quia financiera, donde las empresas mas pequeias que enfrentan
mayores asimetrias de informacién deberian confiar en mayor
proporcién en las fuentes internas.

Existen diferencias significativas para la utilizacién de pasivos
financieros, y de créditos a largo plazo, tal como se espera: las
empresas pequefias y medianas emplean este tipo de financia-
miento con mayor frecuencia que las microfirmas, lo cual coincide
con lo previsto por el enfoque de la jerarquia financiera y con el
trade-off. Este resultado es coherente con lo reportado por Berger
y Udell (1998) y Gregory et al. (2005).

- La existencia de problemas de racionamiento del crédito es sig-
nificativa, como se esperaba, y se observa que las limitaciones
disminuyen con el tamaifio, como encuentran también Kira y He
(2012).

Los créditos con garantias no presentan diferencias significativas
por tamafio. Este resultado podria estar indicando una compen-
sacién de los efectos de demanda y oferta de la disponibilidad de
colaterales que predice el enfoque del trade off.

El conocimiento de la existencia de créditos promocionales es sig-
nificativa y mas frecuente en las empresas pequefias y medianas
con respecto a las microfirmas, coincidiendo con el efecto espe-
rado por el enfoque del trade off. Sin embargo, la demanda de este
tipo de lineas no presenta diferencias significativas.

4.2. Andlisis por forma legal (limitacién de la responsabilidad)

En el andlisis de las diferencias de las variables que represen-
tan las caracteristicas generales de las empresas (tabla 6) se puede
apreciar que:

. Para las variables binarias se indica la respuesta positiva. Se identifica con (c¢) a las variables cuantitativas.

- Contrario a lo esperado bajo el enfoque de la jerarquia financiera,

no existen diferencias respecto a la antigiiedad de la empresa.

- Como se mencion6 anteriormente, existen diferencias significa-

tivas entre tamafio y limitacién de responsabilidad, siendo esta
Gltima mas importante cuanto mas grande es la empresa.

- Los efectos esperados del nivel de profesionalizacién del mana-

gement bajo el enfoque de ciclo de vida se cumplen para las
4 variables que lo componen (educacién del propietario, si el
propietario es profesional de ciencias econémicas, si se emplean
profesionales de ciencias econémicas y el uso de planificacién
escrita), siendo en todos los casos los porcentajes mas elevados
correspondientes a las empresas con una forma legal que limita
la responsabilidad. Es interesante observar que la profesionaliza-
cién es mayor al considerar la forma legal, que con respecto al
tamaiio.

- En el caso del objetivo empresarial, y del sector al cual pertenece

la empresa, las diferencias no son significativas.

Para las variables que representan las caracteristicas de la deci-

sién de financiamiento (tabla 7), entre empresas con una forma
legal que limita la responsabilidad y las que no la limitan se observa
que:

- Como se esperaba, no existen diferencias significativas respecto

a la reinversién de ganancias.

- Contrario a lo esperado por el enfoque del trade-off, el empleo de

pasivos financieros no es relevante estadisticamente.

- Existen diferencias significativas para el uso de créditos a largo

plazo; como se esperaba segtin el enfoque del trade-off, las empre-
sas con una forma legal que limita la responsabilidad emplean
este tipo de financiamiento con mayor frecuencia.

- La existencia de problemas de racionamiento del crédito es signi-

ficativa; se observa que ocurre con mas del doble de frecuencia en
las firmas con formas legales sin limitacién de la responsabilidad,
lo cual coincide con lo esperado.

- Los créditos con garantias presentan diferencias significativas,

observandose la mayor proporcién de su uso en las empresas con
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Tabla 5
Andlisis de las decisiones de financiamiento en funcién del tamafio

79

Variable Micro Pequeia Mediana Promedio general
Reinversién (p=0,14) (c) 56,7% 66,1% 74,3% 62,6%
Usa PF (no giro) (p=0,000)"" 49,2% 80,7% 71,4% 66%
Tiene PF largo plazo (p=0,005)"" 26,2% 51,3% 57,1% 40,9%
Acceso con racionamiento al sistema 36,7% 13,6% 8,3% 19,8%
financiero (p=0,02)"
Créditos con garantias 48,3% 39,6% 60% 44.3%
(p=0,429)
Conoce créditos promocionales (p=0,014)" 35,4% 60,2% 46% 47,7%
Solicit6 créditos promocionales (p=0,143) 12,3% 25,6% 21,4% 19,5%

Fuente: elaboracién propia.

La significatividad al 5% se sefiala con ', y al 1% con . Para las variables binarias se indica la respuesta positiva. Se identifica con (c) a las variables cuantitativas.

Tabla 6
Andlisis de las caracteristicas generales en funcién de la forma legal
Variable Limita No limita Promedio
general
Antigiiedad empresa (p=0,63) (c) 30,2 afios 28,6 afios 29,2 afios
Tamafio (p=0,001)"" Micro: 31,3% Micro: 58,6% Micro: 41,4%

Propietario con educacion terciaria/universitaria (p =0,000)
Propietario profesional de ciencias econémicas (p=0,000)""
Planificacién escrita

(p=0,043)"
Empleados profesionales de ciencias econémicas (p=0,000)""
Objetivo empresarial (p=0,12)
Sector (p=0,86)

Pequefia: 55,6%
Mediana: 13,1%

Pequena: 39,7%
Mediana: 2%

Pequeia: 49,7%
Mediana: 8,9%

63,6% 33,3% 52,2%
26,3% 3,3% 17,6%
56,6% 40% 50,3%
53,5% 16,7% 39,6%
77,9% 65,4% 72,5%

Serv: 23,5% Serv: 21,7% Serv: 22,7%
Com: 49% Com: 53,3% Com: 50,3%
Ind: 21,4% Ind: 21,7% Ind: 21,4%
Const: 6,1% Const: 3,3% Const: 5,7%

Fuente: elaboracién propia.
La significatividad al 5% con °

. ox

,yal1%con”’

Tabla 7
Andlisis de las decisiones de financiamiento en funcién de la forma legal

. Para las variables binarias se indica la respuesta positiva. Se identifica con (c) a las variables cuantitativas.

Variable Limita No limita Promedio general
Reinversion (p=0,91) (c) 62% 62,8% 62,6%
Usa PF (no giro) (p=0,36) 68,7% 61,7% 66%
Tiene PF largo plazo (p=0,06) 46,5% 31,7% 40,9%
Acceso con racionamiento al sistema financiero (p=0,024)" 13,4% 32,6% 19,8%
Créditos con garantias (p=0,05)" 51,6% 31,4% 44,3%
Conoce créditos promocionales (p=0,22) 51,6% 41,3% 47,7%
Solicité créditos promocionales (p=0,77) 20,2% 18,3% 19,5%

Fuente: elaboracion propia.

La significatividad al 10% se sefiala con *, y al 5% con . Para las variables binarias se indica la respuesta positiva. Se identifica con (c) a las variables cuantitativas.

una forma legal que limita la responsabilidad, tal como se espe-
raba bajo el enfoque del trade-off. Esto concuerda con la idea de
que las empresas con responsabilidad limitada pueden presentar
un mayor riesgo moral, que seria atenuado por el requerimiento
de garantias.

- Al contrario de lo esperado, el conocimiento y la demanda de
créditos promocionales no presentan diferencias significativas.

En cuanto a la profesionalizacién del management, el mayor
empleo de planificacién escrita y la participaciéon de profesiona-
les de ciencias econémicas en la empresa aparecen ambas como
caracteristicas diferenciales de las firmas de mayor tamafio, y con
formas legales de responsabilidad limitada. En cambio, el nivel de
educacion de los propietarios (formacion terciaria o universitaria, y
titulo en ciencias econémicas) resulta relevante solo para las firmas
con una forma legal con responsabilidad limitada. Este resultado
apoya la hipétesis de que este tipo de formas legales puede aso-
ciarse con propietarios especializados en analizar las implicancias
delaeleccién de la forma de organizacion. De esta forma, se observa

la relevancia de considerar el ciclo de vida del propietario en las
decisiones de financiamiento de la empresa.

En contraposicién con Scherr y Hulburt (2001), se observa que
existen diferencias significativas en el empleo de pasivos finan-
cieros de largo plazo en funcién de la forma legal. Sin embargo,
como este resultado se observa también para el tamafio, no puede
concluirse que se asocie con un efecto directo de la forma legal.
Lo mismo ocurre respecto al acceso al sistema financiero, ya que
resulta relevante tanto para el tamafo como para la forma legal.

Al contrario que lo reportado por Storey (1994) y Freedman y
Godwin (1994), no se observa una relacion significativa entre la
forma legal y el empleo de crédito bancario. Esta relacién es signifi-
cativa Ginicamente con respecto al tamafio de la firma, al igual que
el conocimiento de créditos promocionales.

Por Gltimo, en contraposicién con Hulburt y Scherr (2003), los
datos muestran que existen diferencias significativas en la relacién
entre deuda garantizada y la forma legal, relacién que no esta pre-
sente cuando se analiza por tamafio. Este resultado se relaciona con
la hipétesis de que las firmas con responsabilidad limitada tienen
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una exposicién al riesgo significativamente mayor que las firmas
bajo responsabilidad ilimitada (Campos et al.,, 2003). La deuda
garantizada con activos reales puede verse como una sefial que los
propietarios dan al sistema financiero, que actuaria como sustituto
del mayor compromiso de gestién que los acreedores esperan en
una forma legal sin limitacién de la responsabilidad.

5. Conclusiones

En este trabajo se busca identificar si las pymes pueden conside-
rarse un grupo homogéneo en funcién de su tamaiio y forma legal,
ya que estos son 2 aspectos que permiten clasificar a estas empre-
sas a fines del disefio de politicas ptblicas. De esta forma, se analiza
la existencia de caracteristicas diferenciales, en particular sobre las
decisiones de financiamiento, lo cual permite al Estado establecer
programas especificos que reflejen las necesidades particulares de
cada segmento de empresas.

Los resultados muestran que al considerar el tamafio de las
empresas, estas no son homogéneas en lo que respecta a su anti-
gliedad, empleo de planificacién escrita, presencia de empleados
profesionales de ciencias econémicas y forma legal. También difie-
ren en sus decisiones de financiamiento respecto al empleo de
pasivos financieros, el endeudamiento a largo plazo, las restriccio-
nes en el acceso al sistema financiero y el conocimiento de créditos
promocionales. En cambio, a pesar del tamafio, se observa que las
pymes presentan homogeneidad en aspectos como la educaciéon de
su propietario, el tipo de objetivo que se busca, el sector de activi-
dad, la demanda de créditos promocionales, el empleo de garantias
y la reinversion de ganancias.

Asimismo, al considerar la forma legal de las empresas, los resul-
tados seflalan que estas no son homogéneas en lo que respecta a la
educacién de su propietario, el empleo de planificaciéon escrita,
la presencia de empleados profesionales de ciencias econémicas
y el tamafio. También difieren en sus decisiones de financiamiento
en el endeudamiento a largo plazo, en las restricciones en el acceso
al sistema financiero y en el empleo de garantias. En cambio, se
observa que las pymes presentan homogeneidad en aspectos como
su antigiiedad, el tipo de objetivo que se busca, el sector de activi-
dad, el empleo de pasivos financieros, el conocimiento y demanda
de créditos promocionales y la reinversién de ganancias.

La diferenciacién observada en funcién de la caracterizacion
por forma legal y tamafio permite focalizar el disefio, la difusién
y la implementacién de politicas de apoyo a las pymes. Primero,
las politicas dirigidas a empresas de menor tamafio deberian cen-
trarse en la capacitacién gerencial con el fin de mejorar el nivel
de profesionalizacion, la informacién sobre lineas promocionales y
el desarrollo de lineas de apoyo financiero. Segundo, las politicas
para empresas con formas legales que no limitan la responsabi-
lidad deberian considerar promocionar en ellas los regimenes de
fortalecimiento de garantias, asi como programas de capacitacién
sobre las caracteristicas de las estructuras societarias con mayor
nivel de formalizacién. En este sentido, vale la pena mencionar la
necesidad de volver a incorporar un régimen tributario para las
SRL que contenga un sistema de impuesto a las ganancias progre-
sivo. Finalmente, las politicas que deberian dirigirse especialmente
a empresas de menor tamaifo y formas legales que no limitan la
responsabilidad podrian enfocarse a politicas de apoyo financiero,
en especial respecto al fortalecimiento de préstamos a largo plazo.

Por dltimo, cabe destacar que con el nuevo cédigo civil-
comercial vigente en Argentina desde el primero de agosto de
2015 se incorporan 2 cambios importantes. En primer lugar, se
crea la Sociedad Anénima Unipersonal (SAU), que permite la limita-
cién de la responsabilidad patrimonial y elimina el requerimiento
de la pluralidad de socios. Sin embargo, posee requisitos diferen-
ciales respecto a las SA y SRL: las SAU deberan contar con un

directorio integrado por un minimo de 3 miembros y poseer un
organo de fiscalizacion colegiado. Estos mayores requerimientos
llevan a esperar que las empresas unipersonales, sobre todo las
de muy pequeiia envergadura, contintien existiendo. Asimismo, se
reforma también la responsabilidad de los socios en las sociedades
no constituidas regularmente (sociedades de hecho e irregulares).
Antes de la vigencia del nuevo Cédigo, la responsabilidad de los
socios era solidaria e ilimitada, mientras que ahora se establece
una responsabilidad mancomunada no solidaria. Los resultados de
este trabajo sientan una base para la capacitaciéon de los empresa-
rios al mostrar las diferencias en las decisiones de financiamiento
seglin la forma legal, y ademas proveen un punto de comparacién
para estudiar en el futuro los efectos de estas reformas del marco
normativo societario.
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Empreendimento: visdo atual como disciplina de investigacio. Uma analise 2
numeros especiais publicados durante 2011-2013

RESUMO
Classificagdes JEL: Este artigo apresenta uma exposicdo das publica¢des contidas em niimeros especiais publicadas em
L26 revistas incluidas no Indice de Citacées de Ciéncias Sociais (Social Science Citation Index- SSCI) entre 2011-

Palavras-chave:
Empreendimento
Revisdo de literatura
Nimeros especiais

2013 para oferecer uma visdo atualizada da literatura sobre empreendimento mediante uma revisdo
sistemadtica que inclui 3 partes: coleta de dados, anilise, e sintese de dados. Especificamente, a amostra
analisada esta composta por 387 artigos publicados em 49 niimeros especiais de 23 revistas. Apresentam-
se as caracteristicas das revistas e as diversas tematicas em empreendimento abordadas actualmente.

Também se identificam 10 linhas principais de investigacdo, apontando tipologias, metodologias e
consideragdes geograficas, além de uma descri¢do das principais tematicas abordadas em cada una delas.
O anterior permite ao investigador refletir acerca do estado actual e oportunidades de investigacdo para
contribuir para o desenvolvimento deste campo.

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

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

1. Introducciéon

Desde que en los afos setenta el emprendimiento surgiera como
linea de investigacién independiente, ha existido un interés cre-
ciente y continuado por el estudio cientifico de este fenémeno
(Busenitz, West, Shepherd, Nelson, Chandler y Zacharakis, 2003).
Después de casi 40 afios, el emprendimiento se ha legitimado como
uno de los campos de investigacién mas vitales, dinamicos y rele-
vantes (Katz, 2003; Landstrom, 2005; Teixeira, 2011; Wiklund,
Davidsson, Audretsch y Karlsson, 2011), en el que se han producido
una serie de importantes transformaciones cualitativas y cuantita-
tivas.

Desde un punto de vista cualitativo, mientras que la etapa
pionera, que tuvo lugar hasta mediados de los afios ochenta,
estuvo centrada en el andlisis de las caracteristicas individuales
del emprendedor desde una perspectiva fundamentalmente psi-
coldgica, en la segunda mitad de los afios ochenta y principios
de los noventa la investigacion mostré interés por otros aspectos
como el emprendimiento corporativo, el desempefio de las nue-
vas empresas y su financiaciéon (Gregoire, Noel, Dery y Bechard,
2006). Durante los afios noventa se produjo una eclosién en las
tematicas tratadas que convirtié el campo de estudio del empren-
dimiento en uno altamente fragmentado (Zahra, 2007) en el que la
atencion recibida por parte de investigadores procedentes de muy
diferentes disciplinas provoco la existencia de una amplia gama de
preguntas de estudio, unidades de analisis, perspectivas teéricas y
metodologias (Landstrém, Harirchi y Astrém, 2012; Sarasvathy y
Venkataraman, 2011). Sin embargo, con el cambio de milenio se
observa una vuelta a los origenes con un renovado interés en las
personas y las oportunidades (Shane y Venkataraman, 2000), sin
abandonar el estudio del emprendimiento en el ambito corpora-
tivo. Igualmente se observa la extension del emprendimiento hacia
otros &mbitos, como los del emprendimiento institucional o social,
asi como la introduccién de nuevos conceptos y marcos teéricos
que permiten avanzar hacia una mejor comprensiéon del fené6meno
emprendedor.

Esta eclosion y diversificacién tematica dificulta enormemente
el tener una visién actualizada, sistematica y comprensiva de las
lineas de investigacién presentes en este ambito. Este hecho hace
necesario reflexionar cada cierto tiempo acerca del conocimiento
adquirido, donde se esta y qué se necesita hacer (Hoskisson, Covin,
Volberda y Johnson, 2011; Landstrom et al., 2012), a fin de acu-
mular el conocimiento sobre una base de consenso, desarrollar
nuevas teorias, diferenciar el area de estudio del emprendimiento
de otros campos y avanzar en su desarrollo (Acs y Audretsch, 2010;
Sarasvathy y Venkataraman, 2011).

Por lo que a la evolucién cuantitativa se refiere, la mayor rele-
vancia que ha ido adquiriendo la investigacién en emprendimiento
se pone de manifiesto a través de 2 aspectos. En primer lugar,
el incremento en el nimero de revistas especializadas y articulos
publicados en esta temadtica (Luor, Lu, Yu, y Chang, 2014; Gartner,
Davidsson, y Zahra, 2006). Asi por ejemplo, Katz (2003) report6
la existencia de 44 revistas académicas en emprendimiento, sin
considerar revistas en otros idiomas distintos al inglés, y destac6,
ademas, que el namero de estas en promedio se ha venido dupli-
cando cada tercer afio desde 1987. Asimismo, Busenitz et al. (2003)
confirman la importante eclosién cuantitativa de este campo en
las principales revistas académicas en gestiéon empresarial, y resal-
taron un promedio de 7,9 trabajos publicados por afio durante
1992-1999, frente alos 4,9 trabajos del periodo previo (1985-1991).
Esta tendencia se reafirma en el trabajo de Ireland, Reutzel y Webb
(2007) al sostener que el Academy of Management Journal ha publi-
cado mas investigaciéon en emprendimiento entre 2000 y 2004 que
durante todo el periodo de 1963 a 1999.

En la actualidad, cabe sefialar que solo durante el periodo 2011-
2013 los articulos que contienen el término emprendimiento en
el titulo en las bases de datos Thomson Reuters Web of Science
supera los 3.000, cifra que alcanza a las revistas especializadas
en emprendimiento presentes en el Social Science Citation Index
(SSCI), con indices de impacto equivalentes a los de revistas mas
prestigiosas en los ambitos de las ciencias sociales o la gesti6n
empresarial (Cornelius, Landstrom y Persson, 2006; Gartner et al.,
2006; Hoskisson et al., 2011; Wiklund et al., 2011).

En segundo lugar, existe una mayor presencia de monografi-
cos de emprendimiento en revistas de ambitos como la gestién
empresarial, economia, sociologia, o historia, que han considerado
relevante incluir el emprendimiento como area de interés (Soriano
y Montoro-Sanchez, 2011). En este sentido, la decisién de publicar
special issues en emprendimiento se entiende como un reconoci-
miento a la relevancia y magnitud del campo, una respuesta al
interés que las tematicas concretas han despertado, que demuestra
el surgimiento del emprendimiento como un campo académico.

Ante esta dindmica y dado que estos special issues recogen
los intereses mas demandados por los investigadores dentro de
un campo de investigacion, el presente trabajo se plantea como
objetivo realizar una revisiéon sistematica de las publicaciones
contenidas en los special issues del campo del emprendimiento.
De una forma mas especifica, se proporcionara al investigador
una visién general del campo que le permita conocer la variedad
de tematicas existentes, los special issues dedicados a cada area
de especializacién, las revistas de referencia de cada tematica
concreta y su relevancia. Asimismo, se identifican y describen
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las principales lineas de investigacién contenidas en los articulos
publicados como parte de los special issues a fin de identificar
posibles lineas de investigacion.

Para cumplir este objetivo, se efectiia una revisién sistematica
de la literatura sobre emprendimiento a partir de la investigacién
publicada sobre el tema durante los tltimos 3 afios (2011-2013) en
Thomson Reuters Web of Science. El resto de este articulo se orga-
niza como sigue: en la siguiente seccién se describe la metodologia
paraestarevision. Posteriormente, se presentan los resultados, para
finalizar con las conclusiones mas relevantes que pueden derivarse
del trabajo realizado.

2. Metodologia

El proceso de revision sistematica para obtener la muestra final
de documentos para el andlisis consta de 3 partes (Crossan y
Apaydin, 2010): recopilacién de datos, andlisis de datos y sintesis.

Por lo que a la primera etapa se refiere, la recopilaciéon de
datos se inicié con una btisqueda de la informacién contenida en
la base de datos Thomson Reuters Web of Science a fin de cen-
trarse en revistas revisadas por pares de forma anadloga a otras
revisiones efectuadas en el campo (Delgado, Quevedo y Blanco,
2015; Cacciotti y Hayton, 2015). La btisqueda se realizé durante
el mes de julio de 2014 con los criterios que se detallan en la
figura 1.

En relacién con las condiciones de basqueda, se debe sefialar
que el 87,9% de todos los documentos publicados en Web of Science
y que incluyen dentro de su tema o tépico el término emprendi-
miento tienen como idioma de publicacién el inglés o el castellano,
porcentaje que se eleva hasta el 91,3% si se consideran tnica-
mente los documentos clasificados dentro del drea de economia
y empresa. Por ello, se estima que, contemplando ambos idiomas,
se obtiene una visién suficientemente amplia de las publicacio-
nes realizadas. Con relacién al tipo de documento, se seleccionaron
articulos publicados en revistas que constituyen la fuente de cono-
cimiento mdas actual y que son frecuentemente utilizadas por
los investigadores de este campo de estudio para difundir sus
resultados.

Una bisqueda basica con «entrepreneur» en el titulo generé una
muestrainicial de 1.262 documentos. Una vez identificados los arti-
culos, en una segunda etapa se analizaron los resiimenes a fin de
eliminar posibles errores de filtrado de la base de datos, es decir,
documentos que no coincidian con las condiciones de basqueda
especificadas anteriormente (dominio y area de investigacion, tipo
de articulo y afio de basqueda). Posteriormente, se identificaron
los articulos clasificados en la base de datos como pertenecientes
a un special issue en emprendimiento’, un planteamiento que ha
sido utilizado en algunos trabajos previos (Hornsby, Pefia-Legazkue
y Guerrero, 2013; Serrano-Bedia, Lopez-Fernandez, Pérez-Pérez,
Palma-Ruiz y Garcia-Piqueres, 2014). Posteriormente, una vez
localizado el special issue se comprobé el nimero y tipo de con-
tribuciones incluidas en él. Dentro de las diversas contribuciones,
Gnicamente se consideraron los articulos como parte de la muestra
en este analisis, por lo que los ensayos, entrevistas, casos, revisio-
nes de libros y otras contribuciones quedaron excluidas de este
estudio.

El proceso de revision finaliza con una tercera etapa de sinte-
sis de la informacién ofrecida en la muestra final. Los principales
resultados se detallan a continuacién.

1 Se han excluido de la muestra monograficos publicados sobre emprendimiento
si no han sido identificados por la propia revista y, por tanto, por la base de datos,
como special issues.

3. Resultados

En esta seccién se detallan las principales caracteristicas de la
muestra en este estudio para posteriormente centrarse en la des-
cripcién general de las lineas de investigacién identificadas.

3.1. Caracteristicas de la muestra

La muestra se compone por 387 articulos contenidos en 49 spe-
cial issues, publicados en 23 revistas diferentes. Por lo que se refiere
a su distribucién temporal, se observa una tendencia creciente,
con 15 nameros publicados en 2011, 16 nimeros en 2012y 18 en
2013. Ello puede considerarse indicativo de un interés sostenido y
creciente por este tema de investigacion.

Las 23 revistas que han publicado estos niimeros pueden
agruparse en 2 bloques. Por un lado, las revistas especializadas
exclusivamente en emprendimiento, o que publican habitualmente
articulos dentro de esta tematica, como son Entrepreneurship and
Regional Development, Entrepreneurship Theory and Practice, Journal
of Business Venturing, Strategic Entrepreneurship Journal, Internatio-
nal Entrepreneurship and Management Journal, en el primer caso y
Small Business Economics o Journal of Small Business Management en
el segundo. Por otro lado, se tiene un grupo de revistas de corte
mas general dentro del ambito de la economia y empresa, como
Research Policy, Business History, International Journal of Manpower
o Journal of Business Ethics, que han decidido realizar un nimero
monografico.

La revista que mas special issues ha publicado sobre emprendi-
miento en este periodo dentro de la muestra es Entrepreneurship
and Regional Development, 8 nimeros y 61 articulos publicados;
seguida por Small Business Economics, 7 nimeros y 63 articulos;
Entrepreneurship Theory and Practice, 6 nimeros y 43 articulos
publicados y Strategic Entrepreneurship Journal, 4 nimeros y 22
articulos. Los 189 articulos que contienen los 25 special issues publi-
cados en las 4 revistas mencionadas representan el 48,8% del total
de los trabajos que son objeto de este andlisis (tabla 1).

3.2. Lineas de investigacién identificadas en la muestra

Lafigura 2 recoge la distribucion de lineas de investigacién entre
los articulos que integran la muestra. Las diferentes lineas han sido
identificadas a partir del andlisis de los articulos de manera inde-
pendiente y del posterior consenso entre los integrantes del equipo
investigador. En esta figura se observa que la linea con mayor peso
dentro de la investigacion reciente es la dedicada al analisis de
la propia evolucién del campo de investigacion, que aglutina 10
monograficos cuyas contribuciones representan el 21,45% del total
de articulos analizados. Este primer bloque duplica en tamafio a las
6 lineas que se sitGan detras de él y que poseen un peso similar
que varia entre los 4-6 monograficos y el 8-12% de la muestra. Por
altimo, se observa un tercer grupo de lineas que han sido aborda-
das en mucha menor medida, pues cada una de ellas representa en
torno al 5% de la muestra.

Antes de proceder al andlisis cualitativo de cada linea, inclu-
yendo los contenidos identificados en cada una de ellas, la tabla
2 presenta un resumen de las principales variables cuantitativas
analizadas.

Tal y como se observa en la tabla 2, las lineas que han expe-
rimentado un mayor desarrollo en el dltimo afio analizado se
corresponden con las temadticas vinculadas al emprendimiento
corporativo, por un lado, y al estudio del proceso general del
emprendimiento en contextos especificos, por otro. En el otro
extremo, el emprendimiento internacional, asi como la relacién
entre emprendimiento y desarrollo econémico, han recibido menor
atencién de las revistas que han publicado special issues en 2013.
En cuanto se refiere al impacto de las revistas que han publicado
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Tabla 1
Descripcién de la muestra

Revista Titulo del special issue Afo Ref. N.° total de N.° de articulos
contribuciones en de la muestra
el special issue

Academy of Management Social entrepreneurship & education?® 2012 11(3) 18 5

Learning & Education

Business History Entrepreneurship: Contexts, opportunities and 2013 55(1) 7 7

processes

Canadian Journal of Entrepreneurship: a Multidisciplinary topic 2011 28 (3) 5 5

Administrative Sciences
Economic Development Academic entrepreneurship and economic 2013 27 (1) 8 8
Quarterly development
Entrepreneurship and A Festschrift for Bengt Johannisson 2011 23(1,2) 7 7
Regional Development Community-Based, Social & societal 2011 23(5,6) 7 7
entrepreneurship
Female entrepreneurship and economic 2012 24(1,2) 5 5
development: An international perspective
Cross-border entrepreneurship and 2012 24 (3,4) 10 10
entrepreneurship and institutional change
Entrepreneurship education and context and 2012 24(9,10) 10 10
government policies to support
entrepreneurship
The distinctiveness of the European tradition 2013 25(1,2) 8 8
in entrepreneurship research
The myths of entrepreneurship? Exploring 2013 25(7,8) 8 8
assumptions in entrepreneurship research
Cultural values and entrepreneurship 2013 25(9,10 6 6
Entrepreneurship Future of entrepreneurship research 2011 35(1) 9 9
Theory and Practice The heart of entrepreneurship 2012 36(1) 8 8
Extending women'’s entrepreneurship research 2012 36(3) 9 7
in new directions®
Social entrepreneur’s behavior? 2012 36 (5) 9 7
Entrepreneurial and family business teams?® 2013 37(1) 8 6
Social capital and entrepreneurship? 2013 37 (3) 8 6
International Business Review International ethnic entrepreneurship? 2011 20 (6) 10 8
International Entrepreneurship and education 2011 7(2) 9 9
Entrepreneurship and The role of corporate entrepreneurship in the 2013 9(3) 10 10
Management Journal current organizational and economic landscape
International Journal of Human resource management and corporate 2011 32(1) 9 9
Manpower entrepreneurship
International Small Entrepreneurial activity in the venture 2012 30(2) 4 4
Business Journal creation and development process
Socio-cultural factors and entrepreneurial 2011 29(2) 5 5
activity

Journal of Business Ethics Social entrepreneurship in theory and practice 2012 111 (3) 7 7

Journal of Business Institutions, entrepreneurs, community 2013 28 (1) 11 11

Venturing Desperate poverty 2013 28 (6) 7 7

Journal of Economic Personality and entrepreneurship 2012 33(2) 8 8

Psychology
Journal of Economics and Economics and strategy of the entrepreneur III 2013 22 (2) 9 9
Management Strategy
Journal of Management Studies Revitalizing entrepreneurship? 2011 48 (6) 13 12
Journal of Operations Operations management, entrepreneurship 2011 29(1,2) 6 6
Management and value creation: Emerging opportunities in
a cross-disciplinary context
Journal of Product Innovation Corporate entrepreneurship 2013 30(5) 15 15
Management
Journal of Small Global research and policy implications for 2011 49 (1) 8 8
Business Management today’s SMEs
Measuring the impact of entrepreneurship 2013 51(3) 10 9
education?

Organization Critical perspectives of entrepreneurship 2012 19(5) 6 6

research

Research Policy 30 years after bayh-dole: Reassessing 2011 40 (8) 9 9

academic entrepreneurship
Exploring the emerging knowledge base of the 2012 41(7) 10 10
knowledge society

Service Industries Journal Business venturing in services 2013 33(7,8) 11 11

Small Business The entrepreneuring family? 2012 38(1) 9 8

Economics Entrepreneurial activity in non-profit 2012 38(3) 6 6
organizations
Entrepreneurial activity and regional 2012 39(3) 17 17
competitiveness and panel research on
business creation
Social entrepreneurship? 2013 40 (3) 17 6
Knowledge spillover theory of 2013 41 (4) 12 12
entrepreneurship
Entrepreneurial dynamics and regional growth 2011 36 (4) 8 8
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Tabla 1 (continuacién)
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Revista Titulo del special issue Afio Ref. N.° total de N.° de articulos
contribuciones en de la muestra
el special issue

Female entrepreneurship in developed and 2011 37 (4) 6 6
developing economies

Strategic Entrepreneurship Strategic entrepreneurship in family business 2011 5(4) 5 5

Journal Technology entrepreneurship 2012 6(3) 6 6
Public Interest 2013 7(1) 5 5
Entrepreneurship and emerging economies 2013 7(3) 6 6
49 special issues 424 387

Fuente: elaboracién propia.

2 Ndmeros en los que se ha eliminado de la muestra cualquier tipo de contribucién diferente a los articulos originales, como son: ensayos, entrevistas, casos, contribuciones

ejemplares o revisiones de libros.

investigacion en emprendimiento a través de special issues, las
lineas vinculadas a emprendimiento social y académico, asi como
especialmente la mas genérica dedicada al andlisis del desarrollo
del propio campo en general, son las que se han publicado en revis-
tas de mas alto impacto. El tipo de investigacién predominante es
de naturaleza cuantitativa, con mayor predominio de los estudios
cuantitativos en las lineas relativas a emprendimiento y desarrollo

Basic search: Title = (entrepreneur*)
Research domains: (Social sciences) AND
Research areas: (Business economics)
Document type: (Article)
Languages: English AND Spanish
Timespan: 2011 to 2013

1.262

Figura 1. Condiciones de la btisqueda sistematica de articulos sobre emprendimiento
Fuente: elaboracién propia.

49 special issues

424 articulos

387 articulos

econémico, emprendimiento corporativo, académico y emprendi-
miento y empresa familiar.

En el otro extremo, destaca el predominio de los estudios cua-
litativos en el area de emprendimiento social y, en menor medida,
la relacién entre contexto y proceso emprendedor o educacién
para el emprendimiento. No obstante, se observa, en general, una
ausencia de estudios de naturaleza longitudinal en todas las lineas

Criterios de exclusion aplicados
-Articulos que no coinciden con el dominio o area
de investigacion requerido
-Articulos que no pertenecen a un special issue
-Otros errores de clasificasion del documento

resultados

Revision individual de cada special issue
identificado para comprobar el nimero final de
articulos que contiene

Filtrado de articulos que constituyan una
contribucion diferente a los articulos originales
(ensayos, entrevistas, casos, contribuciones
ejemplares o revisiones de libros)

Muestra final

Analisis del campo en general 83 21.45%
Emprendimiento corporativo 45 11.63%
Emprendimiento y desarrollo econémico 43 11.11%
Emprendimiento social 39 10.08%
Emprendimiento: contexto y proceso 37 9.56%
Educacion para el emprendimiento 33 8.53%
Caracteristicas de los emprendedores 32 8.27%
Emprendimiento y empresa familiar 4.91%
Emprendimiento internacional 4.65%
Emprendimiento académico 4.39%
Otros temas 5.43%

B N° Special issues Numero articulos

Figura 2. Lineas de investigacién en emprendimiento identificadas en la muestra.
Fuente: elaboracion propia.



Tabla 2
Principales variables cuantitativas asociadas a cada linea tematica identificada sobre emprendimiento

Analisis del Emprendimiento Emprendimiento Emprendimiento Emprendimiento: Educacién para  Caracteristicas Emprendimiento Emprendimiento Emprendimiento Otros temas
campo en corporativo y desarrollo social contexto y el emprendi- de los empren-  y empresa internacional académico
general e econémico proceso miento dedores familiar
identificacién
de lineas
futuras
Aflo de publicacion
2011 48,2 20 32,6 17,9 13,5 273 0 26,3 44,4 52,9 38,1
2012 18,1 0 51,2 51,3 10,8 454 71,9 421 55,6 0 28,6
2013 33,7 80 16,2 30,8 75,7 27,3 28,1 31,6 0 471 33,3
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Cuartil revistas®
Q1 65,1 0 16,3 48,7 29,7 13,9 24,2 353 0 471 33,3
Q2 28,9 32,6 83,7 51,3 70,3 58,3 48,5 64,7 100 0 38,1
Q3 0 19,6 0 0 0 0 27,3 0 0 52,9 28,6
Q4 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
N.d. 0 47,8 0 0 0 27,8 0 0 0 0 0
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Tipo de articulo
Tebrico 58,2 26,7 16,3 28,2 29,7 27,3 25 20 44,5 16,8 33,3
Empirico 41,8 733 83,7 71,8 70,3 72,7 75 80 55,5 83,2 66,7
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Fuente de datos
Casos 'y 9,5 6,7 0 53,8 30,7 24,2 9,4 10,5 11,1 17,6 20
entrevistas
Encuestas y 32,3 66,6 83,7 18 39,6 48,5 65,6 69,5 44,4 65,6 46,7
bases de
datos
Total 41,8 733 83,7 71,8 70,3 72,7 75 80 55.5 83,2 66,7
Dimensiéon temporal
Cross-section 38,2 71,1 72,1 71,8 62,6 72,7 75 74,7 55,5 77,3 58,7
Longitudinal 3,6 2,2 11,6 0 7,7 0 0 53 0 59 8
Total 41,8 73,3 83,7 71,8 70,3 72,7 75 80 55,5 83,2 66,7
Muestra
Europa 58,3 56,7 433 21,4 30,7 66,7 29,2 43,8 30 42,85 21,4
Asia 12,5 10 2,7 10,7 38,4 0 83 12,5 30 0 28,6
América 4,2 26,6 29,7 53,6 19,2 12,5 45,9 31,3 20 42,85 354
Africa 0 0 10,8 0 0 4,2 83 0 10 7,15 0
Multipais 25 6,7 13,5 14,3 11,7 16,6 83 12,4 10 7,15 14,6
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

§6-28 (9107) Z€ Sa|p12U2199 SOIPNIST / “[D 12 DIPag-OUDLIAS W'Y

Fuente: elaboracién propia.
3 En el caso de las revistas clasificadas en mas de un drea se ha contabilizado el mayor cuartil disponible.
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identificadas, lo que implica un area de oportunidad parael desarro-
llo de investigaciones que incorporen una evolucién temporal de los
aspectos a analizar en cualquiera de las temadticas relacionadas con
el emprendimiento. Un Gltimo aspecto destacable es el predominio
de los estudios centrados en ambitos geograficos muy concretos,
particularmente Europa, en el caso de las lineas relacionadas con
el emprendimiento académico y la educacién o el emprendimiento
corporativo, y América en las lineas de emprendimiento social o
de caracteristicas de los emprendedores. La escasez de trabajos con
muestras multipais o procedentes de entornos geograficos como
Asia, Latinoamérica o Africa es otro de los aspectos a valorar de
cara al desarrollo de la investigacién futura en el campo.

A continuacioén, se describen con mayor detalle las caracteristi-
cas dentro de cada una de las lineas identificadas

3.2.1. Andlisis del campo en general e identificacion de lineas
futuras

El primer y mas numeroso bloque de special issues se centra en
analizar el estado actual de las investigaciones en este campo, asi
como identificar nuevos enfoques y nuevas lineas de investigacién
que podrian contribuir a su desarrollo.

Esta preocupacion es ampliamente compartida por la comuni-
dad investigadora, puesto que los 10 special issues identificados
pertenecen a 8 revistas diferentes y no solo especializadas en el
campo de estudio del emprendimiento, sino también con orienta-
ciones mas amplias dentro del campo de la economia y la gestién
empresarial, como sucede con Journal of Management Studies, Orga-
nization o Research Policy. Es destacable igualmente la relevancia
de tales revistas, por cuanto 6 de ellas se encuentran clasificadas
dentro del primer cuartil en alguna de sus categorias de referencia
dentro de SSCI, como se identifica en la tabla 3.

Por lo que se refiere a la tipologia de trabajos incluidos en esta
linea, el 58,2% son tedricos o de revisién de literatura, mientras
que el restante 41,8% incorporan un estudio empirico. Respecto
del primer subgrupo mencionado, los marcos teéricos mayormente
utilizados incluyen tanto aquellos de aplicacién mas general en
el campo de la gestion empresarial o la economia, como Know-
ledge based view (KBV), Social network theory o Institutional theory,
como especificamente desarrollados dentro del campo del empren-
dimiento, como Knowledge spillover theory of entrepreneurship. En
cuanto a los estudios de caracter empirico, un 68,5% del total son de
naturaleza cuantitativa —que emplean, fundamentalmente, regre-
siones y, en mucha menor medida ecuaciones estructurales o datos
de panel— frente a otro 22,8% que hacen uso de metodologias cuali-
tativas, con claro predominio de los estudios de casos. Los trabajos
que emplean metodologias mixtas, o de naturaleza experimental,
son practicamente inexistentes dentro de este grupo.

En cuanto al ambito geografico donde se han desarrollado
estos estudios, predominan los trabajos desarrollados con mues-
tras europeas, o multipais, en este Gltimo caso gracias a iniciativas
como el Global Entrepreneurship Monitor (GEM). Otros ambitos geo-
graficos, como Asia, Latinoamérica, o incluso Estados Unidos, estan
practicamente ausentes dentro de esta linea.

Al adentrarse en el contenido de los trabajos, se identifican dife-
rentes lineas de analisis: 1) la necesidad de conexion entre el nivel
micro y macro de las organizaciones (Hoskisson et al., 2011), inves-
tigando areas que combinen industria y competencia, cooperacién
interorganizativa o venture finance, empleando para ello marcos
tedricos como el Knowledge based view (KBV) o Social network
theory; 2) el andlisis del efecto de la sociedad basada en el conoci-
miento en el fendmeno del emprendimiento (Fagerberg, Landstrom
y Martin, 2012); 3) las posibles interrelaciones y posibilidades de
integracién entre el emprendimiento y otros campos de estudio,
como la innovacién (Bhupatiraju, Nomaler, Triulzi y Verspagen,
2012) o la direccién de operaciones (Kickul, Griffiths, Jayaram y
Wagner, 2011); 4) el desarrollo de escuelas de pensamiento, como

la escuela europea (Down, 2013), y teorias especificamente aplica-
das al ambito del emprendimiento, como Knowledge spillover theory
of entrepreneurship (Acs, Audretsch y Lehmann, 2013).

3.2.2. Emprendimiento corporativo

Un segundo bloque de trabajos, que supone el 11,6% de la
muestra, integra trabajos teéricos y empiricos con diversidad de
objetivos. Estos se han publicado en 4 special issues pertenecientes
arevistas diferentes y que mayoritariamente no tienen el empren-
dimiento como uno de sus intereses de publicacién habitual, como
se sefiala en la tabla 4. Ademas, la clasificacién de estas revistas en
sus categorias de referencia indica que esta temdtica no ha alcan-
zado todavia el mismo nivel de impacto que el resto de las lineas
identificadas en este trabajo.

En este bloque existe un claro predominio de los trabajos empiri-
cos (73,3% del total), mayoritariamente de corte cuantitativo frente
a los de caracter cualitativo o experimental, y que aplican en su
gran mayoria andlisis de regresién o ecuaciones estructurales:
estadn practicamente ausentes otras metodologias como analisis
descriptivos o multivariantes. Las muestras utilizadas proceden
mayoritariamente de Estados Unidos o paises europeos - se destaca
Espafia, con un 57,2% del total de los trabajos—, con limitada pre-
sencia de otras dreas como Asia, Africa o muestras multipais.

Los trabajos identificados incluyen tanto revisiones de literatura
que pretenden describir el papel del emprendimiento corpora-
tivo en el actual panorama organizativo y econémico (Corbett,
Covin, O’Connor y Tucci, 2013) como una variedad de trabajos
empiricos que identifican y analizan modelos que integran facto-
res internos y externos que pueden condicionar el desarrollo de
este fenémeno (Hornsby et al., 2013). Entre los factores analiza-
dos se incluyen el comportamiento de los empleados (Rigtering
y Weitzel, 2013), la experiencia intraemprendedora (Guerrero y
Pefla-Legazkue, 2013), la cultura y el género (Lim y Envick, 2011),
los factores tecnoldgicos (Gonzalez-Sanchez, 2013), las caracteris-
ticas especificas de los grupos de trabajo —vision, experiencia y
eficacia colectiva— (Crockett, McGee y Payne, 2013) o las practi-
cas de gestion de recursos humanos mas eficaces para el fomento
de innovaciones en contextos tanto regionales (Castrogiovanni,
Urbano y Loras, 2011) como europeos (Bonet, Armengot y Martin,
2011).

Teniendo en cuenta que la mayoria de los trabajos dentro de
esta linea han sido publicados en el dltimo afio objeto de ana-
lisis, y que giran en torno al estudio de factores determinantes
del emprendimiento corporativo y sus efectos, una linea de tra-
bajo interesante puede ser la relativa al desarrollo de modelos que
integren los diferentes factores explicativos identificados en estos
trabajos previos. La incorporaciéon de una mayor justificacion ted-
rica acercadel efecto esperado de cada uno de estos factores, tanto a
partir de marcos teéricos generales (por ejemplo teoria de recursos
y capacidades), como especificos, por ejemplo la Knowledge spi-
llover theory of entrepreneurship mencionada previamente, es otro
aspecto a tener en cuenta de cara a futuras investigaciones en este
campo del emprendimiento.

3.2.3. Emprendimiento y desarrollo econémico

Este bloque de trabajos, que supone el 11,11% del total de la
muestra, se ha publicado en 5 special issues en revistas especializa-
das en emprendimiento y pertenecientes a los 2 primeros cuartiles
dentro de sus categorias de clasificacién en SCCI, como se identifica
en la tabla 5.

Los trabajos identificados analizan 3 temas principales de
investigacion: relacién entre emprendimiento, competitividad
y desarrollo econémico de regiones o paises (Audretsch y
Pefia-Legazkue, 2011; Dejardin y Fritsch, 2009), el papel del
emprendimiento femenino en este proceso (Acs, Bardasi, Estrin
y Svejnar, 2011) y la relacién entre emprendimiento y pobreza,
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Tabla 3

Special issues dedicados al andlisis del campo de investigacién del emprendimiento en general

Revista Ano Categoria Cuartil Titulo del special issue
Canadian Journal of 2011 Business Q4 Entrepreneurship: a multidisciplinary topic
Administrative Management Q4
Sciences
Entrepreneurship and 2011 Business Q3 A Festschrift for Bengt Johannisson
Regional Development Planning & Development Q2
2013 Business Q3 The distinctiveness of the European tradition
Planning & Development Q2 in entrepreneurship research
2013 Business Q3 The myths of entrepreneurship? Exploring
Planning & Development Q2 assumptions in entrepreneurship research
Entrepreneurship 2011 Business Q1 Future of entrepreneurship research
Theory and Practice
Journal of Management 2011 Business Q1 Revitalizing Entrepreneurship
Studies Management Q1
Journal of Operations 2011 Management Q1 Operations management, entrepreneurship
Management and value creation: Emerging opportunities in
a cross-disciplinary context
Organization 2012 Management Q1 Critical perspectives of entrepreneurship
research
Research Policy 2012 Management Q1 Exploring the emerging knowledge base of the
Planning & Development Q1 knowledge society
Small Business 2013 Business Q2 Knowledge spillover theory of
Economics Economics Q1 entrepreneurship
Management Q2
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 4
Special issues dedicados al andlisis del emprendimiento corporativo
Revista Ao Categoria Cuartil Titulo del special issue
International Entrepreneurship 2013 N.d. N.d. The role of corporate entrepreneurship in the
and Management Journal® current organizational and economic landscape
International Journal of 2011 Industrial Relations & Labor Q3 Human resource management and corporate
Manpower Management entrepreneurship
Q4
Journal of Product Innovation 2013 Business Q3 Corporate entrepreneurship
Management Management Q2
Service Industries Journal® 2013 N.d. N.d. Business venturing in services
Fuente: elaboracién propia.
2 Esta revista no consta en la relacién de revistas incluidas en SCCI en el afio 2013.
Tabla 5
Special issues dedicados al andlisis del emprendimiento y el desarrollo econémico
Revista Ao Categoria Cuartil Titulo del special issue
Entrepreneurship and Regional 2012 Business Planning Q2 Female entrepreneurship and economic
Development & Development Q2 development: An international perspective
Journal of Business Venturing 2013 Business Q1 Desperate poverty
Small Business Economics 2012 Business Q3 Entrepreneurial activity and regional
Economics Q2 competitiveness and Panel research on
Management Q3 business creation
Small Business Economics 2011 Business Q3 Entrepreneurial dynamics and regional growth
Economics Q2 female entrepreneurship in developed and
Management Q3 developing economies

Fuente: elaboracién propia.

que aborda el emprendimiento como una solucién a esta reali-
dad (Bruton, Ketchen y Ireland, 2013). Por lo que se refiere a las
tipologias de los trabajos en esta linea, un 16,3% del total son de
naturaleza teérica o revision de literatura, mientras que el restante
83,7% incorpora algin tipo de estudio empirico. Al respecto, los
estudios que emplean una metodologia cualitativa representan un
13,5% (el analisis de contenidos es el tipo de estudio predominante),
mientras que los de tipo cuantitativo representan un 86,5%, (que
emplean, en su mayoria, regresiones). Sobre la zona geogréfica de
estudio, el 43,2% corresponde a los realizados en Europa, el 24,3% a
América del Norte, el 10,8% a Africa, y un 13,5% a estudios en miil-
tiples continentes. Se confirma una falta de estudios en Asia y en
Latinoamérica (2,7 y 5,4%, respectivamente).

3.2.4. Emprendimiento social

Este bloque de trabajos, que supone el 10,08% de la muestra
total, engloba articulos pertenecientes a 6 special issues que se han
publicado en 4 revistas diferentes, todas ellas situadas en los 2 pri-
meros cuartiles dentro de alguna de sus categorias de referencia en
SCCI, como se muestra en la tabla 6.

El 71,8% de los trabajos en esta linea incorporan algin tipo
de estudio empirico, con el restante 28,2% de naturaleza teérica
o revisién de literatura. Los estudios que emplean metodologia
cualitativa representan un 85,7% con predominio del estudio
de casos; mientras que los cuantitativos representan un 14,3%:
emplean en su mayoria regresiones y en un solo caso, ecuacio-
nes estructurales. Sobre la zona geogrifica de estudio, un 42,9%
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Tabla 6
Special issues dedicados al andlisis del emprendimiento social

Revista Ao Categoria Cuartil Titulo del special issue
Entrepreneurship and 2011 Business Q3 Community-based, social & societal
Regional Development Planning & Q2 entrepreneurship
Development
Entrepreneurship 2012 Business Q1 Social entrepreneur’s behavior
Theory and Practice 2013 Business Q1 Social capital and entrepreneurship
Journal of Business 2012 Business Q3 Social entrepreneurship in theory and practice
Ethics Ethics Q2
Small Business 2012 Business Q3 Entrepreneurial activity in non-profit
Economics Economics Q2 organizations
Management Q3
2013 Business Q2 Social entrepreneurship
Economics Q1
Management Q2

Fuente: elaboracién propia.

corresponde a América del Norte, otro 21,4% a Europa y un 7,1%
analizan de manera conjunta ambos continentes. Solo un 10,7%
corresponden a Asia y un 3,6% a Latinoamérica. Un restante 14,3%
realizan estudios multipais, mayoritariamente con datos GEM.

De una forma mads precisa, se analiza el proceso del emprendi-
miento social como un fenémeno econémico (Santos, 2012), social
(Morris, Webb y Franklin, 2011) y cultural (Dees, 2012), la tipolo-
gia de modelos para su desarrollo, sus antecedentes y resultados
(Gedajlovic, Honig, Moore, Payne y Wright, 2013), o el valor social
del emprendimiento productivo e improductivo y sus efectos sobre
el crecimiento econémico, al tiempo que se proponen metodolo-
gias apoyadas en proyectos como GEM (Lepoutre, Justo, Terjesen
y Bosma, 2011) para medir la actividad de emprendimiento social.
Conjuntamente con el interés por el fendmeno se profundiza en el
individuo, analizando el papel de los emprendedores sociales como
lideres responsables o su integracién en redes o alianzas colectivas
(Fisher, 2012; Pollack, Rutherford y Nagy, 2012).

El alto porcentaje de estudios de naturaleza cualitativa dentro
de este grupo sefala la necesidad de un mayor desarrollo de tra-
bajos que faciliten la generalizaciéon de los resultados obtenidos
con las investigaciones desarrolladas hasta la fecha. La existencia
de iniciativas a nivel internacional, como GEM, que pueden faci-
litar la obtencién de datos comparables entre diferentes paises,
constituye un buen punto de partida. Por otra parte, la escasez de
estudios identificados que se centran en el desarrollo de modelos
explicativos del fenémeno, asi como en sus efectos identificables,
sefiala, asimismo, la necesidad de ampliar la investigacién en este
sentido.

3.2.5. Emprendimiento: contexto y proceso

El andlisis de los procesos relacionados con el emprendimientoy
su estudio en contextos especificos cuenta con 6 niimeros especia-
les que engloban al 9,56% de los trabajos analizados. Las 4 revistas
que han publicado estos special issues estan especializadas o publi-
can habitualmente trabajos sobre emprendimiento y se encuentran
clasificadas mayoritariamente en el segundo cuartil de sus catego-
rias de referencia en SCCI, como se sefiala en la tabla 7.

Existe un claro predominio de los trabajos empiricos (70,3%
del total), con un equilibrio entre trabajos de corte cualitativo
(estudios de casos o multicasos) y cuantitativo (mayoritariamente
regresiones). En lo referente a las muestras empleadas, el 38,4%
de los trabajos empiricos han utilizado muestras asiaticas (mayori-
tariamente de China), con menor presencia de muestras europeas
(30,7%), americanas (19,2%) y multipais (11,7%).

Esta linea de investigacion se centra en la identificacién y
analisis de los factores externos que condicionan el fenémeno
del emprendimiento en las economias emergentes (Audretsch,
Aldridge y Sanders, 2011) y las estrategias adoptadas en esos con-
textos (Greenman, 2011).

Se ha analizado el efecto que puede ejercer sobre las activida-
des emprendedoras aspectos tan variados como la preocupacién
por el posible impacto que puede provocar la aplicacion de ciertas
politicas analizadas bajo el marco teérico de la teoria institucio-
nal (Roman, Congregado y Millan, 2013; Stenholm, Acs y Wuebker,
2013); el papel de los recursos en el desarrollo de activida-
des emprendedoras con misién social (Desa y Basu, 2013) o el
establecimiento de redes de contacto como estrategia facilita-
dora del emprendimiento en contextos emergentes (Zhang, Soh y
Wong, 2011). Sin embargo, la concentracién de la investigaciéon en
entornos especificos, en este caso mayoritariamente en Asia y en
particular en China, unida a la propia naturaleza de la investigacién
dentro de esta linea, centrada en el efecto de factores de contexto
en el fenémeno del emprendimiento, indica claramente la necesi-
dad de ampliar el ambito geografico de las investigaciones hacia
otros contextos geograficos emergentes o menos estudiados como
Latinoamérica, Africa, o los paises del Oriente Préximo o del Oriente
Medio, entre otros.

3.2.6. Educacién para el emprendimiento

Los trabajos dentro de este bloque se encuentran publicados en
4 special issues pertenecientes a otras revistas especializadas en el
ambito de la educacién, como en el de emprendimiento. La tabla 8
contiene este listado de revistas.

Una primera linea de analisis se enfoca en el impacto de la edu-
cacion en emprendimiento, su evolucién y la efectividad de cursos
especializados de formacién (Dutta, Li y Merenda, 2010) y otras
técnicas didacticas (Bager, 2010), lo que indica un disefio mejo-
rado de iniciativas para la educacién en emprendimiento (Lifian,
Rodriguez-Cohard y Rueda-Cantuche, 2010).

En una segunda linea de andlisis se aborda la importancia de
la educacién en emprendimiento social, mas concretamente la
efectividad de competiciones de planes de negocios con caracter
social (Kwong, Thompson y Cheung, 2012) y se proponen mode-
los educativos, incluyendo un analisis y adecuado desarrollo de
competencias (Miller, Wesley y Williams, 2012).

Finalmente, una tercera linea se refiere al impacto de la educa-
cién en emprendimiento y el contexto regional (Leitch, Hazlett y
Pittaway, 2012), asi como el papel de las politicas de gobierno para
fomentar el emprendimiento (Méndez-Picazo, Galindo-Martin y
Ribeiro-Soriano, 2012), incluyendo la formalizacién de la economia
sumergida (Williams y Nadin, 2012).

El 27,3% del total de trabajos en esta linea son de naturaleza
tedrica o revisién de literatura, mientras que un 72,7% incorporan
algln tipo de estudio empirico. Los estudios que emplean meto-
dologia cualitativa representan un 29,2% (el estudio de casos es
la técnica predominante), los de tipo cuantitativo representan un
62,5% (que emplean en su mayoria analisis de varianza ANOVA y en
solo un caso ecuaciones estructurales). Finalmente el 8,3% emplean
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Tabla7
Special issues dedicados al andlisis del proceso y contexto del emprendimiento

Revista Afo Categoria Cuartil Titulo del special issue
Journal of Business 2013 Business Q1 Institutions, entrepreneurs, community
Venturing
Strategic 2013 Business Q2 Public interest
Entrepreneurship Journal Management Q2
2013 Business Q2 Entrepreneurship and emerging economies
Management Q2
International Small 2012 Business Q2 Entrepreneurial activity in the venture
Business Journal Management Q2 creation and development process
2011 Business Q2 Socio-Cultural factors and entrepreneurial
Management Q2 activity
Entrepreneurship and 2013 Business Q3 Cultural values and entrepreneurship
Regional Development Planning & Q2
Development
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 8
Special issues dedicados al andlisis de la educacién en emprendimiento
Revista Afo Categoria Cuartil Titulo del special issue
Academy of 2012 Education & Educational Q1 Social entrepreneurship & education
Management Research
Learning & Education Management Q1
Entrepreneurship and 2012 Business Q2 Entrepreneurship education and context» and
Regional Planning & Development Q2 government policies to support
Development entrepreneurship
International 2011 N.d. N.d. Entrepreneurship and education
Entrepreneurship
and Management
Journal?
Journal of Small 2013 Management Q2 Measuring the impact of entrepreneurship
Business education
Management

Fuente: elaboracion propia.
2 Esta revista no consta en la relacién de revistas incluidas en SCCI en el afio 2011.

un estudio de tipo mixto. Sobre la zona geografica de estudio, el
66,7% se centra en Europa, el 12,5% en América del Norte y los
estudios en multiples continentes (Europa, América del Norte, Asia)
representan un 16,7%. Solo un 4,2% corresponden a Africa.

3.2.7. Caracteristicas de los emprendedores

Esta linea de trabajos, que supone el 8,27% de los estudios, se ha
abordado en 4 special issues pertenecientes a 3 revistas de ambitos
de investigacion variados, situadas en los 2 primeros cuartiles de
sus categorias de referencia, como se especifica en la tabla 9.

Dentro de este bloque existe un claro predominio de los traba-
jos empiricos (75% del total) de corte cuantitativo frente a los de
caracter cualitativo o experimental, y que aplican en su gran mayo-
ria andlisis de regresion: esta practicamente ausentes metodologias
como ecuaciones estructurales, paneles, andlisis descriptivos o
multivariante. Las muestras utilizadas en estos estudios proceden
mayoritariamente de Estados Unidos y Europa, mientras que son
practicamente inexistentes las de dreas como Asia, Africa, o las
muestras multipais.

Por lo que se refiere a los aspectos analizados, tratan de revi-
sar hasta qué punto determinadas caracteristicas psicoldgicas,
tales como las emociones y sentimientos (Cardon, Foo, Shepherd
y Wiklund, 2012) o la personalidad emprendedora (Caliendo
y Kritikos, 2012), y socioeconémicas, como el género (Hughes,
Jennings, Brush, Carter y Welter, 2012), afectan al fenémeno del
emprendimiento y, mas especificamente, al comportamiento del
emprendedor, ya sea como antecedentes o como consecuencias del
fenémeno. Para alcanzar este objetivo, se utilizan enfoques teéricos
como la affective events theory o gender role theory, entre otros.

Dentro de este grupo se analizan y se prueban modelos de inten-
ciones emprendedoras (Davis y Shaver, 2012; Hayton y Cholakova,

2012), al tiempo que se estudia como las emociones pueden afec-
tar a aspectos como la explotacién de oportunidades (Welpe,
Sporrle, Grichnik, Michl y Audretsch, 2012), o la percepcion del
riesgo diferenciando a los emprendedores novatos de los habitua-
les (Podoynitsyna, Van der Bij y Song, 2012). En otros casos, los
trabajos analizan el papel del emprendimiento como elemento de
inclusién social y empoderamiento para las mujeres (Datta y Gailey,
2012). No obstante, aspectos como los factores determinantes del
emprendimiento habitual y del éxito en este tipo de actividad, con
especial atencién a las diferentes tipologias existentes dentro del
fenémeno (emprendedores portafolio, 0 emprendedores seriales),
requieren todavia de una mayor investigacién dentro de esta linea.
Asimismo, conjuntamente con el desarrollo y contraste de modelos
explicativos de la intencién emprendedora, puede ser interesante
analizar otras etapas como la identificacién y explotacién de opor-
tunidades, analizando el efecto de factores individuales en estas
fases del proceso emprendedor.

3.2.8. Emprendimiento y empresa familiar

Este bloque, que recoge el 4,91% de los trabajos, analiza la inter-
seccién entre los campos de investigaciéon del emprendimiento y
las empresas familiares. Las revistas que han publicado los 3 spe-
cial issues identificados, claramente especializadas en el &mbito del
emprendimiento, se encuentran en los primeros cuartiles dentro
de sus categorias de clasificacién en SCCI, como se identifica en la
tabla 10.

Existe un claro predominio de los trabajos empiricos (80% del
total), con presencia similar de trabajos de corte cuantitativo y
mixto frente a los de caracter cualitativo o experimental. Mayo-
ritariamente se aplica andlisis de regresion, estando practicamente
ausentes otras metodologias como los estudios de caso, ecuaciones
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Tabla 9
Special issues dedicados al andlisis del emprendedor

Revista Afo Categoria Cuartil Titulo del special issue
Entrepreneurship 2012 Business Q1 The heart of entrepreneurship
Theory and Practice 2012 Business Q1 Extending women'’s entrepreneurship research
in new directions
Journal of Economic 2012 Economics Q2 Personality and entrepreneurship
Psychology Psychology, Q2
multidisciplinary
Journal of Economics and 2013 Economics Q2 Economics and strategy of the entrepreneur III
Management Strategy Management Q3
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 10
Special issues dedicados al analisis del emprendimiento y empresa familiar
Revista Afio Categoria Cuartil Titulo del special issue
Entrepreneurship Theory and Practice 2013 Business Q1 Entrepreneurial and family business teams
Small Business Economics 2012 Business Q3 The entrepreneuring family
Economics Q2
Management Q3
Strategic Entrepreneurship Journal 2011 Business Q2 Strategic entrepreneurship in family business
Management Q1

Fuente: elaboracién propia.

estructurales, analisis descriptivos o paneles. Las muestras utili-
zadas proceden de Europa (43,8%), América (31,3%) y Asia (12,5%),
mientras que estan ausentes otras dreas como Africa o las muestras
multipais.

El andlisis del contenido de los articulos muestra un primer
bloque de trabajos que pretende identificar los efectos de la propie-
dad de la familia sobre el espiritu emprendedor (Sciascia, Mazzola,
Astrachan y Pieper, 2010) o el aprendizaje organizativo (Zahra,
2010) asi como la identificacion de los factores internos o externos
que pueden favorecer (u obstaculizar) la orientacién emprende-
dora en la empresa familiar (Cruz y Nordqvist, 2012). Un segundo
bloque de trabajos se centra en el analisis de la efectividad del ven-
turing dentro del contexto de las empresas familiares mediante
el estudio de factores como la formacién y composiciéon de equi-
pos (Discua Cruz, Howorth y Hamilton, 2013), la participacién
generacional en el equipo (Sciascia, Mazzola y Chirico, 2013), la
influencia de la experiencia compartida de la organizacién (Leung,
Foo y Chaturvedi, 2013) y la homogeneidad funcional, y la parti-
cipacion de parejas, biol6gicamente o no relacionadas (Wennberg,
Wiklund, Hellerstedt y Nordqvist, 2011). La aparicién de marcos
teodricos especificamente desarrollados, o ampliamente aplicados
en el Ambito de la empresa familiar, como la teoria del socioemotio-
nal wealth, teoria del stewarship y teoria de la agencia, entre otras,
proporciona un punto de partida sélido para abordar la investiga-
cién en este ambito. Ello permite el desarrollo de un mayor ndmero
de estudios que incorporen el efecto de variables especificamente
vinculadas a la empresa familiar, tales como la implicacién familiar
en la gestidn, las caracteristicas del fundador o la etapa de vida de
la empresa, entre otras, al estudio de las diferentes tipologias de
emprendimiento corporativo.

3.2.9. Emprendimiento internacional

Esta linea de trabajos supone el 4,65% del total de articulos de la
muestra y se encuentra publicada en 2 special issues pertenecien-
tes a revistas especializadas en emprendimiento y de primer nivel
dentro de sus categorias de referencia, como se seflala en la tabla
11.

Dentro de este bloque se observa un equilibrio entre trabajos
tedricos (44,5% de la muestra) que realizan revisiones del campo
(Ilhan-Nas, Sahin y Cilingir, 2011; Smallbone y Welter, 2012) o
desarrollan modelos conceptuales (McCarthy, 2012) y trabajos de
corte empirico (55,5% de la muestra).

En relacién con los trabajos empiricos se observa el empleo de
metodologias diversas como andlisis clister, regresiones, estudios
de caso, ecuaciones estructurales y andlisis descriptivos. En lo que
a las muestras utilizadas se refiere, se observa una tendencia hacia
el analisis individualizado de este fenémeno en paises tan variados
como México, Estados Unidos, Japén, China, Nepal, Grecia, Irlanda,
Australia o paises del este africano, sin practicamente presencia de
muestras multipais.

Por lo que a los aspectos analizados se refiere, ademas de los
articulos de revision, el resto de los articulos tienen como obje-
tivo analizar la problematica especifica del emprendimiento étnico
bajo diferentes marcos tedricos (econémicos o psicolégicos) entre
los que se destacan la teoria del capital social (Jean, Tan y Sinkovics,
2011),los enfoques culturales nacionales (Chand y Ghorbani, 2011),
o la teoria basada en los recursos (Shinnar, Aguilera y Lyons,
2011). Asimismo, se analizan los posibles antecedentes, resultados
e influencia del entorno (Guo, 2012) en el fenémeno del empren-
dimiento étnico internacional.

3.2.10. Emprendimiento académico

Un dltimo bloque de special issues, que aglutina el 4,39% de la
muestra, se centra en la investigacion relacionada con el fenémeno
de emprendimiento académico. Las revistas que han publicado los
2 special issues identificados sobre el tema tienen una relevancia
(medida en términos de cuartiles en sus categorias de referencia
de SCCI) mas diversa. Ademas, estas revistas no estan centradas
especificamente en el ambito del emprendimiento, como se indica
en la tabla 12.

Los estudios identificados dentro de esta linea son mayorita-
riamente empiricos (83,2% del total) y de naturaleza cuantitativa,
con mucha menor presencia de los trabajos de corte cualitativo
basados en el estudio de casos. La metodologia predominante es el
analisis de regresion y, por lo que se refiere al ambito geografico de
las muestras utilizadas, se concentran en Estados Unidos y Europa,
con una muy reducida presencia de otras alternativas, como las
muestras multipais.

Los trabajos de esta temadtica se centran en 3 aspectos fun-
damentales. Un primer grupo trata de realizar una revisién en
profundidad de la situacién actual (Grimaldi, Kenney, Siegel y
Wright, 2011), mientras que un segundo bloque se centra en
discutir el efecto que la reforma legislativa en los paises de la
OCDE, y especialmente en Estados Unidos, tiene sobre el fenémeno
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Tabla 11
Special issues dedicados al andlisis del emprendimiento internacional

Revista Ano Categoria Cuartil Titulo del special issue
Entrepreneurship and 2012 Business Q2 Cross-border entrepreneurship and
Regional Planning& Q2 entrepreneurship and institutional change
Development Development
International Business 2011 Business Q2 International ethnic entrepreneurship
Review
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 12
Special issues dedicados al andlisis del emprendimiento académico
Revista Ao Categoria Cuartil Titulo del special issue
Economic Development 2013 Economics Q3 Academic entrepreneurship and economic
Quarterly Planning & Q4 development
Development
Urban Studies Q4
Research Policy 2011 Management Q1 30 years after Bayh-Dole: Reassessing
Planning & Q1 academic entrepreneurship
Development
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 13
Special issues dedicados al analisis de otras tematicas dentro del campo del emprendimiento
Revista Afo Categoria Cuartil Titulo del special issue
Business History 2013 Business Q4 Entrepreneurship: Contexts, opportunities and
History of Q1 processes
Social Sciences
Journal of Small Business 2011 Management Q2 Global research and policy implications for
Management today’s SMEs
Strategic Entrepreneurship 2012 Business Q3 Technology entrepreneurship
Journal Management Q3

Fuente: elaboracion propia.

del emprendimiento académico (Geuna y Rossi, 2011; Thursby y
Thursby, 2011), destacando la necesidad de investigacién en tér-
minos de sistema, universidad y nivel individual.

Finalmente, una terceralinea trata de analizar el impacto socioe-
conémico del emprendimiento académico, mas concretamente
las universidades emprendedoras, sobre regiones determinadas
(Audretsch, Leyden y Link, 2013; Urbano y Guerrero, 2013), o los
determinantes/factores de éxito de las actividades de transferen-
cia tecnolégica desde la universidad (Gonzalez-Pernia, Kuechle y
Pena-Legazkue, 2013).

3.2.11. Otros temas

Finalmente, dentro de la muestra de este estudio se han
identificado 3 special issues sin relaciéon directa con los temas
anteriormente sefialados y que aglutinan al 5,43% de la mues-
tra total, segiin se observa en la tabla 13. Estos se centran en: 1)
la conceptualizacién de la oportunidad emprendedora, su origen,
reconocimiento, blisqueday procesos (Mason y Harvey, 2013); 2)la
relacién entre emprendimiento y sus implicaciones para las pymes,
analizando aspectos como la motivacién emprendedora (Carsrud
y Brannback, 2011), soporte financiero formal e informal en el
proceso de creacién de un negocio (Reynolds, 2011), instrumen-
tos de politica pidblica y su impacto en el emprendimiento y en
pequefios negocios (Dennis]r.,2011)y 3) el emprendimiento tecno-
légico, discutiendo aspectos como el talento versus la experiencia
del emprendedor como determinantes de su desempeiio (Fuller y
Rothaermel, 2012), o las diferencias entre emprendedores locales
versus expatriados hacia un mejor desempefio en emprendimiento
tecnolégico (Li, Zhang, Li, Zhou y Zhang, 2012).

El 33,3% del total de trabajos de este grupo son de naturaleza
tedrica o revision de literatura, y un 66,7% incorporan algin tipo
de estudio empirico, mayoritariamente con muestras europeas,

norteamericanas y asiaticas, con un 21,4%, 35,7% y 28,6%, respecti-
vamente.

4. Conclusiones

Este articulo ha efectuado una revision sistematica de los articu-
los publicados sobre emprendimiento entre 2011y 2013 utilizando
como base la literatura sobre el tema publicada en las revistas del
area de economia y empresa que se encuentran incluidas en la base
de datos Thomson Reuters Web of Science. Del analisis efectuado se
han derivado una serie de resultados que se detallan a continuacién.

En primer lugar, la revisién efectuada permite obtener una ima-
gen razonable de la evolucién experimentada por el campo, asi
como de los principales temas que resultan de interés en la actua-
lidad para la comunidad cientifica. Asimismo, se observa un campo
muy dindmico que esta recibiendo un interés creciente. Este interés
no se limita inicamente a los investigadores y revistas especializa-
das en emprendimiento, sino que se extiende a todo el ambito de la
economiay la gestién empresarial, incluyendo las revistas de mayor
impacto o relevancia dentro del mismo.

En segundo lugar, desde un punto de vista cualitativo, cabe afir-
mar que se observa un campo altamente diversificado, con una
amplia variedad de tematicas que dentro del fendmeno general
objeto de estudio estan siendo analizadas, lo que indica un avance
en el proceso de consolidacién del emprendimiento como disci-
plina cientifica. Asi, conjuntamente con temadticas habituales y en
ocasiones mas desarrolladas, como las relacionadas con la figura
del emprendedor, sus motivaciones y caracteristicas, o el empren-
dimiento corporativo, aparecen tematicas que estan recibiendo un
interés creciente y nuevo. Es el caso del estudio de la relacion entre
emprendimientoy desarrollo econémico, el emprendimiento social
o el andlisis de lainfluencia de contextos especificos en el fenémeno
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del emprendimiento. Otras lineas, como las relacionadas con laedu-
cacion para el emprendimiento o la relacién entre emprendimiento
y empresa familiar, consolidan su peso dentro del estudio general
del fenémeno en el periodo de analisis.

Un tercer aspecto destacable es el relativo a las caracteristicas
del tipo de investigacién desarrollada. A este respecto, se debe des-
tacar la presencia en la muestra de un cierto nimero de trabajos
orientados al desarrollo de conceptos y marcos tedricos propios
que permiten avanzar en la comprension del fenémeno emprende-
dor, otro rasgo indicativo de la madurez a la que esta llegando el
campo.

Esta circunstancia es compatible con un claro predominio de
trabajos de naturaleza empirica y mayoritariamente cuantitativos
frente a los de revisién o desarrollo teérico. No obstante, en este
altimo caso se observan diferencias entre las distintas lineas de
investigacion, con una mayor presencia de estudios cualitativos en
las lineas relacionadas con el emprendimiento social, contexto y
proceso emprendedor o educacion para el emprendimiento.

Por lo que se refiere a las metodologias utilizadas, predomi-
nan los analisis de regresién, descriptivos y estudios de casos, con
menor presencia de metodologias de andlisis como las ecuacio-
nes estructurales, o los datos de panel. Otro rasgo destacable es la
existencia de un fuerte sesgo hacia trabajos cuyos datos provienen
de Estados Unidos o Europa, asi como el predominio absoluto del
idioma inglés en la investigacién sobre el campo. Por ello, algunas
recomendaciones que pueden hacerse de cara a futuras investiga-
ciones incluyen el uso de metodologias de andlisis mas potentes,
asi como expandir el ambito geografico de las muestras empleadas
hacia otros contextos como Latinoamérica, Africa o Asia, un objetivo
este Gltimo que podria ser favorecido en la medida en que revis-
tas indexadas que no tengan como tnico idioma de publicacién el
inglés promuevan la investigacién sobre esta tematica.

Finalmente, aunque el presente trabajo identifica posibles lineas
de investigacién en el campo es necesario identificar algunas limi-
taciones. La principal de ellas es la limitacién temporal del andlisis
a trabajos publicados entre 2011 y 2013. Por otro lado, la muestra
se limita a los articulos publicados en special issues monograficos
sobre el tema, lo que puede sesgar algunos resultados. Futuros tra-
bajos podrian continuar el analisis efectuado ampliando la muestra
analizada. De esta forma se completaria la visién obtenida sobre la
evolucién experimentada por la investigacién en emprendimiento.
Asimismo, este trabajo puede constituir una primera base para que
en el futuro se desarrollen revisiones a mayor profundidad para
cada una de las lineas de investigacién aqui identificadas.
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RESUMEN

Laincertidumbre sobre las tendencias del mercado y el entorno empresarial en el que se encuentran las
compafiias es uno de los principales retos que actualmente afrontan los directivos de las empresas. Una
compaiiia que analiza su entorno e intenta predecir los posibles escenarios futuros no se vera sorprendida
por los cambios del mismo y podra establecer con anticipacién planes de accién que le garanticen ser
eficiente sin importar cudl de ellos se materialice. El presente articulo es un caso de estudio aplicado de
planeacién de escenarios en una compaiiia que ofrece el servicio de consultoria logistica en Colombia. El
resultado del proceso de planeacion de escenarios permiti6 identificar importantes retos, tendencias y
oportunidades de mercado para la compafia objeto de estudio.
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Scenario planning: A case study in a Colombian logistics consulting firm

ABSTRACT

Uncertainty about market trends and the business environment in which companies operate is one
of the main challenges managers currently face. A company that analyzes its environment and tries to
predict possible future scenarios will not be surprised by changes thereof and can establish action plans
in advance to ensure it will be effective regardless of which scenario ultimately prevails. This article is a
case study about scenario planning in a company that offers logistics consulting services in Colombia. The
scenario planning process led to the identification of key challenges, trends and market opportunities for
the company in question.
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RESUMO

Aincerteza sobre as tendéncias do mercado e o ambiente empresarial em que se encontram as empre-
sas, é um dos principais desafios que enfrentam atualmente os diretores das empresas. Uma empresa que
analisa o seu ambiente e tenta prever possiveis cenarios futuros, nio se surpreendera com as mudangas
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do mesmo e podera estabelecer com antecipagdo planos de acdo que lhe garantam ser eficiente sem
importar qual deles se concretiza. O presente artigo é um caso de estudo aplicado de planeamento de
cenarios numa empresa que oferece o servi¢o de consultoria logistica na Colombia. O resultado do processo
de planeamento de cendrios permitiu identificar importantes desafios, tendéncias e oportunidades de
mercado para a empresa objeto de estudo.
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1. Introduccion

En el contexto empresarial actual, la flexibilidad y la innovacién
son cualidades ineludibles para sobrevivir en un mercado que es
cada vez mas competitivo y requiere de planes mas estructurados
y mejor enfocados a las necesidades de los clientes. Es claro que una
estrategia estatica no es perdurable en el tiempo y no va a lograr un
impacto significativo en el largo plazo, por lo que toda planeacién
estratégica debe estar direccionada a incorporar mejores practicas
y a desarrollar continuamente elementos competitivos diferencia-
dores que le otorguen a la empresa ventaja sobre sus competidores
y un mayor éxito en el mercado.

Por esta razén, las compainias deben abandonar la idea de que
la efectividad operacional es suficiente para sobresalir en el mer-
cado y en lugar de ello enfocar sus esfuerzos en realizar un proceso
de planeacion estratégica que les permita definir coherentemente
las acciones y tacticas a implementar con el fin de lograr los obje-
tivos organizacionales y obtener ventajas competitivas. En este
contexto, la planeacién de escenarios surge como una herramienta
fundamental para mejorar y enriquecer el proceso de planeacién
estratégica de las compaiiias, pues a partir de un analisis de factores
internos y externos permite identificar posibles escenarios futuros.
En la medida en que una compafiia conoce dicha informacién sobre
el futuro, puede de forma anticipada plantear las acciones perti-
nentes sobre la forma en la que debe utilizar sus recursos técnicos,
humanos y financieros a futuro para lograr ser exitosa en cada uno
de estos escenarios. Por otra parte, la empresa puede monitorear
cudl de los escenarios identificados se estd materializando en la
realidad y de esta manera podra empezar a ejecutar los planes ya
ideados para ser eficiente bajo ese escenario.

En este sentido, el objetivo del presente articulo es resaltar
la importancia de la planeacién de escenarios como herramienta
estratégica dentro de las organizaciones, detallar el procedimiento
de aplicacién (en el cual se involucran técnicas como entrevis-
tas, encuestas, analytic hierarchy process |[AHP] y grupos focales)
y demostrar su eficiencia a través de un caso de estudio en una
empresa colombiana dedicada a la prestacién de servicios de con-
sultoria en logistica.

El resultado del proceso de planeacién de escenarios permitié
identificar importantes brechasy areas de oportunidad que pueden
ser aprovechadas por la compafiia objeto de estudio para generar
mayor valor a sus clientes, asi como nichos de mercado poco explo-
tados, siendo su posible explotacién fuente de ventaja competitiva
respecto al resto de empresas del sector.

El presente caso de estudio esta estructurado de la siguiente
forma: la segunda seccién presenta el marco teérico que involucra
la planeacién estratégica empresarial, su relacién con la planea-
ciény estrategia de cadena de abastecimiento y cémo la planeacién
de escenarios puede contribuir a dicho proceso, asi como el deta-
lle del proceso de construccién de escenarios y las caracteristicas
de la cadena de abastecimiento de servicios. En la tercera seccién
se presentan los detalles de la compaiiia objeto del caso de estu-
dio. Entre tanto, la seccién 4 describe la metodologia utilizada para
la construccién y planeacién de escenarios y su implementacién
en la empresa analizada. Por su parte, la seccion 5 describe los

resultados del caso de estudio. Finalmente, la secciéon 6 presenta
las conclusiones y lineas futuras de investigacion.

2. Revision de la literatura

De acuerdo con Quintero (2003), la prospectiva, la planeacion
estratégica y la logistica engloban las necesidades de direcciona-
miento estratégico de todas las empresas en el mundo. Segtin este
autor, estos 3 elementos acttian como un tripode, por lo cual si
alguno de ellos falta no habra estabilidad para la compaiiia. Esto
se debe a que la prospectiva proporciona el andlisis de posibles
escenarios futuros; entre tanto, la planeacién estratégica facilita
la formulacién de los objetivos, estrategias, planes e indicadores
organizacionales; finalmente, la logistica mejora e integra procesos
transversales que van desde la compra de materias primas hasta la
entrega del producto o servicio al cliente final y su posterior ser-
vicio posventa. A continuacién se presentan las definiciones y la
importancia de la planeacién estratégica, la estrategia de cadena
de abastecimiento (correspondiente a un concepto mas amplio que
la logistica propuesta por Quintero) y la planeacién de escenarios
(como herramienta para la planeacién frente a posibles escenarios
futuros).

2.1. Planeacion estratégica y estrategia corporativa

La planeacién estratégica es unade las herramientas administra-
tivas esenciales para la gestién empresarial, pues de esta depende
en gran parte el desempefio de cada compaiiia.

Una planeacién estratégica formal es un proceso en donde se
determinan la mision, los objetivos principales, las estrategias y
las politicas que gobiernan la adquisicién y la asignacién de recur-
sos para alcanzar las metas de la organizacién (Pearce, Freeman y
Robinson, 1987). De esta forma, un proceso de planeacién efectivo
es aquel en donde se enlazan las metas estratégicas en el corto y
largo plazo y en el que se involucran los planes operacionales para
llevar a alcanzar cada una de estas (Glaister y Falshaw, 1999).

Actualmente, la planeacién estratégica es considerada como
componente necesario y esencial dentro de los procesos de admi-
nistracién de empresas y su direccionamiento hacia el futuro. Al
respecto, Mintzberg (1994) propone las siguientes razones por las
que toda empresa debe efectuar un proceso de planeacién estraté-
gica:

e Las organizaciones deben planear para coordinar sus actividades.

e Las organizaciones deben planear para asegurarse que se tiene en
cuenta el futuro.

e Las organizaciones deben planear para ser racionales.

e Las organizaciones deben planear para controlar.

La estrategia corporativa es el resultado final de toda planea-
cién estratégica y corresponde al conjunto de lineamientos de una
compaiiia para poder satisfacer las expectativas de sus clientes,
lograr un posicionamiento competitivo y estratégico en el mercado
y alcanzar los objetivos organizacionales (Porter, 1996).
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Figura 1. Modelo de excelencia en cadena de abastecimiento.
Fuente: adaptado de Lapide (2006).

2.2. Estrategia de cadena de abastecimiento

Como consecuencia del proceso de planeacién estratégica y
de creaciéon de la estrategia corporativa, las empresas a su vez
deben dirigir parte de sus esfuerzos al planteamiento de estrate-
gias que tengan impacto directo en los procesos de la compaiiia.
Una de las areas que requiere de mayor énfasis es la de logis-
tica y cadena de abastecimiento debido a su alto impacto en el
desempefio de la organizacion tanto a nivel econémico como en la
eficiencia operacional. La estrategia en la cadena de abastecimiento
serefiere alos patrones de decisién relacionados con las actividades
de la cadena de abastecimiento, los cuales deben estar alineados
con la estrategia competitiva de la organizacién (Mentzer et al.,
2001). Al respecto, existen diversos enfoques para el proceso de
planeacién estratégica de la cadena de abastecimiento.

Por una parte, Lee (2002) afirma que existen 4 tipos de estra-
tegias de cadena de abastecimiento, cada una de ellas con una
estructura diferente: las cadenas de abastecimiento eficientes,
enfocadas en la biisqueda de la mayor eficiencia posible en sus
procesos; las cadenas de abastecimiento de cobertura de riesgos,
enfocadas en el establecimiento de practicas que le permitan miti-
gar la incertidumbre; las cadenas de abastecimiento de respuesta
rapida, cuya caracteristica principal es la flexibilidad para poder
atender las necesidades cambiantes de los clientes, y las cadenas
de abastecimiento agiles, que combinan caracteristicas de las cade-
nas de abastecimiento de respuesta rapida y de las de cobertura de
riesgos.

Respecto a Simchi-Levi, Kaminsky y Simchi-Levi (2008), los
autores argumentan que tradicionalmente las estrategias de la
cadena de abastecimiento se han clasificado en 2 sistemas: empu-
jar (push) o halar (pull). Las cadenas de abastecimiento basadas en
el enfoque push se caracterizan por usar prondsticos a largo plazo
para tomar decisiones de produccién y distribucién, son lentas para
reaccionar a cambios del mercado y generalmente presentan altos
costos de transporte, altos niveles de inventario y altos costos de
fabricacion. Entre tanto, las cadenas de abastecimiento con enfoque
pull son haladas por la demanda, por lo cual las decisiones de pro-
ducciény distribucién se basan en lademandareal del cliente, no en
pronésticos. En un sistema pull, la compaiiia no necesita inventario,
ya que el proceso de aprovisionamiento se inicia con el pedido del
cliente. Por consiguiente, las cadenas de abastecimiento pull tienen
menos inventarios, variabilidad y costo que las cadenas push.

Fool

* Plantearse cémo la cadena de valor soportara la estrategia de negocios

+ Desarrollar un modelo operativo que soporte los elementos
competitivos definidos para la cadena de valor.

+ Identificar los indicadores de desempefio adecuados que estén
alineados con la estrategia corporativa

Paso 3:
+ Adecuar las mejores practicas al modelo
operacional.
+ Definir compromisos y otros lineamientos
(Ejemplo: Acuerdos de Servicio)

Por su parte, Lapide (2006) identificé que el éxito de compaiiias
como Dell, Wall Mart y Apple radica en el principio competi-
tivo de la cadena de abastecimiento, en donde la estrategia, el
modelo operacional, los indicadores y las practicas estan alinea-
das bajo el marco estratégico de la organizacion, lo cual permite a
las compaiiias enfocarse en los elementos centrales de la estrate-
gia y establecer una ventaja competitiva clara y sostenible frente a
las demas empresas de su industria. La figura 1 presenta el modelo
de excelencia en cadena de abastecimiento propuesto por Lapide
(2006).

2.3. Gestion de la cadena de abastecimiento en empresas
de servicios

La gestion de cadena de abastecimiento, o supply chain mana-
gement, se refiere a la coordinacién estratégica y sistematica de
las funciones tradicionales del negocio, dentro de la compaiiia y
entre la compaiiia y su cadena de abastecimiento, para mejorar su
desempefio de largo plazo (Mentzer et al., 2001).

En una empresa que vende productos tangibles, la ges-
tion de cadena de abastecimiento incluye la planificacion y el
gerenciamiento de las actividades de compras, abastecimiento,
transformacién y logistica. Adicionalmente, otras actividades
importantes son la coordinaciéon y la colaboracién con los
socios de negocio (por ejemplo, proveedores, intermediarios, pro-
veedores de servicios logisticos y clientes). Sin embargo, se debe
tener presente que el sector de servicios recientemente ha empe-
zado a desplazar a la manufactura como el principal motor de las
economias occidentales (Johnston y Clark, 2005; Schmenner, 1995;
Fixler y Siegel, 1999). En este sentido se ha dado origen al término
«gestion de la red de servicios» (service supply chain management
[SSCM]), que se refiere a la planeacién y gestion de actividades que
soportan funciones para la entrega del servicio a los usuarios finales
(Voudouris, Owusu, Dorne y Lesaint, 2007).

Las caracteristicas de los servicios hacen retadora la SSCM, pues
estos son intangibles, heterogéneos (dependen de la apreciacién
del cliente), se producen y consumen simultdneamente y son pere-
cederos.

Al comparar las empresas de servicios con empresas manufactu-
reras, se observa que los retos en materia de planificacién cambian
de la definicién de localizaciones de produccién o almacenamiento
de productos o niveles de inventario a mantener y voliimenes a
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Figura 2. Actividades detalladas de las empresas de servicios.
Fuente: tomado de Sakhuja y Jain (2012, p. 221).

producir, a la planificacién de los recursos requeridos para la
entrega del servicio (por ejemplo, personas, equipos, tecnologia).
En compras y abastecimiento, los retos cambian de la gestiéon de
materias primas y material de empaque y sus proveedores, a la
gestion de los espacios fisicos, los recursos o los insumos de apoyo
requeridos para la prestacién del servicio y sus proveedores. En
transformacién, los retos pasan de la manufactura fisica del pro-
ducto a los retos de gerencia de proyectos, donde la definicién de
alcance y de recursos es relevante, asi como la calidad en la eje-
cucién, la definicién y cumplimiento de los niveles de servicio, la
gestion de contratos y los momentos de verdad con el cliente. En
transporte, los retos estan mas relacionados con el flujo de infor-
macién que con el flujo fisico, es decir, se vuelve relevante gestionar
los documentos y la trazabilidad de los servicios, logrando mante-
ner una alta comunicacién con el cliente que se deriva en un nivel
de satisfaccion mas alto.

A partir de lo anterior, y de acuerdo con Sakhuja y Jain (2012),
las actividades clave en los servicios se muestran en la figura 2.

Por otra parte, Kathawala y Abdou (2003) sefialan que los aspec-
tos que debe promover el SSCM son:

¢ Equilibrio eficiente entre la oferta y la demanda.

e Objetivos clave para crear eficiencia y calidad superiores.

e Minimizar el tiempo de espera ante los clientes — maximizar la
experiencia del cliente.

e Maximizar el desempeiio de los recursos.

e Entender claramente las necesidades de los clientes actuales y
futuros, considerando el entorno y el mercado.

e Desarrollar las ventajas competitivas y crear valor para los clien-
tes.

e Potenciar alianzas y relaciones en red para los clientes.

¢ Desarrollar proveedores internos/externos.

2.4. Planeacién de escenarios
Para los procesos de planeacién y creacién de estrategias tanto

a nivel corporativo como operacional existen diferentes metodo-
logias con enfoques variados que pueden ser implantadas por los

gerentes planeadores. Dentro de estas metodologias, una de las que
ha cobrado mayor fuerza en los Gltimos afios es la de planeacién
por escenarios, ya que tiene en cuenta la incertidumbre en el largo
plazo tanto en el ambito externo, es decir, del entorno en donde se
encuentra la empresa, como en el ambito interno de la compaiia
misma. No obstante, la planeacién de escenarios ha sido poco utili-
zada en el mundo y atin menos en mercados emergentes (como el
colombiano), donde lamayoria de empresas se centran mas en solu-
cionar problemas de su actualidad que en planear para horizontes
futuros.

Esta herramienta ofrece la creacién de imagenes futuras
sobre ciertos temas. Las imagenes se construyen mediante
elementos cualitativos y cuantitativos, considerando su interre-
laciéon, logrando alta consistencia entre todos los elementos
(Zahradnickova y Vacik, 2014).

Es importante resaltar que el método de planeacién de escena-
rios se aplica exclusivamente para toma de decisiones a largo plazo,
con alto grado de incertidumbre y que generen un impacto estra-
tégico, significativo y duradero. La planeacién de escenarios utiliza
multiples y diferentes visiones estructuradas del futuro para ayu-
dar a los planeadores (gerentes) a considerar diferentes entornos
con los que sus planes se pueden encontrar (Phadnis, 2012).

El término planeacién de escenarios incluye un amplio espectro
de procesos de planeacién, que va desde la planeacién estratégica
con el disefo de una gran variedad de escenarios, hasta la planea-
cién tactica en donde se usan simulaciones involucrando miles de
escenarios posibles (Phadnis, 2012).

De acuerdo con Bradfield, Wright, Burt, Cairns y van der Heijden
(2005), 1a planeacién de escenarios puede clasificarse en 3 escuelas
dominantes:

e Escuela intuitiva légica (Intuitive Logics School).

e Escuela prospectiva (Prospective School).

¢ Escuela de tendencias probabilisticas modificadas (Probabilistic
Modified Trends).

La escuela intuitiva l6gica considera un escenario como un
recurso cognitivo de caracter cualitativo (De Geus, 1988) que per-
mite la planeacién en el largo plazo para una amplia gama de
futuros. Por el contario, los otros 2 tipos de escuelas consideran los
escenarios como un grupo de estrategias que deben ser evaluadas
cuantitativamente (Phadnis, 2012).

Ademas de un fundamento teérico, el proceso de planeacién de
escenarios implica el desarrollo de una serie de pasos para la crea-
cién de escenarios futuros. Estos pasos son generales y aplicables
a todo tipo de empresas, sin importar su tamafio o el sector al cual
pertenezcan. En la literatura existen varias metodologias para la
creacion de escenarios; a continuacién se describiran las 3 meto-
dologias mds reconocidas para este fin, las cuales, pese a contar
con algunos pasos comunes considerados ineludibles para la pla-
neacién estratégica de toda compaiiia, presentan diferencias y, en
algunos casos, elementos complementarios entre si.

El método creado por Schwartz (1991), citado por Phadnis
(2012) y usado en la escuela intuitiva 16gica para la construccién
de escenarios consta de 8 pasos basicos:

¢ Paso 1. Identificar el problema o decisién focal.

e Paso 2. Identificar los factores clave en el ambiente local.

¢ Paso 3. Identificar las fuerzas conductoras en el ambiente macro.

¢ Paso 4. Clasificar factores calve y fuerzas conductoras por impor-
tancia para el éxito de la decisién y por su grado de incertidumbre.

e Paso 5. Seleccionar el escenario l6gico (el escenario 16gico es una
serie de ejes a través de los cuales los escenarios eventuales van
a diferir).

e Paso 6. Describir los escenarios.
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e Paso 7. Identificar las implicaciones de cada escenario sobre el
problema focal.

e Paso 8. Seleccionar los indicadores y seflales principales para
monitorear la ocurrencia de los escenarios y el desempefio de
la estrategia.

Por otra parte, Phadnis (2012) presenta, ademads de la version
completa, unaversién abreviada de esta metodologia, que se detalla
a continuacién:

e Paso 1. Definir el alcance del proyecto. Lo cual implica:

a. Especificar el negocio y el mercado objetivo.

b. Definir la decisién focal.

c. Especificar el horizonte de planeacién.

d. Determinar las areas funcionales a incluir/excluir.
e. Escoger a los miembros del equipo del proyecto.

e Paso 2. Identificar y listar los factores locales en el ambiente de la
organizacion. Esta tarea se realiza con los miembros del equipo
del proyecto y los investigadores participantes por medio de una
lluvia de ideas, donde se listan los factores locales.

e Paso 3. Identificar las fuerzas conductoras que pueden afectar el

ambiente de la organizacion. Esto incluye:

a. Determinar las fuerzas conductoras en fuentes de datos exter-
nas. Esto se realiza por medio de un analisis de la industria, en
donde se realiza una revision de tendencias y de la literatura
en el sector de la organizacién competente.

b. Identificar las fuerzas conductoras por parte de los miembros
del equipo de proyecto. Esto se realiza por medio de una dis-
cusién de grupo.

c. Listar las fuerzas conductoras identificadas.

Paso 4. Hacer un ranking y una ponderacién de las fuerzas con-

ductoras y de los factores locales. Lo cual consiste en:

a. Evaluar la importancia de los factores locales por medio de un
cuestionario de comparaciones por pares a los miembros del
equipo del proyecto.

b. Determinar los 5 factores locales mds importantes y que por
ende generaran el mayor impacto.

c. Definir laimportancia de las fuerzas conductoras por medio de
un cuestionario de comparaciones por pares a los miembros del
equipo del proyecto.

d. Mapear los factores locales clave con las fuerzas conductoras
para identificar los ejes de los escenarios.

e. Determinar las 5 fuerzas conductoras mas importantes, que
seran las que tienen mayor incertidumbre o que gestaran
mayores cambios.

Paso 5. Seleccionar la légica del escenario. Se realiza a través de

un grupo focal donde participan los miembros del equipo del pro-

yecto y los investigadores con el fin de identificar los ejes de los
escenarios.

Paso 6. Definir los escenarios. Esto implica:

a. Definir y validar la estructura de los escenarios por medio de
una discusién de grupo con los miembros del equipo del pro-
yecto.

b. Nombrar los escenarios por medio de una lluvia de ideas con
los miembros del equipo del proyecto.

De acuerdo con Phadnis (2012), 2 de las cualidades para la crea-
cién de escenarios de alta confiabilidad son: plausibilidad, es decir,
que los usuarios miembros de la organizacién crean que el esce-
nario pueda surgir de manera l6gica desde el pasado y el presente
(Van der Heijden, 2005), y consistencia interna, la cual se refiere
a que la légica del escenario sea estable y que los eventos estén
organizados de tal manera que tengan relacién causa/efecto. Otra
forma de concebir la planeacién de escenarios es como una inte-
gracién entre una situacion futura y un tipo escogido de reaccién a
esta situacién. En este sentido, la forma de reaccién puede afectar la

formulacion de la estrategia, convirtiendo la planeacién de escena-
rios en un factor determinante dentro de la planeacién estratégica,
puesto que aumenta la flexibilidad y alcance de la formulacién de
la estrategia. Involucrar la planeacién de escenarios en los proce-
sos regulares de planeacién estratégica de una organizacién es una
forma de aumentar el desempefio y la competitividad de las organi-
zaciones a pesar de los factores externos dindmicos (Zahradnickova
y Vacik, 2014).

Por lo tanto, Zahradnickova y Vacik (2014) proponen que un
proceso de construccién de escenarios que tenga como resultado la
consolidacién de un plan estratégico consiste en estos pasos:

e Paso 1. Identificar factores de riesgo y asignacién de su impacto.

e Paso 2. Escoger los riesgos basicos, es decir, aquellos de alta
influencia para alcanzar metas estratégicas.

e Paso 3. Formular escenarios y evaluar su consistencia (4 escena-
rios para cada estrategia: escenario optimista, basico, pesimista
y realista).

¢ Paso 4. Determinar la probabilidad de ocurrencia de los escena-
rios.

¢ Paso 5. Elaborar un analisis de brecha (comparar resultados espe-
rados en los escenarios frente a las metas de la organizacién) para
estimar la tasa de cumplimiento de las metas estratégicas.

e Paso 6. Elegir un escenario como una base para la construccién
del plan estratégico.

De acuerdo con Schoemaker (1993), la metodologia para el pro-
ceso de creacién de escenarios debe seguir estos pasos:

e Paso 1. Definir los problemas que se desean entender mejor en
términos de tiempo, enfoque y variables de decision.

e Paso 2. Identificar los mayores actores que pueden tener interés

en estos problemas. Lo que también implica identificar sus roles,

intereses y posiciones de poder.

Paso 3. Hacer una lista de las tendencias actuales o elementos

predeterminados que pueden afectar las variables de interés, des-

cribirlas y explicar su influencia.

Paso 4. Identificar las incertidumbres clave cuya solucién va a

afectar significativamente las variables de interés.

Paso 5. Construir 2 escenarios de fuerza, incluyendo todos los

resultados positivos de las incertidumbres en un escenario y

todos los negativos en otro.

Paso 6. Evaluar la consistencia interna y plausibilidad de los esce-

narios artificiales.

Paso 7. Eliminar combinaciones il6gicas o imposibles y crear nue-

vos escenarios hasta que se haya obtenido consistencia interna.

Paso 8. Evaluar los escenarios revisados en términos de como los

actores clave se comportarian en estos.

Paso 9. Después de completar la basqueda adicional, reexaminar

las consistencias internas del aprendizaje de escenarios y evaluar

si estas interacciones deben ser formalizadas a través de modelos

cuantitativos (simulaciones).

Paso 10. Reevaluar los rangos de incertidumbre de las variables de

interés y volver a realizar los pasos 1 a 9 para alcanzar una deci-

sién de escenarios que pueden ser expuestos a los planeadores

para mejorar la toma de decisiones.

3. Caso de estudio

La empresa' objeto del presente caso de estudio corresponde a
una compafiia dedicada a la prestaciéon de servicios de consultoria
en logistica que comenz6 sus operaciones en 2011. Esta empresa,

1 Por cuestiones de confidencialidad, el nombre de la empresa no puede ser men-
cionado en este documento.
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dentro de su proceso de planeacion estratégica, se plante6 la nece-
sidad de realizar un ejercicio de planeacién a largo plazo, buscando
resolver las siguientes preguntas:

e (En qué tipo de consultoria logistica debe concentrarse la
empresa para lograr el doble de los ingresos de 2014 en 2020?

e ;Cémo se deben vender/ejecutar estos servicios de consultoria
para satisfacer la demanda?

Respecto al portafolio de servicios de la empresa objeto de estu-
dio, este se centra en tematicas estratégicas, tacticas y operativas en
consultoria logistica para diversos sectores empresariales. Adicio-
nalmente, las temadticas trabajadas en los proyectos de consultoria
se resumen en: alineacién estratégica y colaboracion; gestién de
la demanda; gestién del almacenamiento; gestion de inventa-
rios; gestién del pedido; gestién del abastecimiento; distribucién y
transporte.

En materia de competencia, en el sector existen los profesionales
independientes, que normalmente tienen pocos gastos administra-
tivos, por lo que pueden cobrar una tarifa menor, lo que los hace
ampliamente factibles en comparacién con las empresas consulto-
ras establecidas. Por otro lado, se tienen los servicios de extensién
de las universidades del pais, donde un conjunto de profeso-
res especializados y con experiencia, en compafiia de estudiantes
generalmente de posgrado, ofrecen un servicio de consultoria. Por
Gltimo, es importante anotar que desde hace unos aflos Colombia
ha comenzado a atraer grandes firmas de consultoria en logis-
tica de Europa (como consecuencia de la crisis econémica), de
otros paises de Latinoamérica, asi como grandes consultoras inter-
nacionalmente reconocidas. Como consecuencia de lo anterior,
el nicho logistico que inicialmente era un mercado poco cono-
cido se ha vuelto altamente competido, donde se puede encontrar
desde consultores independientes, grupos académicos y consulto-
ras medianas hasta grandes competidores internacionales que son
reconocidos en el terreno de consultoria como un referente.

En general, se identifica que la ventaja competitiva del nego-
cio de consultorias de la empresa analizada se centra en un equipo
que combina experiencia y juventud, lo cual garantiza un enfoque
practico en los proyectos. Asimismo, la empresa tiene un modelo
de cobro por proyecto a diferencia del cobro por hora que trabajan
otras firmas, lo que permite generar cierta flexibilidad y diferen-
ciacién al momento de competir con otras organizaciones. Por otra
parte, la empresa ha generado cierto prestigio y reconocimiento
en el mercado que le ha permitido generar en los tltimos afios
una bolsa por recompra de extensiones de proyectos o de nuevos
proyectos con empresas con las que se ha trabajado en el pasado.

4. Metodologia

Para resolver las 2 preguntas planteadas en la seccion 3 de este
documento, se decidié utilizar la metodologia de planeacién de
escenarios.

En la seccién 2.4 se presentaron 3 metodologias para construir
los escenarios a considerar dentro de la planeacién de escenarios.
Debido a los argumentos citados por Phadnis (2012), relacionados
con su amplio uso, su balance entre sofisticacién y practica, asi
como la calidad de los escenarios generados por la l6gica intuitiva,
se decidi6 utilizar la primera metodologia para el caso de estudio
aqui presentado, es decir, la metodologia propuesta por Schwartz
(1991), pero en la version abreviada propuesta por Phadnis (2012).

De esta forma, Phadnis (2012) considera que usar la metodolo-
gia abreviada es un buen punto de partida, y si se obtienen buenos
resultados, recomienda pasar a la metodologia extendida. Por esta
razén y por el nivel incipiente de las empresas colombianas para la
planeacién de largo plazo, se decidi6 utilizar en el caso de estudio

la metodologia abreviada. Dicha metodologia es descriptiva para
cada escenario creado, puesto que brinda detalles y caracteristicas
de cadaunodeellos conel fin de que la alta gerencia cuente con toda
la informacién necesaria para la toma de decisiones; sin embargo,
al contemplarla como un todo, la metodologia es propositiva, ya
que su objetivo principal es la creacién de situaciones diversas que
podrian suceder bajo las variables macro y micro basadas en el
presente de la situacién y contexto analizados, pero proyectadas
a futuro. La metodologia incorpora la revision de literatura para
determinar tendencias en el sector analizado y la construccién de
un panel de expertos para definir los factores locales (internos y
correspondientes al presente de la empresa) y las fuerzas conduc-
toras (aquellas que motivan los posibles futuros); por otra parte,
se utilizaron encuestas basadas en analytic hierarchy process (AHP)
para hacer comparaciones pareadas a través de las cuales se prio-
rizaran los factores locales o fuerzas conductoras a utilizarse en
la creacion de escenarios; finalmente, con el panel de expertos se
realizé un grupo focal para validar los escenarios construidos.

En la subseccién 4.1 se detalla paso a paso la aplicacién de
la metodologia de planeacién de escenarios seleccionada en la
empresa objeto de estudio. Posteriormente, en la subseccién 4.2 se
presenta la propuesta de gestion de la cadena de servicios (SSCM)
para cada uno de los escenarios creados mediante la aplicacion de
la metodologia.

4.1. Aplicacion de la metodologia de planeacién de escenarios
en la empresa estudiada

e Paso 1. Definir el alcance del proyecto de planeacién de escenarios.
El alcance del proyecto fue definido por el director de laempresa,
quien determiné los siguientes aspectos:

¢ Enfocar el andlisis en la operacién del negocio de consultorias en
Colombia con un horizonte de tiempo a 2020.
e Al tratarse de una organizacién de servicios logisticos, se consi-
deran indispensables los clientes, los proveedores, los procesos y
los empleados. En ese sentido, se definié que el equipo (panel de
expertos) que participaria en los grupos focales para el desarro-
llo de la planeacién de escenarios corresponderia a funcionarios
que contaran con una experiencia importante y con conocimiento
pleno de la compaiiia. Los funcionarios seleccionados pertenecen
alas areas mas involucradas con los elementos listados anterior-
mente. En consecuencia, el grupo definido incluy6 al director de
la empresa, el lider de la unidad de negocio de consultoria, uno de
sus consultores con mas experiencia (consultor advanced), un fun-
cionario del areade innovacién, un funcionario del area de gestién
humana, un funcionario del drea comercial, un moderador y un
experto externo para apoyar la identificaciéon de tendencias.
Respecto a la decision focal a analizar, se definié explorar las
2 siguientes preguntas con el objetivo de duplicar en 2020 los
ingresos alcanzados en 2014:
o ¢En qué tipo de consultoria logistica debe concentrarse la
empresa para lograr el doble de los ingresos de 2014 en 2020?
o ¢Cémo se deben vender/ejecutar estos servicios de consultoria
para satisfacer la demanda?

e Paso 2. Identificar y listar los factores locales en el ambiente de la
organizacion.

Para estaidentificacion, el equipo de investigacién hizo entrevis-
tas con cada uno de los miembros del panel de expertos a partir de
la siguiente pregunta: «Describa el ambiente de negocios en el que
laempresa de consultorias operara en 5 afios». En dichas entrevistas
se utiliz6 la técnica de breathe-first o «respire primero», buscando
que el entrevistador no interrumpiera o influenciara las respuestas
de los entrevistados, por lo que el rol del entrevistador era insistir al



102 C. Mejia Argueta et al. / Estudios Gerenciales 32 (2016) 96-107

Tabla 1
Factores locales a partir de las entrevistas

Tabla 3
Ranking de factores locales ponderados

Factores locales # Factor local Ranking
Tecnologia FL1 Cuantificacion de impactos en cliente o en redes de 1
Automatizacién de herramientas (diagndstico, control, comparacién) valor competitivas
Analitica profunda de informacién FL2 Base sélida de consultores y aliados expertos 2
Repositorios de conocimiento sincronizados y continuamente renovados FL3 Venta a halonadores y agremiaciones asegurando 3
Sociedad recompra
Flexibilidad, vision sistémica, efectividad, persuasion y equipo FL4 Oferta integral de iniciativas a ecosistemas 4
multidisciplinario empresariales
Base sélida de consultores y red de aliados expertos como complemento FL5 Conocimiento profundo de la empresa, cliente y sector 5
Conocimiento profundo de la empresa, del cliente y del sector (antes — .
) Fuente: elaboracién propia.
de vender)
Cruce de recursos entre equipos para generar sinergia, aprendizaje
y preparaci6n en diversas areas Tabla 4
Ambiente Ranking de fuerzas conductoras ponderadas
Oferta integral de iniciativas a ecosistemas empresariales
Trabajo con grupos empresariales, clasteres, nuevos sectores y comunidades # Fuerza conductora Ranking
Profundizacién y transferencia de conocimiento interna y externa >
Gestionar mejor la oferta de servicios LSt Inpovacnon . . - I
. FC2 Microsegmentacion analitica y conocimiento del
Tener’consultores in-house en empresas cliente
Economia .. FC3 Tecnologia y herramientas digitales 3
Venta multinivel N
. . FC4 Globalizacién 4
Venta a grandes jugadores y agremiaciones .
. . . FC5 Outsourcing 5
Aseguramiento de ingresos con recompra y alianzas a largo plazo
Cuantificacién de impactos en el cliente (retorno sobre inversién ahorros, Fuente: elaboracién propia.
recompra, etc.)
Atencion con membresias y bolsa de horas para proyectos integrales
Politica
Proyectos de politica ptblica logistica y relacion con sector ptblico FL1 FC1
Potenciar la consolidacién de servicios dentro y fuera de Bogota
Compartir riesgos e incentivos con clientes, proveedores, etc.
Fuente: elaboracién propia.
Tabla 2 FL2 FC2
Fuerzas conductoras identificadas a partir de las entrevistas y de la revisién de la
literatura
Fuerzas conductoras
Tecnologia y herramientas digitales
Microsegmentacion, analitica y conocimiento profundo del cliente FL3 FC3
Composicion empresarial (redes de valor competitivas y mipymes)
Escasez de recursos y sostenibilidad
Innovacién
Politica publica logistica
Certificaciones en Supply Chain Management
Outsourcing FL4 FC4
Globalizacién
Saturacion de mercado
Fuente: elaboracién propia.
. . . . : FL5 FC5
entrevistado si tenia algo mas que agregar cada vez que terminaba

su idea.

Los resultados de las entrevistas se codificaron para consolidary
eliminar duplicados, permitiendo identificar los factores locales de
todos los entrevistados. La tabla 1 muestra los factores locales resul-
tantes de este analisis, que corresponden a aquellos aspectos que
internamente en la organizacién harian una diferenciacién futura
en el servicio y dan una ventaja competitiva, agrupadas segin la
clasificacién propuesta por Schwartz (1991).

e Paso 3. Identificar las fuerzas conductoras que pueden afectar el
ambiente de la organizacion.

El primer componente de esta fase es identificar las fuerzas con-
ductoras en fuentes de datos externas por medio de un analisis de
industria realizado por los investigadores. Para tal efecto, se realizé
una revision de fuentes bibliograficas relacionadas con el futuro
de la consultoria, tales como Von der Gracht y Darkow (2013),
Consumer Goods Forum y Capgemini (2013) y Sengupta (2013).
Estos resultados fueron presentados al panel de expertos, quienes
con base en ello y en su conocimiento empirico definieron las fuer-
zas conductoras. La tabla 2 muestralas fuerzas conductoras después
de ser codificadas.

Figura 3. Mapeo de factores locales vs fuerzas conductoras.
Fuente: elaboracion propia.

e Paso 4. Hacer un ranking y una ponderacion de las fuerzas con-
ductoras y de los factores locales.

Para realizar el ranking de los factores locales y las fuerzas con-
ductoras se evalu6 primero el impacto de los factores locales por
medio de un cuestionario electrénico enviado a los miembros del
panel de expertos, utilizando la metodologia de AHP para generar
comparaciones pareadas de factores locales y de fuerzas conducto-
ras por separado, a fin de definir una priorizacién de cada conjunto
de alternativas. Los resultados de la priorizacién se pueden apreciar
en las tablas 3 y 4.

Una vez definidos los factores locales y las fuerzas conducto-
ras clave, se procedid a realizar un mapeo para la generaciéon de
escenarios a partir de las combinaciones mas factibles de factores
y fuerzas conductoras. Los resultados de este mapeo se aprecian en
la figura 3.

o Paso 5. Seleccionar la logica del escenario.
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Escenario 1.
Innovacion alta
Enfoque de redes alto

Escenario 2.
Innovacioén alta
Enfoque de redes bajo

Escenario 4.
Innovacién baja
Enfoque de redes alto

Escenario 3.
Innovacién baja
Enfoque de redes bajo

Figura 4. Escenarios propuestos con base en los ejes seleccionados.
Fuente: elaboracién propia.

Los pasos 5 y 6 se trabajaron por medio de un taller (work-
shop) con los investigadores y los miembros del panel de exper-
tos. En dicho taller se presenté el desarrollo de la metodologia y
los hallazgos relacionado con factores locales, fuerzas conductoras
y el mapeo de la figura 3. El taller permiti6 identificar las fuerzas
conductoras que deberian convertirse en los ejes de los escenarios
y validar el impacto y los niveles factibles de las mismas.

Los ejes de los escenarios definidos en el taller fueron: la innova-
cién y la microsegmentacion que el grupo de trabajo decidié llamar
enfoque de redes, lo cual refleja la tendencia de identificar temas
comunes entre empresas de una misma red o de diferentes redes
para mejorar su desempefio como un todo y no individualmente.

e Paso 6. Definir los escenarios.

Con base en los ejes de los escenarios acordados, se definieron
los escenarios incluidos en la figura 4.

A continuacion se presenta la descripcién de cada escenario vali-
dado con el panel de expertos:

e Escenario 1. Redes innovadoras. En este escenario todos los
actores de la red de valor (publicos y privados) reconocen su
interdependencia. Existe una visién colectiva que reconoce que
la innovacién basada en la colaboracién es la Gnica solucién a los
problemas del mundo. Las empresas atienden mudiltiples segmen-
tos del mercado con necesidades distintas de manera adecuada.
La analitica de datos es la base para crear segmentos y enten-
der las redes/segmentos con informacién precisa y propuestas
especificas. Los temas de sostenibilidad, responsabilidad social
empresarial y valor compartido son parte del ADN de las empre-
sas.

Escenario 2. Innovacién aislada. En este escenario las empre-
sas reconocen el valor de la innovacién como fuente de ventaja
competitiva pero no la quieren compartir con las demas empre-
sas. La clave es atraer/contratar los recursos mas innovadores
para sus equipos. El talento creativo es el generador de ventaja
competitiva al interior de cada organizacién. Nadie quiere com-
partir informacidn, esta solo debe ser usada para el beneficio de
la empresa, por lo que se potencian plataformas y sistemas de
informacién intraorganizacionales.

Escenario 3. Eficiencia colaborativa. En este escenario, las empre-
sas se retinen en gremios y asociaciones para colaborar en temas
logisticos tradicionales. Las empresas trabajan con sus ecosis-
temas para hacer transacciones mucho mas eficientes. Ni los
gobiernos ni el sector privado invierten en investigacién, pues
no creen que sea de valor para Colombia, por lo que, a pesar de
trabajar en redes de valor, no se potencia el uso de la innovacién
ni de la investigacion.

Escenario 4. Capitalismo salvaje. En este escenario, las empre-
sas son entidades aisladas que compiten a muerte las unas
con las otras. No existe conciencia de la importancia ni
de innovar, ni de trabajar en red. Tienen una mentalidad

pierde-gana con clientes y proveedores. Se tiene un enfoque
de resultados de corto plazo, basados principalmente en la
generacion de beneficios individuales, puesto que las lecciones
aprendidas se quedan solo en proyectos exitosos desarrollados
con pocas organizaciones que funcionan como silos aislados en
sus respectivos sectores. Los temas de sostenibilidad, responsa-
bilidad social empresarial y valor compartido no existen. La lucha
porlosrecursos eslaclave en este escenario para que las empresas
puedan subsistir.

4.2. Gestion de la cadena de servicios para cada escenario

Con base en los escenarios mencionados se realizé un andlisis
de la gestion de la cadena de servicios (SSCM) vinculada a cada
uno de ellos, considerando los elementos de este tipo de cade-
nas incluidos en el circulo de Sakhuja y Jain (2012) (fig. 2). Dicha
descripcién se detalla en la tabla A1 (Anexo).

5. Resultados

Con base en los analisis anteriores y tras el taller de presentacién
de escenarios, la empresa analizada evalué los diversos escenarios
decidiendo apostar al escenario nimero 1, por lo que a partir de
la metodologia se lograron encontrar brechas y areas de oportuni-
dad que podrian ser aprovechadas por la organizacién para generar
mayor valor a sus clientes, ademas de permitirle encontrar nichos
de mercado menos explotados que se puedan volver una ventaja
competitiva respecto del resto de sus rivales de mercado. Los nichos
de mercado identificados se listan a continuacién:

1. Realizar consultorias pararedes de valor o cadenas de suministro
en vez de solo consultorias para empresas individuales.

2. Ofrecer servicios de consultorias express y diagnésticos instanta-
neos con el uso de calculadores, plataformas interactivas y otras
tecnologias accesibles en la nube.

3. Vender proactivamente de manera conjunta a la red a través de
un halonador (cuenta clave) atendiendo la necesidad de cada
sector y comunidad, garantizando alianzas a largo plazo que
permitan una recompra.

4, Realizar un anadlisis integral de manufactura o produccién con
logistica o red de valor.

5. Capitalizar consultorias para halonadores ptblicos o piblico-
privados, especialmente en temas sociales, econémicos y
ambientales relacionados con logistica y red de valor.

6. Disefiar procesos, protocolos y formatos para acompaiiar a las
empresas en la obtencién de certificaciones en Supply Chain
Managementy la implementacion de buenas practicas logisticas.

7. Ofrecer tercerizacién de funciones a las organizaciones (tener un
consultor logistico experto in-house en clientes) con alianzas de
head-hunters.

Las actividades que debera realizar la empresa para capitalizar
estos nichos de mercado son:

e Generar soluciones integrales (no solo consultoria) e iniciativas
para cada tipo de empresa, con impactos a mediano y a largo
plazo:

o Micro y pequefias empresas: bolsa de horas, asesorias pun-
tuales, proyectos de masificacién con un halonador (redes de
valor), aprovechamiento de fuentes de financiacién para subir
el nivel logistico a las organizaciones.

o Empresas medianas: procesos consultivos tradicionales y en
red, ademas de venta del especialista logistico.

o Empresas grandes: consultoria con innovacién para romper
paradigmas y capitalizar conocimiento.
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e Establecer un balance entre personalizacién (microsegmentacién

con soluciones a la medida) y diversificacién (masificacién con

buenas practicas).

Configurar al equipo de consultorias con una vision sistémica de

la organizacién, convirtiéndolo en un accionador, facilitador e

integrador de otras unidades con ofertas colaborativas con mayor

cobertura geografica nacional.

Capitalizar conocimiento, su transferencia y gestién del cambio

para generar apropiacién de las lecciones aprendidas.

Dejar al alcance de un clic los servicios de consultorias en

diferentes canales de venta, incluidos Internet, televenta, venta

consultiva, etc.

Reforzar la oferta de logistica para omnicanal, analitica y otras

tendencias para nuevos sectores (materias primas, salud, hoteles,

restaurantes y cafeterias, textil y confeccion, etc.) para dejar de

estar concentrados solo en consumo masivo y retail.

Fomentar en el equipo el desarrollo de habilidades blandas

tales como flexibilidad, pensamiento sistémico, transversalidad,

analitica predictiva cuantitativa, liderazgo, comunicacién, nego-

ciacién, persuasion, etc., por medio de procesos de formacién

teérico-practicos.

Promover un entrenamiento cruzado entre areas de la organi-

zacion y temadticas, para evitar generar especializaciones en los

consultores.

Buscar alianzas con proveedores y otras firmas consultoras exper-

tas en temas en los que la organizacién es débil.

e Automatizar/renovar herramientas para diagnéstico, control,
generacion de reportes y comparacién de resultados.

Por otra parte, se plantea un listado de los indicadores criticos
que habran de ser desarrollados para medir el desempeifio de los
escenarios de las redes de valor de servicio futuros de la organiza-
cién bajo estudio. Para la construccién de estos indicadores se debe
mencionar que se toma de base el Balanced Scorecard propuesto
por Kaplan y Norton (1996), que define que las 4 perspectivas a ser
consideradas en todo buen sistema son:

¢ Financiera: actualmente medido por la consultora como los ingre-
sos y el margen bruto generado por los proyectos.

e Cliente: actualmente medido por la satisfaccién cualitativa de
los clientes mediante una encuesta que se aplica al final de cada
proyecto.

¢ Procesos: medido en la actualidad como el nimero de horas que
los consultores permanecen ocupados, asi como el nimero de
proyectos que se entregan completos y a tiempo.

¢ Innovaciény aprendizaje: medido por el nimero de horas que los
consultores dictan o toman cursos, asi como por las metodologias
que crean.

Con base en lo anterior, y teniendo en cuenta el estado actual de
la organizacion, se sugieren los siguientes indicadores criticos para
analizar el avance en las actividades para capitalizar los escenarios
futuros:

- Financiera:
o Indice o factor de recompra de los clientes.
o Margen de contribucién por proyecto.
- Clientes:
o Retornosobrelainversiéony ahorros de los proyectos efectuados
para cliente.
- Procesos:
o Nimero de horas de los consultores utilizadas en proyectos
nuevos o en red.
- Innovacién y aprendizaje:
o Porcentaje de la red o del sector impactado por los proyectos
ejecutados.

o Nimero de nuevos clientes involucrados en los proyectos eje-
cutados.

o Numero de proyectos de consultoria generados en tematicas
nuevas de la mano del area de innovacién.

o Ndmero de nuevos métodos que se han logrado aprender de
otros equipos.

o NGimero de transferencias exitosas de metodologia, conoci-
miento, etc., al interior del equipo.

6. Conclusiones

Esimportante destacar que, tal como lo mostré la literatura con-
sultada, las empresas de servicios tienen retos particulares en su
gestion de cadena de abastecimiento que vale la pena profundizar
y donde hay espacios para generar eficiencia, nichos de mercado
diferentes y poder llenar las brechas encontradas actualmente. En
virtud de lo anterior, no es posible igualar la logistica de las empre-
sas de servicios con la logistica de las empresas de producto. Las
2 tienen mucho por aprender la una de la otra, pero la de servi-
cios tiene un gran terreno que recorrer y explotar en cuestiones de
rentabilidad.

Aunque no se tuvo la posibilidad de comparar la metodologia de
planeacién por escenarios abreviada con la detallada, fue posible
confirmar que los resultados obtenidos fueron de satisfacciéon de la
empresa bajo analisis, pues permitié identificar distintas oportuni-
dades de mercado (nichos poco atendidos), asi como oportunidades
para mejorar su nivel de servicio. Este caso de estudio puede ser-
vir de ejemplo a otras compaiiias colombianas para que incorporen
herramientas de planeacién de largo plazo en sus procesos de pla-
neacion estratégica, para que puedan identificar oportunidades y
amenazas con anticipacién, pudiendo de esta manera ser mas com-
petitivas y rentables.

El uso de la metodologia AHP probé ser de gran valor para facili-
tar la priorizacién de los factores locales y las fuerzas conductoras,
permitiendo encontrar ejes ponderados importantes para la crea-
cién de escenarios.

El listado de nichos de mercado y actividades de gran importan-
cia para los escenarios futuros de la empresa estudiada demuestran
que la planeacién de escenarios es de gran utilidad para identificar
cursos de accién futuros, anticipar oportunidades para aprove-
charlas, asi como para mitigar riesgos. Para complementar estas
sugerencias hechas a la organizacién, el documento presenta un
conjunto de indicadores ttiles para medir el desempefio de la
gestion de la cadena de servicios ofrecida por la consultora bajo
estudio.

Como investigacion futura se plantea la importancia de monito-
rear en el diaadialos escenarios que se estén haciendo realidad para
hacer los ajustes correspondientes, asi como desplegar la estrate-
gia en cada uno de los afios bajo analisis para facilitar la aplicacién
de los escenarios propuestos en la practica, disminuyendo también
la resistencia al cambio. De igual manera, metodolégicamente se
pretende aplicar la metodologia completa para contrastar resul-
tados y encontrar areas de oportunidad entre ambos modelos; al
igual que buscar otros enfoques metodolégicos de la planeacion de
escenarios.

7. Preguntas de discusion del caso de estudio

¢ ;Qué otro tipo de metodologia propone aplicar para poder deter-
minar los escenarios futuros a los que podria enfrentarse la
compafiia objeto de estudio en 2020?

¢ ;Qué otro tipo de factores locales, ademas de los mencionados,
se deberian considerar en la construccién de escenarios?

¢ ;Qué otro tipo de fuerzas conductoras, ademas de las menciona-
das, se deberian considerar en la construccién de escenarios?
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Innovacion, Francisco José de Caldas, quien financié este proyecto
deinvestigacion bajo el contrato 0827-2013 de la convocatoria 615-
2013.

¢ ;Quéindicadores deberia considerar adicionalmente la compaiiia
analizada para medir el desempefio de los escenarios descritos?

® ;Qué otras acciones deberia tomar la empresa objeto de estudio
para aprovechar las oportunidades de mercado identificadas?

Financiacién . .
Conflicto de intereses
Los autores desean agradecer al Patrimonio Auténomo del

Fondo Nacional de Financiamiento para la Ciencia, la Tecnologiay la Los autores declaran no tener ningtn conflicto de intereses.

Anexo.

Tabla A1

SSCM actual y para cada escenario identificado

Elementos
del SSCM a
considerar

Actual

Escenario 1. Redes
innovadoras

Escenario 2. Innovacion
aislada

Escenario 3. Eficiencia
colaborativa

Escenario 4.
Capitalismo salvaje

Cliente

Empresa

Red

Empresa

Red

Empresa

Portafolio de
servicios

Pronéstico de
los servicios

Gestion de
demanda

Gestion de las
capacidades

Alineacion estratégica

colaboracién/Gestién
dela
demanda/Gestion del
almacena-
miento/Gestion de
inventarios/Gestion
del pedido/Gestion del
abasteci-
miento/Distribucién

y transporte

Presupuesto anual

y pronéstico mévil

a 2 meses.

Fuente: histéricos,
valor por proyecto,
proyectos en
ejecucion, pipeline
de nuevos proyectos

Venta consultiva con
3 personas en
desarrollo de clientes
y cuentas claves.
Promocién de la
recompra. Principal
cliente: empresas
medianas

10 consultores de
tiempo completo.
Capital humano
dedicado. Niveles:
senior, advanced,
consultor y junior.
Perfil: ingenieros con
experiencia e interés
en logistica y Supply
Chain Management

Consultoria en
identificacién de redes de
la empresa/Consultoria en
creacién/Consultoria en
eficiencia en redes desde
la estrategia, la tacticay la
operacion/Consultorias en
innovacion para la
colaboracién/Consultoria
masiva con mipymes de la
red/Consultoria en
sostenibilidad y en
tecnologias de impacto en
red

Presupuesto anual y
pronéstico moévil a

2 meses con actualizacién
mensual de estrategias
Fuente: proyectos de
innovacién en redes en
ejecucion, pipeline de
nuevos proyectos de
innovacién en redes

Venta consultiva con
cuentas claves
halonadoras.

Promocién recompra por
medio del desarrollo de la
red y con medicion del
impacto financiero de los
proyectos.

Principal cliente:
halonador que promueve
y ecosistema paga.
Esfuerzo de mercadeo
para posicionamiento
como consultora de
innovacién para redes

Equipo de consultores que
combinan un perfil con
habilidades blandas para
promover la
innovacién/colaboracion y
otros con habilidades
duras para la mejora de
procesos. Importante
prepararse en gestion del
cambio para redes.

Equipo con mas
conocimiento en temas
innovadores.

Equipo con amplios
conocimientos en analitica
de datos

Consultorias en
tematicas innovadoras
en logistica para una
sola
empresa/Consultorias
en nuevas tecnologias
para la empresa

Presupuesto anual

y pronéstico mévil

a 2 meses con
actualizacion mensual
de estrategias.

Fuente: proyectos

de innovacién en
ejecucién, nuevos
proyectos de
innovacion

Mismo actual con
profundo conocimiento
del cliente y su visién
de futuro con medicién
del impacto financiero
de los proyectos.

Hay que hacer un
esfuerzo en mercadeo
para posicionar la firma
como una consultora
en tematicas de
innovacién para
empresas.

Acuerdos de
exclusividad con
clientes y alianzas
alargo plazo

Equipo reconocido por
su capacidad
innovadora, por ofrecer
soluciones por fuera de
la caja para las
organizaciones.

Temas de gestién de
cambio entre las dreas
de la empresa.

Equipo con amplios
conocimientos en
analitica de datos

Portafolio actual
modificando la
metodologia para que
incluya trabajo en
redes/Consultoria en
implementacién de
plataformas
transaccionales para la
empresay su
ecosistema

Presupuesto anual

y pronéstico mévil

a 2 meses.

Fuente: proyectos en
redes en ejecucion,
nuevos proyectos en
redes

Venta consultiva con
cuentas claves
halonadoras.
Promocién recompra
por medio del
desarrollo de la red.
Principal cliente:
halonador promueve
y ecosistema paga.
Sin embargo, no se
genera pipeline ni
recompra anticipada.
Esfuerzo en mercadeo
para posicionamiento
como consultora para
redes

Equipo de consultores
que combinan un perfil
con habilidades
blandas para promover
la colaboracién y otros
con habilidades duras
para la mejora de
procesos. Importante
preparase en gestion
del cambio para redes.
Expertos en
implementacion de las
plataformas
transaccionales de la
empresa

Portafolio actual sin
temas de red enfocado
en mejorar los
objetivos financieros
de corto plazo de la
empresa/Consultorias
de nuevos procesos
para la
implementacién de
tecnologia para la
empresa

Mismo actual

Vendedores con
conocimientos
financieros. La
herramienta de venta
son los calculadores de
rentabilidad y los casos
de negocio.

Acuerdos de
exclusividad con
clientes

Equipo de consultores
con amplios
conocimientos
financieros y
promocién de
tematicas individuales
de mejora en la
efectividad
organizacional
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Elementos Actual Escenario 1. Redes Escenario 2. Innovacién Escenario 3. Eficiencia Escenario 4.
del SSCM a innovadoras aislada colaborativa Capitalismo salvaje
considerar

Cliente Empresa Red Empresa Red Empresa

Coordinacion y
colaboracién

Aplicacién de
principios de
manufactura

Actividades
relacionadas
con el cliente

Aseguramiento
de la calidad
del servicio

Aseguramiento
del
desempefio
del servicio

Tercerizacion

Reuniones mensuales
de Planeacion de
Ventas y Operaciones
(S&OP, por sus siglas
en inglés) entre
equipos de ejecuciéon
y comercial.
Asignacion
consultores con base
en conocimiento

y experiencia

Documentacién de
lecciones aprendidas,
buenas practicas,
metodologias y
estandarizacién de
entregables.

Trabajo continuo de
reduccién de tiempos
manteniendo
satisfaccion.
Indicadores de gestion
del proyecto

Momentos de verdad
en la identificacion
de necesidades,
propuesta,
negociaciéon

y ejecucion

Reunién semanal del
equipo de consultorias
para presentar
avances y validar
recomendaciones.
Evaluacién de
satisfaccion cualitativa

Reunién semanal
del equipo de
consultorias.
Auditoria de
indicadores y
lecciones aprendidas

Grupo de aliados
expertos por temadtica
o nivel

Reuniones mensuales

de S&OP entre ejecucion

y comercial con
actualizaciones mas
dindmicas.

Asignacién consultores
con base en conocimiento,
experiencia y habilidades
de encadenamiento de
redes por sectores.

Mas colaboracién con el
area de investigacion y
con el drea de analitica

de la empresa

Mismo actual mas técnicas
de valoracién de impacto
incluyendo conceptos de
sostenibilidad (ambiental,
social y econémico), asi
como impactos financieros
generados a partir de la
implementacién de los
proyectos en las redes.
Uso de Enterprise Profit
Optimization (EPO)

Momentos de verdad en la
identificacién de
necesidades, propuesta,
negociacion y ejecucion.
El reto es identificar la
necesidad del cliente y su
red para crear un lenguaje
comun que les sirva a
todos.

Los entregables y la forma
de presentarlos deben ser
Gnicas para una toma de
decisiones asertiva.
Amplia alineacién con los
intereses de toda la red
Reunién semanal del
equipo de consultorias
para presentar avances y
validar recomendaciones a
nivel de red transferencia
adecuada. Evaluacién de
satisfaccion cualitativa

y cuantitativa

Reunién semanal del
equipo de consultorias.
Auditoria de indicadores
de proyecto y lecciones
aprendidas en red y con
innovacién

Grupo de aliados expertos
por tematica o nivel
descentralizados en
diferentes partes del pais.
Alianzas con empresas que
trabajan en la promocién
de la innovacién en redes
colaborativas

Reuniones mensuales
de S&OP entre
ejecucion y comercial
con actualizaciones
mas dindmicas.
Asignacién consultores
con base en
conocimiento

y experiencia.

Mas colaboracién con
el area de investigacion
de la empresa

Mismo actual con
énfasis en creacion

de equipos de alto
desempefio y gran
innovacién. Uso de
EPO.

Enfasis en formacién
de habilidades duras y
blandas en los equipos
de los clientes.
Evaluacién de impactos
financieros a partir

de los proyectos en las
empresas

Momentos de verdad
en la identificacion de
necesidades,
propuesta, negociacién
y ejecucion.

Los entregables y la
forma de presentarlos
deben ser Gnicos, y que
permitan una toma de
decisiones asertiva con
base en la visualizacién

Reunién semanal del
equipo de consultorias
para presentar avances
y validar
recomendaciones con
transferencia
adecuada. Evaluacién
de satisfaccion
cualitativa y
cuantitativa

Reunién semanal del
equipo de consultorias.
Auditoria de
indicadores de
proyecto y lecciones
aprendidas resaltando
innovacién

Alianzas con empresas
que trabajan en la
promocién de la
innovacién en
diferentes partes

del pais

Mismo actual con
trabajo muy cercano
con las plataformas

de colaboraci6én
transaccionales
colocando a los
consultores con mayor
conocimiento en
ciertos sectores

Mismo actual con
énfasis en
metodologias de
implementacion
de plataformas
colaborativas
transaccionales

Momentos de verdad
en la identificacion de
necesidades,
propuesta, negociacion
y ejecucién.

El reto es identificar la
necesidad del cliente y
su red para crear un
lenguaje comdn que les
sirva a todos y estar
alineados con los
intereses de toda la red

Reunién semanal del
equipo de consultorias
para presentar avances
y validar
recomendaciones a
nivel de red.
Evaluacién de
satisfaccion cualitativa
y cuantitativa

Reunién semanal del
equipo de Consultorias.
Auditoria de
indicadores de
proyecto y lecciones
aprendidas de la red

Grupo de aliados
expertos por tematica
o nivel que logren
pensar en redes de
valor y no solo en
empresas individuales

Mismo actual pero
siempre debe haber un
componente financiero
en los proyectos.
Todas las
recomendaciones se
valorizan

Mismo actual,
utilizacion de técnicas
de EPO. Todo enfocado
en resultados
financieros

Momentos de verdad
enfocados en temas
financieros.
Negociaciones duras,
cobro por ahorros

0 ingresos.
Cuantificacién
financiera de beneficios

Reunién semanal del
equipo de consultorias
para presentar avances
y validar
recomendaciones.
Evaluacién de
satisfaccion

Reunién semanal del
equipo de Consultorias.
Auditoria de
indicadores de
proyecto y lecciones
aprendidas

Grupo de aliados
expertos por temdtica
o nivel.
Especialmente en el
nivel, los temas
financieros en las
empresas los manejan
personas con mucha
experiencia

Fuente: elaboracion propia.
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Informacion sobre Estudios Gerenciales

Politica editorial

Estudios Gerenciales es la revista Iberoamericana de administra-
cién y economia enfocada principalmente en las areas tematicas
de organizaciones, gestién organizacional, emprendimiento, in-
novacion, mercadeo, contabilidad, finanzas, administraciéon pabli-
ca, econometria, desarrollo econémico, organizacién industrial,
comercio internacional, politica econdmica y economia regional.
Su principal objetivo es la difusién de trabajos de investigacién re-
lacionados con las anteriores areas tematicas que generen herra-
mientas de estudio de la comunidad Iberoamericana y su actual
contexto econémico y administrativo.

La revista Estudios Gerenciales, a través de la publicacién de arti-
culos inéditos, relevantes, de alta calidad y arbitrados anénima-
mente (double-blind review), esta dirigida a investigadores, estu-
diantes, académicos, profesionales interesados en conocer las mas
recientes investigaciones y analisis en administracién y economia
en la regién Iberoamericana.

Se admiten articulos en espafiol, inglés y portugués y, como poli-
tica editorial, la revista busca un equilibrio de articulos de auto-
res de diversos paises iberoamericanos o de otras regiones; por lo
tanto, un nimero de la revista podra incluir como maximo un 20%
de articulos de autoria de Investigadores-Docentes asociados a la
Universidad Icesi. Sin embargo, para todos los casos, los articulos
seran sometidos al mismo proceso de evaluacion.

Estructura de la revista

En Estudios Gerenciales se privilegia la publicacién de la produc-
cién intelectual con origen en investigaciones cientificas o tecno-
l6gicas y que susciten articulos de investigacién, reflexion, revi-
siones bibliogrificas y casos de estudio, que sigan una rigurosa
metodologia investigativa y generen aportes significativos a los
conocimientos en los campos citados, para la comunidad Ibe-
roamericana.

La estructura de la revista Estudios Gerenciales comprende la pu-
blicacién de articulos (aproximadamente 10) y un caso de estudio.
El caso de estudio se define como un “documento que presenta
los resultados de un estudio sobre una situacién particular con
el fin de dar a conocer las experiencias técnicas y metodoldgicas
consideradas en un caso especifico. Incluye una revisién sistema-
tica comentada de la literatura sobre casos analogos.”. El objetivo
de incluir un caso de estudio es brindar herramientas de andlisis
sobre diversas situaciones del contexto iberoamericano las cuales
generen discusién a partir de las preguntan que se deben plantear
en cada caso.

Copyright

Los autores de articulos seran responsables de los mismos, y por
tal no comprometen los principios o politicas de la Universidad
Icesi ni las del Comité Editorial de la revista Estudios Gerenciales.
Los autores autorizan y aceptan la cesién de todos los derechos a
la revista Estudios Gerenciales, tanto en su publicacién impresa
como electrénica. Luego de publicado el articulo, puede ser re-
producido sin autorizacién del autor o la Revista, mencionando
autor(es), afio, titulo, volumen, nimero y rango de paginas de la

publicacién, y como fuente: Estudios Gerenciales (abstenerse de
usar Revista Estudios Gerenciales).

Periodicidad, tiraje y acceso electréonico

La periodicidad es trimestral; se imprimen 200 ejemplares los

cuales se distribuyen entre las bibliotecas y centros de investiga-

cién en economia y finanzas en Iberoamérica y otros paises. Adi-

cionalmente, se puede acceder libremente a través de la pagina

web de la revista Estudios Gerenciales:

e Web de la revista: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerencia-
les/

e Web de la revista en Elsevier: http://zl.elsevier.es/es/revista/
estudios-gerenciales-354

Estudios Gerenciales es continuidad de Publicaciones ICESI.
Guia para los autores de articulos

e Losautores deben garantizar que su articulo es inédito, es decir,
que no ha sido publicado anteriormente en otra revista (fisica o
electrénica). Documentos en working papers, sitios web perso-
nales o de instituciones, memorias de eventos (proceedings no
publicados en otras revistas académicas), etc., son admitidos
para postulacion aunque deben hacer mencién a los mismos.

e El equipo editorial podria hacer uso del Software iThenticate
para revisar la originalidad de las postulaciones recibidas.

e Los autores son responsables de obtener los permisos para
reproduccién de material con derechos de autor (imagenes,
fotos, etc.). Los permisos seran anexados dentro de los docu-
mentos enviados para postulacién.

Proceso de revision de los articulos

Los articulos postulados a la revista Estudios Gerenciales seran re-
visados inicialmente por el equipo editorial y, si se ajusta a los
parametros de publicacién de articulos, se envia a dos pares eva-
luadores para una revisién “doblemente ciega”. A partir de los co-
mentarios y recomendaciones de los revisores, el equipo editorial
decide si el articulo es aceptado, requiere de modificaciones (leves
o grandes) o si es rechazado. El proceso de revision inicial (en-
tre el momento de postulaciéon y la emisién del primer concepto)
puede tomar un tiempo aproximado de 6 meses. Posteriormente,
los autores de articulos que requieren cambios tendran un tiem-
po maximo de 2 meses para realizar los ajustes necesarios (este
tiempo lo indica el equipo editorial). Una vez los autores reenvian
su articulo con los cambios solicitados y una carta de respuesta
a los revisores, se somete a una segunda evaluacién por parte de
los pares, a partir de lo cual el equipo editorial toma una decisién
final sobre la publicacién del articulo.

Postulacion de un articulo

Los autores interesados en postular un articulo a Estudios Geren-
ciales deben registrarse y luego ingresar en el Sistema de Gestion
Editorial de la revista en EES (Elsevier Editorial System), para esto
ingrese en el link http://www.ees.elsevier.com/estger/ y siga to-
das las instrucciones de la seccién “Submit New Manuscript”. La
postulacion de articulos se puede realizar ininterrumpidamente
durante todo el afio.



Pautas generales para los articulos

Para poder postular un articulo en Estudios Gerenciales este debe
contener:

1. Hoja de presentacién del articulo. Primera pagina del docu-
mento, que debe separarse del resto del manuscrito. Incluye:

a) Titulo en espafiol e inglés. Claro y preciso, no debe exceder 20

palabras. Debe tener coherencia y relacion con el contenido del

articulo.

Breve resefia de cada autor, indicando: vinculacién institucio-

nal, cargo, direccién de correspondencia y correo electrénico

de contacto. En el caso de varios autores, se debe seleccionar

un autor para correspondencia.

¢) Resumen analitico del articulo en espafiol e inglés. El resumen
no debe exceder 120 palabras e incluira: objetivo del trabajo,
metodologia y el resultado o recomendacién mas importante
que surge del trabajo. No debe contener referencias.

d) Palabras claves en espafiol y en inglés (minimo 3, maximo 5).

e) Clasificacién Colciencias' y JEL? para todos los articulos (maxi-
mo 3 c6digos).

f) Sies el caso, se debe anexar la informacién basica de las inves-
tigaciones que dan origen al articulo, fuentes de financiacién y
agradecimientos a los que se dé lugar.
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2. Manuscrito anénimo. Ademas del titulo, los resiimenes, las
palabras clave y los cédigos JEL, el manuscrito anénimo debe
incluir:?

Introduccién. Debe dar cuenta de los antecedentes, el objetivo
y la metodologia de la investigacién. Plantea el hilo conductor
del articulo.

Marco teérico. Comprende la revisién bibliografica que justifi-

ca la investigacion, donde se comentan resultados de estudios

que validan la relevancia y necesidad del trabajo de investiga-
cién.

Metodologia. Presenta y justifica la metodologia escogida, para

luego pasar a desarrollarla y mostrar los resultados de la apli-

cacién de la misma.

d) Resultados. Presenta los principales resultados de la aplicacién
de la metodologia empleada de manera comprensible y nece-
saria para evaluar la validez de la investigacion.

e) Conclusiones. Se resaltan los principales aspectos del articulo
mas no representa un resumen del mismo. Se resaltan las re-
comendaciones, limitaciones del articulo y se plantean futuras
lineas de investigacion.

f) Referencias bibliograficas. Se presentaran de acuerdo al estilo
APA sexta edicion (véase el final de esta seccion)*.

g) Anexos.
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1 Esta clasificacién corresponde a la categorizacién del tipo de documento segin
su estructura y nivel de investigacion realizada por Colciencias, entidad colombi-
ana responsable de velar por la investigacién y la ciencia en el pais. Existen doce
categorias de articulos para lo cual puede consultar: http://www.icesi.edu.co/estu-
dios_gerenciales/es/postulaciondearticulos/clasificacioncolciencias

2 Clasificacion JEL, consultar: http://[www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.
php

3Se recomienda a los lectores revisar la estructura de articulos previamente publi-
cados en Estudios Gerenciales para conocer ejemplos de la estructura ideal de un
manuscrito cientifico: http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_ge-
renciales/issue/archive

4Para mayor informacion, visite el sitio: http://www.apastyle.org/ o http://www.
icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/estilo_apa_nuevo.pdf

3. Tablasy figuras. En el texto se deben mencionar todas las tablas
y figuras antes de ser presentados. Cada una de estas catego-
rias llevard numeracion (continua de acuerdo con su aparicién
en el texto), titulo y fuente. Las tablas y figuras se insertaran
en texto y ademas deben enviarse en un archivo aparte al del
articulo. Las tablas y figuras que sean copiados reproducidos
de otras fuentes, deben agregar el nimero de pagina del que
fueron tomados. Las tablas y figuras no deben tener lineas ho-
rizontales y en general, deben diseflarse en escala de grises o
en blanco y negro. Las imagenes y fotos deben enviarse en alta
definicién. Las tablas y figuras se deben incluir en el lugar que
corresponda en el cuerpo del texto y se deben enviar en un
archivo a parte en su formato original (PowerPoint, Excel, etc.).

4. Ecuaciones. Las ecuaciones se realizaran Ginicamente con un
editor de ecuaciones. Todas las ecuaciones deben enumerarse
en orden de aparicién.

5. Notas de pie de pagina. Se mostrara solo informacién aclara-
toria, cada nota ird en numeracién consecutiva y sin figuras o
tablas.

6. Citas textuales. Corresponde a material citado original de otra
fuente. Una cita textual corta (con menos de 40 palabras) se
incorpora en texto y se encierra entre comillas dobles. Las citas
de mas de 40 palabras se deben colocar en un bloque inde-
pendiente, sin comillas y con un tamafio de fuente inferior. En
todo caso siempre se debe agregar el autor, el afio y la pagi-
na especifica del texto citado, e incluir la cita completa en la
lista de referencias. Las citas deben ser fieles, es decir, no se
deben hacer modificaciones en el texto, incluso si la ortografia
es errénea. No deben ir en texto subrayado o en cursiva y en
los casos en los que el autor desee hacer énfasis, puede agregar
cursiva y luego entre corchetes el texto “[cursivas afiadidas]”.
Solamente se debe agregar el nimero de pagina en los casos de
citas textuales (incluye figuras y tablas también).

7. Consideraciones generales

a) Extension. No exceder de 30 paginas en total (incluye biblio-
grafia, graficos, tablas y anexos).

b) Formato de texto y paginas. El articulo se debe enviar en for-
mato Word con fuente Times New Roman, tamafio 12, tamafio
de pagina carta, interlineado 1,5, margenes simétricos de 3 cm.

¢) Los articulos se deben redactar en tercera persona del singu-
lar (impersonal), contar con adecuada puntuacién y redacciéon
y carecer de errores ortograficos. El autor es responsable de
hacer la revisién de estilo previamente a su postulacién a la
revista.

d) En los articulos en espafiol y portugués se deben usar puntos
como separador de miles y comas como separador de decima-
les. En los articulos en ingles, las comas se usan como separa-
dor de miles y los puntos como separador de decimales.

Estilo APA para presentacion de citas bibliograficas

Las referencias bibliograficas se incluiran en el cuerpo del texto
de dos formas: como narrativa (se encierra entre paréntesis sélo
el afio de publicacion, ejemplo: Apellido (afio)); y como referencia
(se encierra entre paréntesis el apellido del autor y el afio, ejem-
plo: (Apellido, afio)). En el caso de ser mas de dos autores cite el
apellido de todos la primera vez y luego sélo el primero seguido
de “etal.”.



Se invita los autores a leer el resumen de las normas elementales
de APA sexta edici6én en la pagina de la revista:
http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/es-
tilo_apa_nuevo.pdf

En el listado de referencias debe tener en cuenta el siguiente estilo:

* Articulo de revista

Apellido, inicial(es) del nombre (afio). Titulo articulo. Nombre de
la revista, Volumen (NGmero), rango de paginas citadas. Ejemplo:
Young, ]. (1986). The impartial spectator and natural jurispru-
dence: an interpretation in Adam Smith’s theory of the natural
price. History of Political Economy, 18(3), 362-382.

* Libro

Apellido, inicial(es) del nombre (afio). Titulo (# ed., vol.). Ciudad
de publicacién: Editorial. Ejemplo:

Prychitko, D. y Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (3ra ed.). Boston, MA: Edgar Elgar Publishing.

* Capitulo en libro editado

Nombre del autor del capitulo. (afio). Titulo del capitulo. En nom-
bres de los editores del libro (Eds.), Titulo del libro (rango de pa-
ginas del capitulo en el libro). Ciudad de publicacion: Editorial.
Ejemplo:

Becattini, G. (1992). El distrito industrial marshalliano como con-
cepto socioecondmico. En F. Pyke, G. Becattini, G. y W. Sengenber-
ger, W. (Eds.), Los distritos industriales y las pequefias empresas (pp.
61-79). Madrid: Ministerio de Trabajo y Seguridad Social.

* Contribucién no publicada para un simposio

Apellido, inicial(es) del nombre (afio, mes). Titulo de ponencia o
comunicado. En nombre organizadores (Organizador/Presidente),
nombre del simposio. Descripcién del Simposio, Ciudad, Pais. Ejem-
plo:

Lichstein, K.L., Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. y Childers,
C.K. (1990, junio). Relaxation therapy for polypharmacy use in el-
derly insomniacs and noninsomniacs. En T.L. Rosenthal (Presiden-
te), Reducing medication in geriatric populations. Simposio efec-
tuado en la reunién del First International Congress of Behavioral
Medicine, Uppsala, Suecia.

* Internet

Apellido, inicial(es) del nombre (afio). Titulo. Recuperado el dia del
mes del afio, de direccion electrénica.

Echevarria, J. J. (2004). La tasa de cambio en Colombia: impacto y
determinantes en un mercado globalizado. Recuperado el 21 de ju-
nio de 2005, de: http://www.banrep.gov.co/documentos/presen-
tacionesdiscursos/pdf/tasa.pdf

Responsabilidades éticas
Responsabilidad. Los autores de los articulos deben declarar que

la investigacion se ha llevado a cabo de una manera ética y res-
ponsable y siempre acorde con las leyes pertinentes.

Claridad. Los resultados del estudio deben explicarse de forma
claray honesta y los métodos de trabajo deben describirse de ma-
nera inequivoca para que sus resultados puedan ser confirmados
por otros.

Publicacion redundante o duplicada. Estudios Gerenciales no
acepta material previamente publicado y no considerara para su
publicacién manuscritos que estén remitidos simultineamente
a otras revistas, ni publicaciones redundantes o duplicadas, esto
es, articulos que se sobrepongan sustancialmente a otro ya pu-
blicado, impreso o en medios electrénicos. Los autores deben ser
conscientes que no revelar que el material sometido a publicacién
ya ha sido total o parcialmente publicado constituye un grave que-
branto de la ética cientifica.

Autoria. Los autores se comprometen a asumir la responsabilidad
colectiva del trabajo presentado y publicado. En la declaracién de
autoria se reflejara con exactitud las contribuciones individuales
al trabajo. En la lista de autores deben figurar inicamente aquellas
personas que han contribuido intelectualmente al desarrollo del
trabajo.

El autor de un articulo debera haber participado de forma relevan-

te en el disefio y desarrollo de éste como para asumir la respon-

sabilidad de los contenidos y, asimismo, debera estar de acuerdo
con la version definitiva del articulo. En general, para figurar como
autor se deben cumplir los siguientes requisitos:

1. Haber participado en la concepcién y disefio, en la adquisicién
de los datos y en el andlisis e interpretacion de los datos del
trabajo que ha dado como resultado el articulo en cuestién.

2. Haber colaborado en la redaccién del texto y en las posibles
revisiones del mismo.

3. Haber aprobado la versién que finalmente va a ser publicada.

La revista Estudios Gerenciales declina cualquier responsabilidad
sobre posibles conflictos derivados de la autoria de los trabajos
que se publican en la Revista.

Financiacién. Los autores deberan declarar tanto las fuentes de
financiacién como posibles conflictos de intereses. Existe conflicto
de intereses cuando el autor tuvo/tiene relaciones econémicas o
personales que han podido sesgar o influir inadecuadamente sus
actuaciones. El potencial conflicto de intereses existe con inde-
pendencia de que los interesados consideren que dichas relacio-
nes influyen o no en su criterio cientifico.

Obtencion de permisos. Los autores son responsables de obtener
los oportunos permisos para reproducir parcialmente material
(texto, tablas o figuras) de otras publicaciones. Estos permisos de-
ben solicitarse tanto al autor como a la editorial que ha publicado
dicho material.

La revista pertenece al Committee on Publication Ethics (COPE)
y se adhiere a sus principios y procedimientos (www.publicatio-
nethics.org)



Information about Estudios Gerenciales

Editorial policy

Estudios Gerenciales is the Ibero-American journal of management
and economics focused primarily on the thematic areas of
organizations, organizational management, entrepreneurship,
innovation, marketing, accountancy, finance, public
administration, econometrics, economic development, industrial
organization, international trade, economic policy and regional
economy. Its main objective is the dissemination of research
related to the above topic areas that generate tools for the study
of Ibero-American community and its current economic and
administrative context.

Estudios Gerenciales, through the publication of relevant high-
quality previously unpublished articles subject to a double-
blind peer review process, is generally aimed at researchers,
students, academics, professionals interested in the most
recent research and analyses in economics and management
in Ibero-America.

Articles can be submitted in Spanish, English or Portuguese and,
as editorial policy, the journal seeks a balance of articles by
authors from different Ibero-American countries or other regions;
therefore, an issue of the journal may include a maximum of 20%
of articles authored by researchers-professors associated with
Icesi University. However, in all cases, the articles will be subjected
to the same evaluation process.

Structure of the Journal

In Estudios Gerenciales preference is given to the publication of
intellectual production that arises out of scientific or technological
research projects, and studies that prompt research or reflective
articles, bibliographic reviews and case studies that follow a
rigorous research approach and provide significant contributions
to the knowledge in the above fields, for the IberoAmerican
community.

The structure of the journal of Estudios Gerenciales includes the
publication of articles (about 10) and a case study. The case study
is defined as a “document presenting the results of a particular
studied situation in order to announce the technical and
methodological experiences considered for that specific case. It
includes a commented systematic review of literature analogous
to the case”. The purpose of including a case study is to provide
analysis tools about different situations in the IberoAmerican
context which generate discussion based on the questions to be
asked in each case.

Copyright

The authors will be held liable for their own articles. The
published articles do not necessarily reflect the principles or
policies of Icesi University or those of the Editorial Committee
of the Estudios Gerenciales journal. The authors agree and
consent to the assignment of all rights to Estudios Gerenciales,
both in its printed and electronic publication. After publication,
the articles can be reproduced without the author’s
authorization by citing the author’s name, title, year, volume,
number of pages, and page range of the publication, including

Estudios Gerenciales as the source (please refrain from using
Revista Estudios Gerenciales).

Frequency, printed copies and electronic access

The Journal is published quarterly; 200 copies are printed which
are distributed to libraries and research centers in economics and
finance in Ibero-America and other countries. Additionally, it can
be freely accessed through the website of the journal Estudios
Gerenciales:

e Web of the journal:
gerenciales/

e Web of the journal in Elsevier: http://zl.elsevier.es/es/revista/
estudios-gerenciales-354

http://www.icesi.edu.co/estudios_

Estudios Gerenciales was previously known as Publicaciones ICESI.
Guidelines for authors of articles

e The authors must guarantee that their articles have not been
previously published in any other academic journal (either in
paper or electronically). Documents made available in working
papers, personal or institutional websites, proceedings to
conferences (proceedings not previously published in other
academic journals), and elsewhere will be admitted for
submission, but references must be provided.

o The Editorial team may make use of iThenticate software for
checking the originality of submissions received.

e It is the responsibility of the authors to obtain the necessary
permits for reproducing copyrighted material (e.g. images,
pictures, etc.), which must be attached to the documents
submitted for consideration.

Evaluation process

The articles submitted to the journal Estudios Gerenciales will be
initially reviewed by the Editorial Team and, if it meets the
parameters of article, is sent to two peer reviewers for a double-
blind review. From the comments and recommendations of the
reviewers, the Editorial Team decides if the article is accepted,
requires changes (minor or major), or if it is rejected. The initial
review process (between the time of submission application and
the issuance of the first concept) can take up to approximately 6
months. The authors of articles requiring changes will then have
a maximum of two months to make the necessary adjustments
(the Editorial Team indicates how long gives). Once the authors
have forwarded your article with the requested changes and a
letter of response to reviewers that is subjected to a second
evaluation by peers, from which the editorial team makes a final
decision on the publication of the article.

Submitting an article

Authors interested in submitting an article to Estudios Gerenciales
must register and then sign up into the journal management and
publishing system EES (Elsevier Editorial System), log on to this
link http://www.ees.elsevier.com/estger/, and follow all
instructions in the section “Submit New Manuscript”. Submissions
of articles can be performed continuously throughout the year.



General guide lines for articles

To submit an article to Estudios Gerenciales it must contain the
following items:

1. Presentation sheet. It is the first page of the document. It must
be separated from the rest of the manuscript. It must consist of
the following:

a) Title in both Spanish and English. The title must be clear and
precise. It is not to exceed 20 words. It must have consistency
and related to the content of the article.

b) Brief author’s profile, it must include: author’s institutional
filiations, job title, mailing address, and e-mail address for
contact purposes. If an article is written by several authors,
then one of the authors must be selected as the corresponding
author.

¢) Analytical abstract in both Spanish and English. The abstracts
are not to exceed 120 words in length. They must include:
objective, methodology, and the most important result or
recommendation that arises from the work. Abstracts should
not contain references.

d) Keywords both in Spanish and English (no fewer than 3, no
more than 5).

e) Colciencias' and JEL? classification of all articles

f) If applicable, authors must attach basic information of other
research work that gave rise to their articles, sources of funding,
and acknowledgements, if any.

2. Anonymous manuscript. Besides the title, abstracts, keywords
and JEL classification, the anonymous manuscript must
include:?

a) Introduction. It provides the background, the purpose and the
methodology of the research work. It also discusses the central
theme of the article.

b) Theoretical framework. It includes a literature review that
justifies the research, where the results of studies that validate
the relevance and necessity of the research are discussed.

c) Methodology. It presents and justifies the chosen methodology.
Then it goes on to provide a detailed discussion of the
methodology and presents the results of applying the
methodology.

d) Results. Presents the main results of the application of the
methodology in an understandable and necessary way to
assess the validity of the research.

e) Conclusion. It emphasizes the most important aspects of the
article, but it is not a summary of the article. It focuses on
recommendations and constraints and proposes future lines of
research.

! This classification reflects the category of the type of document based on its
structure and research level established by Colciencias, which is the Colombian
institution responsible for fostering science and research in Colombia. For detailed
information about the twelve different categories of articles, please check the
following website: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/es/
postulaciondearticulos/clasificacioncolciencias

2 JEL classification, please see: http://www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.
php

3 Readers are advised to check the structure of articles previously published in
Estudios Gerenciales where they will find examples of the ideal structure of a sci-
entific manuscript: http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_geren-
ciales/issue/archive

f) Bibliographic references. Bibliographic references must be
provided following the APA style (please see below, at the end
of this document)*

g) Annexes.

3. Tables and Figures. The text must contain a reference to all
Tables and Figures before they appear in the article. Each of
these categories will be numbered independently (continuous
numbering based on their order of appearance in the text),
title, and source. Tables and Figures will be inserted in the text,
but they must also be provided in a separate file. When
reproduced from other sources, the Tables and Figures must
also include the number of the page from which they were
taken. Tables and Fgures should not have horizontal lines, and
in general, they must be designed either in grayscale or in black
and white. Only high resolution images must be provided.
Tables and Figures should be included in the appropriate place
in the body of the text and should be sent in a separate file in
its original format (PowerPoint, Excel, etc.).

4. Equations. Equations can only be made using an Equation
Editor. All equations are to be numbered in the order in which
they appear.

5. Footnotes. Footnotes may contain only information (no charts)
for clarification purposes. Each note shall be numbered
consecutively.

6. Verbatim quotations. Verbatim quotations reference original
written material from other sources. A short quotation (no
more than 40 words in length) is added as text and enclosed in
double quotes. Quotes of more than 40 words must be placed
in a separate paragraph in a small font size, without quotes. In
any event, they must always contain the author’s name, year,
and specific page of the quoted text. The complete reference
must be included in the list of bibliographic references.
Quotations must be exact. This means that the text cannot be
modified even if the spelling is incorrect. The text in the
quotations must not be underlined or italicized. If the authors
wish to emphasize, they can format the text in italics, but then
they are to add “[italics added]” in brackets. The page number
is provided only in the case of verbatim quotations (as well as
including Tables and Graphs ).

7. General considerations

a) Length: The articles are not to exceed 30 pages in total
(including bibliography, Tables, Figures and annexes).

b) Text and page format requirements: the article must be
submitted in Word format with font “Times New Roman” size
12, letter page size, interline spacing 1.5 and 3-cm margins on
all sides of the article.

¢) Articles must be written in the third person singular (impersonal
form). Proper punctuation, spelling, and language must be
used. Authors are responsible for conducting a stylistic review
of their articles before submitting them to the Journal.

d) Articles in Spanish and Portuguese should use points as the
thousands separator and comma as decimal separator. Articles

4 For further information, visit the following websites: http://www.apastyle.org/
or http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/estilo_apa_nue-
vo.pdf



in English, commas are used as the thousand separator and
point as decimal separator.

APA guidelines for presenting bibliographic references

Bibliographic references must be provided in the body of the
article in the two following ways: as narrative (only the year of
publication is enclosed in parentheses, e.g. Last name (year)); and
as reference (the author’s last name and the year of publication
are enclosed in parentheses, e.g. (Last name, year)). If an article is
written by more than two authors, the last names of all authors
are quoted the first time, and then only the first author’s last
name followed by “et al.” Authors are encouraged to read the
summary of the APA basic guidelines at the following website:
http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/
estilo_apa_nuevo.pdf

* Journal article
Last name, initial(s) of the name (year). Title of the article. Name
of the journal, Volume (Number), range of quoted pages.

For example:

Young, ].(1986). The impartial spectator and natural jurisprudence:
an interpretation in Adam Smith’s theory of the natural price.
History of Political Economy, 18(3), 362-382.

* Book
Last name, first and middle name initials (year). Book Title
(edition number, vol.). Publication city: Publisher.

For example:

Prychitko, D. and Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (3 ed., pp. 25-36). Boston, MA: Edgar Elgar
Publishing.

« Article or charter in an edited book

Article or chapter author. (Year). Article or chapter title. In Book
Editors names (Eds.), book title (article or charter page numbers).
Publication city: Publisher.

For example:

Becattini, G. (1992). El distrito industrial marshalliano como concepto
socioeconémico. En F. Pyke, G. Becattini, G. y W. Sengenberger, W.
(Eds.), Los distritos industriales y las pequefias empresas (pp. 61-79).
Madrid: Ministerio de Trabajo y Seguridad Social.

* Unpublished contribution to a symposium

Name (year, month). Title of the contribution. Name of
Chairperson, symposium title. Short description if needed, city,
country.

For example:

Lichstein, K.L., Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. y Childers,
C.K. (1990, June). Relaxation therapy for polypharmacy use in
elderly insomniacs and noninsomniacs. En T.L. Rosenthal
(Presidente), Reducing medication in geriatric populations.
Symposium held in the meeting of the First International Congress
of Behavioral Medicine, Uppsala, Sweden.

* Internet
Last name, first and middle name initial(s) (year). Title. Retrieved
on day/month, year from the following html address.

For example:

Echevarria, J. J. (2004). Exchange rates in Colombia: impact and
determining factors in a globalized market. Retrieved on June 21,
2005 from http://www.banrep.gov.co/documentos/
presentacionesdiscursos/pdf/tasa.pdf

Ethical responsibilities

Responsibility. The authors of the articles should declare that the
research was carried out in an ethical and responsible way, and
always in accordance with the relevant laws.

Clarity. Study results should be explained clearly and honestly,
and the methodology must be described unambiguously in order
that their results can be confirmed by others.

Redundant or duplicate publication. Estudios Gerenciales does
not accept previously published material, and not consider for
publication manuscripts that are simultaneously submitted to
other journals, or redundant or duplicate publication, that is,
articles that substantially overlap with others already published
in print or electronically. Authors should be aware that not
disclosing that material submitted for publication has been
totally or partially published constitutes a serious breach of
scientific ethics.

Authorship. The authors agree to take collective responsibility
for the article presented and published. The declaration of
authorship accurately reflects individual contributions to the
work. The list of authors should include only those persons who
have contributed intellectually to the development of the article.
The author of an article must have participated in a relevant way
in its design and development, to take responsibility for the
content, and also must agree the final version of the article.

Generally, to be considered as an author the following

requirements must be met:

1. Have participated in the conception and design, in data
acquisition, analysis and interpretation of data included in the
article.

2. Have collaborated in drafting the text and possible revisions.

3. Have approved the version that will be eventually published.

Estudios Gerenciales declines any responsibility for any disputes
regarding the authorship of the works published in the Journal.

Sources of funding. Authors should declare both the funding
sources and potential conflicts of interest. Conflict of interest
exists when the author had/has financial or personal relationships
that may have skewed or inappropriately influenced their actions.
The potential conflict of interest exists regardless of whether or
not stakeholders consider that these relationships may have
influenced their scientific judgment.

Obtain permits. Authors are responsible for obtaining permission
to partially reproduce material (text, tables, figures) of other
publications. Permission must be sought from both the author
and the publisher of the material.

This journal is a member of the Committee on Publication Ethics
(COPE) and subscribes to the principles and procedures (www.
publicationethics.org).



Informacdes sobre Estudios Gerenciales

Politica editorial

Estudios Gerenciales é a revista Ibero-americana de economia
e gestdo focada principalmente nas areas temadticas de
organizagdes, gestdo organizacional, empreendedorismo,
inovagdo, comércio, marketing, contabilidade, finangas,
administracdo publica, econometria, desenvolvimento
econémico, organizacdo industrial, comércio internacional,
politica econémica e economia regional. O seu principal
objectivo é a difusdo de trabalhos de investigacdo relacionados
com as anteriores areas tematicas que criem ferramentas de
estudo da comunidade Ibero-americana e do seu actual contexto
econémico e administrativo.

Estudios Gerenciales, através da publicacdo de artigos originais, de
alta qualidade, relevantes e arbitrados anonimamente (double-
blind review), tem como publico-alvo investigadores, estudantes,
académicos, profissionais interessados em conhecer as mais
recentes investigacdes e analises em economia e gestdo na regido
Ibero-americana.

Serdo recebidos artigos em Inglés, Espanhol e Portugués e, como
politica editorial, a revista procura um equilibrio de artigos de
autores de diversos paises ibero-americanos ou de outras regides;
como tal, um nimero da revista poderd incluir no maximo 20%
de artigos da autoria de Investigadores-Docentes associados a
Universidade Icesi. Porém, para todos os casos, os artigos serdo
submetidos ao mesmo processo de avaliagdo.

Estrutura da revista

Favorece a publicacdo da produgdo intelectual proveniente de
investigac¢des cientificas ou tecnolégicas e dando origem a artigos
de investigacdo, debate, revisdes bibliograficas, estudos de caso
e outros que sigam uma metodologia de pesquisa rigorosa com
contribui¢des significativas para os conhecimentos nos campos
mencionados, para a comunidade Ibero-americana.

A estrutura da revista Estudios Gerenciales compreende a
publicac¢do de artigos (aproximadamente 10) e um caso de estudo.
0 caso de estudo é definido como um “documento que apresenta
os resultados de um estudo sobre uma situa¢do particular
com o objectivo de dar a conhecer as experiéncias técnicas e
metodoldgicas consideradas num caso especifico. Inclui uma
revisdo sistematica comentada da literatura sobre casos analogos”.
0 objectivo de incluir um caso de estudo é oferecer ferramentas
de andlise sobre diversas situacdes do contexto ibero-americano,
as quais sejam discutidas a partir das perguntas que devem ser
colocadas em cada caso.

Copyright

Os autores dos artigos serdo responsaveis pelos mesmos, e
como tal ndo podem comprometer os principios ou politicas
da Universidade Icesi nem os do Comité Editorial da revista
Estudios Gerenciales. Os autores autorizam e aceitam a cessdo de
todos os direitos para a revista Estudios Gerenciales, tanto em sua
publicacdo impressa como eletrdnica. Apds a publica¢io do artigo,
este poderd ser reproduzido sem autorizagdo, mencionando
autor (es), titulo, ano, volume, nimero e intervalo de paginas da

publicacdo, e tendo como fonte: Estudios Gerenciales (deve se
abster de utilizar Revista Estudios Gerenciales).

Periodicidade, tiragem e acesso electronico

A periodicidade é trimestral; sdo impressos 200 exemplares que
sdo distribuidos entre as bibliotecas e os centros de investigacdo
em economia e financas da Ibero-América e outros paises.
Adicionalmente, pode aceder-se liviemente através do site da
revista Estudios Gerenciales:
e Site da revista. http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/
e Site da revista em Elsevier: http://zl.elsevier.es/es/revista/
estudios-gerenciales-354

Estudios Gerenciales é continuidade de Publicaciones ICESI.
Guia para autores de artigos

e Os autores devem garantir que seu artigo é inédito, ou seja,
que ndo tenha sido publicado em outra revista académica
(fisica ou eletrdnica). Documentos em working papers, sites
pessoais ou de instituicdes, relatérios de eventos (relatérios
ndo publicados em outras revistas académicas), etc., sdo
admitidos para postulacdo, mas deverdo fazer referéncia aos
mesmos.

e A equipa editorial pode usar o Software iThenticate para rever
a originalidade dos artigos recebidos.

e Os autores sdo responsaveis pela obtencdo das autoriza¢des
para reproduzir material protegido por direitos autorais
(imagens, fotos, etc.), que serdo anexadas nos documentos
apresentados para candidatura.

Proceso de revision de los articulos

Os artigos enviado a revista Estudios Gerenciales serdo revistos
inicialmente pela equipa editorial e, se os padrdoes foram
adequados aos parametros de publicacdo de artigos, enviam-se
a dois pares avaliadores para uma revisdao “duplamente cega”. A
partir dos comentarios e recomendagdes dos revisores, a equipa
editorial decide se o artigo é aceite, requer altera¢des (grandes
ou pequenas) ou rejeita-o. O processo de revisdo inicial (entre o
momento de entrada ou a emissdo do primeiro texto) pode levar
um tempo aproximado de 6 meses. Posteriormente, os autores
de artigos que necessitem de alteracdes terdo um tempo maximo
de dois meses para realizar os ajustes necessarios (este tempo é
indicado pela equipa editorial). Depois de os autores reenviarem o
seu artigo com as alteragdes solicitadas, e uma carta de respostas
para os revisores, submete-se a uma segunda avalia¢do por parte
dos pares, a partir da qual a equipa editorial toma uma decisdo
final sobre a publicacdo do artigo.

Candidatura de um artigo

Os autores interessados em enviar um artigo para Estudios
Gerenciales devem registar-se depois de entrar no Sistema de
Gestdo Editorial da revista em EES (Elsevier Editorial System),
para tal entre no link http://www.ees.elsevier.com/estger/ e siga
todas as instrug¢des da sec¢do “Submit New Manuscript”. O envio
de artigos pode realizar-se de forma ininterrupta durante todo o
ano.



Pautas gerais para os artigos

Para poder enviar um artigo para Estudios Gerenciales o mesmo
deve conter:

1. Folha de rosto do artigo. A primeira pagina do documento
devendo se separar do resto do manuscrito. Inclui:

a) Titulo em espanhol e inglés. Claro e preciso, ndo devera exceder
20 palavras.

b) Breve descri¢do de cada autor. Sera localizado por baixo do nome
do autor, incluindo: afiliagdo institucional, cargo, endereco
postal e de e-mail para contato. Em caso de varios autores,
devem selecionar um autor para envio de correspondéncia.

¢) Resumo analitico do artigo em inglés e espanhol. O resumo
ndo deve exceder 120 palavras e incluira: objetivo do trabalho,
metodologia, e o resultado ou recomendac¢dao mais importante
resultante do trabalho. Nao deve conter referéncias.

d) Palavras chave em espanhol e em inglés (minimo 3, maximo 5).

e) Classificacdo Colciencias' e JEL? ** para todos os artigos.

f)Se for o caso, devera anexar a informacdo bésica das
investiga¢des que ddo origem ao artigo, fontes de financiamento
e agradecimentos que tenham lugar.

2. Manuscrito anénimo. Além do titulo, os resumos, as palavras-
chaves e os cédigos JEL, o manuscrito anénimo deve incluir:?

a) Introducdo. Informa sobre os antecedentes, o objetivo da
investigacdo e a metodologia da investigacdo. Apresenta a
informacdo tematica do artigo.

b) Ambito teérico. Compreende a revisio bibliografica que justifica
a investigacdo, onde se comentam resultados de estudos que
validam a relevancia e necessidade do trabalho de investigacdo.

¢) Metodologia. Presenta e justifica a metodologia escolhida; para
em seguida passar a desenvolver e mostrar os resultados da
aplicacdo da mesma.

d) Resultados. Apresenta os principais resultados da aplicagdo da
metodologia empregada de forma compreensivel e necessaria
para avaliar a validade da investigacdo.

e) Conclusdes. Sdo destacados os principais aspectos do artigo
mas ndo representam um resumo do mesmo. Sdo destacadas as
recomendacoes, limitagdes do artigo e sdo apresentadas futuras
linhas de investigacdo.

f) Referéncias bibliograficas. Serdo apresentadas de acordo com o
estilo APA (consulte o final deste documento)*

g) Anexos.

3. Tabelas e graficos. O texto devera mencionar todas as tabelas
e graficos antes de serem apresentados. Cada uma dessas

1 Esta classificagdo corresponde a categorizagdo do tipo de documento segundo a
estrutura e nivel de investigagdo realizada pela Colciencias, a entidade colombia-
na responsavel por supervisionar a investigacao e a ciéncia no pais. Existem doze
categorias de artigos que podera consultar: http://www.icesi.edu.co/estudios_ge-
renciales/es/postulaciondearticulos/clasificacioncolciencias

2 Classificagdo JEL, consultar: http://www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.
php

3 Se recomenda aos leitores que revisem a estrutura de artigos previamente publi-
cados em Estudios Gerenciales para conhecerem exemplos da estrutura ideal de um
manuscrito cientifico: http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_ge-
renciales/issue/archive

4 Para obter mais informagdes, visite o site: http://www.apastyle.org ou http://
www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/stories/estilo_apa_nuevo.pdf

categorias terd numera¢do (continua, de acordo com sua
apari¢do no texto), titulo e fonte. As tabelas e graficos serdo
inseridos no texto e além disso deverdo ser enviados em um
arquivo separado do artigo. As tabelas e graficos que forem
copiados ou reproduzidos de outras fontes, deverao incluir
o nimero da pagina de onde foram retirados. As tabelas e
graficos ndo devem ter linhas horizontais e, em geral, devem
ser projetados em escala de cinzentos ou em preto e branco.
Imagens e fotos devem ser enviadas em alta defini¢do. As
tabelas e figuras devem ser incluidas no lugar correspondente
no corpo do texto e devem ser enviadas num ficheiro a parte no
seu formato original (PowerPoint, Excel, etc.).

4. Equagdes. As equacdes serdo realizadas somente com o editor
de equagdes. Todas as equagdes devem ser enumeradas por
ordem de aparicdo.

5.Notas de rodapé. Serd mostrada apenas informacdo de
esclarecimento, cada nota terd numeracdo consecutiva, sem
graficos.

6. Citacdes textuais. Corresponde ao material citado original de

outra fonte. Uma citagdo curta (com menos de 40 palavras)
é incorporada no texto e é colocada entre aspas duplas. As
citagdes com mais de 40 palavras devem ser colocadas em um
bloco separado, sem aspas e com tamanho de fonte menor. Em
todo o caso sempre se deve adicionar o autor, 0 ano e a pagina
especifica do texto citado, e incluir a referéncia completa na
lista de referéncias. As citagdes devem ser fiéis, ou seja, ndo
devem ser feitas altera¢des no texto, mesmo se a ortografia for
errada. Nao devem ser em texto sublinhado ou em italico, e nos
casos em que o autor deseje dar énfase, podera adicionar italico
e, em seguida, o texto entre parénteses “[italico adicionado]”.
S6 devera ser incluir o nimero da pagina nos casos de cita¢des
textuais (inclui também graficos e tabelas).

7. Consideragdes gerais

a) Extensdo. Nado exceder 30 péaginas no total (incluindo
bibliografia, graficos, tabelas e anexos).

b) Formato de texto e paginas. Fonte Times New Roman, tamanho
12, tamanho de pagina de carta, espagamento 1,5, margens
simétricas de 3 cm.

¢) Os artigos devem ser redigidos na terceira pessoa do singular
(impessoal), contar com pontuagdo e redacdo adequa das e
auséncia de erros de ortografia. O autor é responsavel por fazer
arevisdo de estilo antes da sua candidatura a Revista.

d) Nos artigos espanhol e portugués devem ser usados pontos
como separador de milhares e virgulas como separador
de decimais. Nos artigos em inglés, as virgulas sdo usadas
como separador de milhares e os pontos como separadores
decimais.

Estilo APA para presentacdo de citacdes bibliograficas

As referéncias bibliograficas serdo incluidas no Corpo do texto
de duas formas: como narrativa (se coloca entre paréntesis o
ano da publicagdo, por exemplo: Sobrenome (ano)); e como
referéncia (se coloca entre paréntesis o sobrenome do autor e o
ano, por exemplo: (Sobrenome, ano)). No caso de serem mais
de dois autores, se indica o sobrenome de todos na primeira vez,
e em seguida s6 o primeiro seguido de “et al.”. Os autores sdo
convidados a ler o resumo das normas basicas da APA na pagina



da revista: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales/images/
stories/estilo_apa_nuevo.pdf

* Artigo de revista
Sobrenome, inicial(is) do nome (ano). Titulo do artigo. Nome da
revista, Volume (NGimero), intervalo de paginas citadas.

Young, J]. (1986). The impartial spectator and natural
jurisprudence:an interpretation in Adam Smith’s theory of the
natural price. History of Political Economy, 18(3), 362-382.

* Livro
Sobrenome, inicial(is) do nome (ano). Titulo (# ed., vol.). Cidade:
Editorial.

Prychitko, D. y Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (3ra ed.). Boston, MA: Edgar Elgar Publishing.

* Capitulo de livro editado

Nome do autor do capitulo. (ano). Titulo do capitulo. Em nomes
dos editores do livro (Eds.), Titulo do livro (rango de paginas do
capitulo no livro). Cidade de publicagdo: Editorial.

Becattini, G. (1992). El distrito industrial marshalliano como
concepto socioeconémico. En F. Pyke, G. Becattini, G. y W.
Sengenberger, W. (Eds.), Los distritos industriales y las pequefias
empresas (pp. 61-79). Madrid: Ministerio de Trabajo y Seguridad
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